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En términos g:mexal.es, es el camino que se ha elegido para realizar 

una investigación, y ne fUá ~ gran utilidacl, organizar el proceso, oon

trolar :resultados y llegar a la solución del prd:>lana planteado; es ¡:or 

eso que dedioo este prirrer capitulo a la 1-\?todologfa, explicando de ~ 

ra clara el prooed:úníento que segul'., oon el propósito de que el trabajo 

presente tenga una sustentación válida y cx:nfiable. 

P!IDEAA E:rl\PA. DISE1lJ !E IA INllESl'lG!Cial 

El diseño de la investigación, en ~ generales ne ayud6 a e~ 

gir el tana prcp6sito de esta tesis, conoc=- sus prd:>laro.s y la manara -

de darles solución. 

==w !EL TEMl\ 

Para la selecci(n del tana se parti6 del área de in"'5tigaci6n y de 

ahí se segui6 el "Prooed:úníento O:>ductim" que va de lo general a lo P"!: 

tic:ular, o:rro se rm..estra a o::ritinuaci6n: 

PRIMER PASO: carrera 

Licenciado en O::ntadur1a 

SEGUlD:lPASO: Ama 



Areas de estudio: 

- Area !:>:>o?nte 

- Ama de Especiallzac16n 

- Area de Invest1gaci6n 

Ama O:X:..Ote 

- O:ntadurla 

Area de Especializac:Un 

- Finanzas 

Area de Investiqac:illn 

- !oErcad:> de Valores 

TER:D\ PASO: Teml qeJ'lérioo 

- Mercado de valores e instnmcntos financieros 

ClJARl'O PASO: Teml espec!fioo 

a) 'l'Erna c;,enar100 el.e<¡ ido 1 Financiamiento de las Entidades fu

diante OrqaniSllDS Burs4tiles 

b) Tip:>a de Entidades 

- Mediana nrpresa 

WINl'O PASO: Especificacilln del terna 

Instrurentos financieros = alternativa de financiamiento en 



la ned1.ana en-presa por organism::>s burs4tiles. 

- El terna de Financiamiento -til ya ha sido tratado, sólo que 

el presente trabajo es desde el punto de Vista de las etpresas, la cual, 

hoy en día da1a la situación por la que atraViesa el Pa!s es ¡ruy dif!cil 

que cbtenga financiamiento tradicional, dad:> que ~ste tiene un alto =
to de capital, son trámites muy largos y exigen una gran serie de mqui

sitos, aCcm1s de que la nayor!a ele las veces niegan los p~tanos. Por -

esto es por lo que decid! investigar scbre el Financiamiento Bursátil. 

- Es releWPte para las distintas escoolas de a:mtadur!a y Mni

nistración, as! = para la sociedad y principallrente las Gl{Jresas. 

- Ya CjUC! 1m1d\as enpresas necesitan allegarse foocbs para eo<pandeE. 
se, anpliarse, abarcar nuevos rrercados, etc. y ~sta es la forna en que -

pueden cbtener recursos financieros, dada la gran varialad ele instruren

tcs bursátiles y el gran pGblioo inversionista que puede participar. 

- Interes Persaial.. 

El aspecto m1s .útp:lrtante de una investigación oorrespcnde al plan-



teamiento del probl.ara que nos ayu:lará a iniciamos en el a:nocimiento -

sobre el cbjeto de la investigacilSn. lh p.rcbl.ara bien planteado pn:p;ir

ciooa la mitad de la soluci.6n del mismo. 

r:e entre tocbs los problem'lS plant:eaOOs sobre el tena de investigacil5n: 

"Financiamiento de las entidades a tra~ de QrganiSlll>S Bursátiles", el~ 

gt el que a:nsióon! m'is relevante. 

¿QJé beneficio aportará a las !)¡presas Nacicnalcs operar en el M"rc.od:> -

Bursátil? 

Variable clependiente: La o¡x:i6n del Mercado !Jursátil caro fuente de fi

nanciamiroto. 

Variable independiente: ¿QOO beneficio aporta? 

Las rretas para este trabaJO 00 investignciOO sen: 

a) Incrmcritar los conocimientos propios del área. 

b) Buscar les beneficios que aporta cperar en el l"ercado Burslitil para -

las !)¡presas Nacionales. 

e} CUnplir a:n el requisito de la parte escrita del cx.'!rren profesiooal -

para obtener el t!tulo de Licenciado en O:ntadurla. 

a) Antes de plantear la hip!Stcsis, se realiz6 una revis.i.6n del Material 

D::>cunental exi stP.nte. 



bl La investigaci6n fue mixta, es decir, docurental y ca!!{lO. 

e) Se recurrió a fuentes directas e indirectas. 

d) Se trat6 de prtxlucir un trabajo original °"' nuevas ideas en relaci6n 

o:n el tem;J.. 

Caro henos visto, la investi.gac:i.6n científica se inicia ccn el p~ 

te.amiento de un prdJJ.enu, al cual se debe dar una solución tentativa en 

foma cb: prop:isición. la respuesta tentativa al prcbltmJ. prop.x!sto es la 

hipótesis. 

En este tr'1bajo, despu6s cb haber planteado algunas hipótesis se -

eligió la rros inportante, llam3da "Hip6tesis de Trabajo"' siendo la base 

para la In""5tigaci6n. 

fu la actu.:ilidad el financiamiento burs:ltil en la -

Eltt>resa Nacicnal es la opción iros adecuada. 

Variable dependiente: Mercado Burs~til 

Variable independiaite: lnstrurentos Financieros Bursátiles. 

I:» los p~entos o tC'01icas para c:btener ID!onnaci6n a ocrca -

de los problemas a la investigaci6n planteados y de la hip6t<!Sis do tra-



bajo, se utiliZaron la entrevista y la reo:ipilaci6n documntal. 

La entrevista es el :!nstrummto m1s utilizad:>, 6 por lo nenas, can

plerrentarío1 para la O:f\taduria y Adni.nistrac.i.00. 

Las famas de entrevista utilizadas en el oosarrollo de esta inves

tigaci6n fi.cron las siguientes: 

FO!W\L: 

Se utilizó para dirigir la atencifu a partir re un tciro central. 

INFOIMAL: 

LlllRE: 

Sirvi6 para intercarrbiar puntos de vista sd>re un tcim y los que 

se relacionaban entre sí. 

Pe:rmiti6 que en forna esp::ntánca se profundizara f.!ll un tara a rro

nera 00 interrogatorio. 

Para la reoolecci6n de Inform3.ci6n t:oc:tm.?ntal, se siguió el p~ 

miento que a ccntínu.:ici&i se e.xplic.:·u 

Se revisaron gran cantidad de libroo y artículos scbro el tcrM y se 

Vaciaron los datos relevantes en fid'k:ls re tr<.lbaJO• $e busc6 princípa.1-

rre,nte m:s.terial en la Biblioteca. Omt.ral de la lhúversidad Nacional Aut6-



1'<:1113 de l'éxi=, en la Biblioteca de la Escu:?la de Contaduría y l\dminis

traci6n de dicha Universidad y en la Biblioteca de la Universidad Inter

=ntinental y la información proporcicnada por varias casas de Bolsa y -

en la canisiOn Nacional de Valores. 

Despu6s de haber recolecta:lo la informacioo, se llevó a cabo la e~ 

OOración de fid13S biblio;¡ráficas, a:n el objeto de tener lUl ..::ontrol de 

las mismas, p:mnitiencb disponibilidad del material doculrental de nuncra 

sencilla y clara. 

Didlo material :;e encuentra ordenado en fic::tlLlS bibliográficas, p::>r 

orden alf~tioo, de acuerdo a la siguiente clasificaci6n; 

- Libros 

- Tesis 

- Diccionarios Enciclq:é:lioos 

- Notas 

- Leyes y R'!glamontos 

la informaciOO recabada de las entrevistas no se =nsider6 necesa

rio transcribirla, por el hedio de haber servid:> para el desarrollo y -

catplemonto de detenninacbs tenas. 

OJ/\Rl'A Erl\PA. lNI'ERPRSl'ACICN !E LOO l:Wrol. 

Es la fil tirna etapa de la Metodología, y =nsisti6 en interpretar -

7 



los resultados obtenidos OJn la ayuda ele los instxurentos rrencionados en 

el punto l. 2. 

Se lle~ a cabo una o:xrparaci6n cualitativa ele los datos te6ric:o-docuT"!!_ 

tales a:in los resultams ele la invcstigacifu ele ca!l{lO. tratándose ele en

contrar nexos entre la teor!a y la realidad, la interpretac:Un ele los el,! 

tos, es un cl::ble proceso, "An.'.ilisis-Síntcsis" : que nos ¡::emu.te dar una 

e>q>licaci6n al prcblrna investigado. 

Toda esta infomaci6n se utilizó para la cx:nprcbaci6n de la hip5te

sis oo trabajo. 

Caro p:xirá verse en las cxmclusioncs 00 esta invcstigaciOO. 

Para un investigador es muy inp::;rtantc el cnnoa3r los alcances y 1!. 

mitaciones del trab.ljo ~ realiza. Por e.so es rca:::r:-cndablc d.. ..... Jicar un -

espacio en la Z.bto:.blog!a, donde se scñ.."llcn estos l!.mitcs. 

La presente Investigaci6n se lle\() a cabo ~dosc en los n.:.g~ 

tos y leyes vigentes a la fecha de su elaboración. 

tos resul taOOs de esta investigación no p:drcín aplicarse d? forna -

general a otras e.'Ipresas. 

,\s! =ro t..:ltlii&l los resultados ¡xlCden quedar anticuados, ya que --



pueden C<lllbiar leyes y regl.ancntos en los que se fundarrentan. 

Este trabajo puede servir de ejE!Tl?lo a irud1as enpresas que tengan -

necesidad de ciJtencr financiamiento, pero se rea:mienda que hagan un es

tudio previo de su situación y de las altemativas de c:btener dicho fi

nanciamiento. 

I.a investigación se dirigio exclusi vanente a E!Tl?re5as de gran t:am:t-

oo. 



la estructura del Sistema Financiero fuxicano estA integrada por -

cbs niveles, a saber: Nivel Supervisor y Nivel Cpll"ativo. 

El Nivel Supervisor lo ~ instituciones p<lblicas que acttlan -

= reguladoras y supervisoras del sistema crediticio en general, ast -

caro tanbién se encarga de la ejeo.x:i6n de la pol!tica m:r.etaria l!Cldca

na, y sen las siguientes: 

Esta es la Autoridad Financiera m1x.iJra del Pa!s, es así misno la -

responsable de las actividaclcs financieras de ~léxico; por lo cual se en

carga de la vigilancia del Sistal\3 Financiero 1-Exicano. 

Didia SCcretar!a se encarga de la Vigilancia del Siste.rm Financiero 

fu.xi.cano, di.rectar.ente a través del Banoo de M6xico y a tra"'5s de la s~ 

secretarta de Hacienda y cre:!1 to Ptlblio::>, de la cual dep:!!>'.Jen la Direc

ción de Bancos, Seguros y Valores, y la DirecciOO General de Cr&lito, -

que es el 6rgano a traWs del Ola.1. se CXJOtrolan y supetvisan las Instit!!_ 

cienes de credito. 

l. 2 BANQ) IE MEXICO 

Es el B.:inco Central y~ las f1Z>Cicncs siguientes: regula la 
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emisión y circulante ele la m::neda, el crédito y los cairbios. Opera con 

las instituciooes ch crédito = banoo ele a.serva y acxeditante de lll

tirna inst<.ncia, as1 c:aro regular el servicio de ~a ele CD1p!n.Sacio

nes. Prestar servicios ele Tesorer1a al Gd:>iemo Federal y actuar = -
agente financiero del misno en qoeraciones de credito intemo y externo. 

Funge = asesor del Gd:>ierro Federal en nuteria eo::x>6nica y financie

ra. Participa en el Foncb t-bnetario Internacict'lal o que agrupen a ban

cos ~trales. As1 tarrbién cuenta cx:in los siguientes foock>s ea::ir6nicx::is: 

Fonó::> de Garantía y Farento para la Agricultura, Ganaclerla y Avicultura 

(FIRA) , Fondo Especial ele Asistencia Técnica y Garantfa para créditos -

l\gropecuarias (FEGA) , Fondo Especial ele Financiamientos l\qrq:Ccuarios -

(FEFA) , Fondo de Equipamiento Industrial (FCNEI) , Fondo para el Farcnto 

de las Exportaciones cle Productos Manufacturados (FCJ1EX) , Fondo ele Opc

raci6n y r:cscue.,to Bancario a la Vivienda (FUJI) y el Fondo de Garant1a 

y Ap;:J<¡o a los créditos para la Vivienda (FCGll) • 

1.3. a::MISICN Nl\CICNAL BANCARIA Y lE sro.m:G. 

Se encarga ele las labores ele inspe=i6n y vigilancia ele las Insti

tuciones de Cro:lito, de Seguros y Organism:is Auxiliares de crédito. l'll!l 

ge a:m> órgano ele ronsulta y realiza estu:lios que le eno:mienda la Se

cretaria de Hacienda y crédito Pliblioo: as1 tanbién emite disposiciooes 

necesarias para el =ipliroicnto ele las diferentes leyes. 

l. 4 a::MISICN NACICNAL lE VllI.ORES. 



Es el organisno encargado, en los ténninos de la ley del 1-!>rcado -

de Valores y de sus disposicicr.es reglancntarias, de regular el 1-!>rcado 

de Valores y de vigilar la debida cbservancia de didios ordenamientos, 

ésui tendr~ las siguienws facultades: 

a) Inspe=icnar y vigilar el fUnciaiarnionto de los A<¡.,ntcs y llolsa de -

Valores. 

b} tnspecciooar y vigilar a los anisores de valores inscritos en el Pe

gistro Nacional 00 Valores e lntentediarios, respecto de las cbliga

ciones que les inp:Jne la Ley del lok>rcado de Valores. 

e) Investigar actos que hagan sl.ipcner la ejccuciOO de q:cr-acicocs vio~ 

torias de la ley del ~rcacb ~ Valores, pudiendo ordenar visitas de 

insp;?cción a los presuntos resp::ins.:Wlcs. 

d) Dictar nL'>d.idas 00 c:rrác"'"...ct" general a lo$ }'>qcntcs de UOlsa de Valores 

para que ajusten sus q:cracioncs a la ley del !>i:!rcado de Valores y a 

sus dis¡::osiciooes rcglarrentarias. 

e} Ordenar la suspcnci6n 00 cotizaciones ó::? Valores, cuando en su rrc~ 

do exi.stan condiciones ~sordena.das o so efoc.."tWl cperacioncs no OJ!! 

fornes a sanos 1.L<;Os o prácticas. 

f) Intcl'."\l'Qnir administrativa.TCntC a los fqwtes y Bolsa de Valores c:xn 
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cbjeto de suspender, nooiulizar o resolv= las operaciooes que pon

gan en peligro su solvencia, estabilidad o liquidez, o ~llas Vio

latorias de la ley del 1-tlrcado de Valores y sus dis¡:osiciooes regla

mmtarias. 

q) ordenar la sus¡:ensi6n de cperaciores e intervenir a~strativ.mon

tc a las personas o elllJresas que, sin la autorizaciOO oorrcspcndien

te, reali0?11 c:peracior.c.s 00 intemcdiaci6n en el furcacb de Valores 

o efectúen q::cracianes de oferta pGblic.a respecto de V.:i.lores no ins

critos en el Pegistro Nacional 00 Valores e Inte.rrrediarias. 

h) Ins¡::eccionar y vigilar e:l funcic.o.:mri.cnto del Instituto para el dcp.5-

sito de Valores, as! o:tr0 .:iutoriznr y vigilar sistcmJ.s de a:rit=en.sa-

ci6n de infonraci6n oontraUzacb y otros ZJ'Ecanisnos tendie.'1tes a fa

cilitar el t.r~te dQ ~raciones o a perfeccionar el 1'hrc.ad:J. 

i) Dictar las disposiciones generales a las que deberán ajustarse los -

Agentes, personas rrorales y las Bolsas de Valores, en la aplicaci6n 

del capital pagado y reservas ele capital. 

j) fumar la Estadistica Nacional de Valores. 

k) Hacer publicaciones scbre el Merca&> ele Valores. 

l) Ser organo de COnsulta del Gd>ierno ~al y de los organisnDs de-
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centralizados en rrüteria de \lalores. 

rn) Certificar inscripciones que cbren en el ~ist.ro Nac.imal de Valo-

res e !nternediarios. 

n) Dictar las oonnas de !e]ist-ro de <;peracicncs a las que deber&\ ajus

tarse los Agentes y llolsas m Valores. 

ii) I:eteoninar los dl'.as en que Jos Agentes y Bolsas de Valores poodan ~ 

rrar sus puertas y suspender sus oreracicnes. 

o) P.ct.uar, a petición de las partes, o::no o:mciliacbr o árbitro en o:in

flictos originados ¡:ar <JP2racict1es o::n Valores. 

p) Propcner a la Secrotarfa de Hacienda y Cr>"klito Nlblioo la iJTposici6n 

00- sanciones ¡;.or infracciones a la ley del furcado da Vdlores o a -

sus disp::15iciones reglarrentartas. 

q} ras que señalan otros ordenamientos. 

1.5 ORGl\.'IISM:S l'J\NCl\IUOS Y !E SEOJIOS 

Cal la ley rcglawntaria del Servicio PGblico de la Banca y CrMito 

14 



a¡:iareci6 un nuevo tipo de Organización, la SOciedad Nacional de CJ:6iita. 

En esta ley se señala ~ este ti¡:o de sociedad es exclusiw en z.\ixiro 

para prestar el servicio ele banca y cxé<lito. 

Sus cbjetos son: 

a) Fmentar el ahorro nacional.. 

b) Facilitur al p<lblico el acceso a los beneficios ool servicio p<lblico 

de banca y credi to. 

e) canalizar eficienter.r>..nLe los recursos financieros. 

d) Prt:mJVer la adecuada particip.:icilln re la Banca 1-Exicana en los rrc~ 

d::Js financieros internacicnales. 

e) Procurar un desarrollo equilibrado del Sisterm Bancario Nacicnal y -

una ~tencia sana entre las :rnstituciores fu la nanea Mllltiple. 

f) Pi:amver y financiar las actividades y sectores qoo detennine el °'!! 

greso de la Unión caro cs¡:ecialidad de cada Institución de Banca de 

Desarrollo en las respectivas leyes org:!nicas. 

Las operaciones que realizan las SOciedades Nacionales de CcMito 

son: 

15 



a) Peciben dcp5sitos a la vista, de ahorro y a plazo o cx.n previo aviso. 

b) l\Ceptan c:reditos y préstanos. 

c) Emiten Bonos Bancarios y c:bligaciooes subordinadas. 

d) constituyen dc¡:6sitos en Instittx:iooes de CrMito y entidades finan

cieras del extranjero. 

e) Efectúan descuentos y otorgan créditos, incluyen&:> vía Tarjet.15 de -

Créditos. 

f) l\Suren riesgos contingentes vía el otorgamiento de aceptaciones, en

doso o aval de T!tulos de cr6di to o la expedicim de Cartas de Croe!!. 

to asunierub d:>ligaciones de terceras. 

g) Operan a:n valores. 

h) Prcrn.leVCJ1 la organizaciOO y transform:icif:n. 

i) Operan cbcurentos rrercantiles p:ir cuenta prqJia. 

j) eperan con oro, plata y divisas, atin realizancb reportes oon estas -

CU.timas. 

k) Prestan servicios de caja de seguridad. 

1) Expiden cartas de crt\dito y realizan pagos por cuenta de clientes. 

m) Practican opcraciales dD fideiccmiso y llevan a cal:x;) mmdatos y cx:.tn!. 

siooes, a.demás de desenpeñar el carc¡J de albama. 

n) Iecil:cn dep5sitos en aóninistraci6n, custcxlia o ga.rant!a. 

ñ) Actúan cxxro representante o:mln de t:eneOOres de t!tulos de crt\dito. 

16 



o) Hacxm. servicios de caja y tesorería a titulas Ce crédito ¡x:>r ~ta 

de las emiroras. 

pl Llevan la cx:ntabi lidad y libi:os de actas de e!!presas. 

q) i:Esenp?i\an la sindicatura o se encargan de la l.ic¡uidacifu de negoci~ 

cienes y establecimimtos, o:ncursos o herencias. 

r) Practican aval lbs. 

s) Pealizan, en el caso de las Instituciones de la Banca de J:Csarrollo, 

las op:!raciancs neo=saria.s para atender el oorrespondiente sector cb 

la ea:manra. 

Bancarer 

Sana:> Naciooal 00 ?1Woo 

Banoo 1'bdcano SatEX 

Multibanoo Caremcx 

Bancx:> Internaciaial 

Banca serf!n 

Bancx:> del Atl~ticx:> 

Banoo de Crédito y servicio 

Crédito fuxicano 

Bancx:> B.C.H. 

Banca Ccnf!a 

Mu.ltibanoo M:rcantil de mxioo 
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Banco Sarex 

Banca Cremi 

Bancam 

Banpaís 

Unibanco 

Banco O:ntinental GIDadero 

Sano:> latino 

Banco del Norte 

Banco 1-Ercantil de Monterrey 

Banoo Mcnt.errey 

Banoo ~faccicnario de Jalisco 

Banco del Qmtro 

Banca de Provincias 

Banco dí!! Norooste 

Sano::> re 1 Oriente 

1.5.3 IA5 SCCJE!l.'\llES lll'CICW\US IE CllEDITO, INSTI"IU:lc:MS 1E llANCA IE 

CESA.'lIDUD S{N: 

Nacional Financiera 

Banco Nacicnal de Cbras y Servicios PCbliCDS 

Banco Naciooal 00 Carercio Exterior 

ilanoo Hacional Pesquero y Portuario 

Banoo del Pcqu;!OO o:r.crcio ~.el D.F. 

Banoo Naciaul dcl EJ6rcito, rucrza Mre~1 y ArmlUa 
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Banco Nacional de Crédito Rural 

1.5.4 OffiANIZACiaill3 NACICNAUS [E CREDrIO 

Se les dencrni.na organizaciones nacionales de crédito a los almaoo

ne.s generales 00 depó:;ito, las arrcndacbras financieras y las unioocs -

de crédito, pudiencb ser nacionales o privadas, rigH!ndose p::>r sus l~ 

yes orgfullca.s, las nacionales, en caso de tenerles. 

lis! misrro se consideran actividades auxiliares del credito, la o:t]. 

pra-vcnta habi t:u:1l y profesional de divisas (casas de c..v.bio) • Se nco:!

sit.a 1.1. amoosi6n de la Secreta.ría de Hacienda y Cr6dito Públiro p.u-.1 -

operar a::no alma.ctm general de ~sito, arrendaOOra financiera y casa 

de canbio, o de la Cl:rnisi6n Kacional Bancaria y de Segurcx3, coro en el 

ca.so Ce las uniones de crédito. 

l. 5. 5 AIMAa:NES Nl\CIO-IAUS !E IEPCGrIO 

Tienen ¡x>r OOjeto el almacenamiento, guarda o cc:nseivacifu de bie

nes o nercancías y la expedición de mrtificados ele de¡:6sito y bcnos de 

prenda. lis! misno los alnuccnes generales de depósito pueden realizar -

las siguientes actividades: 

a) Transfoz:rrar las nercancías depositadas para aum.ntar su valor, sin· -

variar esencial.Jrente su naturaleza. 
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bl Expedir rertificados de dep6sito p:ir trercanc1as en tránsito si el <l!'_ 

positante y el ac:roedor prendario don su o::nfornú.dad y rorren los -

riesg:>s inherentes, adarás de asegurar p:ir conducto del al.nuct\n las 

rrurcanctas. 

e) Transp:>rtar rrercanc!as que ent:.ren o salgan de su al.Ita~, sienpre -

~ éstas vayan a ser o hayn sido al.roaccnadas en éste. 

d) certificar la calidad de las rrercancl'.as y bienes depositados, as1 ~ 

rro valuarlas para efectos de hacerlos constar en el certificacb de -

dep5sito y en el lx:mo de prenda. 

e) Anunciar a:m carácter ir1fonro.tivo y a petición y por c:u-.mta de los -

depositantes la venta de los bienes y irercancfos depositadas. 

f) Elrpacar y envasar los bienes y irercmc!as recibidas en depósito p:ir 

cuenta de los dcp:>sitantcs o titulares de los oortificac!os de dcp5s!_ 

to. 

El tip:i de almacenamiento puede ser de dos clases, al.rnaoonamiento 

financiero y almacenamiento fiscal. 

A.lrraccnamicnto financiero. -

E.st:An dc3tinacbs a a.l.mlcenar qrancroo o de

pósitos para semillas y cbm1s prcrluctos aqi:ículas, ya sean indu.striali-
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zacbs o no. Tanbién reciben en áep6sito cualquier clase de rrercanc!a, -

ya sean nacionales o extranjeras, qt:e hayan paqac:b los inpucstos ~ 

pendientes. 

Allmcenes Fiscales. -

Estjn facultacbs para alm;.renar rrcrcanc:!as sujetas 

al pago de derechos de inp:Jrtacifu y sólo pueden retirarse al pago de -

l!stos. 

Arrendacbras Financieras. -

Este organisrro auxiliar de crédito funciona JTedi.an

te un a:n\trato de a...""'rC!lcbmicnto, cblig~dosc a ad:¡uirir detenninados -

bienes y a o::nceder su uso o goce tenp:>ral, a plazo forzoso, a una per

sona, obligándose ésta, a realizar pac:;os p;ircialcs por una cantidad c¡oo 

a:tira el costo de a&:¡uisici6n de los bienes, los gastos financicroo y -

otros gastos cone:.:os, para aOOptar al \.'Cnc.i.mi.ento del contrato cualqui~ 

ra de las siguientes opciones: 

a) O::mprar el bien a un precio mis bajo de su valor de adquisicit.J fij~ 

do en el contrato o mis bajo al valor del nercado. 

b) Prorrogar el plazo del uso o gooe del. bien, disminuyendo la renta. 

c) Participar junto ron la arrendadora de los reooficios c¡oo deje la "

venta del bien, de acuerdo a lo estipUl.a<h en él contrato. 
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Estos organis:los auxiliares de crédito s6lo pueden realizar las s!_ 

giúentes operaciones: 

a) S6lo pcx!rán celebrar ccntrato de arrendamiento financiero. 

b) Catprar bienes de proveedores y de futuros arrendatarios para dárse

los a estos Cilti.rros en arrendamiento financiero. 

e) Cbtener prestanos de instituciares ee crédito y de seguros naciona-

les o ch entidades financieras extranjeras p:ira la re..ilización de -

sus operaciones, y présta.'TOS de institociones de cr6dito nacicrk.Tlcs 

o entidades financieras extranjeras para prd:ilanas de liquiOOz. 

d) Dan el otorgamiento 00 cr6d.i.to a corto plazo reLlcionacbs aJn arren

damiento y créditos rcfo.cci.onarios o hip::itecarios. 

e) D>scontar, dar en prenda o negociar los t!tulos de credi.to y afectar 

los dered1os provenientes de los contratos de a.rrcndami.e."lto financi!:_ 

ro. 

f) OJnstituir cle¡Xlsitos a la vista y a plazo en instituciones do credi

to y bancos del extranjero, as1 a:no ad:¡uirir valores aprcbacbs, pa

ra tal efecto por la cani.si6n :-racional ele Valores. 
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1.5.6 UUCNES !E CRmlTO 

Q::n o:xtC>!Sioo de la Q:Jnisi6n Nacicnal Bancaria y de Seguros, las -

lklicnes de Crédito se constituyen = sociedades anfuúnas ó> capital -

variable o:n no m3l10S de. vcinte socios, ya sean perscnas ffsicas o nor! 

les, pooden q;.crar en el ra:rroo agropecuario, agr!rola, o::rce.rci..al, siem

pre y cuando los socios se dcdiqoon a alguna de las ramas para las que 

cparan, o bien, de una mis:rra naturaleza 03Yplerrentaria: en el rano in

dustrial, cuando se dediquen a actividades industriales y mixta cuando 

se dedican a dos o irás Ce las actividades antes señaladas, siBtpre y -

cuando hay¡¡ una relaci6n directa. 

r..s tm.ioncs de Ci:édi to pueden realizar las siguientes actividades: 

a) Facilitar cr&litos y prestar garantía o a.val exclusivarrcnte a sus 52. 

cios. 

b) Recíbir de sus socios pfcstam:>s a titulo ooeroso en los téminos que 

señale la Secretar1a de Hacienda y Crédito l'(ibliro. 

e) Jecil:Jir de sus socios dep6Gitos de dinero para uso de Caja y Tesore

r!a. 

d) Mquirir acciones, d:>ligacicrles y otros títulos serejantes y alln ~ 

tenerlos en cartera. 
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e) Encargarse de la cx:nstrucci6n y roras prq>iedad óe sus socios para -

uso de ellos, cuancb sean ~as para zu enprcsas. 

f) Organizar y adnin.istrar e<¡presas da irodustral1zaci6n o de transfo~ 

ci6n y venta de los productos cbtenicbs p;.ra sus socios. 

g) Vender los frutos o productos cbt:enidos o elaboracbs por sus socios. 

h) Q::n\:>rar, vender o alquilar, por cuenta y orden de sus socios, insu

nos y bienes de capital para el desarrollo de las cnpresas 00 éstos. 

En su caso, ad;¡uirir estos bienes para \.Cnderlos exclusivarrentc a -

sus socios. 

i) Administrar p::lr cuenta propia la transfonuci6n industrial o el ~ 

ficio de los productos cbtenidos o elabora.00.s p:lr ~u.s socios. 

1.5. 7 C:>SAS lE 0\!'1BIO 

las activid'.ldes que realizan las casas de carri>io e•~ reglancnta

das en la ley de!: organizacicnes y activida.cl?s auxiliares de cr6dito, y 

dioo lo siguiente: 

I) Q.:e su cbjetivo social sea exclusivairente la realizaci.6n dP. ccrrpra, 

venta y ca."fbio de divisas, billetes y piezas rrctálicas nacionales y 

extranjeras q\lC no teng<l.tl curso legal en el Pa1s cb enisi6n, picUJ.S 
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de plata (onzas troy) y piezas :retfil.icas OO."J.mtrorativos acuñadas en -

fo.tma. ó:? i:rr::incda. 

IIl Que esti!n constituidas = soeíedades r:exícanas o::n cUusu.la de ax

clusiOO 00 c.xtranjaros. 

t.s.a === m Fih'lZAS 

Este tipo de organizacicncs se o:nsitituyen o::r.o sociedades 00 ca

pital fijo y pueden ser privadas o nacicnales. Zst.J. organizaci6n no es-

1:.ti o::nsidc.ra.da o::uo activid.W auxiliar de crédito, pero está engld>ada 

dentro del Sistcm._• Fin.:1.ncicro 1·~..xic.Jn.'.), su cbjcto es otorgar fianzas a 

titulo oneroso y requiere la ronmsioo del <l:bierno Fodcral quo le otoE: 

9a la Secretaria da l!dcienda y cr6d.ito !'(ibtioo. 

Las instituciones de scguros requieren o::naosi6n del <l:bierno ~ 

ral, otorqado ¡:or la 5ecrctarfo de Hacienda y a:t;dito Públioo, tonando 

en cuenta a la Canisión Nacia1al Bancaria y de Seguros, una vez cbtcni

da la ooncusi&l es intransmitiblc. Son o::nstituidas = sociedaros ~ 

niroas de capital fijo, ¡:oeden ser privadas o nacimalcs. 

Las instituciones de seguros son de sUM ir.p:lrtancia ya q.ie en las 

cntidaócs hay áreas de ricsg:¡ y estos riCS<JOS pueden ocasimar el paro 
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de plantas y ocasionar desei'pleo, o tener costos ~ivos. 

Sen o¡:eraciones que pl:eden realizar, segun el art!culo 34 de la -

ley General de Lnsti tucionc.s de seguros. 

I.- ({::e.raciones de Seguro y reaseguro; 

IL- Constit.Ui..r ~ Ui.vertir las reservas previstas en la ley: 

IIL- Mninistra la S\.m'il que EXJr a:l1cepto de dividcnd::s o indem.izacio

nes les ccnf!en los asegura.:bs o sus beneficiarios; 

rv.- Mnin.istra las reservas para fond::is de ~ic:nes o jubilacic.ncs -

rel personal, =rplcmmtarh-.s a las que "stci>lca:! la ley &ol ~ 

ro So::íal y de pri.nus Ce antiq.Jedad, asr. ccm:i L1.s corrcspcndicn

tes a los contratos 00 seguros ~ ten<Fm o::m:> base planes de P'!!! 

sienes relacicnad::..-s con la edad, jubiL:lción o retiro r.h pcrscna.s; 

V.- Mninistrar las reser~-:tS n:·tenidas a i.nsutucíorcs, corresp::mdi~ 

tes a rc.r~--urudos qu:> hayan cetll.d:i; 

VI.- 03.r en ad:r.inistraci6n a las .i..nstitucicnes ~11tcs, las .reservas 

constituí.das JY.)r prim.'1.5 retenida!; oorresp::ndicntes a q:eracicoas 

de reaseguro;. 

VII.- Efectu:ir in~rsio:-e.s en el extranjero por las reservas técnicas u 

otros requisitos por cpa.racit:.:oes en el extranjero; 

VIII- <bnstruir chpSsitos en instituci~s de cré-c:hto y en bancos d:?l -

extranjero; 

IX.- Feci..bir titules en dcs<..U!nto y rede.scu::mto a Ul.!ititucic:oes y org~ 

nizaciones auxiliares del cr6ditD y a fClf\005 da fan:mto ca::::rntl'nico 
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creacbs ¡:or el G::t:iierno Federal; 

X.- Otorgar prestairos a creditos: 

XI.- Operar con valores; 

XII. - (\>erar oon doc:ur:>mtos =cantiles por cuenta propia, para la rea

lizaciOO de su cbjcto social; 

XIII- lvi:¡uirir, a:nst.nú.r y administrar viviendas de interés social e -

imuebles urbanos de productos regulares' 

xrv.- Ad]uirir los bienes JTPJeblcs e inr.Ucblcs necesarios para la reali

zación de su c:bjeto sccial. 

Son q::eraciones seguras: 

I.- Vida 

II.- Accidentes y e.nfetr.'l.."'<.i"ldes, 

III. - Daños, en algunas do las siguientes ranus: 

a) Fe.sp:nsabílid.J.d civil y riesgos profesicnales. 

b) Mar1tir.os y transportes. 

e) Incendi<OS 

d) i\gr!cola 

e) Autar6viles 

f) crolito 

9) Diver-..os, y 

h) Especiales 
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l. 7 O!G>..'IISM:G !EL SEX:Il'.JR al.JRlATIL 

l. 7.1 La Conisi.6n Nacicnal de Valores, ya a:xrcnta:la. 

l. 7,2 Instituto para el O?p6sito de Valores (INIEVl\L); L'.l le¡ del Mer"!! 

<lo de Valores en el artículo 55 le ocnfiere las siguientes funciones: 

El Instituto t.enddi. por cbjeto prestar tn sc:rvicio pti:>lioo para s~ 

tisfaoo.r necesidades de interés ~ral relucicriadas o:;o la guarda, ad

ministración, carpe.nsaciOO, liquidación y trunsfercncia tlc valores, en 

los tfuminos de c:;ta ley. 

El patrirronio de n ... UNAL se integra: 

a) OJn los ingresos que p:?rciba por los se.rvicioo qoo pres te. 

b) Can las rendimientos qm dJtenga cíe su patrir.onio; y 

e) Con los OOás bienes qm ad¡ui.era por cu."llquier t! tul o. 

A solicitu:l del de¡:ositante, se encargará exclusivazrcnte de la ad

mi.nistraciOO de los valores en lo o:incemicntc al ejercicio de los de~ 

ches patrir.onialcs, tales caro ccbro de dividenó::ls tanto en efectivo C2. 

rro en acciones, ccbro de intereses, o:::bro U? la anortizaci6n c'c valores, 

etc,. 
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l. 7. 3 l.Ds agentes de Bolsa; soo per.;a1aS físicas, _,,tes de valores, -

inscritas en el Pegistro Nacional de Val.ores e Intcmediarios que tien

den a desaparecer !?lleS la nueva ley del furcad:J de Valores (1985) =l:c!!! 

pla su existencia en foma exce¡;x:icnal, p~ realizar las siguientes -

actividades: 

a) Actuar =ro intemediarios en operaciones o:m val.ores. 

b) !Qcibir fondos para realizar operaciones o:in valores. 

e) Brindar asesorta en materia de valores. 

l. 7.4 casas de Bolsa; sen agentes de valores, personas rroralcs (S.n..) -

inscritas en la sección de intcnrcdiarios CXln a:in02si6n p:ir la Secreta

rla de Hacienda y Crt!dito Público en el Pegistro Nacional de Valores e -

intenred.i.arios, pudiendo ser naciClrktles o privadas. ?ara GCr casas de -

lx>lsas nacionales, la ley del furcaOO de Valores, en su articulo 21 .ind!. 
ca que deben satisfacer p::>r lo nnnos alguno de los siguientes requisitos~ 

a) Que el gdJicrno Fcck?ral directam:mte o a tra~ de organisrros d?sa:m

tralizacbs o cr.:pm.s.:is de participaci6n cstat •. 'll, e.xcepciOO de institu

cicnes de crédito, a¡x:irtc o sea propietario dol 50 % o i:i.l.s del c.:ipi

tal scx:ial i 

b) Que se hagan figurar acciones de serie especial quo sólo poodan ser -

suscritas direct.arrcnte ¡:or el Gcbien10 Federal; 



e) Que el GOOiemo federal cl.i.rectanentc corresponda la facultad de ncr.>-

brar a la mayoría de los mierl>ros del CCnsejo de l'dministraci6n. [)>-

signar al d.L.-ector general, o cuando tenga facultades pa.ra 1-l?tar loo 

acuerd:lS de la asanblea general 00 accic:ru.stas o del Galsejo de Adni.

nistraci6n. 

Las actividades de las Casas de Bolsa soo rcql=tadas por el •utf 
culo 22 de la mis:m Iej y son las siguientes: 

c"l) Actuar o:::rro intemediario en cperacic::ncs con valores. 

b) ~cibir fondos pa.ra realizar ope.rucioncs o:m va.loros. 

e) Brindar asesoría en tMtcria 00 valores 

dl Recibir créditos para su cpcracJ.00. 

e) Otorgar préstam::is, para la u.d::¡ui.siciOO <le valores con garantía de 6s

tos. 

f} ~alizar operaciones p.:>r C\lellta prcpia, con cargo a su capit.J.l. 

g) Administrar y guardar valorc5, ~¡::osi t..ando éstos en INI:EVAL. 

hl Invertir en socicd.1d:?s cplC le presten scivicios o o::rrplCJrcnt.ar1.JS .'l -

su actividad. 
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i) l\ctuar = representante de cbligaciaú.stas o tenedores de otros va

lores. 

las Casas de Bolsa tienen una organizacioo genérica oon Ja qua o¡:e

ran, la cual se integra de la siguiente marera: 

n) Di=cci6n General, ocu¡>ada por Ja J?<!rS=.1 autorizada por Ja Q:rnisi6n 

Nacional de Valoros, siendo el resp:>n.sable del funcionamiento global 

de la casa de Bolsa. 

b) ldni.nistraci6n, esta <'.íre3 se dedica al r.nnejo adecuado de las cucntu.s 

do los clientes, de la contabilidad, la n6mina, rre.nsajer!a, cte. El -

Director de. esta área debe estar autorizado por la Canisi6n Nacicnal 

de Valores. 

e) Pn:noci6n, el llirector est.!i autorizado para tratar directam:mte o:n -

el público inversionist.:i, sugiri&ldole a las ¡.:erS01a<J en que y cuanto 

invertir, es tt'i fon:uda ¡:o.r los ap:dcrados para mlebrar operaciones -

cx:n el pablico y requieren autorizaciOO de la C.anisiOO Nacional de V~ 

lores. 

d) Análisis Bursátil, en esta tima de.ben su~rirse a los prarotorcs en -

foona global los valores e invcrsiccies que c1cix!.11 o:ntcner las carte

ras de sus clientes. Pealizan cbs tipos de análisis: el an.11isis fun

da.tental es el que se basa en el análisis de la mpresa, sus razones 
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financie.ras, su imrcado, el pl:.'eCio de sus acc1coes y la oferta y la -

demanda; y el análisis témico, este estulio se basa en gráficas """!! 

cialnente. 

e) Banca de Inversi6n o Financiamiento corporativo, esta actividad se ~ 

fiere a la zealizac:iál de los estu:lios y tzámites para la colocaci6n 

de valores en el nercado. 

f) Oparaciaies, esta actividad la realizan los O!?"radores de piso, que -

son personas que acuden al salón de remates de la Bolsa de Valores, -

S.A. Ce C.V., a realizar f!sicarrentc las ~acic:ncs realizadas pOr -

los clientes de la casa de bolsa. 

IDs operadores ee piso tienen que derrostrarle a la Bolsa fu><icana tb 

Valores que tienen cr:nocimicntos nca?Sarios para q>erar, tales curo -

de: D:'!recho M:?rcantil y Bur<"...átil, así a:m:i práctica bursátil y asin-

tir un m1nir.o de seis roses en el piso de renatcs de la Bolsa fl:>Xica

na de Valores, S.A. de C.V. , y es el área encargada de concretar las 

o¡:eracioocs de los clientes y ro la casa en diferentes rrercaa>s. 

l. 7,5 OOLSI\ MEXJ:CNlA lE Vll!DRES, S.A. !E C.V. 

En M!xi.co, solo existe esta Bolsa, amque la ~ de f.k?rczdJ 00 Va.12 

res p~ la existencia de Irc'ís bolsas cr calores. Las CU.11.es deben ser 

sociedades an6n.inas de capital variable, cal ccriocsión de la Secretaría 
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de llacienda y Ctédito P{iblloo, t:all3nCo en cuenta la op:lni!n del Banco de 

f.lfud.oo y a la Canisi6n !lacicnal de Valores. La fUnc:ifu principal de la -

bolsa es facilit:.tr Las transacx:J.cries oon valnn!s desarrol.lan<b as! el -

ire=ad:l. 

cada agente de valores tiene Ur>a ac:c1.6n y s6lo los socias poodcn o

perar a través de la bolsa. Para cunpllr sus fmcJ.crics cuenta cx:n lo si

gui.ente: 

Un sal6n de remates, es el recinto d::nde se operan f!sicaironte la -

o:upra y ~ta de valores, estti dividicb en cina:> corros, CUiltro 00 -

ellos tienen las pizarras da las [X)Sturas de las acciones. Postura de -

o::npra, c.l precio n6s alto, ¡:a:;tura OO. venta, precio mis bajo y t11.tino -

precio p:ir acci6n del dín ilfltl:!rior, rasgos 00 fluctuaci.6n de precio y ~ 

dios ool día, El quinto corro, !lllCStra las p:isturas de renta fija tales 

cono a:IiS, papel cnrorcial, cbligaciooes y pct.rdx<lDs. 

1. 7. 6 SCJCIEOl\lES DE lNVERSICl'I 

Esta6 o:nstitu!clas = sociedades an6nllMs o:in un capital m1n.IJtD -

tot.all1ente pagad:J, el cual lo establ.ea3 la secretarla de Hacienda y ~ 

dita Priblia:>. ~ o::n<>?Si6n del G:bieIOO FedaraJ., oyendo la opi

ni6n de la Canisi6n NacJ.crial de Valores y del Bana:> de Méxia:i. 

Tienen = cbjeto la ~icit'n de valores y docurentos seleccio-
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nadas de acuerm al objeto de la sociedad, a:n recursos p~entes de 

la oolocacifn de las accicnes representativas de su capital social entre 

el públicx:> inversionista. Segúi el .uticulo 3° de la ley de SOciedades -

de Inversi.00. 

!as SOci.edac.1es de In'"ll'Si00 se clasifican en: 

Sociedades de Inversi6n O:vnunes.-

sen las que operan o:n valores 00 -

renta fija y renta variable, dentro de los límites apn::b.Jchs p:>r la -

Secretaría de Hacienda y Cr6di.to PGblicn, e.stablecicbs p:>r la Cani

si6n L~acicnal de Valores y q:e.ra dentro de las sigui.entes reglas: 

a) la inversión por enpresa es náx.i.rro del 10 % del capital cont.:lblc 

de la sociedad de inversiOO; 

b) El p:Jrcentaje nWti.no de participación en un.a er.Usora ser.1 del 30 % 

de las acciones de l!sta; 

e) El porcentaje m.1xirro de inversi6n en valores y d:x:lr.entos cmi.ticDs 

o avalados ¡:or instituciones de cretlito es del JO % del c.:ipital -

o:nt.able de la sociedad. de inversi6n. 

II SOciedades de Inversi6n de lenta Fija.-

2sta sociedad opera llnícarrcntc 

a:m valores de renta fiJa cicntro de loo 11i:U.tcs aprobacbs p:ir didm -

Secretaría y CaTU.si6n, dentro de l.:is su¡uicntcs reglas: 
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a) La inversi6n por ""PJ:eS" es nálaJro del 10 <o del capital contable de -

la Sociedad de Inversión; 

b) El por""'1tajc m.'lxilro de inwrsi6n en valores o::n wncímiento a m:ls de 

un aro no debe E?J<CC<ler del 20 % del capital de la Sociedad de Inver

sión; 

e) El porcentaje m.1xiira de inversión en valores d:? una rnprcsa es del -

10 % d:?l total de emiSia\es de ésta: 

d) El ¡::oro:>nt.aje m1x.irro de inversifu en valores y d:x::urc.."'ltos emitidos o 

aval<i<bs por instituciones de c:r&lito es el 30 i del capital 031tablL! 

de la socic.lad de inwrsi6n. 

Ill Sociedad de Inversión de Capitales. -

es la qoo qicra ""' valores y do-

CU!C'ltos cic e:r\)re5.:'.!.S que .requieren CJpital a largo pl..:Lzo y en e.opre

sas mmos consolicbdas, rclacicnadas o::n los cbjetos de la Plancaci6n 

Naciooal del D>sarrollo, qicra t=bihl dentro de los Umites fijad:>s 

por dichll secretada y o:.nisi6n, y Sal los siguientes: 

a) InVierten p::>r lo tronos en cinoo cnprcsas prcr.ovidas; 

b) El porrentaje r.ill<im:> de inversioo por <!'!Presa praiovida es del 20% 

del capital contable de la SOCicdOO de Im,,,rsi6n; 

e) r:l po=tajc ir.'\xino de inwrsi6n por errprcsa pi:orov1da entie el -

total oo SOClcd:l<lcs óe inversión es del dcl capital de la ""'!_ 

sora; 

35 



d) El porcentaje m1xi!ro de in"""5.i6n en obllqaciones de enpresas pro

r.ovidas es del 25 % del capital contable de la sociedad de Inmr

si6n; 

e) El porcentaje náxino oo inw.rsi(:n en acciones oo enpresas que fue

ren pn::novidas es del 10 % del capital a:rit:able de la oociedad de 

inven.i6n y del 10 % del total de las accicres. 

f) Loo recursoo sd>rant:es deben ser im.<!rt.id:>s transitoriammte en ~ 

lores y docutentoo inscri too en el Registro Nacicnal de Valores e 

Int:exne:liarioS. 

Los d>jeti""" de estas sociedades soo: 

a) Fbrtalecer y dcs<lrrollar el rercado de v;:llores; 

b) Pe.emitir el acceso del pe::¡ueño y rrediano inversiaú.sta en el irercadl; 

e) Democratizar el capital; y 

d) Q:ntribuir al financiamiento de la planta productiva del pats, 

e) 'i deben de estar mmcj ados por una Casa de llolsa c::aro operaóJra de la 

sociedad o por una sociedad operaóJra oo sociedades de inversión. 

Se OXlStituyen a::rro sociedades ar6únus autorizadas por la O::rnisi6' 

Nacional de Valores para prestar se.tVicios 00 admini.stracif.:n. distribu

cioo y rea:npra de las acciones de sociedades oo inversión. 
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El creditc barl::ario es una cíe las fci:mas nás general.izadas ciel ~ 

di te llÚ.Sl1P y se clenanJna de esta monera par ser una de las actividades -

fUndanontales de los bonoos, actualnente Sociedades Nacicnal.es de Cr6il

to. 

El crédito bancario tiene dos aspectos fUndanx!ntales: la p:dlmra y 

oon base en la confianza que el pfülloo ha llegado a tener en l.os bancos 

a travtís del ticnp:>, estas captan recursos en fcn:nu de dcp6sitos o rlo 1!!_ 

versiones; la segunda, dichos recursos se invierten principalmmtc en -

ci:füitos y prest:anos, o en títulos-valores que en cierta fo= tanbi&I -

repxesentan q¡e.rac:iones de crédito por tratarse de t!tul.os de credito. 

Las operac:iones que se encuentran cniprordidas dentro de lo que -

constituyen la captaci6n de recursos del p(iillco, y que de alguna f0Inl3 

hacen a la instituciOO en deOOora, se o:n:::a:?n coro operac.i.cn3.s pasivas, 

por ende las que se refieren al otorgamiento .X. pxéstaros o ct(!ditas, o 

~ la oolocan o:::in el carácter 00 acreeó:lra, se c::ax:x:en a:m:J c:peraci.cnes 

activas. 

Las operaciones activas a:. crild.itc bancario pueden clasificarse ·en 

dos grupos: 
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al Los descuentos y préstanos que se foDtalizan oon la fiona o end:>so de 

t!tulos de cr6:iito. 

b) Los préstanos y cr6:iitos que se foonalizan rrediante la suscripción de 

contratos. 

Y las operaciaies pasivas pueden clasificarse en: 

a) n,p6si tos a la \elta y de ahorros. 

b) tcp6sitos a plazo 

c) Préstanos recibidos de particulares 

d) Préstano3 o financiamientos de otros banoos. 

e) Dnisi(;n de T!tulos-Valores 

f) ot=s dep6si tos (derivados de servicios bancarios) 

O:m> el crédito bancario en su fase activa, esta oonstitu!do por f!_ 

nanciamiento ajeno, es decir dinero del p<i>lico, es lógico que se hayan 

establecido leyes que reglar.entan su operaci(;n; tal o::iro la Ley IC:)lanC!.!_ 

taria del servicio P1'.iblico de Banca y c:red.ito, que establc<X! que los re

cursos que capten del pGblico las instituciaies de crédito, se in"'rti-
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r:!n en téoninos que les pel'.llÚ.tan nantener a::indicia1es adecuadas de soqu

ridad y liquidez. 

FOr lo cual han estableci.d:i l10JJ!BS y requisitos de car.lct:.cr general 

para la o:moesi6n de préstanos y créditos, entre los qoo pueden citarse 

los siguientes: 

a) solvencia noral y ~ca del solicitante oo crédito. I:esde el pun

to de vista del banco, es la bu'!11a reputaci{:n de una pe.rsa¡a tanto en 

el rredio en qua se desenvoolve en su vida privada, a::no en los circu

las en que desanolla sus actividades ea:ailinicas. 

b) Capacidad de pago. Cbnsisite en ootmminar si el solicitante de croe!! 
to estará en ccndiciones oo pagar el prostam> que reciba en la fedia 

de su Vt?ncimiento, ya sea qu;:!: se haya pactad:l el pago en una sola -

e.xhibici.6n o rrediante arrortizaciooes peri6dicas. Este cstu.üo se ef~ 

tua en base al tipc y monto del c::r6:lito que vayan a aoncederle. 

c) J\rra.igo en la localidad. Se debe tener en cuenta que se trata de una 

persona que haya radicad:> un tier.po ra.zooable en la localidad: si es 

una persona de ¡¡¡¡pilos recursos, que sus inversicrics y sus negocioo 

estén ubicad:>s dentro de la zona. 

d) Dcparicncia en el negx:io o actividad. Al analizar una solicitul de -

czédito hay que tanar en cuenta el tiaJp::> que lleva el solicitante ~ 

dicánd:ise a la actividad ya que oo dan casos oo persc:nas que cnpren-
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den neg:>cios o se inician en alguna actividad en fo:cna e..xperinental, 

y es cbvio ~ rrediante cr€dito b.J.nmrio cuyos recursos sen ajenos 

ro se chbetl corres riescps de esta naturaleza. 

S:ln erbaxgo existen negocios n'-"'V06 manejados por persooas a:npeten

tes, r:or lo que deben ser cuidadosos al Malizar este ~cto para no 

dictam:lnar el estudio del crédito equivicada:rente. 

e) Antecedentes ele crl'dito. Hay que ta-.ar en cuenta si el solicitante ya 

ha q:ieraOO con el banoo1 si paga pur1tua.lr.ente, si en rroroso, o si se 

ha teniOO prc:ble:'".ilS o::n él para cx:hrarle; si es un cliente nu;vo, de

ben ¡..cdirse datos al respecto a ot..."Os runcos o r>->g:>eios de los qoo ~ 

ya recibido cr6di tos. 

f} OJnveniencia y Productividad4 Esto es CJlE la opcracl6.1 sea cnnvcnicn

tc para el banro, que el solicitante naneje 5US dcpSsitos en ~ta -

de d\eques o de ahorros en la institución y no en otras, o aCn cua.ncb 

la m:mejo en varias, sus salcbs praredios guarden la prop:irci6n m!ni

r.a qoo el banco tenga establecida en sus OOrmll de crédito. 

Se debe cuidar qoo la pro:luctividad de la operación sea razaiable, 

pues si p:>r su naturaleza del crédito requiere un. elevado costo aehni

nostrativo o Ce vigilancia, se deben pactar las tüsas adecuadas para 

los intereses y a:rnisioncs, y el ccbro cie los gastos que se asignen. 

g) c.a.rantia. fu el crt:>dito .'..)c]JlC.J.rio se o:::m.siá;ran cbs tifQs de garantías: 

G:irantJ:a l'<>rsonal y Garantfa Peal. 
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La prilrera coro su rarbre lo dice s6lo está representada por el pro

pio sujeto de crédito, atendie.ru:b a su solvencia noral y eoon&nica y 

a su capacidad de pag::> y se hace no:llante finnas de avales o de o:>-

cbligados en un rnisrro ó:>cummto o a:ntrato. 

La segunda 6 garantía real puode ser pmnda.ria, hip'.>tecaria o fiduci!!_ 

ria. La prenda la representan bienen tJJCbles o valores transferibles; 

la hip5tcca, bienen inmuebles y la garan.Ua fiduciaria es una m::dali

dad Cilli! puede ser prendaria o hip:ltecaria, o o:rrbinada de anbas, o de 

redituabilid.-d. de alguna i."1versi6n. 

hl Aspecto Legal. El crec!ito bancario esta reglarrentacb por la hoy BanC!!. 

ria¡ p.:ir la IL:.y c3e Títulos y operac101es de crédito y por otroo orde

namientos legal.es c1:: carácter c.chinistrativo, caro son las circulares 

de la canísi6n Nacional B.:inc_?.ria y del Banoo de ?'15.xi.C'O. 

Todas las rcg~tnciaies del c:r:-Mito bancario, sen tendientes -

por una parte, a prot.eg=r el dinero ajeno que manejan las institucicnes 

de credito, nediante nomas que d:>ligan a los banoos a exigir, ent.J:e ~ 

tras, requisitos ano los que se han =ci.onado para a.segurar su recu¡:c

raci.fn y por otra pirte, exigen qus scg'\lrl su destino, se diversifiquen -

adecuadamente para que se favorezca preferentenente l>:JU'llos factores -

ecomtú.oos quc representen un factor i.np::>rtante para el desarrollo de la 

ea:nxr.!:a general del país. 
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2, 2 EL FilWlCI/>lmlmJ QUE PUEIE RECIBIR U'1\ Dll'RESA ME:DIA'IlE LAS 

Cl'ERACTCNES !E CP'-.:OITO M:i:WN5. 

tas (3!{Jresas p~ solicitar de a.cue.r<.b a. sus neccsid.300s de fi..nalJ. 

ciar:ú.ento el tipo de crGd.ito qi..e ~ le o:nvcnga, s1e....-pre y cuan.00 cun-

pla. con los requisitos rrencicnados en el ?unte anterior. 

Iils q::eraciones &J créd.itD activas están .represe..'ltadas p.:i.rticul.:ir-

rrentc por lo que se ccriocc en el r:edio bancario o:r.o la Carte>ra de C:r6c.1:!_ 

to, o sea el grupo de cuentas en las que se ti.:..:;;istran los divcrs.::s tiros 

de prest.anos y créditos que están autorizadas a llevar a e.abo los b.:int"O!> 

de a~ a las di .... -crsas leyes CJ1..C las r-lJF-fl; a continu....'\ciOO düscriliiré 

cada una de las operaciores q..c integran la renc1on.:ula Cart.c.·ra Je cr6d.i-

to. 

Esta q:craci6n cx:nsiste en ad:¡uirir en propicóad letras ciD Cl!lhio o 

pag~, de cuyo valor n.:mi.na.l se descuenta una st.tM equivalente a los -

inte....""CSeS que de~arlan cnt.re la fedia en que se rcc.ilicn y la de su -

vencimiento. 

Los pagarés que se recil::en en dcscxento del.:ie:n reunir los n.""-i\.1-t!:iitos 

a que hace rrcncl.6n en la parte relativa a los pn'.?stanns rlirectos, y las 

letras de CJ:Tbio, de acuorcb en el prop10 an íc. ... 1lc 2tJ de la ley c.cncr.:t.l 

de '!1.tulos y op:!.racioncs de cn...'-0.ito .:;or1 las '>itj\licntcs: 
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a) La nencit5n de ser letra de canbio, l'.ns&te en el texto del d:>cur.alto. 

b) ~ expresión de lugar, d!.a, rres y afu en ~ se suscriba. 

e) La orden ino:>ndicional al girado de pagar una SUl'a de dinero en una 

fcdla det:erntiruda' 

d) El ncr.bre del girado. 

e) El lugar que deberá hacerse el pago. 

f} El n:rrbre de la persona a quién a de hacerse el pago, y 

g) ta fi:nna del giracbr o de la p.J.rSOna que suscriba o en su ocnbre. 

A diferencia del po.garé, en la letra de cantJio debe hacezse nencit5n 

de intereses. 

El descu:mto 00 docurrcntos ~a.lncnte se q:iera oon clientes a -

quieI.es previanente se les ha fijado y autorizado una linea de credito !'!!. 

ra este tip:> de o¡:-eraciones. Esta es una de las 0?3raciales que debido 

a que se fonnaliza rrcdiante la CX?Sit5n en propiedad de un título de cr6:l!-. 

to, su otorgamiento no se ap:rya en garant!as real.es, es decir, oo se -

afectan en fo:cra específica bienes o valores en prenda, sino CJlC se c::cn
cede basándose solanente en la confianza que el banco tenga en la perso

na o errpresa a quien se le tare el cbc\r.cntc. 
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Estas qieraciones t:anbién son OJOOCidas coro préstanos direct:.ca y -

se C01Sideran = clásicas dentro de la parte activa del credito banca

rio ya que para su otorgamiento se taM en ~ta principalncnte las ac

tividades perscnal.es del sujeto de crodito en cumto a su solvencia <OC>-

ral y econ6nica. 

Ios Préstarros o:.... Colateral en p.:irticula.r / son en esencia el misrro 

tipo de crodito c;uirograJ'ario o di.recto, pero que se Cl¡X!ra can una qar~ 

tía adicional de doc'um:!nt.os oolatcrales, o sea ¡:or cje:rplo, letras o pu

ga.ros provenientes 00 o::11Pra venta 00 rrorcancfas o de efectos o::rrúrcia

les. 

Los pagarés imdiante los cuales d.:>ben CJ'>=<'.ar ~tados los pros

ta.'TOS quiro:¡rafarios, o en su casa, las préstams con colateral, di.-<'..n -

reunir los requisitos t¡l'C señal.:! el art!culo 170 de 1'1 ley General de Tf 

tules y q:eraciones de cr(,.,jíto y sen las siguientes: 

a) La =nci6n de ser p.igani ins=ta en el texto del tloclm>nto. 

b) La pramsa incondicional de pagar una su:ro dctet.ltlÍ.nildl de dinero. 

c) El nccl:>re de la perscna a quien a de hdrerse el pago. 

d) La época )' el lugar re pag:>. 

e) L3 fedia y el lug.:ir en q\:C se su..:;cri.bc el cbcur.tmto. 
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f) La firma del suscript<:>r o de la persona que .fiote a su nr:>g0 o en su 

noobre. 

Ma!ás de los requisitos antes nenciooaclos, es usual incorporar en 

los pügarés el :iJ1\>0rte de los intereses que clevengar6n hast:.> su vencí-

miento, as! cx:no la t:..sa que se aplicará de intereses penales o nora~ 

rios, en caso de que no se cubra cp::irturunrcnte. 

!.os requisitos para su otorgamiento, tanto en los préstamos quiJ:o

grafa.rios ca:o en los pr6stam::>s a:::n oolaterül. son los que se hicieren -

r.enci6n en ol Crédito Bancario punt.o 3.1., a~ de los ya r.cncicriacbs 

se tY->.l:c."1 c.:-d.gir al solicitante sus estaOOs de sitlk1ci6n financiera, es~ 

cbs de result.J.dos, ·~st.J.tbs ~ ¡:ércli&.s y ganancias 00 sus 0.lt.inl:xi tres -

ejercicios y el Glt.im:> certific.ado {X'r Contacbr PGblioo. 

la tcy Bclncaria cs::a.blc~ que este tip:> de ope.racicncs, que los lJa:!. 
cos de dep5sito y las instituciones o depart.arrcntos de ahorro podrful o

torgarlas hast:.> in plazo rráxllro ele 180 dl'.as. Para las soc:icdldes finan

cieras no establece ninguna rcglairentacifu solo que el catfilogo de cuen

tas vigente se ad:nitc la posibilidad ele celebrarlas hasta 10 aros. 
Este tipo de prost.anos se destinarlan a resolver ?rd:>le!lUS transitg_ 

rios de caja para la c.":{Jresa, pero en nin.gOn e.aso o salvo raras cxre¡x:Ie.. 

nes y por conveniencia del banco, debe pen:ú.tirse que se otorgu?n para -

P"9> de J?'lSi vos que tenga el detrl:>r oon otras insti tuciaies de carácter 

fijo o pemanente. 
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2.2.3 EL PRESTAMJ PRENm!UO 

Este pr:éstano tanbién es llarraclo pigrX>raticio, es el ~to que ~ 

ra su otorgamiento se exige una garantía real no ÚllTlJCille. Se cbcurenta 

nediante un ~ que dcl:c de reunir los tttisi;os nquisitoo quc el p.u¡a

ré para pr:éstairo Quíi:tigrafariD, pero en el eu.>~ debe quedar dcscr~ 

ta la garantía. 

Este tipo de prfutam::is, aón cuando la garantía de la q:cracioo se -

a¡x:iya fundarrent.alennte en la pn::mda, no se ~ de Cejar de tana.r en -

CU?.nta la c.:i.pacida.d de pag;'.) ~l ac!:'edi t..1dci, yu 5C<l Cf..i2 cst.1. dc1.-.cnUa de -

la venta fu valores o rrercancl.as pignora.das, o de otros factores ajenos, 

pues hay qt:c te..'ier presente ~ C:lSÍ en ningún caso le resulta CC(',veniel_! 

te a ningún banro adjulic.:irsc la prcnd:i. p..'l!:"Ll n..<:u¡_~a.r un adco:±:>, ¡:or -

las difiC"ltlUldc.s q\.L! genc1ulr.cnt.c inplic.a su rc.:ilizaci6n. 

ta ü;y Bancaria en el capítulo relativo a la<; Soc:ied.Jdes Fi..fl¡mcic

ras, e.st.:lblcr:e qU!3 estos prést.a:n:::)S no oc-bcrfui cxo..~r 001 70 i del valor 

de la g.:i.rantía, a 1tenOS quC? se trate de prt!st.ar.os pura la ~sici6n de 

bienes 00 oonsurro durarero o de créditos pignoraticios scbro granos y -

otros productos agr1oolas, C.."IX:fO oonsurro o exportación se cl~ifiqucn de 

interes pUblicn. En estos casos se ujustartin a las c:c.ndicialcs que fije 

el Banco de .~ro. 

Siguienro las nomas establecidas por la W¡ Qmcral de Tftulos y -

~cienes de cr&.ü.to 1 L:i prenda se oonstituye en: 

al Por la entii:ga al acrce<br de los bic:i0s .i '.:Ítulos de cr&lito, si es-
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tos sen al ¡:ort.ador. 

b) Por el endoso (en garanUal de los titulas de crédito a favor del -

acreemr ro se trata oo títulos naninatims: si oo esta clase de tl'.t!! 

los lleva registro el enioor 1 se le debe de dar aviso para ~ anoto 

el e.n.dcso en el registro o:irres?:Tidiente. 

el Por el Oct:ósito áe los bie...")Cs o t.!.t.ulos, si son al ?=>rtaibr, en ~r 

~ un tc.r'C'L't-o qt:.c las partes hay.:m de.si~, a diSfO:Sicifu del banoo. 

d) Por el ó::-p:S.'iito OC :es biew-S !.Xljo co:1trol directo ilil b.lnoo, en l~ 

les cuyas 11.c.~ . ..-::.s g:r4:l1..'1 ca µ.:::,Jr_.')r Ce ésta, 3.Cn c1.un:L t.:llcs .lo:.J.lcs -

Gea.'1 propicd:id. o ;:)e cnc...:...--:.'1'.:..!.--Cn C.o."!1t:..!XI d..•l est.:iblccirr.ie.1to del acrc<li-

Indc¡::endicntarent~ cb loo puntcG anterio~· se <lebc da evitar tam

biful de no aceptar = prunda de ircrcancías o productos agrícolas qua -

tenga.-. algún grava:<= = c>o.'t&!cuoncia de algún prest.airo do habillt:.a-

ci6n o ª"-to, o rcfao:ionario. 

A fin dD C"l.bri.r lo p::>Sihle las fi~uacicnes que puedan sUfrir las 

irercaricl'.as o valores qu> se reciban en prenda y qua pueda verse afectada 

la ¡:or¡:orci6n que d<?be gua..'Úar o:n respecto al crodito, es ccnvm.tentc -

tarar en cumta l..1s siguie.'1tes oon:us pa.ra cst.írnar su valor: 
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a) Los cn!ditos y ó:>clmlentos nerl:ant.iles pendientes de vencimiento, o su 

valor ncrninal. 

b) Los lx:r.os, d!dulas, dJligacimes y otros tl'.tulos o valores de renta -

fija an.1logos, se estiJrar:ln a su valor ncr.1ina.l. s.l.elr(lre y cuando se "!?. 

=tren al corriente en el pag;i de sus intereses y anortizaci6n; loe 

beneficios futuros de tl'.tUlos, si se reclinen dentro de la Vigencia -

del ct:<!dito, deberá pactarse c¡u. sil:van para anortizarla aCn cu.:ind:> -

solo sea pa«::iabrente. 

e) cuando no csten al corriente en el pago re sw:; intc.rescs y .l!OOrtiza

ci6n los valores nenc1onacbs en el p.1.rrafo anterior, se csti.mar<11l al 

precio de bolsa o ~ rrcrc.udo, no sicnch rea:ncnd.:lblc a~pta.rlos si se 

trata de valores que estén siendo cbjcto Cb csrx-->CU.LJ.ciorlCs burs:'itil.cs. 

d} Las acciones se est.ir.u.rfut a su valor de rrcrcado, si carccrm da OJtiZ!?. 

ci6n bursátil, se est..1....._"'l.rán a su valor ncr.li.nal si h.-1.n. ven.iOO abcinancb 

diVidcrulos, o en si defecto por estimación directa del activo de la -

sociedad emisora. 

e) las rrarcanc!as se cst:.in...r.!n a su valor en plaza. las rrercanc1as adc-

m1s d>ber:ln estar protegidas en riesqo rodíante la caitratacioo de ~ 

<JUrCS r:or sus valores c:arercialcs, 01'/ª p6liza deberá expedirse a ser 

encklsada a favor del banco. 
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f) En algwias clases de bienes o nErCanc!as, es conveniente utilizar loo 

servicios de un valuador especializa&:>, a expensas del acreditado, ya 

que no siczq;>re los funcionarios del banco están en posibilidad de ha

cer la Valmci6n o estimación del valor c:atEICial de la prenda. 

2.2.4 ID5 QlEIJI'IDS Silo!PLES Y ID5 aiEDrrol IN aJE1ffl\ CDRIUlNIB 

Estos cr<Sditos =&. dentro del car.po de cperaci6n del crédito °"!!. 

dicionac1.o, es d·.,cir, que se lleve a cabo cu.:incb so hu!X! necesario iJlt.ro

dur.ir o::mcli=neo especiales en el crédito, que r.ciliantc el s.!Jr{'lc p.t(;s~ 

rro directo o el dcs~nto serían ~runtes, ya que la configuraci6n cb 

estas OJ.tiJlus d2ponde clcl Htulo do cn'odit.o que las representa, y el ~ 

dito C0.'1dicion._1cb OC0::5<J.Ii¿:.r:cnte rt..~(!L'\! de la existencia cb un contr.:i.-

to. 

La Canis:í.6n Nacional Ban::aria, en las reglas de agrupación de ~ 

ce, de su catálogo de cuentas m:intuvo durante muchos arlas clasificados -

dentro del renglón de aportura de cr&ilto, tanto los ctéditos s.!Jr{'l.cs o 

en CU?nt.a corriente, a:no a los de avfo y refacc.ianarios, ya que n1 en -

la Icy llancaria ni en la rey de T!tuloo y cperacioocs de Cr(<Uto, encon

tranos una tipificaci~ que e>'.\ una idea exacta de los quc es un czéd1 to 

sútple. 

L> rey de T!tulos y ~acioncs de credito, en la eccci!rl oogunda -

del capitulo rv, establece algunas nomas y reglas a las que debe suj<>-
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tarse la =ta =iente, 6 '""\ que para el otory<rniento de un credito 

silrple, 6 un crédito en cuenta o::>rriente, adenás ~ establecer en el -

contrato relativo las condiciones que la peculiaridad de la o¡;<>raci6n -

requiera, se deben tClil:?r presentes lac; disposiciones que sean uplic.a

bles de la susodidta Ley de Títulos y Operaciones de Cr6dito, y en ~ 

to a .iu ~::· odl1<.: .. 1r.l..i, loo; n ..... .JW.SiLos Ot:!<..A.:.r. .i.si..mLlrse: ü los 00 los eré-

ditos Quixografarios, cu.:iru:b ro existan garant.l'.as rea.1"5. 

Se rea:r.Uenda que para el otorgamiento Ce e..-; tos cr&li tos, c...'<ist.J. 

o m garantía real, se exijan los tnisrros requisitos ~ 1:ura los prés~ 

rros directos o para la o:mccsi6n 00 una 1.1'...."lea 00 descuento, en cuanto ó 

la solvencia r.oral y COJnóniC<."l del dcu&:ir, as! o:no re~cto a su c.ap:i

cidad de pago y oonvmucricia para la instituciOO. 

tDS cráiitos sir.ples o 1os cr6ditos en cuenta corriente son opera

ciones q\.:C ¡:or su naturaleza sólo deben ser aplicables al farcnto de ªE 

tiv:idades cx:uerciales, o pa.r.:i. op:Jracior~es i..nte:rbancarí.as. Para la in~ 

tria, la agr1cultw:-a o la gill1adri.:i. l,:u;. a.¡:crturas de cr&lito id'Jncas son 

las de los prest..i::cs Ce habilit.=ici6n o avío y 00 los refaccionarios. 

l:n 0st.1 ,;._..em . .1 .--;...• rcqistr.:m los prústz1.."tOS distintos a los Je .:iv!o 

y rofaCCl.On.J.rl.os :~ se concedan oon ga.rantí.~ Uc l.:i Unicbd Industrial,, 
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incluya.'l o rK> bienes i.nmJebles, CU',r'O OO.Sti!1o no sea el de la ad:¡uisi-

ci6n o ccnstrucci6n de in1'Il.Xililes. O sea que si.ende esta operaciOO dis

tinta a los préstar.os de habilitaci6n o avío y a los refaccionarios, el 

destino del cr6dito p~de utilizarse a fines distintos o fu didlOs cr6-

ditos, caro ¡::or ejenplo para servicio de caja, pura pag;:is de pasivos o 

para re.sol ver algunos otroo proble.7US cb carácter financie.ro de la em

presa. 

Esta cpe.raci6n debe fo:aralizarsc nediante un o.::ntrato de ~rtura 

de cr&iito, n.tm cua.ncb se dxurente adicionalrrEntc oon pagar6s en fotm.'l 

sen'Cjantc a los pn5sta.'TCSi refao::iona.rios. 

Incb¡:endie..'1te.r.cnte a.~ qte el destino cbl cr&:üto sea distinto al 

de los ch ü.vío y el:: los re faccionarios, es de ~...e que ¡:or su nat.!:!, 

raleza de fare.nto a 1.15 ilctivid:i.des productivas dP.l::c de 0:1nsi~!:'arse -

d.:>.nt..ro 00 los cr6.:ii tos supc1~s..1dos y ¡X>r lo tanto ¡>J.Ia su otorgamiento 

deben sareterse a las r.U.54t\15 nonr.is y requisitos para tales cr&Utos. 

Estos c.bs cr&litos oo r.-unejilll o::rro ap3rturas de cr6dito, y ~ por 

su c.ar~cter de cr(.'<ii. to~ c::ondicicrados, .Ge cpcran invariablerrente tredi"!!. 

te la oolebracifu de un contrato. 

DidlOS créditos tienen definidos espec!ficarrcnte el destino qu> ~ 

be darse al inp:>rte del présta:ros, así o::rro la fama en que &!berl qm-

dar gara.~tizacbs. 
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En el. art!culo 321 a; la l.e;j de l1tulos y ~ de Crá:l1to -

se refiere al P1'!st:ai:D e\? llabil1taci6n o Avío y establ.ere qoe en virtu:l 

c\?l contrato el> cc6lito óe habilitacitin o av1DJ el acreditaó:> queda cr

bligacb a inwrtir el inp:lrte c\!l pt€stano en la adquisic:iOn de las nu

terias primas y rotertales y en el pago de joxnalcros, salarios y qas

tos <limetas de eocplot:ac:l6n ind!spensables p.ua los fines e\? la enprcsa. 

As! ndsm:J el artículo 322 e\! dicha ley agrega que did1os créditoo ~ 

r.1n garantizados oon las -..nas primls y nuteriales a&¡uiridos, y a:n 

loo frutos y productos o artefact<s que se d:>tenqan a:n el o:édito, ªU!!. 

quc &.tos sean fUturos o pendientes. 

El art.!culo 323 de dicha ley es el que corres¡:xmde a loo pr<!stanos 

rofaccionarioo, y eJ<¡>One que el acreditado quede d:>ligado a invertir el 

.inp:>rte del crfilito preci=te en la ad:¡uisici6n de aperos, iMtr1.Jlro!! 

tos, titiles de labranza, abonos, g~ o anima.les de c.r!a; en la real!. 

zaci6n Ce plantaciones o cultivos c!clio::s o (X!..oxtnentcs; en la apertu

ra 00 tierras para el cultivo; en la o::npra o inst.llaci6n de m.::qui.na

r1as y en la CCt15tnx::ci6n o rcali2aci6n de al.iras ma.tarialc5 necesarias 

para el fcrrento de la eirpr=a d<!l acreditad:>. As! tanbi!!n en el artícu

lo 324 de dicila ley dicu que loo crt'ditos refaccionarios quedar.1n gar"!!_ 

tiz.Jcbs sinultánananete o scparadattente o:10 las lineas, construcciones, 

edificios, na:¡uinar!as, aperos, inst..r\J11E:ntos, nur.bles y Otiles, y con -

los frutos o productos, frutos pendientes o ya d:>teniros, de la enpresa 

a cuyo ftm>nto haya sido destinado el pr(!st:ano. 

Tanto en los préstanos e\? habilitaci6n y avío en las refacciona

rias es espcc!fico el destino del inportc del cróJito, deben manejamc 
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bajo una estricta vigilancia por parte de la institu:::Un acroecbra, 6 -

sea a:n el carlicter de crédito 61.lpervisado. 

los creditos que se otorgen deben canalizarse a los sectores ea::né. 

micos - productiws tales =ro: la industria, la agricultura y la gana

derl.a; no es o::noobible estos tip:>S de préstarro para favorecer cnpresas 

Upicam:?nte o:::nerciales, o para particulares o profesicnistas, para los 

cuales existen otros tipos de credito. 

la Wy Bancaria, en el art!culo 10, fracci.00 IV, aplicable a los -

~ .......... ~ de depS3ito, pormite otorgar préstarros de habilitación o avío -

reer.bolsables a plazo que no exceda de un año, y en la fracciOO V del -

misrro art.!culo, admite el otorgamiento de pt.t!st:..>IIDS de habilitaci6n o -

av!o a plazos Sl.Ji?CXiores cb un aú:i, p:!rC> que r.o ~ de cbs, as! o:JTO 

rofaccionarios a plazos no m:r.r-or de quince aic.is, dentro 00 los límites 

que establece la ley. 

En los clepartzrcntos de ahorro, la citada re; Bancaria permite que 

se cekbren prestarros re habilitaci&l o avío a p~ ~ de tres -

aros !Art1culD 19, fraccioo IIIl . 

En las SOciedades Financieras los prestamos de habili taci6n o avío 

tendr:in un plazo de \.'CnCimiento no mayor de tres años y los refacciona

rios no mayor a quince aros (articulo 28, fraccioo VII). 

los requisitos para el otorgar:liento de didios créditos puede ser -

muy variables, las romas que establezcan cada institución, p::>r la gran 

diwrsiclad de actividades que pueden farentarse a:n dichos creditos y -

alln trat&ldoGc de las misr.as, pueden variar sus caracter1sticas scgth> -
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la región en que se opere, pero = una regla general y C011D roquisi

tos ml'.n:!nos, debe tornarse un expediente que CXJOtenga por lo monos la -

siguiente doc:urentaci6n: 

al sor.rcrruo 

En este doc\r.crito el solicitante debe hamr CXJOStar el inp:>rte del 

crédito que desea cbtener; en que la va a invertir; en el plazo y forna 

que pl.lt'.?d? pagarlo; que garantía ofrece, el giro de su negocio, y cual

quier otro dato que CXJOSidere ir.portante. 

b) REPOR!'E lE IlMSTIGACJUl 

o:in base en la solicitud, el banco debe .investigar al solicitante 

para detenninar la actividad de los datos manifestados por l!ste; veri

ficar que los bienes mmebles estén a su na:bre; verificación de los 

gravmenes, antecedentes de crédito CXJO otras instituciones; referen

cias o:::m?.rCiale.s, etc. 

e) DICT/\!>lEll lE CRE:DI'IU 

El dictmrén de crédito es un estudio tendiente a evaluar si es fa_s 

tible o no CXJOccder el crédito solicit:aOO. 

dl Escrituras, t:!t:Ulos de propiedad, certificad:>s de deredlos agra

rios, o cualquier otro <i:x:Um:mto senejante que acredite la propiedad o 

la leg!tinn tenencia de las tierras, o de J.6s bienes 1.nimX?bles ofreci

cbs en garantía. 
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el certificados de fierros (solo a qanadercsl 

fJ certificados de 1.i.bertad de grávarren 

g) DictaI!En 1'>;¡al. 

Es indispensable tener un c:lepartalrento jurldiro que pueda dictami

nar sct>re la autenticidad de los cbcur.entos que presente el solicitante 

y detenuinar si no existe en los misr.os al.g{Jn ino:nvcnicntc legal. 

El o::ntrato, independicntercnte de las cláusulas en las que se fi

jen las divers.:is a::indiciones de acueroo con las nea>siclades y naturale

za de la cperaci6n, deberá o:ntene.r p:>r lo rrenos los siguientes datos: 

- Ncnbre del 3anOJ 

- tbtbre y personalidad de los funcialarios 001 banoo qoo: la finnm y -

autorizan. 

- Ncrri:>re, personalidad y nacicnalidad de o de los acreditados. 

- ~laci(;n de garantías específicas y adicic:nales, ubicaci6n y linde res 

de los predios o i.rarueblcs que se encuentren dentro de las garantías, 

cm la rrencioo de los certificados de libertad de grávarrcn y su fcdla. 

- ~laci6n de facturas y fechas de expcdici(;n. 

- Inp::>rte del prest.ano. 

- Tasa de interés, o::mi.siaies y gasws. 

- Fo:cma o calendario de ministraciones. 

- J:escripci(;n de la inversión cs¡x>eífica ocl ir.porte ool crt!dito. 
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- calendario de a11Drtizacioo o fema de pago. 

- Plazo o vencimienro. 

- UJgar y fcdla de Ül11\a. del contrato. 

2.2. 7 Pi=rNOS ro¡ Gl\Rk'll"!A IIMllILil\Ril\ 

tos pr€stal1oa ron garantía J.nr.obiliaria se clasifican en: 

a) Prestan= irotct>iliaric:s a enpresas de produo::il'n de bienes y servi

cios; sólo pueden operarlas las financieras y los bances hipoteca

rios. 

b) Prestam:>s para la vivienda, solo pooden efectuarlos los departanen

tos de ahorro, los propios banc:::s hipotccarioo y los bancos cb i.:api -

talizacioo. 

c) otros créditos axi garantía i..md>iliaria; que se asignan en particu

lar para los referidos bancos hipotecarios. 

Estas q:eracicnes, cualquiera que sea lü dcnani.roci.00 que se les -

asigne, no es ad'nisihle que se celebran o:ri garantía de terrenos, ni ~ 

banos, ni rO.stiCX'lS ¡:or no presentarse gencra.l.Jre.nte inversic:ncs product!, 

vas o rentables, y en caso de una adjudicaci6n por falta de paq:J, po--

dr!an llegar a oonstituirsc en un activo congclacb en tanto que no se -
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logrará su realizaci.6n. 

Las institucimes que manejan esta clase de prestaros exigen a:n -

la solicitud, que se pres<>nte pcr lo r.enos la siguiente doct:rontacifu: 

a) Escrituras, tcst.im:nio original de la Escritura PGbllca en que a:ins

ta el orig:m de la propiedad y su transm1si6n a favor del solicitan

te ó:? cr&li to. 

b) Planos., los planos originales autoriza.cbs as1 los mxlificados, en 

su caso. 

c) Boletas, prcdial y de agi.:a, correspqidientcs al filtino bim>st.ro, es 

decir, al corriente. 

dl Fotos., fotografl'.as de la faenada ele la finca. 

e) O:::ntratos., de arrend3rnicnto en el case de que el inrweble se enc:ue:! 

t.re rentaOO, o el contrato o::in el ingeniero o an¡uitecto, en ca.so de 

CI'-1? se enCl.S'lt.re en proceso de o:snt.rucci6n. 

fl Presupuestes y especificad.enes., s6lo en el caso de que se trate de 

construcciOO, re=nstrucci6n o rrodificaci.6n al i.rul1.leble. 

g) AJ..ineamiento., alineamiento y nGrrero oficial, autorizado pcr la ofi

cina de planificación del ll?partammto del Distrito Federal, del nu

nicipio en provincia, 
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n) LiO?ncia. ' Licencia de o:xistmccifu' autorizada por las autoridades 

antes lll!nciooadas. 

i) Avalllo, avalllo practicado por una instituci6n de cr&lito de los l:l?

partanentos Fiduciarios de cualquier banco soo los que tienen perso

nal especial.izado para fonrular dichos avalllos. 

j) Certificados de Libertad de Gr<iva:ren, expediclo por el Iegistro Nibl!_ 

= de la Prcpiedad, sea:i6n de Hip6tecas. 

l\drnús de los clocull?ntos antes nenc:lcnados, en la oolici tud re de

ben presentar, por lo rrenos, los siguientes datos: 

- Natbre y ó::rnicilio del solicitante. 

- oeupaci.6n y profesifu 

- rugi.stro Federal ch Causantes 

- Ingresos Mensuales 

- cantidad solicitada en prestarro 

- Plazo reqi.erido 

- CestinO del crédito 

- Superficie y o:>lindancias de la finca ofrecida en garantía. 

- Gravárrencs que reporta y a favor de quién. 

- Estado civil 

59 



2. 2. 8 CREDI'rol PER5CNl\Im l\L a:NSlU-0 

l:!1 este rol:: ro han qoodado <x:llpmndidas las siguientes oporacia1es: 

a) Adqui.sici6n de !li.eoos de O:nsuro Duradero. 

bl Tarjetas de CrMJ.t.o, y 

el Pr6st.anos porscnal.es 

.a. oont.inuaci!in se a::m1ntan cada una de ellas. 

a) Adquisición de Bienes de Consum:i Duradero.-

En este rcn...316n x registrán los creditog que se solicit.:m para la -

aó:¡uisici6n de articules t.."llcs o::no lavacbras, refrigcrafures, cstu-

fas, etc. 

Para el otorgamiento de estos c:reditos se cr.ben exigir los rnisrros ~ 

quisitos que para presta.ios de tipc quiro,rafario. Gencra!Jtcnte se -

docurrcntan rrcdi.ontc pagares """ wmcimientos nensualcs suoesivos y -

los intereses se cleso:cntan anticipadanentc, incluyendo la c::rnl.sl!n 

de la apertura de la Unea de credito. 

bl Tarjetas de ~to; esto es un inst:IUrcnt.o de icrntificac1lln que se 

utiliza para que una persma, a la quc un banco le a o::noodido un -

cn!dito en CU?!lta corriente, para ejercerlo a la prcsentac:Un de ia 
misma hasta pcr el r.rnto o::nveniclo. 
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El c:xédito pm<E dispa1ersé en efectil.O siaipre y cuancb sea en -

las propias oficinas de la instituci6n a 'l'"' correspooda la tarjeta de 

c:xédito, o para el pago de bienes de consu:ro duradero: de uso no espe

cificado o de servicios, cuyos p:rovce:bres o prestadores de servicios 

hayan a:nvenioo a:n el banco de CJ'>? se trate, la aa>pt<>ei6n de la pre

sentaci6n de la tarjeta por parte de los usuarios de la misnu. 

Para 'l'"' una ¡:erson.:i puoda obtener la t=jeta de crédito bancaria, 

debe lle...rr una serie oo requisitos parecidos a loo re los prost.N.OS -

quirografarios, cr6ditos sin\Jles .Sl.n rJarant!a L-e.il u otros 5C."mJ..lf'·tcs -

para lo CUJ.l lo banoos han elaborado L.nOS fo.cmtlarios qtX! OCbcn contc-

ner la siguiente infon:uci6n: 

- Fecha de la solicitud 

- Ncr.bre catpleto rel solicitant.c 

- Fecha de nacimiento 001 solicitontc 

- D:micilio y t.cléfono ( ticr.p::> oo residir en él) . 

- D:tnicilio anterior y tieq:o de resicbncia 

- Indicar si es casa prcpia, rentada o re far.iliarcs. 

- C:.StaOO civil, nxbrc del o:in~ y per.iOnas qi..E dependen ea:o&nica.~ 

te dol solicitante. 

- Indicar si es erplcaOO, profesional o o:r.erclilnte. 

- Ingresos regulares y extraordlnarios. 

- !Egist.ro Fcó:?ra.1 Ce Cont.riblr)-cntcs 

- !·bnto de la l!.nc.J. 00 cródito solicitada 

- Pefcrcncia.s pa.rticularcs 'l carercialcs. 

- Cr&litos recihicbs 00 otros bano:s, erpro.sas o a:m?rcios. 
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- Na!bre, <Xmicilio y teléfono de la ett>= donde trabaja. 

- Pu>sto que deser.pei\a y antiguedad 

- F.grescs personales, fa::nil.ia.res ordinarios y e.xt.raonlinarios. 

- Propiedades y sus gra~'leS, en su caso. 

- Vclt!culas pi:opiedad del solicitante 

- cuentas de c:!leques, de aho= o de in""1'.Si6n. 

- Indicar si es o .ful! usuario de otras tarjetas de cr61ito bancario o 

1nternacicntle.s. 

- ;.utoriz.:ici6n por ¡urtn del solicitante para que otras puedan recibir 

tarjetas de crédito coo cargo a su cootrato. 

La institución de c:redito se encarga de cerciorarse ~ los datos 

anteriores sean cierto~, y p::xl.?r clictamirur si roúne o no las o:indicio

nes c:b un buen sujeto d...~ crfdito, principa.l..mmtc en los aspectos de so!, 

vcnVia rroral y eo:inánica adecuacJa al rronto del credito solicitaOO. En -

este caso la capacid.:>d de pago dclie por.derarm tarando en cuenta si -

los ingresos ful solicitante conservan un equilibrio razooable CXX\. sus 

egresos. Las referencias bancarias o cr:ne.rciales, deben ser dctclJ'ninan

tes para no poner en renos de una persona de di>:bsa cood\lcta un instru

irento tan delicado a:r.o lo es una tarjeta de crédito. 

Al efectuar las disposiciaies del crédito por nedio de la tarjeta, 

el usuario debe suscribir paqarés a favor de la :!nsti tuc.100 a c¡ue a:>--

rrespcnda. Si se ejerce el crédito en efectivo, causará una o::rni.ailn P.!! 
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ra cada una de las dis¡:osic:Lcnes· 'l"' se efect!len en esta forna. 

El crédito 'l"' se ejerce ne:liante pagos a p"""""'1:Jres o prestad:>

res de servicios sólo causará intereses si no es liquidado su in'p:lrte -

dentro de loa 30 dl'.as naturales siguientes a la fedla de corte de la -

cmnta respectiva. 

c) Bajo este ntiro dlben considerarse los cr&litos '!"' se concedan para 

cubrir necesidades de tipo a:nsultivo del solicitante, bo.saclos línica!re!l 

te en la solvencia rrcral y capacidad de pago del misr.o, ya sea CXlll o 

sin una seqwida fima o aval. Estas cperacimcs sólo pueden realizarlas 

los bancos de dc¡:ósito y las instituciales o ~tos de ahorro o 

los bancos rn<lltiplcs. 

Se oparon a un plazo m1xlm:> de una año y pueden clccurrentarse im

diante pagares oon vencimientos sucesivos rrunsualcs ':r' gmeralr.cnte los 

intereses se descuentan por anticipado del Ut{Xlrte del credito. 

En algunos ca.sos se exige reciprocidad al acreditado ro:¡uiri6ndole 

qu:. obra =ta de c:heq\:és o de a.'1orro en la propia institución. 

2.3 Sml'ESIS !:EL Cl\PITU/1J 

O:no p.:xbros ver el punto 3.2.a sen credi.tos ¡:crscnales al cx::nsuro, 

los cuales no se otorgan a personas ITDralcs p::!ro Lls rrenciorxl para a:m-
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pletar las operaciones de crMito activas, ya que sino estas quedarlan 

incx:1lpletas. 

Ta:rbibl cabe ITCnCionar que dadas las circunstancias pcr las que -

actualnEnte atraviesa nuestro país, cada vez es nás dificil para las "!!! 

presas cbter.er financiamiento bancario ya que existe falta de l.iqUidez 

y los crMitos se canalizan principalmmte a actiVidacles es¡:cc1ficas -

donde se nc=sita ir.pulsar la eo::nan!a Nacional. 

As! ccr.o t..-1..tbi(!n los t.rá."ni.tes para la cbtenci6n de cr6ditos banca

rios s= muy largos y duran mucho tie!rp:> pcr lo que las aipresas se han 

visto en la nccenidad de optar por otros tipos de fin<"U\Ciamiento, tal 

ccr.o el financiamiento p:i;r organisrros bursátiles el cual vanos a ver en 

el siguiente "'1¡litulo. 
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3 .1. EL MElO\lXl IE lJlNEro 

El rrercaóo de dineJ:o, es aqml que incluye todas las foma.s de ~ 

dito e inwrsiales a o:irto plazo, tales a::m:> descuentos de doc.i!rentoo -

c:amrcial.es, los paga.tés a corto plazo, los descuentoo de certificaó:ls 

de dep6sitos neg:x:iables, re¡:ortes, clcp661tos a la vista, paqarés y -

aceptaciones rencarias. En ~al los inst=n>ntos del ltl'-rcado de~ 

ro se caracterizün ¡:or un alto grado de seguridad en cuanto a recupcra

ci6n del principll, ya que, scri altanen te negociables y tienen un bajo 

nivel de riesgo. 

I.os principales r.clios de financiamiento que el sistana bursátil 

ofrece a las enprcsas son los siguientes: 

J. l. l PAPEL IDlEl1CIAL 

Este natbl:e se 1" designa a aqwllas operaciones de credit= o:irto 

plazo entro E!ll{lresas, las cuales tienen = d:>jcto canalizar exreclcn

tes c::oxp:>rativos de efectivo ten{::orales a otras crrprcsas, qlX! las aoop

tan y par el uso Ce las CUJ.lcs, quien utiliza esos ~tl'!s, us~ 

te est&\ dispmstos a pagar Una priru scbre la tas;1 pasiva de interés -

del nercat:b. La pri.,cipal ventaja ~ rr~;Jrcscnta pura las Cflllrt.!3aS ~ 

participan en este. rcrcacb CCJTO a:ttprad.:>res, es d:itcner una tasa de- r~ 

65 



dimiento su¡:ertor a la de oti"OS instruirentos, o un costo de financia

miento rmoor al m1sn'c nercado; para la enp.rcsa oferente no tienen ga

rantía espec1fica. 

El l!llrcado d:!l pap:il CD11ll'Cial es muy antigw, es una necesidad "!! 

tural que ~ ó:! las propias enprcsas, pero en el nercado bur!latil -

es un instrummto relativamonte ni>'.?'.<>, inplantado en Scpti'31iJre de 1980. 

El papel a:r.ercial, junto o::in el nercad::> de d>Uqacioncs, seo ~ 

nisrros ele desintenrediaci6n, por eso dado el natbre d? papel a:m:=:ial. 

Es frecu:mtc qt:c las e.npresas, requierán de efectivo a corto plazo 

para utilizarlo = capital de trabajo, pudiendo ser utilizado en el -

financiamiento de sus inventarios, cuentas p::lr oobrar, etc. cabe ncnci2_ 

nar qm: la banca cuc.nta o::in lineas ~ c.r6dito para satisfamr estas ne

cesidades, sin Cfibarg:::>, a pesar de ello, algunas veces son insUficicn

tcs o de acuerdo a la disponibilidad de efectivo existentes, y las em

presas se ven obligadas a la b(isqueda de fuentes adiciooales de cr6dito 

a corto plazo. 

Para poder emitir papel cnrercial, las er.presas deben presentar la 

siguiente cbcuncntaci6n a la cani.si6n Nac.imal de Valores para cbtener 

la autorizaci6n y la inscripci6n en el !ep.stro Nacia>al de Valores e -

Intenrediarios: 

66 



a) SOlici tu1 

b) Cq>ia del poder ele las personas autorizadas para escribir los paga

rés. 

e) Estados Financieros, incl\l'jel"OO presupuesto de caja. 

d) Ptoyecto del prospecto y aviso de oferta. 

e} O:tpia del título a anitir. 

f) Ll'.ncas de credl. to ele la emisora. 

g) Contrato cb colocación con la Casa de Bolsa. 

El inp>rte cb los pagarés estará limitado por la a:..isi6n Nac1cnal 

de Valores, siencb p:ir un plazo anual renovable, se puoden haoor cmisi2_ 

ncs parciales, la tasa de dcSCU?.nto se fija entre emisora y Casa ó:!: Bo! 
sa y en caso de no cunpl.irniento pueda revocarse la autorización. Lls ~ 

sas de bolsa, pooden operar papel o:irrercial cxtral:rursStil en rrercado -

prirrario para financiar enpresas, ron tasas libres y diversas garantías. 
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Las acepta.cienes bancarias, soo relativarrente nuevas en nuestro pa!s, ya 

que fUli en 1981 cuando ronstitu¡'CIOn este instrummto. En otros n=cbs es -

ya un inst.rum>nto antiguo. En 1·16xico se ha estructurado a:r.o una o¡:eraci6n de 

cremto a corto plazo, rediante la cual la banca m!lltiple esta en posibilidad 

de fina.~ciar a las ""l.'resas tanto iredianas a:xro pequeñas. 

Tonbirn las accptacicncs bancarias evitan el costo oo recip~idad con -

la Sociedad Nacional de crédtio, y a esta le representa sólo una cbligaci6n -

ca1tingente, no distrayendo sus recursos. la anisi6n de estas es a tasa de -

descuento, t.anbi6.'1. a corto plazo y oon un o::>sto de o:rnisilSn EXJr parte de la -

SCX:iedad Nacional de Cr6::lito, debido a que el cstuiio debe ser similar al de 

un estudio de c:r(-0.ito y al aval que otorga. 

Entre sus características principales se pueden citar: 

a) Se ~ta con letras de canbio giradas por las ezrpresas usuarias del -

cr6iito, a su propio orden, las cuales son aceptadas por instituciones de 

la banca m1ltiple. 

b) Es un instrurento a un plazo no r.uyor a 360 días. I.il5 anisionm que se han 

realizado hasta la fema, no han exmdido de vencimientos en t""5 rrescs. 

e) Se rranejan en múltiplos de $ 100,000.-

d) runcionan a través de tasa de descuento al igual que el papel caterCial. 

e) Su riesgo es rrenor al de muchos instru?rentos de los l1l?rCildos cre<iltici.09, 

tales caro papel oarercial, las cbligacicnes quiro;¡rafarias, etc, ya que 

este instrurento, al haber sido aceptado ¡:or el banco anisar, de hedlo -

equivale a estar avaladas ¡:or el misro. 
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f) Este instru:rento es, a la fedla, el Gn.ico ~ le ~te a la banca t.ma 

particip;i.ei6n activa en el rre..rcado. 

cada las caractcr!.sticas de este inst..nr.ento y el crecirr.icnto de los -

rrercados fi.na.-..cieros y la c:r.;:>lejid.:ld de e>t.os; les Ctllles a.:::n.st1.tt.r¡cn en -

u:u naci.6n un not:lble crec:L."'J.i.C!'"lto del sist.€na fina.'1.ciero y a su vez repre

sentan par.:i las cr:rr..res.as t='.3 fuente ros de fir'..:mcir..iento p.l.ra su dc:s..1.rro-

llo. 

3.1.3. ffiLIGOQ""'ES 

Las cbliga.cicnes sen t!tulos de c::-6:iito ncr.u..."".ati•.-os G'~ cr.>.itc L:"'.a so-

cied.a..:i a.IÓni.7.a u través de los C',.J._tles se a:r.pr~t.c .:i p.:i...Jar intereses tri-

?Test.ralcs o scrcstralcs p::>r el uso de ca~it~ü <llll"ante un X p::r-!cdo U.e tiem

p.:l, a C'J'JO ·--e.'1.Ci."r.ie."1.to regresará el c.apit.al a lo;;; t.encdon.:z de lus obl1ga-

cicnt.;S. Las 0011..;aci.ones .:i través del tie~p.:i y con el ca":'Oia Je lit situa-

ci6.n eroró:U.ca ha.n sufn.cb vari.Jciciu:;; m sus car.rtcrf!;tic.as, ft:nd.J.rrenta.1-

rrentc en lo referc.-1te a intereses, Lis pr.ir.cras ci.Jligacic:ne..; pag.lban tasas 

de inter6s fijas, ¡:ost.e:no=cnt.e s.J.li.6 la i.-nisi6n ~n tasa de interés crc-

cimte, o.rya tasa de intc.re.s creció 0.3 ~ su:cstr.il.m:!!lte; la siguiente l3T'..i

si6n salio con tasa variable, oon tas.:i tT'.Í.'1J..r.U y !!'~, fX)St.criorncn.tc aa-

lieron sin U.m.i.tcs ~ ::".!.'1.1.r.Li y núxi.r:u en lus tasas de interés. La variabil!_ 

dad de las ta.s~1.S de intcrl!s co."1.Sistcn en el heC10 de ~ pagan µJr puntos -

arriba rrás que alg61 ti:x:> de dcpSsito. 
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Otras de las caracterl'.sticas de las cbligacioncs sen: 

a) E:s una deixla ya que la <r.»resa a C\rjO carga es~ las dJligaciones emi

tidas han recibido dinero en calidad de pr<lsta:ro. Ia ~ se ha a:m

prc:r.eticb a regresar el ir.p:lrte recibido caro cr6:lito, en alguna fcdla -

deter.ninada y pagar cierta tasa de interes p:Jr el uso de ese dinero. 

b} El a::r.pt'CT.'iso de ¡:ugo y la o¡:eracit.n de cn'klito sen públicos, y.J que la 

ar.prc..5a er:iisora de las obligaciones está registrada en OOls.a. Por tente, 

t:'¡,._1. buena pir+...e de las acciones de la C'!l'¡Jresa se cncuc.'1tran aa .mu.d1.:Ls -

ca:o rn.a opcra.ci(..-,. de .:ré:d.ito, v..:-.rr:- prefie.re..'1 este i.."1SL!.<.m:nto que e! cr!rlf. 

to !:::.:i.."1.c.:irio, yu que, h1jo CT" ... cdicicncs nom.:lles C5 muc.i-..o mis fácil ooru;cguir 

un cr6:lito de va:-ia:; cc.~.t.c..•a.s de r.i.llor.c.3 de ¡:c::-0s ¡:or p.:u-tc J.e cientos o -

miles de p:Jr~, qi._~ o::.r.sc~la de una sol.a, así sea un OOnco. Al igual 

es rrás dificil los cr&.htos a larg~ plazo, ya qoo aw.alt..a el riesgo de pago 

por le ~ en la en.isién Ce cbligaciones se realiza un estudio fin.:mciero -

de la er.presa interesada, esta cvaluacilTI se basa principal.ncntc, en las ~ 

racter!sticas del ne=clo cle.~tro del que se desenvuelve, análisis de .la ""'!!! 

pete.ncia, evaluaci6n de la capacidad ad:ninistrativa y de la tara de decisi~ 

nes de sus directivos, etc. /\ ccrto plazo des¡:u:!s del estudio es fácil def.!_ 

nir la trayt...."->Ctoria de la rnpresa, pero a nayor tierp:> aurenta el grado de -
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incertidurrbre, p;:>r lo que, los dréditos a rMyor plaz.o no.r:malnente causan n'I!. 

yores intereses, la diferencia que existe en la tasa de intl!rés a oorto y -

largo plazo se o::nsJ.dera = una prL'na adicicnal para ~ el sacrif_!. 

cio de congelar el dinero a !!'.'is largo plazo. 

IDs recursos a largo plazo que obtiene ~ a:presa a t.ra~s de la ani -

si6n de obligaciones SC!"I pagaderos en.~. sol.an?nte y es de excesiva im

portancia pira la arpresa oolocacbra de cbligaciOfles. 

Existen tres clases de obligaciones y son: 

a} Cbligaciar.es C,\.lirografarias. Sen las rr-.15 o:m......""1.es en el rrcrc.ado, Qni~ 

te están rcspaJ.dados con la f.in:u de Lt cr.vresa que l..:i eni ta; no existen 

gMantías espoc!ficas ¡:w-a un pag;:i en caso de liqu.idacioo de la cnprosa 

aro.sora. En el s~to caso d.; i.nsohi:>nciu de la a!\)t"Csa, los tcnccbrcs 

de este tipo de cblig'1Cicnes purticip>r:!n en el proceso de 1.U¡uidacieln -

de activos y pago de ¡USi vos o:r.o acreedores o:mines, sin n1nquna prior_!. 

dad en particulo.r. 

En el e.a.so car!in de liquida.ci6n de 1..t1.3 sociedad ron d:>ligacioncs quizi:r

grafarias en case de líqui.daciOO de la ~rosa. C3?tisora es s~te im-

port.ante cu.:iru:b eSc;: c.1SO se prcsenti:?. Este caso Qnicar.entc se presenta

r.ta si la ~:-CSJ cr:Usora .::..~zara a incurrir en ~rd.idas y éstas se re

pitier~ aOO tras a.ro. 
Mientras una esrpresa nurche bien en sus rcsultado5, la falta de garan

tías específicas ¡:ura sus cbligaci<rl<!s qui=grafarias ¡ocndicnt.cs de "'"'!: 

tiz.arse, es práctica'OC'Jlte irrelm.•ante. Caro ya se rrcnci016 prcvia're.ntc, 

cuando se tiene omfia.'lza en la bUCl'la rrard1a de una cnprcsa y/o en su f.!:! 
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turo, no se deba considerar = sujeto de crodito, a:n o sin garantJ'.as 

es¡x>c!ficas de sus cr!!ditos. 

b) Cbllgaciones llip:>tecarias. Estas cbllgaciones están mspaldadas ¡::or una 

hi¡::otcca, en caso de llquidaci6n de la rnprosa anisara, los tenedores de 

este t.1p:> de cbligaciones tienen alta prioridad en el a:ncurso de acree

dores, ya que, el rernb:Jlso de su adeucb, provcndrl.a, en tal caso, de la 

'Jenta de los acti''OS fijos gravadas a:n tal prop6sito, 

Con el fin de tener un a:t;:ilio rr&gen de prot=i6o para los cbligac~ 

tas, una pr.'.íctica a:tntírl es que el valor de los activos hip:Jtccados a fa

vor de los cbligacionistas no sea inferior al 120 o al 125t. del valor te, 

tal de las cbli~ciones ¡x>nd.icntes de a:rortizarse en un r.arento cspx!f! 

ce. 

e) Cbligacíones com=-tibles; en 1900 se lanz6 en l.\5xioo la ¡rriinera crn:lsJ.00 

de cbliplcioncs convertibles en acci.alcs. 

E:lcistcn infinidad de tipos de cbligaciones ccnvertibles en accionm. ~ 

culando to:las las o::trbinacion<?s posibles entre oondicioncs J:>'lr<l la oon

versi6n y el ticr.po re ejezdcio del dered>o, se cbtiemn un nllnrm> pr<!e. 
ticarrent.e ilimitado de diferentes tipos de cbligacirocs a:nvertibles. 

Por lo miS!!O, con el fin de evaluar las wntajas y desventajas de una -

cbligaci6n o:invertible en acci.anes, tínicar.cnt.e se p.nlcn hacer caro p:>r 

caso. 
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3.1.4. = 
Los oates, o certificacbs de la tesorería en titules de crédito al ?Ji!. 

tador p:ir los cua.les el gobierno federal se cbliga a pagar una surra fija de 

dinero en una fecha detenninada, estos oertifieddos sen emitidos p:>r ceo:!~ 

to de la Secretaria de Hacienda y cro:lito Ptlbli=. El agente financiero o -

intel:Jra:liario, para su oolocaciOO y redenciOO de los r.dsrros es el Banco de 

~ico. 

las características principales de los a:rES sen: 

a) Es una inVcrsi6n de alta liquidez, Tanto en la o:npra caTO en la venta -

se deben anticip.;r un día. Aunque las o¡:cracic<1cs de a::ripra-vcnta se I"'!!. 

lizan el misrro d!a en que se solicitan, siempre dentro del horario de -

trabajo de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. la liquidacioo =
rres¡xndiente se lleva a c3bo al siguiente día h.fuil. 

b) Es una inversiOn m..iy segura, ya que coonta con el res¡>'lldo del Cl:ll.>ierro 

Federal, la seguridad que tienen los erras es el grado de un de¡:6sito -

bancario. 

el Los erras se pueden negociar solar.ente a traws de Casas de Bolsa. 

d) Se etú.ten ser.unalrrente el d!a JUC"'w'Cs. l.Ds non.tos de las C3nisicncs, son 

de varias ~ de r.Ulcs de 'nilloncs de pesos cada scn:ina: las cmis~ 

nes se idcnt1hcd.'1 -:cr l'l &---.u!l3. 'l el año en r¡ue fueren cr..itidas. 
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el la duraci6n náxim3 no será m>yor a un año. 

f) El valor unitario de los CEl'ES será de $ 10,000.- pesos. 

g) El rendimiento que produoen los CEl'ES es libre de inp.lestos ¡>u"a las per

sooas fisiais, y para las rrorales se acunulan en su resultaOO fiscal. El 

rendimiento que pro:lucen está asegurado al vencimiento; si se venden an

tes del ve1Cimiento, el rerdi.rniento dependerá de las o::ndiciones que ~ 

tan en el m:rnento respecto a las tasas de interés de la emisi6n m!s ro-

cien te. 

hl I.os títulos pe=illl=n en dep5sito en el Banco de Mllxico quien lleva re

gistros =.<:ables de las operaciones que realiza cx:n cada Casa de Bolsa, 

a su vez, llevan registros oont.ables detall.aó:::>s de las operaciones o::n su 

clientela y por cuenta propia. A través de este proccdim1ento, las opera

ciones se rranejan en libros y p:ir tanto no e.xistc transferencia fisica de 

títulos. Claro que si<r.pre se e>pinden caiprobantes de las operac.imes -

realizadas, tanto del Banco de l·~co a las Casas de Bolsa, 03!t'rd>antes 

de estas !iltim'ls al ¡:(íblico inversímista. 

i) No existen restricciones para la tenencia de CEI'ES en m3J10S de extranje

ros, siempre y cuando estén dcroiciliadas en el pais. A su wz la tenencia 

de c::EmS f>ll"a residentes en el extranjero si está prdtibido, inclusive a 

rrexi.canas. 

74 



L3. invcrsi6n en CE:I'ES está dentro de li! catcgar!a de renta fija. F.sto 

a ¡:esar de que la tasa de intefus p..Ieda variar. Es renta fija (Xlr la ~ene! 

lla raz6n de que el capital invcrticb simpre estarti sujeto a plusvalía, o 

sea intereses ganados, y nunca decrecerá el rronto inverticb, al rta10s que 

se presente la p::ca frecuente situ.lei6n que se carpren ren:s y se vendan -

dos o tres días de¡>.>&; y en ese a:irto tieiq:<> se (!><¡X!rirrcntc un alz3 signi

ficativa en las t.1Sas de descuento. 

ras Casas de Bolsa. p:>r ¡x>l!ticas; normalm:mte el m:nto m!nim:J pira -

intentar realizarlas es de $ 10,000,000,00, o algfu otro m:::into mayor, dt._-. 

pendiendo de cada una de ellas. 

ü:>s CETES son un inst.nm?nto relativarrcnte n~vo t?n l~co ya que -

fueron int.rcducidos en Enero de 197J. En et.ros pa!scs existen desde hace 

nuchas d6cadas. 

Tienen ccrro OOjetivo principal, financiar el gasto p:jbUoo as! cx:vro 

tanbién la regulación de la cantidad de dinero en circulación, ya que el 

dinero juega un papel muy i.nµJrtantc en l.:i cconcmL1 de una nación, su -

función es representar riqueza y caro tal, es un rrcdio de pacp. 

En el caso de los CCTES, las ~resas solo p'-"<len obtener los rendi

mientos de sus inversiones, p:!.ro no cbtienl'n un. financiamiento directo ya 

que s61o pucdc.n ser invcrsionl.:>ld5 y ne er.úsorcs o:uo en los ca.sos de pa

¡::el CC'.lr'.'Crcial o accµt.:iciones b.mcarias, pero cabe el ca.so rrcnc!onar este 

inst.ru:rento, ya ~ jucq.J un µ:i~l urport.antc en un m=!n:ado de dinero y -
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en general para la econania del país. 

3.1.5. PAGl\FCS 

Los Pagafes 6 Pagares ele la Tesomr!a de la Fcderac.i6n, sen tl'.tulos de 

crédito OO:naninai:bs en m:meda extranjera, en los cuales se.o::::nsigna la cbl!_ 

gaci6n del gobierno federal de ¡:ngar una suim en m:neda nacional o::¡ui val en

te al valor de dicha m:meda extranjera en una fecha detenninada, 

Las caracter1sticas principales de los pagares de la Tesoror1a ele la -

f'ederaci6n son: 

a) Es un vehículo de financiamiento del gcbiemo federal, administrado far 

el Banco de MG.:..:ioo, P2nr .. meccn todo el t.ierrp:l depositados en el Banoo de 

~ce, quien lleva cuenta. de los Pl~ a las instituciones de cr6dito 

y Casas de Bolsa, las cuales a su vez llevan cuentas de estos títulos a 

sus clientes. As! misno las operaciones de coloc.aci6n, transferencia, Jl!!. 

go de intereses, etc., se realizan oon mixi.rra agilidad, ecaJCt11!.a y segu

ridad, ya que no implica el rrovi61Ú.ento f1sico de los rnisrros, sino CIUJ -

las o~aciones se m:mejan en libros, expidi6ndosc a los interesados los 

CPiVrd.>antes corres¡:ondicntes. 

b) Los Pagafes están denani.naclos en dólares ele los Estados Unidos de Norte 

l\m'irica. El valor naninal de cada pagare se ha fijaoo, para las primuas 

emisiones, en mil d5lares. 
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e) las adquisiciones de estos útulos ¡:or parte de los i.n\'t!rGionistas se -

efecttlan. e::ntra E.'lt.re;a en rr.cneda nacicrull p:ir el cquivale.nte de la rro

neda extranjera re;;p..."'CtiVa. 

los pagos de princip..11 e l11tc:-eses, les 5a1 c..i.Wie.rtos a los tcne<lores, 

e..'lt...~~doles el m::nto correspondiente en rened.J naci(n.Jl r.or el cquiv~ 

lente de la r.'01eda. extranjera respectiva. En toeos los c.asos, las C'q\U

valencias en.trc a.'rbas trerl.eda.s se calculan utilizan&:> el tip::i de ca."tbio 

con.t.rolado de equilibrio publicndo p:>r el B.mco de !·í1xico qw.cn. L'n el -

Di.ario Oficial de la FedP....raci6n el dia hábil b...1!1C.."l.rio in.rrcdiato untc---

rior al día en que se cfectfu la liqu.id.;J.ci.6n conespondiL"1t.c de confor

f!'l.idacl oon los art!culos 13 c!2 L1 Ley Orgfi.nica del Banco de t"éxico y 8° 

de la leo¡ !>bneta:ria de los Est.ados L'niOOs ?-bxicJ.nos, el.SÍ o:no ta.i:bi&i -

al el punto .;.1 de las <l..i.sp:Jsicicncs aplicables a la detcoru..naci6n 00 -

tip:is de c.a.-rbio, según rcsoloci6n del 3.lnco 00 ... '.l:xico pu.Jlicudl en Pl -

Diario Oficial de la FcderaciOO el 11 de /q<:"JSto OC• l!J86. 

d) Estos títulos son ~"lgadcros en la ~peiblica. !-exicana w una sola exhi-

biciOO a su vrncim.ie:ltc, cada anisión tioo.c su propio plazo, ha!..néndose 

prcvist.o que las pri.neras sean a plazo de seis m::>scs. 

e) El Banco de ~~co actaa ceno aqcnte exclusi\'O del gd)ierno federal p:t.

ril la r00enci6n de los t.!tulos y, en su Cl.50, para el pago de los inte

reses ei-ue se deven-;¡uen. 

f) tos títulos a plazo Je- h. .. ist..1 sel.S ~;:;es no cie\"engan intereses y oon co

loc.-lcbs a Jcscue...,to. :.r~ll..;;s .:i plaws ...-..:i;_..'Oros p::<lrán dcven']a.r U.'1 int.c-
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r6s fijo p:ir ¡:er1odo vencido. 

g) La adquisici.6n de Pagafes está abierta a cualquier ¡:ersona fl'.sica o ~ 

ral residmte en ~oo, excepto si so rf!gllren jur1dico se lo ir.pida. 

h) Las Casas de Bolsa no cargarl'in cc:rnisicnes en las transacciooes referi

das; su utilidad se derivará del diferencial entre precios de carpra y 

de venta. Las instituciones de cr6:ilto pc<lrán cargar una canisi6n por 

las adquisiciones de Pagafes que efectOen p::ir cuenta de sus clientes. 

i} lDs Pagafes son títulos inscritos en la Dolsa l~cana de Valores, S.A. 

de C.V. LD:; pagarés que no devenguen in ter eses serán cotizados en tér

minos de tasa de descuento en relaci6n a su valor n<r.ri.nal cxprcsaOO en 

d61arcs. A:Ju?llos que devenguen intereses se cotizarán en valores absiz 

lutos e.n ténninos <le d6lares. Sin cnhargo, en todos los caoos, las li

quidacion•..:s y pagos se efectuar.'.in en m:nolu nacional. 

j) De acuerdo o:::n lo previsto en el D.;creto Presidencial publicado en el 

Diario OficL--ü de Ll Federación del 28 de Julio de 1986, el cual autor!_ 

z6 la emisión de Pagafes, t.J.nto los intereses o:r.o los ingresos deriva

dos de la c."IBjcnaci6n, así o:r.c la ganancia c.:i..'Li...iiuia, incluyendo la ~ 

rresp::ndicnte al princir..al, e~ obtenga.-. l.:1.3 ¡:crscnas Usicas telcdoras 

de los r.ú.s:ros, cst.'.lrán exo2."'ltas del LS.R. tratándose do ¡:cI'SC!la!J rora-

le5 el art!culo 17 segundo p..'in-afo di: la fracción X de la ley de ~ 

to sobre la re.-ib. será el aplicable, o sea serj t.amdo o::no un ingreso 

78 



En resuren un Pagaré equivale a un CE:I"E, ~;.~ en d6lares, 
f: ~. . '• ¡ ~. ¡ 

taltbién se hace r:enci6n de este inst:rull=tD ya que taltb~ es muy inp:lr-

tanteen el mercad:> de dinero, sin eitbargo las~. ai<r~:~ ';' 
I .'.-';; '• 

los am:s solo ¡>Jeden abtner rendirnientD de sus inversione5 y no un J.ip-:')·, 

ciooamiento directD ya que solo los p.iede emitir el Banco de ~oo ;,;¡.~' 
orden de la 'I"eSOreda de la Federaci6n, Esta alternativa de Inversión ta!!! 

bién consit::uye una fuente de financiar.liento para la eeoner.i1a ¡:(iblica, 

E>cisten tres variables que hay que ccnsiderar al evalllilr las invcr-

siooes en Pagafés y estas SCfl: 

a) Brecha existente entre d6lar a:::ntrol.acb y libre, as! caro tendencia -

mSs probable en las ser.unas y """" ms pr6xir.os: rontcnerse bS.sicamon

te igual, agrandarse o nx!ucirr.,c. 

bl Ritm::> nés prci>able ele devaluacil'n del d6lar ccntrolaoo. 

e) Tasa d'.! rerulimientD urgente en el morca<X>. 

O:? un adecuado nunejo de esas tres vari.Jblcs, la resultante son fruc

t!feras decisiooes de inversión. 
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3.L.6. Bam:s 

Las llaldes 6 !lQnos d:! tcsarrollo del O:biemo Federal.• sen emitidos 

001 cbjeto d? atender oo rrejor nanera los requerimientos financieros C'cl ~ 

bierno Federal y enric¡uerer la gar;;:i C'c instnmontos a dis¡:osicifu oo los :!.!! 
"'rsicnistas, se ha autarlzado a la secrotarl'.a de Hacienda y CtéditD Pt'.ll>li

"' a emitir didlro b:Jros a:n las siguientes caracter1stiC<lS: 

a) Las bcn<lcs ~ Tftulos de Crédito a larg> pla20, dcncminados en nonc

da nacicnal, en los cuales se cx:nsignar:'.i la cbli<J<lci(5n d.i.recta e incx::an
dicicnnl Cc.l G:::bicrro R"'Cbral 00 pagar una 51.l!ra detenn:i.nad.:i de dinero. 

b) El vnlor naninal C'c cada t!tulo se ha fijad:>, para las pr:!JWrns omisio

nes, en cien mil pesos. 

e) lJJs títul.05 serful paga001u; a su VLllor nar..inal, en la Ciud.:ld de M'ixiro, 

Oistrito Federal, c.ri las oficinas 001 ~"1r.:o ~ Vi:::dro. 

d) Cada emisioo tendrá su prq:iio plazo, c..-. mCutiplos de 28 elfos hobil!n<bse 

previsto que no sea inferior en un añ:J. Para Lw prir.ura.s cmisicnes se 

ha dctennina.00 C]\X! dicho plazo sea 00 un aio, al vencimiento del cu.:ll -

se pagarán loo títulos en una sola CO<hiliici6n. 

e) Las rendimientos estarán referidos al valor da ad:¡uisici!Sn de los títu

los y a las tasas de intefus que los mism:>s 00""'1gU?n. Las prim>ras CI!';!. 
si.roes devengarán interes schrc su valor naninal., pagaó?ros crula 28 -

dias. 

fJ Para C'cteuninar la tasa cl2 interos ¡xxlrá o no fijan;c una prirra o sd>~ 

tasa. 

g) El Banco de lifudro actuara caro agente cxclusi vo del O:biemo Fl:lélarlll -

para la rol.oc.aci!Sn, pago de intereses y reá'.nci!Sn de los Ba\<lcs. 

80 



h) La aó;uj.sicifr! de bcndes está abierta a cualquier persooa, física o "'2 
ral, exreptD si su ~ jurldico se lo inpida. 

Las casas de Bolsa no cargarán cx:misiores en las t.ran.sac:ciores ccn ~ 

des y su utilidad se derivará del diferencial entre precios de a:r!l'ra 

y de venta. Las Instituciooes de crédito ~ cargar L01a o:misi6n -

por las ad:¡uisiciaies de bcndes qm efectGen pcr cuenta de su cliente

la. 

i) Las características de lo.s bcndes pe-tiran que haya tn rrercaclo ~ 

titivo en el (}\:e" los difarenciales entre ootizaciet"CS de carpra y de -

venta tiendan a ser pcqu:?ños. Para ello las cperacicnes ent.ro C!.Si3S 00 

Bolsa se relebrar!ín en el piso de la Bolsa fuld.cana de Valores. 

Las operaciones entre las casas de Bolsa y su clientela podr&l reall-

zarse en las oficinas ro las prii<Bras, sin atbanp la Bolsa public.>rá 

diariari:ente prarcl.ios de ootizacioncs que. .reflejen la si twci6n 001 

trercad:> en su o:ri.jlr\to, 

j) L3. oot.izacif;n cE los J::x:r¡cbs se har~ en t.é.nninos un.ltarios al que se C! 
té displ.Esto a adquirir o enajenar k'5 titules. 

Los intereses ~ dc\~Cj\:c:il las bcnOOs serán p.:)gados a las pc:>niQ1.JS -

~ aparezcan a::rro ti t ularc.s OC los im.sm:::6 prcci.sa.."n:!tlte al c1c rrc ~ -

cp?raci~ el d.1'..a inrrediato anterior al d?l \'C!l.citnicnto de Cdd.1. p?r12, 

cb de in:teres, inOOpe.ndientmente de la fedi.a en ~ las hubicn::!Il ad

quiric.b. Pór lo tanto, el a:r..pracbr deberá Clbrir .:i.l vendedor, preci~ 

rrente al pagar el precio estipulado, el ürp:irte de los intereses 00~ 

gacbs y "" pagadas por los l:ondcs oojeto oo la operación. 

k.) O? aC"OO.rcb ron lo previsto en el D.:>crcto Presidencial publicacb en el 

D1a..---to Of.ici<ll Ü!:? 1.1 Fecbrac16n el 22 el:~- Scpticnbre e\:> 1987 d::Jndc se -

aut.cr1z.6 lu c.>.""Ttis i6n de Boncbs, loo in']l"t!r.<:G deri vacbs de la cnajcna-

cit'.n, intereses y redención qu::_ cbtengan l.:is pC:r'Scr\as Usícas tenc..-'Cb

ras 00 los misrroG, estarán c.xccntas da pago del inp~sto sobro la ren
ta. 
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TratAndose de personas !IDralcs, el ~ aplicable seI1'i el señalado en 

la Ú!'j del Il!ptESto scbm la !Enta. 

1) Los Eancles pernane=r:!n en todo tien¡io depositados en el Banro ele ~ro 

qui&l llevará cu:mt.as a la Instituci6n de Cr6ii.to y casas cX> IJo1sa las -
cuales, a su vez, lle~ CU>ntas de estos UtuJ.os a su prt:pia cliente

la. te esta rranera, la aJlcx::aci~, transferencia, pag::i de inte.rescs y ~ 

óonci6n de los bondes, se realizarán a:n m1xima agilidad, ea:riatd:a y se
guridad, ya quc no inplicarán el movimiento físico de los miS!lOS, sino -

que las operaciones se mmejaran en libms, expidiéndose a los inteJ:csa

dcs le,; catprd:>antes respecti""6. 
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Por este pa<}i'rt! se obliga a pagar ina:n:liciooalnente a S.D. 

IlllEVJU., S.A. lE c.v .. Instituci(;n para el de¡:6sito de Valores, 

qm lo nantendrá en de¡:6sito para los efectos establecid:is en el 

artículo 74 de la Iey del lt?read:> de Valores, la cantidad de - -

$ 100.00 (CI:Ell PESC6 00/100 M.N,) el día 15 de Enero de 1990, en 

las oficinas de la misma Instituc!(;n, ubicadas en D.lrango No. 

263, 2° Piso O:ll. !Ora ~co, D.F. 

Este pagaré doc:l.mmta la emisión de "Papel c.cncrcial" qm -

autorizó la O::misi6n Nacional de Valores, rrediante oficio n~ro 

5290 expedid:> el l9 de Diciaibre de 1989, 

~co, D.F. a 18 de Dicietbre de 1989 

XlOOOOOOOOOOOOO, S, A. 
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Méxioo, D.F. a 19 de D1cienbre de 1989 

S.O. INIEVl\.L, S.A. lE C.V. 
OORANCD No. 263 
MEXICO, D.F. 

~r rrcdio de la presente nos pel:T.litinos info.cnarles las características 

d? ooloc:aci6n del Pap;l O:::<!ercial. 

EMISOR: 

z.omi [E lA EM!SIOI: 

CIAVE [E PIZ!\RFJI: 

T/\SA lE IESaJENltl: 

T/\SA DE PDIDIMUNID: 

PIAZO: 

FEOlA [E EMISICN: 

FEOlA [E VENCIMIJNro: 

INIEIM:DIARID 
CDI.00\!XlR: 

$ 100.00 

lQOO( U8901 

43. 48 % 

45.00 % 

28 DI/\S 

18 lE DICIEMJPE lE 1989 

15 lE ENE!O lE 1990 

lQOO( , S.A. lE C.V. O\SA lE BOLSA 

A T E N T A M E N T E, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 

DI!lECTOR lE FINl\NUS CD!lPORATIVAS 

llEF: Autorizaci6n C,N, V. 5290 del 19 de 01ciesibro de 19 B9 
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00!.SA MEXIc:.NA IE Vl\IDRES, 
S.A. CE C.V. 
lJF1JQlAY No. 66 4° PISO 
OJL. =ro 
MEXIOJ, D.F. 

Estinadcs Señores: 

MEXIOJ, D.F. A 19 de Dicierrbre de 19 89 

AT'N: LlC. X X X X X X X X X X X X 

REF: DISPOSICirnES IE PAPEL cn1EICIAL 

Por rredio de la presente ros permitirros infornarles las caracteds

tic.as de colocación del Papel Carercial 

E.'!ISOR: 

M'.NfO CE U\ EMISICN: 

CIAllE CE PI ZARM: 

TASA IE IESOJENro: 

TASA rE ID/DI.MU .. "10: 

PU\ZO: 

F1XllA CE EMIS rrn: 
FEOlA IE ~ClMllNID: 

INI'El<MEDIARID 
OJLCCADDR: 

s 100.00 

xxxx U8901 

43.48 i 

4ó.OO \ 

28 DlAS 

18 CE DICIEMBRE IE 1989 

15 !E E:<Effi IE 1990 

XXXX, S.A. IE C. V, OSA IE BOLSA 

A T E N T A M E N T E, 

C.P. X X X :-.. X X X X X X X X X X 

DIRECTOR IE f'lNN-IZAS aJRPDAATlVAS 

REF: AITTDRIZACICN C.N.V. 5290 del 19 de Dicicrtbrc de 1989 
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115xíco, D.F. a 19 de Dic:ierrbre de 1989 

OOISA MEXICl\NA re VAWFES, 
S.A. re C.V. 
~ C'\RIWIZA No. 65 2° PISO 
mr.. = 
MEXIOO, D. F. 

AT'll: C.!'. X X X X X X X X X X X X X X X 

RE:F. DISJ'CSICIU>IES !:E PJ\PEL a:fo!EJ1CTAL 

Estinados Sefores: 

Por tredio de la presente nos pennitinos informarles las caract.ed:sticas 
de calocací6n del Papz:l Corrercial. 

EMISOR: 

mrro a: 1A E'!ISIUI: 

OJNE !:E PIZJ\!1RA: 

TASA!EIESQJ!JrrO: 

Tl>SA !E RENDIMilNlU: 

PIAZO: 

FE<llA i::E E'!ISIUI: 

FE<llA re VDICIM!DllU: 

$ 100.00 

XXXX UB90l 

43.48 % 

45.00 % 

28 DIAS 

18 de Diclenbre de 19 89 

15 de Enero de 1990 

INl'EP!'1EDIJ\RIO 
oo=R: XXXX, S.A. O:: C.V CASA O:: OOISA 

A T E 11 T A M E 11 T E, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 

DIRE:CroR re FlNll.';ZAS CORPOAATIVNl 

REF. Autorizacioo C.N.v. 5290 del l9 de Dicie<!hre de 1989 
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M~ .. xioo, D.F. a 19 de Dicicnbre de 1989 

o:MISial NACICNAL !E VAI.ORFS 
Bl.RAA'lCA !EL MUERID No. 275 
CDL. sm J05E INSl!JaNIBS 
IEIEGACIO'I Bmrro Jtll\REZ 
03900, MEXICD, D.F. 

AT'N: X X X X X X X X X X X X X X 

REF: DISPCSICICNES !E PAPEL a:MERCil\L 

Esti.rMcbs Scfores: 

Por n_-:.d.io de ld presente nos pex:mitimJs infonrarlcs las característi
cas de CPlocación del Pap:::!l O:xrercial. 

EMISOR: 

M:.100 a.-. 1.J\ EM.lSICT~: 

~VE 11 PT7J\RRl'\: 

TASA CF i.ESi..l1i:':'lID: 

TASA l1: ID<lllMIENiú: 

P!."17.0: 

FEa!A DE DllSICN: 

1-Effil\ CE \~Cll'-U1:1nD: 

Illl'ER-!EDii\RIO 
CDUXNJJR: 

$ 100.00 

XXXX U8901 

43.48 % 

45.00 % 

28 DIAS 

18 LE DICIEMBIB !E 1989 

15 r:E E:lERJ !E 1990 

XXXX, S.A. !E C.V. CASA !E BOLSA 

A T E N T A M E N T E, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X 
DIFECTOR m FfNNIZl\S CORPORATIVAS 

REF: Autorización C.N.V. S2<W ;:lel 19 de Dicierrbre de 1989. 
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PARA: illRECTOR MEJ1CAlXJ lE DINE!O 
DIRECllJR lE PR'.1-IJCICN 
SU'BDIRE:CTOR IE FINA'lZ.AS 
GERENIE lE RESORERIA 
SU'BDIRE:CTOR IE CUtri-OL IE CFERl\CICN 
GERENl'E lE VJ\IDRES 
SuaJF&\L CJ.J,'\J)i;UJAAA 
illRECTOR lE A.'lALISIS 

Est.i..macbs se.rores: 

Por Iíl3diO Ce la presente nos pe.rmi tirros infornurlcs las c.a.racterísticas 

de oolocaci6n del Papel Cctrercial. 

EMISOR: 

M:Nro tE U\ EMISICN: 

a.AVE LE PI?J~: 

T,'\SA u:: a::sa..imro: 
T1"'1SA [E RENDL'1l~IIO: 

PLJ\ZO: 

FEQJJ\ IE EMISICN: 

FEO!,\ rE \'rnCIMIElml: 

$ 100.00 

XXX:~ U8901 

43.48 % 

45.00 % 

28 DI!\S 

18 IE DICIEMBRE IE 1989 

15 IE ENEID rE 1990 

INI'ER'lEDIARIO 
00!.CCAOOR: X:O:X, S.A. OC C.V. Q\S..'\ rE 001..St'\ 

A 'l' E N T A M E N T E, 

e. P. xx.~:x:o:o:ico:o..."'\-:-:o...-x 

OIFECIQR lE FIN.1'\.~ZAS OOFPOR!~TIVl\S 

REF: Autorizaci6n C.~. V. 5290 del 19 de Dicicrrbre de 1989. 
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S. D. lNIEVAL 
llJRAND No. 263 2ª PISO 
MEXICO, D.F. 

Estimado Lic. X X X X X 

~co. D.F. a 19 de Dicienbre de 1989. 

AT'N: LIC, X X X X X X X X X X X 

DIRECTOR IE?ro. JURIDICO 

Adjunto a la presente nos pe=itinos envialro pagare original firma

do por la Errpresa Emisora, oorrespcndicnte a la emi.si6n ":ooc< U8901 11 para 

su revisiái. y autorizaci6n. 

Sin nás por el m::rrento y agradeciendo la atención que se sirva dar a 

la misna quedarros a sus 6nlencs. 

A t e n t a m e n t e, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X 

DIRECTOR IE FINA"IZAS CDRPORATIVl\.S 



l'éxic:o, D.F. a 19 de Dicietbm de 1989. 

AT'N: SR. X X X X X X X X X X X X 

Estimados señores: 

Adjunto a la presente nos peonitinos enviarle pagare original a 

natbm de XXXXXXXXlOOO(X, correspondiente a las operaciaies "XlCO< - -

U8901" , para ~ se sirvan recabar fima y devolverlo a la brevedad 
posible. 

Sin nás por el m:m'11to y agradeciendo la atenci6n que se sirvan 

dar a la misma qwdanos a sus 6rderes. 

A T E N T A M E N T E, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X 
mRECl'OR LE FIN!ViZAS OORPO.RATIVl\S 
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A: XXXXXXXXXXXXX 

TIPO !E !XXU!rnl'O: 

M:Nro 'IDTAL AUIDRIZA!Xl: 

C!.AVE IE PIZARRA: 

KNID IE IA EMISI<l'I: 

TASA IE r&S<lJEN'ltl: 

Tl\SA lE RENIIDIIEN!'O: 

PIAZO: 

FrolA !E EMISIC?l: 

FrolA IE VENCIM!ENI'O: 

IEPOSITJ\RtO: 

INI'ERMEDIARIO COLOOIJX)R: 

!E:XXXXXXXXXXXXXXX 

Pagams ''Papel o:m.rctaJ. • 

$ 100.00 

xxxx Ull901 

$ 100.00 

43. 48 ' 

45.00 ' 
28 Dl'.as 

18 de Dicienbre ele 1989 

l5 de Enero ele 1990. 

S.D. INIE\111L, S.A. 1E C.V. Institucilin para el 

tepOOi to de Valores. 

Los titules se pagar&\ el d1a ele su vencimiento en 

el d:rnicilio de la S.D. Indeval, S.A. de c.v. Inst! 

tuci6n para el O.pósito ele Valores, D.lrangc 263 2º 

Pi.so, Col. tana, 06700, ~Xi.o:>, D.F. o en su caso -

en las oficinas de la emisora. 

Personas físicas o rrorales de nacionalidad ncxicana 

o extranjera 

XXXX, S.A. ele C. V. casa de Bolsa 

Los inwrsic:nistas personas ffsicas, deberán adecuarse al rég.úren fiscal que 

señala la ley del Int>oosto scbre la ~ta. 

tos t1tnl.os, objeto de la presem:.e oferta de papal o:JTercial, se encuentran 

inscritos en la sección ci:? Valores del Registro Nac10:..al de Valores e Intemedia

rios se cctizarc1n en la Bolsa ~xi.cana de Valores, S.A. de c.v. 
la inscripción en el PL>gistro N.:icional de Valores e Internr.dia.rios, no inpl!_ 

ca certificación scbre la bcndad 001 vu.lor o solvencia del emisor. 

m::F: AutorizaciOO C.N.V. 5290 del 19 de Dicimbre de 1989 

Nota: Favor de publicar en el Financiero el d!a 15 de Oicierbre de 1989 
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A: XXXXXXXXXXXXXXX IE:XXXXXXXXXXXXXXX 

TIPO IE D:JO.MNro: 

11'.lffi) 'l'Or/\L AUI'O!UZAro: 

CIAVE IE PIZARRA: 

l'U?rO IE IA Elo!ISICN: 

TASA IE JESCllENro: 

TASA IE RrnOIMmmJ: 

PIAZO: 

IBCl!A IE EMISICN: 

Fro!A IE V!NCIMIENIO: 

IEPCSITA!UO: 

lllGl\R IE Pra:J: 

Pag~ "Papel O:rmrcial" 

$ 100.00 

xxxx U1l901 

$ 100.00 

43.48 % 

45.00 ' 

28 D1as 

18 de Dicienbre de 19 89 

15 de Enero de 1990 

s.c. Indeval, S.A. de c.v. Instituci6n para el 

~ito de Valores. 

Loo títulos se pagarán el dl'.a de su venc:iroiento -

en el dcrnicilio de la S.D. Indeval, S.A. de c.v. 

Institución para el DepOOito de Valores, DJ.rango 

263 2° Piso, Cl:>lonia bna, 06700 M1x:i.oo, D.F. o 

en su caso en las oficinas 00 la emisora. 

Perscnas físicas o rrorales ~ nacionalidad rrcxi

cana o extranjera. 

XXXX, S.A. de .C.V. C'asa de Bolsa 

Los inversionistas personas f1sicas, deberán adecuarse al ~ fiscal 

que señal.a la ley del InpUesto scbre la !Enta. 

Los tltulos c:bjeto de la presente oferta de papel cx:mu:cial, se encuen-

tran inscritos en la Secci6n de Valores del Jeg1stro Nacicnal de Valores e In

te=ediarios se OJtizarán en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. 

La inscripci6n en el lEgistro Nacicnal de Valores e InteD1Ediarios, ro 1!!! 
plica certificaci6n sc:bre la boodad del valor o solvencia del emisor. 

REF: Aut:orizaci6n C.N.V. 5290 del 19 de Dicietbre de 1989. 
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OJKrSICN NACIOW.. IE W\l.DRES, 
S.A. IE C.V. 
BARAANO\ !EL MUE:Rro No, 275 
O'.JL, Sl\11 JOSE INSllR"HmS 
MEXIcn, D.F, 

EstirnaOOs Sefures: 

Ml!xioo, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989 

l>il''N: LIC. X X X X X X X X X X X 

Por nedio de la presente, rre penui.to enviarle la ptblicaci6n de 

"Papel Q:mercial" ch la emisora, a:n e.lave de pizarra XXXX U8901, de 

fecha 18 de Dicienbre de 1989, 

Agradeciendo de antemrux> las atenciaics qm se sin.,, dar a la -

misnu, qtEdanos a sus 6reenes. 

Ate n ta me n te, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 
m=roR IE FINl>NZAS CORPORATIVAS 
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H. a:MISICl'I Nl\CICNAL lE VA!DllES 
PRESENTE 

Estilmdos Sefures: 

~ª" D.F. a 1.9 de Dicienbre de 1.989. 

tb acuerdo al .:mfil.isis realizaóo a los estacbs financieros dictamina

dos para los ejercicios de 1987 y 1.988, consichril!IDS que dicha crrpresa ti~ 

ne la c:apacid.Jd crediticia p.:u:a una linea do cr<!dito de Papel Carercial -

Quirografario por $ 100.00 (CIW PESffi 00/100 M.N.). 

As! misno revisarros la do::l.mentaci6n relativa a las actas de Ccnstit~ 

ci.6n SOc.ial de la emisora, a.si a:rro las referentes a la re\.0Caci6n y otoi

gamiento de ¡»dores de la eripresa para cercioramos de su existenci11 legal. 

A t e n t a m e n t e, 

c~.xxxxxxxxxxxxxxx 
DIRECTOR lE FJNA'IZJ\5 <DRroAATJVA<; 
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O:Jntrato de colocacifu publicada de pagares qu¡ en la práctica se denan;f_ 

nan "Papel Carercial" que celebran ~r una parte XXXXXX a quien en lo sucesi

vo se dencminara "Ia Emisora" representada por el Sr. X:O::XXX la otra XXXXX, -

S.A. de C.V. Casa de Bol.sa a quien en lo sucesi"' se denaninara "La Interne-

diaria" representada por el C.P. XXXXXX:XX oonfoDTC a las siguientes declara-

cienes y claCisulas. 

D E e L A R A e I o N E s 

I. ~clara "La Emisora" por o::nducto de su representante: 

Que es una sociedad legalm:mte cx:nstituída oonforne a:::n las Leyes de -

la le¡>Oblica MeXicana seg1in Escritura PGblica núrero 990 v6luiren 20 -

otorgada el d!a 18 de Dicicnbre de 1989. ~co, D.F. ante la fé del 

Lic. Eduardo ~z, e inscrita en el :ie;istro PCiblico de la Propie

dad y de O:rrercio de ~oc, D.F., bajo el nCmero 85976 v6luren 20 del 

20 de Mayo de 19 89. 

Qoo: su representante, el Sr. XXXXX:X, OEnta con tedas las facultades -

necesarias para la a?lebraci6n de este contrato, las cuales oo les han 

siOO revocadas ni limitadas de m::inera alguna, mis:rus qt.e o:nstan en la 

Escritura !'1'.iblica núrero 5655 v6lum:m 1 Seo:, 2 del 1 de Enero de 1989 

otorgada ante la fé del Lic. XXXXXX notario p!lblico No. 20 del D.F .. -

inscrita en el Pegistro PCDlico de Carercio 00 ~x.ico, D.F. bajo el f2_ 

lio rrercantil nl'.lrero 55745 v6lumm 25 del 4 de 1'\ayo de 1989. 

QUe tiene la intenciál de colocar entre el público inversionista ••pa-

pel Carercial" hasta por un rronto de S 100. 00 por lo:¡ ue Cesea ccntra

tar ccn la inte~aria los estudios y oorvicios de la rolocaciOO y -

distribucil'n de él o las pagares <JU' anparan didla emisil'n. 

II. "Ll Intcnrcdian.a" declara por OJnducto cb su representante cp.e: 

:O::XXX, S.A. tE c.v., es i....""\ü sociedad oor.stitu!da 00 acuercb cx:n las ~ 

yes rrexi.canas ;rcdiante escritura pGblica nfucro 35507 otorgada ante la 
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fil del señ:>r Lic. lOOOOOOOOO..'XXX, notario p(lblico nfucro 91 ool Distrito 

Federal con fecha 21 de fuyo de 1974, la cual. q>:eó:> a.bida:rente inscri

ta en el ~stro Público de la Propiedad y ool o::r.ercio bajo el ntirero 

335 fojas 375 vólurren 724 libro 3 y se ern:uentra inscrita en el !Egis

tro Nacicnal de Valores e Intenoc:diarios de la Cl:rnisil5n Nacional de va

lores bajo autorización nl'rrero 20-13 y el ntinero 76 de la O:misiOn Na

ciooal Bancaria y 00 SCguros. 

Que su representante legal, el Sefur lOOOOOOOOOOOOCX CU>nta = tc<las -

las facultades neCESarias para la celebracifu del presente contrato, ~ 

gún consta en la Escritura PGblica nllrrero 5356 otorgada ante la fil del 

Lic. lOOOOOOOOO< notario plhlioo nútEro 161 del Distrito E'e<Eral, e .ins

crita en el lbgistro Público de la Pi:q:>iedad y del Cl:Jlcrcio de la Ciu

dad de M~xico bajo el folio rrercantil n(mero 13832, misnes qoo a esta -

fod1a no le han si<b re\'DCad.3.s ni restringidas en fonra alguna. 

Q\E >:<XXX, S.A. Ce c.v., Casa ó? Bolsa cu:mta con los elcnaltos reales 

y p?rsonales para el ci..to"pl imiento cabal del presente o::ntrato por lo -

~ esta capacitada para llcv-dr a cabo los estudios, la c:olocacitin, dis 

tribuci6n y venta de "Papel O:r.ercial" 

III. Declaran anbas partes: 

Ql.le °"""""" los tllnninos y CO'ldiciooes prescritos por la Ck:misioo NacÍ!?. 

nal de Valores en la circular 10-116 el d!'.a 20 de l\bril de 19 89, que .I'.!!_ 

gula la emisiOO, registro en el llegistro Nacional de Valores e Intcore

diarios, scccioo valores, oferta pablica y limites de los paqarés cbje

to del presente contrato, a cuyos ténnina; e.xpresaimnte se sarcten. 

Q\X! entiende por ''Pa¡:cl O:rrercial., los paga:rés s\lScritos por Socieda

des an6nimJs mexicanas, denaninad:>s en M:oeda Naciaial y 1:2st.inados a -
circular en el rrercado oo valores en los ténninos de la circular 10-llB 

emitida por la a:rnisi6n Nacional de Valores. 
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CLAUSULAS 

PRIMEFA 

"La Intenrediaria" se cbliga a realizar todos los estu:lios ~os P!!. 
ra evaluar la enpresa en su aptitud para financiarse rrediante la suscripci6n 

de pagares conocidos con el noot>re de "Papel Chrercial" 

En tal virtud "La Intemcdiaria" se cbliga a prestar las servicios de ~ 

rredur!il y oolocaci6n los paga.tés suscritos p::ir "La &ni.sora" que representen 

cada una de las emisiones efectuadas durante la vigencia del presente contrato. 

"La Emisora" se cnrprarcte a proporcionar oportunarronte a "La Internedia

ria" toda ~lla infonnaci6n que para los fines propios de este cal.trato le -

sea solicitada durante la reü.lizaci6n de los estudios. 

TERCEFA 

"La Emisora" confiere a "ta Intemediaria" tcx1as las facultades y autori

zaciones necesarias parn que, en su ncnbre, ¡:or cu:mta y representaci6n, colo

que en oferta pOblica los paga.r6s "Papel O:rrcrcial" y reciba su inporte cx::11fo_E 

rre a este oontrato. 

"La Emisora" pagará a 111.a Intenrediaria" el . 50% del rronto total autort~ 

do por la Q:misi6n Nacional de Valores para circular en el rrercado bCirsatil, -

por ccncepto de =nisi6n por el estudio y la tramitaci6n ante tcxla clase de ª!!. 
toridades y organism:s para la autorización y colocación de una l!nca de "Pa

pel Chrercial". 
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"La Emisora" se OOliga a cubrir a "La Intenrediarian la canisi6n en los -

t6rrninos de la cl&usula que antecede, de confornu.dad con lo siguiente: 

I.- El O.SO % al m:xrento en que la Canisi6n Nacicnal de Valores autorice la -

oferta pll>lica de "El Papel Carercial" y la inscripcil'.n de la 11nea de e~ 

di to en el !Egistro Nacional de Valores e Intemcdiarios. 

rr.- El o.so % al ncmmto en que c:btenga la liquidaci6n de cada una de las dis

posicimes que sc:bre la mism3 realia.. 

s=11 

"I.a Intenred:iaria" se cblia a entregar u "La Onisora" los fondos pro'Vl..-

nientes de la colocacil'.n de cada emisi6n, restáncble la tasa de descu:mto res

pectiva y la cani.sión de oolacaci6n rrencicnada en la clásulas quinta, p."irrafo 

II, precisarrente el d!a h~il sigui.ente a ~l en que se efectue la oferta -

pfulica corres¡:ondiente y en la forna que las partes convengan. 

"La Intcrncdiaria" se c:bliga a tan:lr en fiom tcxias las emis1ones hechas 

por "la Dnisora" sierpre y cuancb el nonto en circulaci6n de los p<lgarés no -

exceda de los $ 100. 00 en caso de que las partes es ten confornEs en anpliar el 

nonto a ~ se refiere la presente claGsula, p:idran hacerlo, sier.pre y cuand:> 

lo hagan irediante un ronwnio que deber~ ocnstar por escrito finrocb por las -

partes ante cbs testigos. 

"La Intemediaria" ~-s actuar en tocb caso de acuerdo a las disr.osi-

ciaies legales que rijan la materia y especialr.cnte a la t.e-¡ 001 ~rcado de V!!_ 

lores, debiendo actuar, asirnisno, en o.:riscnancia oon los ténninos y o:>ndicjo-

nes irrpucstas por la Canisi6.'l Nacional 00 Valores para la vcnta al públio:> de 

"Papel Ccrrercial" 
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a::fAVA 

Las ofertas pCiblicas a que se refiere este o:.ntrato se realizarán previas 

las autorizaciones e inscripcialeS respectivas, ¡x:ir una sola wz y ccn dura

ción ~ de un d!a. Las fechas de oferta ser.1n recibidas de a:mún ac;u,rtb -

por "Ia Intemediaria" y "La Emisora", dentro de las li.r.ri.taciOles previstas en 

este ccntrato. 

Para la oolo:.:.ación de n\.Evas emisiones de "P.3t~l Carercial", "La Em.i.sora 11 

y "La Intemediaria" se cbligan a dar aviso a la cnnis100 Nacicnal de Valores, 

a la Bolsa fux.icana de Valores, S.A. de c.v. y a la S.D. !n~v<'tl, S.A. de C. v. 

instituci6n para el depósito de v.ilores, por lo m:m:JS oon cinoo d!as hábiles -

de anticipación a la fecha de oolocaci6n, tedas a::p..cllos datos que estos les -

soliciten, tales o:::rro el rronto y las fedlas de emisión y vencimiento corresp:::ri 

dientes a la anisU.n qoo se o::ilocara, esta cbligaci6n la p:xlra amplir "La Em!_ 

sora" a tra~s de "la Intenrediaria". 

El rronto mfuino p:'.}r emisión sera de $ 10.00; esta disp:>Sici6n sera aa:a.tl:! 

a las ca¡diciones qm dicte la Gam.si6n Nacional 00 V1llorcs scbro el p.i.rt1cu-

lar. 

D.irantc la vigencia de e..ste oontrato "La E)rtisora" deberá proporciooar a -

"La Intemedi.aria11 la infamación financiera trinestral en los textos irrpresos 

establecicbs p:rr la Canisi6n Nacional de Valores o la Bolsa ~cana de Valo

res, S.A. de C. V., asi o:xro las notas aclaratorias u dicha infornaci6n. 

lDs trircestres se cxr.putarán de aa.rrdo al CJ0rcic10 social de "La Elniso

ra" y esta información deberá entregarse a ''La !nterncd.1aria" durante la serra

na inn'ediata ¡:osteríor a la fecha de publicación de la mísrra p:>r la Bolsa ~ 

cana 00 Valores, S.A. 00 c. V. 
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"La Dnisora" se d:iliga a c¡ue los fcndos provenientes oo la crnisioo d:ijeto 

oo este contrato, serful utilizados unicam:mte para capital oo trabajo. 

!as parteS están de acuerdo en ~ "ta Intenredia.ria" pueda utilizar li

brerrente los servicios da otros aqentes de valores l.egalnente autorizados, p~ 

via ccnsulta a "La ~sora", femando as1 un sindicato a::>locador cuya organi~ 
ci6n y :funcionamiento sera de su exclusiva resp::nsabilidad estando iqualrrent.e 

a su carc;p las caitraprestaci.cries y gastas relativos. 

los pagart!s a oorto plazo se ofrecerán a una tasa de cles=to negociada 

entrn arrbas partes 5 dl'.as antes ele cada emisión y c¡ue se fijarll de ac:oonlo a -

la situación ~l r.ercado. 

El valor naninal de los pagarés ser.m de $ 100,000.00 (CIEN MII. PESOO -

00/100 M.ll.) o sus múltiplos sin eniJargo "La lo)nisora" ¡x:xlrá emitir un s6lo pa

garé (Papel Carercial) que arrp:tre todos los valores da cada emisi6n que efco

too durante el ped.cd:J autorizado sicnpre y cuando otorgt.)2 p:x!cr notarial a f~ 

vor de la S.D. Indeval, S.A. de c.v., institución para el dep6sito 00 valores 

para suscribir y girar Utulos de credito en los t6nninos dal Articulo NcMlno 

de la wy Gmeral oo T!tulos y D¡:eracioncs da Crédito, a fin oo que este inst:! 
tuto pue<la hacer frente a las solicitudes de retiro de los de¡:x:Jsitantes. 

IECTMF\ SEXrA 

El o los pagarés que anpare la emisitn serán suscritos a favor de "La S.D. 

Indeval, S.A. de C.V. institución para el de¡:ósito de valores, y se depositarful 

en didia instituci6n para los efectos señalados en el Articulo 74 de la 'Wy del 

furca<b ele Valores. 
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Les pagarés se arrortizarán a su valor naninal el día de su 'l.encl.Jniento -

en la S.D. InOOval, S.A. Ce c.v. institu::i6n para el depósito de valores, ub:!_ 

cada en D.lrango No. 263, piso 005, Cblonia lbwa, 06700 ~cxi. Distrito Fede

ral, para ello, "La Emisora" debe.di proveer a ''La lnterrredi.aria" el cheque -

¡:or el rronto oorres¡:::ondiente a faVClr 00 las.o. InOOval, S.A. de c.v., insti

tución para el detósito de valores, para did1o pago ¡:or lo rrenos Cbs días an

tes re du \\?IlCim.iento, con OOJeto de que esta pl.E'da entregar a tlenp:i dicho -

et.que a la citada institución. 

IECIJIJ\ OCfAVA 

"La Intemediaria" deberá realizar la publicidad y prarocirn ~ se re-

quiera para la oferta y que heyu sicb previarrcnte apn:bada por la Carusi6n N~ 

cional de Valores, entendi6ndose ~ los gastos q..ie resulten de dichas acti~ 

dares, as! o:rro 00 las publicaciorY.:?s Ce los .:tvisos de oferta pública, inscriE. 

ci6n ~ los pagarés a corto plazo en el Pegist.ro Nacional ~ Valores e Inter

rred.i.a.rios, Sección Valores y en la Bolsa :i2xic.:i.."1U d? Valores, S.A. de C.V., -

así o:no otros gastos por cnn0:...""Ptos si.mi.lares, oorrerán p::>r cuenta exclusiva 

de "la Emisora" 

l:ECIMI'• NOVENA 

Es OOlig<.1ci6n de "La Inte.i::rrcdiana" no retener t>d9a.rés en in~r:.iiones p~ 

pias en tanto existan solicitudes de a:xTpra de los 1nvers1onistas. 

lDs periodos de vencimiento de cad..J. una &:? las emisiones ¡:xxlrtin ser entre 

28 y 180 días, en ningún caso el vcncimic.nto pxlrá ooincidir oon un dí.a htibi 1. 

VICESIMA PRIMERl1 

La vc\lic:bz 00 este oontrato estará sujeta a que el "Papel Ccrrercial" de -

"La Emisora" ~de lnscrito en ('l ?.c-Jistro Nacicna! de Valores e !ntcrncdia--

rios y en la Bolsa ~'cxicana 00 '/alares, S.A. de c.v. y que sea dJtcnidü la au

torizaci6n para su oferta. 
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L3: duración 001 presente contrato serti exact:.alrente de un año ccntanOO a 

partir de la fecha Ce la autorizaci6n 00 la o:xnis16n Naciooal de Valores. 

L:ls partes oonvie.ncn en~ el presente oontrato p:::x1ra darse p:>r teoni.

nado anticipada!rente por mutuo acuerdo, o bien cuando exista violaci6n a al

guna de las cl~ulas, en el entendido de que existiendo en circulación algu

na de las emisiones, Imteria de este oont.rato, no se p::xlrá tenninar la rela

ción por anticipado, sino hasta el vencimiento y pago de dichas emisiones. 

VIIBSI!.Vi a.IARrA 

L:ls partes ~resazrente oon.Vienen en que el c:unplimiento de las cbliga

ciones de "La Int.enrodiaria", derivadas del presente contrLito pcxirán suspen

derse en ca.so de fuerza r.la'JOr o caso fortuito que .:úectc dircctam:mtc a 111.a 

Emisora" tales o::r,o inoondio, inund"'\ci6n, terre'1tJto o hoolga, asi 0:11To otras 

circ.unstancias desfavorables al rore;i.do ~ valm~,s, causadas {X>r dcsnjust.cs 

FQlltiros o eoo:-ián.ioos sig:"'.ific~1'.:.ivcs, huelgas, p.llUS, cierres, conflictos -

lab:>rables, restriccio~:'!s o disposiciones gubemancntales, quarras, invasio

nes, rrotines o insurreccione:s. 

VIG'.SIMA QUTh"TA 

Para t.:xlos las cr'-'ctos relacionados oon este instrt.llTl'mto, las partes ~ 

ñalan caro su cbmici lio los siguientes: 

Intenrediaria 

CASA !E BOl.SA, S.A. CE C.V. 

Emisora 

Paseo de la Fefonna No. 359 
Cl:>l. C\la\t\t:&roc 
06500, ~oc, D.F. 
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'l'cXla.s las ootificaciones: atín las persooal.es en caso de juicio y requeri

mientos qi.e fozmulen, o deban harerse los caitratantes deberán ser por escrito, 
se dirigirán a los danici lloo ano~ y surtirán efecto desde la fecha de su 

recibo. 

Para tC<lo lo relati"" a la interpretacioo y CU!lpl..Uniento de este contrato 

las partes se samten expresammte a las Leyes y Tribunales de la Cilñad de f'!!_ 
xioo, Distrito Federal, renunciand:J expresanente a cualquier otro fooro de cb
micH:lo o 1oeCindad que tengan en la actualidad o que lleguen a ad;¡uirir en lo 

futuro. Este contrato se fi.om por triplicaOO en la Ciudad. de Méxioo, Distrito 

Federal, el dl'.a 19 de Dicienbre de !989, 

Cl\SA lE OOISA, S./\. IE C. V. 
PEPRIBENl'J>.nl\ POR 

xxxxxxxxxxxxxx 
PEPFESENl'All/\ POR EL 

C.P. X X X X X X X K X X X X X X X SR. X X X X X X X X X X X X 
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CXMISICN NACICNAL !E VllIDRES 
!lEGISTR:l Nl\CICNAL !E VllIORES 
E INI'E™IDIARICB 
llAR!WlCA !EL MUERIO 275 
MEXICO, D.F. 

M!xico, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989. 

C.1'. X X X X X X X X X X X X , en nrnbre y rcpresentac.i6n de XXX:OOC, 

S.A. ch c.v., casa 00 Bolsa, ocurro a solicitar a esa H. O:mi.stXl Nacional 

· 00 Valores, ccn funcL'l'E!1to en lo d.is~sto p:ir los art1culos 3o. y 13\.o., 

de la Iey del fk>rcado de Va.lores y en la Dispcsici6n Tercera ele la Circu

lar 10-llB, ex¡:cdido. en la dcpondcncia el 20 ele Abril de 1989, la autori

zación ele $ 100.00 (CIEN PESCG 00/100 M.N.), en la ll'..nca ele Papel COnm:

cial Quirografaria para la Fmisora, a:n vigmcia de un aro en la Secci6n 

00 Valores ~l Ja]istro Nacional de Valores e Inte.mcdiarios. 

A t e n t a m e n t e, 

LIC. XXXXXXXXXXXXXXKX 
DIRECTOR !E FINANZA.S COm>OR1a'IVJ\S 
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México, D.F. a 19 de Dicienbre de 1989. 

H. CIMISIC?l NACICW\L IE Vl\lDRES 
PRESENTE 

Est:imadcs Señores: 

(Naibre del representante de la emisora) , en nalbre y repres<>ntacioo de 

(denaninaci6n de sociedad emisora) , cx:n fundarrento en los dispuesto por los 

artlculos 20., filtino ¡árrafo y 14 de la Ley del fol?rcado de Valores y en la 

disposici6n tercera de la Circular 10-118, ex¡:;cdid..'\ por la Q::m¡si6n N.:icional 

de Valores el 20 de Abril de 1989, ocu.rro a solicit.:J.r la inscripción en la -

Seccl(n de Valores del !Egistro Nacional de Valores e Internediarios, y la -

autorizaci6n para oferta pfulica de los paqares d?ncrninados Pa¡:cl carcrcial 

qu:?: siscriha la emisora, hasta p::ir un rronto de _________ (rront:o -

autorizado) . 

Para este efecto, se prq:orciona la siguiente información general ele la 

emisora: 

a) r:enaninación social. 

b) Fecha de ccnstitucifn y datos de inscripción de la escritura oonsti-

tutiva en el IEgistro Públioo de Carcrcio. 

e) Actividad principal o giro de la enpresa. 

d) D:micilio social 

e) Dirccciál de las oficinas principales. 

f) NCl!bre de los rnicnbros del O:insejo de J\drninistratcioo. 

g) Capital Social 

h) Capital contable, según (tltimJs estados financieros d.ictc11Tlinad:ls preví!_ 

rrentc a la fecha de la solicitud 
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i} Principales funcionarios 

j} Enpresas o::n las que la emis:>ra fOnra un misrro grupo y 1 en su caso, 

stbsidiarias~ 

Igualr.ente se infama a esa a:.nisifu que la casa de Bolsa encargada de la 

colocacit.n de los títulos sera: 
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FOf<W([Q CE AVISO CE Offilll'A PUBLICA CE 
St.60<IPCial O VENrA !:E PAPEL a:M:IOAL 

l. Anuncio de la oferta pClbllca y valor roninal de la misma. 

2. °"""111naci6n de la emisora. 

3. Tipo ele docurento 
Pagare 

4. Clave de pizarra 

5. tobnto de la ernisi6n autorizarla para circular. 
$ 100.00 

6. Valor nanina.l ch los pagares 
$ 100,000.00 6 sus llfiltiplos. 

7. Plazo 

B. Monto de la oferta 

9. Tasa 00 descuent'O 

10. Tasa re rendimiento 

11. Fedi.a 00 emisión 

12. Fecha de \'encimiento 

13. D:!positario: s.o. Indeval, S.A. de c.v. 

14. IJ.lgar de pago; (OficinaS de Inreval o, en su caso, de la emisora) 

15. Posibles adquirientes 
Personas f!sic.as o JrOrales de naci.onalidad 
~cana o Extra.'1.jera 

16. lt!ncioo de que los tHulos 5" encuontran inscritos en la 
Sección de Valores 

17. t.gmte colocacior 
XXXXXXX, S.A. J:E C.V. Casa re Bolsa 

18. Transcripción del liltino párrafo del artículo 14 de la le¡ del 
l>t?rcado de Valores. 
ta i.nscripciái en el Pegistro Nacicnal de Valores e Intenrediarioo oo 
inplica 02rtificaci6n scbre la baidad clel valor o la solvencia ool -
emisor. Esta nenciOn "'1:>crfi figurar en los ó:lcummtos a traU!s de los 
que se haga la oferta pClbllca de valores. 

19. Lu:Jar y fcdla del aviso. 

20. Autor:tzaciáJ C.N.V. (citar nl'.itero ool oficio de registro). 
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Contrato que para los efectos del Articulo 74 de la IEy del ~rcado de -

Valores a?lebran, p::ir una parte, S.O. Inc1eval, S.A. de c.v., Institución para 

el dep(:eito de valores, en aóslante ~ "Indeval", .representada. en es
te acto p::::ir su Director Qmeral C.P. X:OOCOOOOOOOOOO, y por la otra, en 

lo sua=siw designa.da la "ani.oora", representada por elSr. XXXXXXX>OOOOOCX, 

de acu.roo cx:n las siguientes declaraciones y c!aGsulas: 

D E e L A R A e I o N E s 

l. I:eclara el representante de Indeval: 

a} Que su n.presentada es una Institución para el t:ep5sito de Valo

n.s o::nsti tuida =ro una sociedad an6n.úna de C<Jpi tal variilble, de 

aeterfu ron el Artículo 56 de la úcy del z.t.rcad:> de Valores. 

b} Que de acuenla al Articulo SS de la pti:pia ley, goza de cona>sifu 

del Cd:>iemo Fe<hral, otorgada ¡:or la Secretaria de Hacienda y -

Cr6dito PGbl.ico, para prestar servicios dcstinacks a satisfaoor -

ne=idaOOs de interés general relacionadas ron la guarda, admi

nistraclOO, o:rrpe.nsaciál, liqui.dacil:n y t.ransfew-11cia ~ valores. 

e} Que el dauicilio ooclal de Indeval es la Ciudad de ~º'" O.P. -

estando ubicadas sus oficinas en el edificio ~ con el núrte

ro 263 de la calle de D.irango, Cblc:nia Fema, C.P. 06700, y el lu

gar oo la guarda material de loo valores en la casa nllrretc 2 e>:> -

la Av. Francisoo I. Madero, Planta Baja, Edifioo Guardiola. 

d) Que en loo térrnincs del art!culo 7 4 de la Ley del 1'\!rcado de V~ 

ras, cuando se trate de emisiones que reciba en dep6sito, p.xlrS -

aprcbar que el emisor le entregue un título que arrpa.re todos o -

parte de los valores rrateria de la emisión, asimüaro, que a fin -

de estar en aptitu:l de antcn&r las solicitlrl::!s de reti.ro de val~ 

res depositaros qu? se hlbieran doctrrr'>....ntado de esa fotIM, ¡.x:::dr:.i -

actuar caro ap:xJeratb del emisor en los t.6mu.nos ~ convengan. 
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II. rectara el representante de la Emisora: 

a) Qlle la Emisora es una Saoiedad fl>xicana, legalmmte o::nsitui

da rrediante Escritura l'(ibllca ntlnero 85976 vólurren 20 del 20 

de Mayo de 1989, otorgada ante la té del Lic. XlOOOOOOOOOOOCO 

inscrita en el aJgistro !'(bhao de la Propiedad y del CClter-

cio de 11!xiao, D.F. bajo el n!lrrcro 8040, el d1a 19 de Mayo de 

1989. 

b) Que el dcmicilío de la F.':misora es 

c) Qlle le han siclo otorgadas facultades suficientes para fintur 

este o:::intrato, las cuales ccostan en la Escritura Pt".blica nti

nero 5655 vólurren 1 Se=. 2 del 1 de Enero de 1989, pasada "!! 

te la fé del Lic. XXXXXXXXXXXJOO: Notaric P1l>lia:> No. 20 del 

D.F. y CJlE dietias f.:icultaó:?s oo le han slCb revocadas ni nl:Xl.f. 

ficadas de manera algma. 

d) ~ la O:misibl Nacicnc.tl ~ Valores, en oficio nCrrcro 5290 de 

fedl.a de 19 de Dicierrbrc re 1989' han ccrnuniC.:lcb a la Emisora 

su autorización (en adelante la "autorización") para quJ sus

criba paga.res o:nocichs con el natbrc de Pa¡x!l CCncrcial, por 

un monto de $ 100.00 (CTEN PESCS 00/100 M.N.l, los cuales han 

qu?dado inscritos en la Sección re Valores ó:!l ~istro Naci~ 

nal de Valores e Intctm:!Clia.rios, para su oferta pfulica.. 

e) Q..c caro consccu:mcia de lo señ.Jlach en la ck!c.la.raciOO precu

dente y toda vez 1..JUJ e 1 valor ncrninal cb los paga.r6s ~ ser 

cien mil ¡:eses rralC?da nacional o rrlUt1¡1los 00 esa cantidad, -

la Emisora ha o:nsi<Eracb con\.~:micntc c.bcu'rcntar cada crnisiOO 

con uno o varioo pdCJarés cuyo valor raru.nal sea. múltlplo cb -

cien tTU.l pesos, hasta el lL-nitc autorizacb. 
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C L A U 5 U L A 5 

Prillera .- lnó>val aprueba que las emisiones ee Pap:il O:nercial que la Emiso

ra efect~ oon la autorizaci6n de la CanisiOO Nacional de Valores, 

queden &x:uirentados en ll!P o varios pag~ cuyo valor nauinal sea 

núltiplo ee cien mil pesos noneda naciaial, las cuales mantendrli -

en custodia y administraci6n ccnfonre a los a:ntratos celebrados -

o:::in sus OO¡:ositantes. 

Segunda. - Previa:rente a la recepci6n eel o de los pagares nencimados en la 

claúsula anterior, la Emisora Ce cbliga a pagar a Inreval las cu::i

tas qoo se encuentren en Vigor al rn:ncnto da efectuar las emisio

nes establecidas ¡xJr los servicios prestados en los t.6rrninos 00 e:!_ 

te a::intrato, y a otorgarle un poeer especial para emitir títulos -

de cr&Uto, en los ~del articulo noveno, fracclf:a I, de la 

ley General de T1tulos y cperacic:ries de ~to, a fin de estar en 

aptitu:l de atender las solicitud>s oo entroga f1sica de docu!Cntos 

qm le fomntlen sus depositantes. 

Tercera.- !especto del o de los pagafcs depositados, la Emisora cna:rnienda a 

Ind:val y 6st.c ao..tJta encargarse dí? realizar su pag;J por C\lenta de 

ella a la fecha de su wncirniento. O:rn tal cbjcto la Emisora en~ 

garli a Inmval, en el dcrnicilio de 6ste, ante de las 11: 00 horas -

ool dl'.a que corresponda al vencimiento de cada emtsi6n, un d1Cq\E 

certificacb ex¡;cdicb a su fa\Or, pagadero en ~xioo, D.F., que cu

bra el m:nto total de los Utulos que habrán de P"'J'arse. Indeval -

cubrir:> a sus de¡:osi tan tes el iltp:lrte de la anortüaci6n que anpa

ra el cheque °"rtificado, a partir de las 11: 30 horas del dl'.a en -

que se le haya entregado el d1eqU'.? corres¡xridiente. 

CUarta. - o:::ntra la recepcifu del cheqm a que se refiere la clatisula ante

rior, Indeval entregará a la nn:t.sora ~ recibo de pago. ccn una C2. 
pia del recibo, la Emisora ac:reditarli ante las oficinas ~rativas 

de Indeval el pago de los tl'.tulos a efecto de que le sean entrega

dos los pagafcs cuyo inJ:>orte se cmri<'>, debida!ronte cancela&:>s. 
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Quinta. - En caso Je ~ la. Emisora Lncurr\üa o:in su obllgaci6n de entregar -

en tierrp:> a Indeva.l el cheque rrenciooaOO en la c1a.usula Tercera, -

éste quedará eximido de efectuar por C\Ellta de "'-JU"ll• el pago de 

los t!tulos \el1Ci005, as! = de cualquier rcspc:nsabilidad quc P.! 
diera derivarse por tal cmaepto y pro<»derfi a infoorer de dicha -

circunstancia a la Q:mi.siOO Nacic:nal de Valores. 

Sext..a.-

En el S\lp\Jest.u de croo la rrusora no Cl.Jll=lla CQl la cbligac16n de ~ 

go en los tértnl.IlClS de la m:mciondd.l C:.!isula Teroora, la mism3 f~St:.! 

rá dJligada a clbrir Indeval por el de¡.'6sito de los tJ:tuloo desde 

esa fedla. hasta el día en que el patp se cfectOO, el 0.1 al millar 

diario scbre e J nonto de la em1si6n. 

tas partes eJ<Presammte convienen en que el presente o:ntrato re<J!!, 

le tedas las emisiooes de Papel Q:m::rcial que llew a calxl Ja flni

sora con flndanento en la "autorización". Al efecto, la enisora se 

cbliga notificar a Indeval cadJ. n~va cml.s100, cuanc:b rrcnos con -

cinco días hábiles de anticipac:U:n a la fedla de la rni.s:ma, indi~ 

OO!e el monto y las fedlas de su iniciaci6n y vencimiento. 

Séptima.- La VigcmCJ.d de este contrate sera. igual a la est.:iblecida. para la -

"autorización". Sin enbargo, para los efectos 001 &..!t.JUlc.b párrafo 

de la Cl:1usula Quinta, el presente o:ntrato se extc~r5. prorroga

d:> mientras la Emisora no curpla o::J"1 su dJliqocíOO 00 parJO. 

Indcval tendr:i en t.cxb tic.npJ el d:rrecho a rescindir este o::ntrato en C{! 

so de qu>: 

1.- La Emisora incunpla cal las cbligaciOOC!i a su cartp OOrivadas del pre

sente caitrato. 

2.- La O:misi6n Nacional de Valores rcvcque a 1..1 emisorn la "autorizaci6n" 

J.- I..:i Cbrrus16n Nucional OC! Valores c.anoole la inscnpciOO del Papel Ccr.cE_ 

cial de la Elr.isora, en ol .fegsit.rn Nacional de valores e rnteored.i.a--

rios. 
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octava.- Las notificaciones y avisos previstos en el presente a:::ntrato de~ 

rful hacerse ¡:ersonal.mmte o rrediante escrito dirigido a la otra -

parte por oorreo certificaro a:n acuse de recillo. 

Novena.- En lo concerniente a la interpretaci6n y currplimiento judicial do 

este oontrato, las partes se sareten a los tribwales o::rtp?tentes 

oon jurisdicción en el Distrito Federal, haciendo renuncia e>qJre-

sa al fuero que en raz6n de cualquier et.ro danicilio presente o ~ 

turo ptxliera oorresponderles. 

El presente c:cntrato se suscribe por duplicacb, cxnservanch un ejerrplar 

cada una de las partes, en la Ciudad de ~Kico, Distrito Federal, a los 1.9 -

dias 001 nes ce D:icienbre 00 rrdl novecientos odlenta y nueve. 

S.D. INDlVAL, S.A. !E C.V. 
I!ISlTruCICN PARA EL l:EPa>I'lü 
!E VAID~. 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X X X ELSR. XXXXXXXXX XXXX 
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S.D. IN!EVAL, S.A. tE C.V. 
OOAANa:J No. 263 
OJL. 10!A 
MEX!CIJ, D.F. 

~xico, D.F. a 19 de Oic1enbre de 1989. 

Nr'N: LIC. XX:000000000000 
DIRECTOR tEL J:E!'ARl'A'Effll JURIDim 

Estimados Sei'<lres: 

Coo el propósito de registrar a ntEstra cnpresa y poder colocar la emi
siál de "Papel Carercial", anexanos lo siguiente: 

1.- O:ritrato qoo su.c;cribe la enpresu emisora con S. D. Indeval, 
(en original y tres oopias). 

2 .. - Copia del dictarren e información general da la erru~ora de 
acuerdo al an~xo 1. 

3.- CCpia del oficio de la C.N.V., No. 5290 del 19 de Diciem
bre de 1989. 

4.- Carta del secretario ~rtificando fionas. 

5.- CCpias mrtificadas del acta de Coostituci6n y poder de la 
Emisora. 

Agradezco sus atenc.ia\es a la presente, y quedo a sus 6.rdcnes, 

A t e n t a m e n t a, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 
OIREC"ll'.JR a; l'HWIU.S ffiílPORATl:VAS 
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OOLSA MEXICA'lA !E Vl\IDFES, 
S.A. !E C.V. 
URUGUAY No. 66 4 ° PISO 
CXlL. am'R:J 
MElCICXl, D.F. 

Esti;nados señ:ires: 

1-\'!xiro, D.F. a l9 de Dicienbrn de 1989 

lll"N: DM. X X X X X X X X X X X X X X 

Por rrcdio 00 la presente ne pe.rtnito solicitarle su autorización para -
la inscripci6n de Papel O::crercial ante esa depen:Iencia, para lo cual les -
arexam::s la siguiente informaciOO: 

- Oficio de Inscripci.6n en el ~gistro Nacional de Va.lores e 
Inteorediarios emiticb ¡:or la C.N. v. 

- Q:,pia de la infamación presentada ante la C.N. V., fot:IMto 
ane.m l. 

- O:lpia cbl dié:til!ren de la Institución Califica<bra de Valeros, 
autorizada por la C.N.V. 

- O:lpia del recibo Nº- A2530 de fecha 2 de Enero oo 1989, por -
a::noopt:o de Inscripción. 

Sin m1s por el rrarento y agradeciendo de antemono la at:.encitn que se -
sirvan dar a la misma, qued:> a sus 6.rde.res. 

ATENTAMENTE 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 
DIRECll'.lR !E FINANZAS CXJIR)RATI1n\S 

REF: Alltorizacitn C.N.V. 5290 ool 19 de Dicienbre oo 1989 
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~co, D.F. a 19 ele Dici.enbm ele 1989 

l30LSA ME:XICl\NA !E VAIDRES, S.A. IE C.V. 
URl.GR\Y No. 68 
MEXICD, O.F. 

Kr'N: XXlOOOOOOOOOOOO 

Es tinados Señores: 

Por nedio de la presente, solicito sea asignada la claw de pizarra 

"XXXXXXXXX", para que nuestra enpresa cliente, emita P.apel O::trrercial, P!!. 
ra lo cual anexo la solicitui para tal colocaci6n, así cx:rro la copia ar!_ 

ginal del oficio ele la COnisi6n Naciooal ele Valoms No. 5290 del 19 de -

Diciel!bm de 19 89. 

Sin nás por el narento, quedO ele usted para cualquier duda y/o -

aclaracioo al respecto. 

A T E N T A M E N T E, 

C.P. X X X X X X X X X X X X X X 
DIRECTOR IE FINll.'IZAS CXJIWRl\TIVAS 
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e o N e L u s I o N E s 

CAPITUID 

Dentro de este capítulo mi d:Jjetiw fUe dar al leeetor una intro:loo

ci6n del sistema financiero iroxicano srore su estructura y sus 005 niwles: 

Niwl Supervisor y Nivel ~ratiw. 

En los cuales nos ¡xxlem:ls dar =ta c:x::m:> funciona; el Nivel S~ 

visor, lo feman instituci.ones pCiblicas que hacen la labor de regular, superv.!_ 

sar y ejecutar la Polltica Monetaria Mexicana. COn lo cual el lccctor que no -

tenga un anpl1o =wcimiento p::>drá darse c:uonta de la vigilancia y regulación 

que da el gcbiemo u did10 sistena para el rrojor funcic:namicnto de este. E1 N_!. 

vel ~rativo; aquí se exponen los organí.sn'os que sc dedican a realizar las dl 

fenmtes o¡:eraciones .. as! caro sus cbjetivos los cuales son supcrvisacbs, ~ 

1a.chs y anall:za.OOs pcri6dicarrcntc por el tti.\-el Supervisor croo ya rrencionruros. 

Al téniúno del capitulo l creo que se puede tener una idea clara de 

lo que es noostro Sistcmo Financiero y as! una mayor c:=prensi6n de los si9'ile-!!. 

tes cap!tu.!Ds los cuales sitllan en alguros puntos espec!fia:>S de la estructura 

de dicho sistema. 

Cl\PITUID 2 

Este capitulo tiene = título Financiamiento Tradicional, ya que es 

la forim en que las crrpresas d:Jtienen recursos desde hace muchos aros y se de

ncrnina Crédito Bancario, ya que funciona nediante la captaci& de rocw:sos. en 

foma de dep6sitos del prblico inversionista.o .a su "'' se destinan creditos -
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y préstanos o en títulos de Créditos. 

Las o¡:eraciales que cxnstituyen la captación ele recursos del pt:iJlioo, 

se cx:nx:en = operacimes pasivas y las que se refieren al otorgamiento de 

préstanos o credi tos que lo colocan = carácter acreed:ir se CXl10ClOn = -
operaciones activas. 

ni este cap1tulo nos ¡;xxlem:ie dar cuenta del papel tan iltportante que 

juegan los Bancos en la diversidad de préstanos que otorgan, as1 oono los re

quisitos para cbtener un cr6lito y los tramites que hay que realizar, la infoE: 

rracitn scbre la que ne base para escribir esi:.; cap1tulo está muy bién especif!_ 

cada y fácil de cbtener pero hago nenci6n de liste para que el leector pueda ~ 

ner una idea clara y cxnscisa y pueda a:xiparar una de otra, dentro de la misrra 

cbra, sin tener que cxnsultar atrás. 

Tarrbi~ quiero haa.r notar el papel tan inportante que juega el Lic. 

en O:mtadurla intenio y externo, ya que gracias al trabajo de estos tal <XllO -

sen los estados financieros y dictanen; la Instituci6n de c:reditos puede bas"!_ 

se para saber la capacidad de pago de su cliente, así CX11D la cantidad del CJ:! 
di to. 

Por llltino quiero harer mmcitn que la actual situaci6n en la que se 

enetEntra el país ya requiere de nuevos instnmentos para satisfamr las nece

sidades de financiamiento que d!a a día son mayores y m'ls c:atplejos. Por lo -

qie el sistena financiero ITl!x:i.cano a 1ntnxlucido m:evos instrurentos en el ~ 

tor Burs~til <XllD lo qua se e>cpusieroo en el Cap1 tulo 3. 
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O\PI'IUID 3 

En este capitulo itenci<Xlo los principales modios de financiamiento que 

el sistema ~til ofreo?, aediante el~ de Dinero, los cuales se carac

terizan ¡:or un alto grado de sequridad en cuanto a rec>.iperacifu del principal, 

ya que, soo altammte regociables y tienen un bajo nivel de riesg:>. 

Estos inst.rumntos sen relativanente nue~ en nuastro pa.1s, ya ~ 5!. 

lieron al r:c:r:cado al principio de la decada de los SO§, en carpa.ración de otros 

pa1ses ó:nde ya existen desde haO? varias decadas. 

Para la rediana eipresa este tipo de financiamiento es muy inportante 

ya que le ayuda a cubrir sus'neoesidarles de financiamiento a corto plazo y lar

go plazo, m>diante la misJ.61 de Papel D:Jrercial, llceptaciones Bancarias y eni

sifu de cbligaciones para las de larg:> plazo. 

Ia.s er.presas p~ cbtcner m"is f~cil financiamiento ¡:or !$te !rodio -

que por el financiamiento tradicicnal ya que en el irerca:lo participan varias -

centenas de millooes de pesos por parte de centenas o ele miles de personas; ¡:or 

lo a:ntrario en los banOO? es m'is di.f1cil, ya que la mayor parte ele los ci:Mi

tod sm destinados a actividades ch priJroJ:d!al inp:>rtancia para el desarrollo -

del pal'.s. 

Ia.s personas que participan en este JOOreaOO no solo cbtienen financia

miento en fuma de c:réditos, si no que tanbilin pueden invertir sus excedentes -

de efectivo tcnp:>rales, d>tcniendo atractivas tasas ele interes. 

En este ""P1tulo t:anbl.m se hao> m:mci6n de algunos otros instrurcntos 

tales = Cetes, Pagaf6s, Bcndes, los cua.l"9 las E!llpresas no emiten, ya que -

sen exclusivas de Entidades Gubernanentales, pero las enpresas pueden invertir 

en estos dJteniendo buenos rendimientos. 
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Estos ultilros instn.mmtos juegan un ln{x:>rtante papel dentro del -

Mercado de Valeros. 

El presente trabajo M realizado ¡:or la in:¡u.ietlrl que rre queda al -

haber o:::>ncluidc los estudios en la Licenciatura de C'.altadur!a, da\de rrc entx:K_! 

tre ceo una serie de trabajos de investigación en di ferent.es rraterias en las 

cuales durante esos afi::>s, el estu:liante se enpicz.a a dar ~ta de la in{-úr-

tancia de su carrera en la vida ea::>r6rn.i.ca de la enpresa ckinde se cuenta o::n -

diferentes recursos tales a::;m) los cc:6ocmicos y soci.ales, los Internos y Ex-

ternos. Por lo cual el trabajo a::no COntadnr es mmcjar todos los recursos -

e ficic.ntarente f2ra alcanzar una TM.nyor ~ficacia. 

Para lograr este result.:ld:J el Gonta&:>r dcl;e t.P~r anplios i::cnoci--

micntos de la enprcsa sobre su aspecto legal, su situaci6n financ1cr.:i., su as

pecto fiscal, etc. O'm estos conocimientos el C}1nta~hr p::xirtl rr>..1l 1 w.r una rrc

jor tema de des1cioncs en cuanto a cerro invert 1 r y -:Dtcni.?r i;w; CT!L"l.U"SOO j :'CO~ 

mioos de la rrejor manera do aacrtlo .1 sus nea2':;1d.41li!s, tal1.!~ ,Jx•o: Li{ru1dez 1 

Pago de Pasivos, C:r6ditos, Emis16n de Cbliqacu::in(~s. f~tc. lonc.k.· .. 1 . ,i_y:1na fl-

nancie.ro rrcxicano juega un papel muy .inpJrt.¿mtr;o, 

En las diferentes rratt!:rias don<h ro.1! iz~ cstudit.:6 sobre c~to sis

tema enoont.rc bastante infonmci6n scbrr• sc:Ln: c.:c:;1 lula lil ·~stnx=tura,(¡ue lo 

c:ottp::men con excepción dí! los o.rqanisnos 001 SCctor Bu.rs.'lti l, qw plL•ll.50, t·i~ 

nen qran i.np'.:>rtanciu en la Vid.l cc:x.Y.bnic .. "l d~ la ert{Jrcs.:t y d !;!U w·x •.•n ld. del 

pa!s; p:ir lo que chcidJ lnvesuqar ~;cbn· r.•gta Srr.«1: porr::o n .. s0Lurc11••· 1:l :1..rr-

bre y tipo de los ir.st.nm•ntos •¡\le ~Y.í.st1..."ni su10 que t.:i.-t.~én t.."'<xaJ :;• CCfl'lJJ11C: 
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el desarrollo de estos, para que las enpresas puedan allegarse de los forrlos 

requeridos. Lo cual rre fU6 iirp:sible enrontrar en los diferentes libros y l~ 

yes qué cxmsulter por lo cual realizr una serie de visitas y entrevistas a::m 

diferentes personas de diferentes niveles jerárquicos de algunas casas de -

bolsas as1 caro tanbién enla Eolsa ~hld.cana de Valores y en el Instituto Na

cional para el O?pósito de Valores; en las cuales con previa cita e identif~ 

clndare cnro estudiante en la Lioonciatura de Cbntadur1a ne fue negada teda 

la infonmci6m por tere.r carácter confidencial; en alC}tD'lCG casos a lo Ill.lCho 

iro facilitaron algun reglamonto; pero nada concreto de donde yo pudiera ali~ 

ga= de infonmci6n suficiente, para peder plasnar en este trabajo dicho ~ 

sarrollo. I.D cual rro dejó lU\a f.rustaci6n ante el deseo yo tcnta para hacer -

p:>Sihle did1o trab.J.jo; por lo que sin dame ¡x>r vencido continué insistiendo 

hasta que dasp~ de varios visitas y entrevistas finalm:mte en una. Casa de 

Bolsa rre facilitar6n un ~ente de un cliente para que extrajera los da

tos necesarios dentro de sus oficinas, ¡::or lo cual omití loo natbres en este 

trabajo. 

Con esto puedo druJre cuenta de lo inportante que es para el Licen-

ciado en Contadur1a la investigación y el desarrollo en las diferentes áreas, 

ya que repercute en la vida eoon6nica de la eirpresa. 
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Por dltimJ quiero r.Enciaiai¡ la .i.nportancia del caso práctim que -

inclu1 en el dltimJ cap1tulo. El cual nuestra clarammte el desarrollo 

de la emisi6n de Papel Cl:mercial, entre las casas de Bolsa y los dife

rentes mganisnoG tales caro: IOOeval, Bolsa ~cana de Valores, can1-

si6n Nacicnal de Valores, etc., los cuales deben quedar debida y a:njun 

tal!J?nte infomados ya que p:ir nedio de estos, se haoen ¡xieibles dichas 

emisiones. 
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B I B L I O G R A F I A 

- ~lmrento Intemo de la Bolsa l'exicana de Valores, S.A. de c.v. 

- Estatutos de la Bolsa Mexicana de Val.ores, S.A. de c.v. 

- El furca<b de Valores, C=¡x!nd.io Publicado por el Instituto Mcxicaro 

de Ejecutivos de Finanzas. 

- Ley del ~rca<:lo de Valores. 

- Ley del Int>msto sd:>re la Pnnta 

- Ley Gereral de Títulos y O¡oemciones de Crédito 

- Manual del F\lncionario Bancario. Jor~ Saldaña Alvarez 

- Diocionario de T6rmi=s FJ.rumcierro. Rafael Barandiarán 

- El Sisteiru Financiero Moxicano. Eduaroo Villcgas !l. lbsa Ma. Ortega o. 

- El furcado de Valores />Wdcano. J\ralisis y Perspectiva. JISOCúlciln fuld.cana 
de Casas de Bolsa, A.C. 
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