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vos: 

INTRODUCCION 

Et. PRESENTE TRABAJO FUE REALIZADO PREPONDERANTEMEMTE CON OOS OBJETI-

1) DIFUNDIR A DIFERENlES NIVELES EL PAPEL TAN IMPORTANTE QUE DE
SEMPEfJA EL rtRCADO DE VALORES, EN MJESTRO SISTEMA FINAACIERO 

f'EX Ic:Atl> • 

2) AfoRTAR Nl.EVAS IDEAS DE Fltw«:IAMIENTO DE LAS PEQUE~ Y r-E-
DIANAS EMPRESAS A TRA'lts DEL f~RCADO DE VALORES, 

~ LA .PRit-ERA PARTE DEL TEMA, EL CAPfTULO 1 DA A CONOCER UNA BREVE -
RES™ DEL PROCESO DE TRANSICIÓN Y EVOUJCIÓN DE LAS &>i..sAs DE VAL.ORES EN 
MJESTRO PAfs, Y ASf CON EU.O EL f·'IERcAoo DE VALORES, DESDE AQUEU.OS --
TIEMPOS EN LOS QUE EN lA SEGUNDA CALLE DE PlATEROS SE REUNfAN PERSONAS AL 
AIRE LIBRE CON EL OBJETO DE SATISFACER SUS NECESIDADES DE LIQUIDEZ Y DE -
OBTENCIÓN DE MAYORES RENDIMIENTOS, HASTA NUESlROS DfAS EN LOS QUE LA h
SA PEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. HA IMPLEMENTADO EL SISTEMA DE CÓMPU
TO mA 200) PARA LOGRAR lA INTEGRACIÓN DEL MERCADO A NIVEL NACIONAL, 

LA ESTRUCTURA DEL MERCADO DE VALDRES DE MJESTRO PAf SJ BoLSA l'E<ICANA 
DE V/IJ.DRES, S.A. DE c.v., f.a.tISIÓN NACiotW.. DE VALORES, INsTITUTO DEL DE
PÓSITO DE VPJJ:Ji'.ES CINIEVAIJ, INTERMmIACIÓN ((AsAs DE Bol.sA), EMPRESAS -
EMISORAS Y PúBLICO ltNERSIONISTA, 

~ EL CAPfTULO 2 SE DESCRIBE EL r<tRCADO DE DINERO Y LOS INSTRl.HNTOS 
FIN.W:IEROS QUE EN ÉL SON MANEJADOS, TALES Ca-rl CERTIFICADOS DE LA TESORE. 
RfA DE LA FEDERACIÓN (CEfES), ACEPTACIONES BANCARIAS, CERTIFICAOOS DE DE
PÓSITO BANCARIO, PAGAR~S CON GARANTfA FIDUCIARIA, Y PAPEL CCl'ERCIAL, 

~ EL CAPf TUL.O 3 SE HACE UN RECORDATORIO DE LAS OPCIONES Y FUENTES -
TRADICICJNA!-.ES FRECUENTEf'ENTE UTILIZADAS POR LAS PE~ Y MEDIANAS EMPRE. 
SAS, DISTir«.;UIENOOSE ENTRE ESTAS: 



A OJRTO PLAZO: 

A) CRÉDITO Ca-1:RCIAL 
B) PRÉSTAM)S BANCARIOS 
c) PIGOORACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR 
D) FACTORING FINANCIERO 
E) ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
F) FONOOS DE Fot-ENTo 

A LARGO PLAZO: 

A) PRÉSTN-'O I3ANcAR10 
B) UTILIDADES RETENIDAS Y 

DIVIDENDOS 
~) EMISIÓN DE ÜBLIGACIONES 

PARA CONCWIR LA PRIMERA PARTE EN EL CAP f TULO 4 CON EL OBJETO DE c:cr+ 
PLEMENTAR LOS COOOC:IMIENTOS DADOS EN EL 2 Y 3 CAPfTULO SOBRE LAS FUENTES
y COSTO DE FINANCI'*1IENTO, SON t-ENCIONADAS LAS SIGUIENTES TÉCNICAS Y MÉTQ. 

DOS M6.s USUALES DE ANÁLISIS Y EVALUACIÓN DE PROYECTOS PARA LA APLICACIÓN
DE LOS RECURSOS OBTENIDOS, ENTRE ELLOS DESTACAN: 

A) EL MÉTODO DE RECUPERACIÓN 
B) EL MÉTODO DE VALOR PRESENTE NETO Y 
e) EL r-ÉTODO DE TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (TIR) 

LA SEGUNDA PARTE DEL TRABAJO; EL CAPÍTULO 5 SE DIRIGE A LA APORTA -
CIÓN DE IDEAS PARA LA CREACIÓN DE UN NUEVO INSTRIJIENTO FINANCIERO ACORDE 
A LAS CIRC~STANCIAS Y NECESIDADES PREVALECIENTES DEL SISTEMA FINANCIERO 
Í''ExICAfll, 

IlADAs LAS CARACTERÍSTICAS DEL PAGARÉ Y LA DESCONFIANZA DEL PÚBLICO IN. 
VERSIONISTA ANTE LA SOLVENCIA DE PAGO DE LAS EMPRESAS EMISORAS SE PROPONE 
EMITIR C<M> FUENTE DE FINANCIAMIENTO PARA LA PEQUEÑA Y r-EDIANA.EMPRESA, IM 
PPG\RE CQ~ GARAi'ITIA FHlJCIARIA CON OPCIÓN DE GARANTfA DE: INVENTARIOS, --
CUENTAS POR COBRAR Y VALORES, EN EL CUAL EN PRIMER ORDEN EL DEUDOR SOLIDé. 
RIO ES ~ FIDEICCJ-1ISO, EN SEGUNDO TÉRMINO EL MONTO DE LA EMISIÓN ES GARAN

TIZADO POR INVENTARIOS DE BIENES IMPERECEDEROS, CUENTAS POR COBRAR O VALQ. 
RES, DEPENDIENDO DEL GIRO Y NECESIDADES DE LA EMPRESA, 



EN CASO DE INSOLVENCIA O INCLMPLIMIENTO, SE PROCEDERÍA A LA VENTA O DE.S. 
CUENTO DE LAS GARANTÍAS EN EL MERCADO PARA EL PAGO DE LA DEUDA CONTRAÍDA. 

PARA LA COLOCACIÓN Y LIQUIDEZ DEL INSTRUMENTO, SE CONTRATARÍAN LOS --
SERVICIOS DE UNA CASA DE fuLSA, PARA QUE A TRAVÉS DE SU CLIENTELA PROPORCIQ. 
NE ELMERCAOO SECUNDARIO NECESARIO. 

EN EL CAPÍTULO 6 SE DA UN CONTEXTO GENERAL DE LA SITUACIÓN ECDOOMICA -
DEL PAf S, LAS ESPECTATIVAS SOBRE LAS MEDIDAS ECONÓMICAS DEL GoBIERf'll FEDERAL 
POR APOYAR A LA PEQUEÑA Y MEDIANA EMPRESA, Y CONCLUSIONES DE LA INVESTIGA -
CIÓN. 

Es DE GRAN IMPORTANCIA Y TRASCENDENCIA QUE EL LICENCIAIXl EN CoNTADURÍA -
SE PREOCUPE POR CONOCER Y UTILIZAR CADA VEZ EN f"AYOR PROPORCIÓN EL fl4ERCADO DE 
VALORES CCM> UN/\ FUENTE PRINCIPAL DE FINANCIAMIENTO, POR LO QUE EL OBJETIVO -
DEL PRESENTE TRABAJO ESTRIBA EN SER UNA BREVE INTRODUCCIÓN Y APORTACIÓN DE CQ. 
NOCIMIEMTOS QUE INQUIETE AL LECTOR A CONOCER MÁS A FONOO ESTA PARTE,DE NUES -
TRO SlSTEf'1A FINANCIERO MEXICANO. 

. .~,' : 



CAPITULO l 

ANTECEDENTES IfL flERCAOO DE VALORES 

1.1 BREVE HISTORIA DEL l'fRQ\00 DE VALORES EN flEXICO 

LA HISTORIA OOS NARRA QUE HACIA EL AÑO 1880, EL ~'ERCADO DE VA
LORES TINO SUS ORÍGENES EN UNA ~POCA EN LA CUAL EL PAf S SE ENCONTRA 
BA EN UNA SERIE DE BONANZAS PROVOCADAS POR LOS JUGOSOS NEGOCIOS -
QUE SE OBTENf AN PRINCIPAut:NTE A TRA~S DE LA INVERSIÓN EN EMPRESAS 
MINERAS, TEXTILES, CERVECERAS Y PAPELERAS. EsTO A SU VEZ ORIGINó -
QUE EN LA CAPITAL DE LA REPÚBLICA Al.MNTARA OOTABLEMENTE EL GRUPO DE 
PERSONAS QUE EN UNA t-11.NERA ESPECIAL, SE HABÍA DEDICAOO A lA VENTA Y 
CQYPRA DE VALORES MINEROS O BIEN SERVIR DE INTERMEDIARIOS ENTE LOS 
INTERESAOOS EN ADQUIRIR Y VENDER TALES PAPELES. 

CRECIO TANTO ESTE GRUPO DE PRIMITIVOS "CORREDORES", QUE LLEGO A 
SER INTRANSITABLE LA 2A, CAl..L.E DE PLATEROS EN LA CUAL SE REALIZABAN -
LAS OPERACIONES AL "AIRE LIBRE", CcM:i YA EN AQUELLA ÉPOCA f'«> FALTA
BA QUIEN TRATARA DE OBTENER A SU FAVOR ALGÚN t-4ARGEN ENTRE EL PRECIO 
DE CCff>RA Y VENTA, CUYO ACTO GRÁFICAMENTE SE CALIFICABA ENTONCES CO
f>D AHORA CON EL Nll'-1BRE DE "JINETE~ FUE LO QUE AtvERITO QUE ALGUIEN C.U 
YO NCMIRE NO SE HA PODIDO AVERIGUAR, BAUTIZARÁ A LOS CORREDORES POCO 
ESCRUPULOSOS QUE TAL.1-lACÍAN CON EL CALIFICATIVO DE "COYOTES". 

LA FALTA DE CLWLIMIENTO EN LAS OPERACIONES PACTADAS, LA DEscoti 
FIANZA DE QUE ALGUNA PERSONA SIN ESCRUPULOS SE APROVECHARA DE LA BUE 
NA FÉ DE SUS CLIENTES 8'1PRENDIENDO LA GRACIOSA HUIDA CON LOS VALORES 
DEPOSITADOS PARA SU Ml\NEJO, LA NECESIDAD DE UNIRSE, LOS QUE ERAN VEB. 
DADEAA"'ENTE ESPECIALISTAS EN LA MATERIA Y QUE POR SU ABSOLUTA 1-()NRA
DEZ CONTABAN CON BUENA CLIENTELA, HICIERON QUE UN GRUPO DE PERSONAS 
PENSARAN Y LJ.EVARAN A LA PRÁCTICA EL ESTABLECIMIENTO DE UNA BoLSA DE 
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VALORES, A LA QUE TWIERAN ENTRADA DETERMINADAS PERSONAS Y EN LAS QUE 
SE RESTRINGIERAN LAS COSTIM3RES ESTABLECIDAS Y SE ClffLIERA CON UN RE. 
GLAMENTO ADECUADO AL MEDIO, 

PoR FIN, DESPUtS DE SORTEAR Y VENCER LAS DIFICULTADES INfERENTES 
AL CASO, SE CREA LA 001.Sl\ JE rfXJCQ EL 21 DE ÜCTUBRE DE 1895 ESTABLE
CI ENOO SUS SALONES Y OFICINAS EN LA CASA Níf.ERo 9 DE LA 24. f.Au.E DE 
PLATEROS, LA INAl.GJRACIÓN F~ PRESIDIDA POR EL PRESIDENTE EFECTIVO, 
Lic. f'Wilua NICOL.fN v Eowr.>VE. LAs PRitwERAS OPERACIONES QUE SE RE
GISTRARON EN LA BoLSA DE ~ICO FUEROO HECHAS POR LOS AGENTES, luIS 
lJHINK, hlusrf N tlJINTANILJ.A, A. R: PoNs, flW.lJeL GIL DE LA TORRE, E'NR.l. 
QUE ClafJA, MARcELD lliRENA, ALFREDO BARREIRO E 1. BEREJAr«> v PAAR10. 

LA DEFICIENTE ORGANIZACIÓN QUE SE DIO A LA l3oLSA. DE ~ICO CON
TRASTANOO CON LAS Fi\CILIDADES QUE SE DABAN PARA OPERAR EN EL LOCAL -

DE LA CAU..E DE LA PALJwlA ADJUDICARON EL TRIUNFO A QUIENES SE CONGREGA 
8AN A ~STE ÚLTir-1> LUGAR, POR LO QUE EN ABRIL DE ~ SE DEJO DE OPE

RAR TODO TIPO DE PAPELES ORIGINANDO C~ ESTO SU CIERRE Y DESAPARI -
CIÓN, 

EsTE ACONTECIMIENTO MARCO UN r-o'ENTO PROPICIO PARA GllE EL CENTRO 
DE OPERACIONES ESTABLECIDO EN EL LOCAL DE LA P~, T<l>lARA INCREMEN
TO, PERO HABIENDO SURGIOO DIFICULTADES ENTRE LOS QUE LA REGENTEABAN 

.DESAPARECIO POCO DESPU~S QUE LA BoL.SA DE MÉXICO. 

DEsPuts DE ALGIJOOS ACONTECIMIENTOS, EL 4 DE ENERO DE 1907 SE -
CONSTITUYE ANTE EL NOTARIO PÚBLICO, SR, MANua. AlTAMIRA, LA 00!..&\ -
PRIVJIDI.\ DE ftEXICO, S.C.L., LA CU<\L EL 3 DE JUNIO DE 1910 SE TRAN.S. 
FOIMl EN 8oL.sA DE VALORE.s DE ré<Ico, s. A. DE ACUERDO CON LA CONCE
SIÓN OTORGADA POR LA SRfA. DE HACIENDA y CRálno PúBLICO CON FECHA 
29 DE Aoosro DE 1933. Su DOMICILIO EN PRIMERA INSTANCIA FUE EN EL CA 
LI.EJÓN DE ÜLLA 209, DESPutS FUE TRASLADADA A LA CASA f'b, 33 DE ISA -
BEL LA ÚTÓLICA EN LA PLANTA BAJA Y LOCAL QUE TIEMPO DESPlÉS FUE - -
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TRASPASAOO Al JV.IERICAN FOREIGN RANKING CoRp,, CN>BIANDOSE LAS OFICINAS 
DE LA &LSA A LOS ALTOS DEL MISK> EDIFICIO EN DONDE ESTlNO POR CORTO -
TIEMPO. PARA DESPUÉS TRASLADARSE A LA CAL.LE DE URUGUAY ft>, 51, MIEN- -
TRAS ERA ADAPTN.>A LA CASA {(>, 68 DE LA MISMc\ AVENIDA ÜRUGUAY QUE FUE -
AOOUIRlDA EN PROIEDAD POR LA BoLSA DE VALORES DE ~leo. s. A. 

ENTRE LOS Fl.MlAOORES DE LA PDl..sA PRIVADA DE ~ICO, SE OCUENTRAN 
LOS SEl'l>RES: 

.Al.FREOO 6ARcfA BEsNt, Pll>R~s ~IctK>ND, ANGEL MARR6N. Al.FREOO t-brrAUOON, 
ALeeRro rbw..Es i'\\Nso, l\wsro &!Rau1N, BERNABÉ DE LA BARRA, ZEFERit-«> -
GARIBAY V PEnRo ibRIEGA Ruf z, 

EL PRJt'ER CONSEJO DE GEREOCIA DE LA liJLSA PRIVADA DE MÉXICO, S.C.L. 
ESTlNO INTEGRADA POR LOS SIGUIENTES AGENTES DE BoLSA: 

VOCAL 1 
VOCAL 2 
VOCAL 3 
VOCAL 4 
VOCAL 5 
VOCAL 6 

SR. A3usrtN QJ1NTANIUA 
SR, Al.FREOO Guzr'iAN 
SR. ALBERTO f•bRALEs MANso 
SR. H. ANDRAGNEZ 
SR. CAALOs ScHERER 
SR. F.J. VÉRTIZ 

AL INICIARSE EL AfKJ DE 1933 SE PUBLICA EL REGLAMENTO QUE SEÑALA LA 
FORMA DE ORGANIZACIÓN QUE DEBE TENER LA Pí>LSA. DE LOS VALORES QUE PUEDEN 
SER INSCRITOS EN ELLA, DE SUS OPERACIONES, CONTROL Y VIGILANCIA. 

SE PUEDE CONSIDERAR QUE EL PiD DE 1932 FUE EL INICIO DE LA VIDA BUB. 
SÁTIL EN EL fb1co t1:>DEROO. VA QUE LA LE< BANcARIA DE ESE PÑJ PERMITIO 
QUE EN 1933 SE CONSIDERARA A LA Fol.sA CCM> ~ aM>l..9ENTO DEL SISTEMA -
BNCARIO, 

CoN LA IDEA DE VIGILAR V REGULAR EL IOCIPIENTE f'\:RCAoo DE VALORES -
EN 1939 SE CREA UN Ca-\ISlÓN "~" PARA AUTORIZAR LA VENTA AL PÍELI
CO DE ACCIONES V VIGILAR Y Kl'CER Cl.WLIR LDS REWISllOS ESTABLECIOOS PA-
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RA ELLO, CclMPLEMENTANOO LA IDEA DE VIGILAR Y REGULAR EL MERCADO DE VA
LORES, EL EsTAOO CREA EN 1946 LA Ca-11s1óN DE VALORES, y EN 1953 SE EXP.L 
DE LA l.EY DE LA Ül'<1ISIÓN, LA QUE INSITIO EN LA REGLAMENTACióN DE LA EN
TIDAD CCMl EL ÓRGANO ENCARGADO DE VIGILAR CIERTAS MEAS DEL Í~RCADO DE 
VALORES. 

PARA EL AÑO DE 1900 EL PAf S COOTABA CON TRES Pí>LSAS DE VALORES, YA 
QlE. EN 1950 SE OTORGO LA CONCESIÓN A LA BoLSA DE VAUJRES EN fbfrERREY, 
Y EN 19fí) A LA BolsA DE VALORES DE 61..wwAJARA, 

A RA(Z DE LAS DISPOSICIONES CONTENIDAS EN LA lEv DEL f'\;RcAOO DE -
VAL.DRES DE 1975 Y DE ACUERDO CON SU ART(CULD QUINTO TRANSITORIO, LAS 
Bol.sAs DE ibrrERREY Y GUADALAJARA FUERON SUSPENDIDAS EN SUS OPERACIO -
NES DE ALCANCE NACIONAL, LOS VALORES Y AGENTES DE ESAS BOLSAS SE INCOR 
PORAROO A LA Bol.sA ~ICANA DE VALDRES, S. A. DE C. V. EN ESTA FORAA 
EL fttRcAoo DE VALORES INICIA lM NUEVA ETAPA, LA Ca-1ISIÓN NAclONAL DE 
VAL.DREs, CENTRA SUS Fl.KIONES EN LA OPERATIVIDAD DE LOS VALORES EN EL 
~ MISK>: LA OFERTA PÚBLICA DE ACCIONES DE LAS EMPRESAS NO FINAN. 
CIERAS, LA INTERt-EDIACIÓN, ES DECIR LA VIGILANCIA A LOS AGENTES DE VA 
LORES FlNlAMENTAIJIENTE LA FORrW:IÓN DEL AtfJRRO A TRAvé:S DEL f-tRCAOO -
DE VAl.oRes. 

IEBIOO A ESTOS CN-EIOS LA BoLSA DE VALORES DEJA DE SER lM INSTITU 
CIÓN DE CRá>ITO CCMJ LA CONSIDERABA LA l.Ev BANCARIA DE 1932. LA FUND.l 
CIÓN OTORGADA POR LA LEY DEL ~RCAOO DE VALORES A LAS BoLSAS DE VAL.O -
RES ESTRIBA EN "FACILITAR LAS TRANSACCIONES CON VALORES Y PROC~ EL 
DESARROLLO DEL fbCAOO RESPECTIVO", EsTAS, A SU VEZ SE CONSTITUYEN CO

r1l SOCIEDADES ANÓNIMAS DE WITAL VARIABLE, CON SWECIÓN A LA lEf GENE. 
RAL DE SocJEDADES MERCANTILES TENIENOO LA FACULTAD DE ELABORAR SU PRO
PIO REGL»'ENTO: PROTECCIÓN EN LAS INVERSIONES, VIGILANCIA DE EMISORAS 
Y AGENTES; SISTEMAS DE INTERMEDIACIÓN CON AGENTES ORGANIZADOS EN SocIE. 
DADES ~°ERCANTILES, AftPLIAS Y BléN DETERMINADAS FACULTADES DEL ÓRGANO 
REGULADOR Y ORGANISflOS Y SISTEl-W> QUE PERMITAN PERFECCIONAR SU FIKIQ. 
NAMIENTO. 
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PARA 1976 SE SUSPENDEN LAS BoLSAS DE M::lNTERREY Y GUADALAJARA, SE 
LLEVAN A CABO ACCIONES ENCAMINADAS A DEFINIR LA INTERMEDIACION DE VA
LORES Y SE CONSTITUYEN LAS PRIMERAS CASAS DE BoLSA. A RAÍZ DE LA DEVA 
LLIACIÓN DEL PESO EN SEPTIEMBRE DE 1976, Y DE OPTARSE POR LA FLOTACIÓN, 
EL MERCAOO DE VALORES REGISTRA LAS TRANSACCIONES MÁS IMPORTANTES DE -
SU HISTORIA, LA DE.IVWIDA DE ACCIONES SUPERA LA OFERTA Y LOS PRECIOS -
DE ALGUOOS PAPELES SE DISPARARON LOGRANDO MÁXIt'OS NUNCA VISTOS, 

PARA 1977 SE NEGOCIARON POR PRIMERA VEZ LOS i'ETROBONOS; EL VALOR 
DE LAS ACCIONES NEGOCIADAS 00 SE If>l:REMENTO, PERO SE LOGRARON AVANCES 
AL CONCURRIR NUEVAS EMPRESAS A LA BOLSA GRACIAS A LA LABOR DE PR()I() -

ClÓN DE LA CoMISIÓN NACIONAL DE V.ALDRES; 

EN ESTE AAo SE Ll.EVARON A CABO ALGUNAS REFORMAS A LA LEY DEL f~ 
CAOO DE VALORES A FIN DE QUE LAS OPERACIONES DE CEfES (NUEVO INSTRU -
r-ENTO FINANCIERO}, TWIERA UN t-ERCAOO AMPLIO Y DINÁMICO. 

El. 28 DE Í\BRI L DE 1978 FUE CREADO POR DECRETO, EL INSTITUTO PARA 
EL DEPóSITO DE VALORES CON LA FINALIDAD DE 'AGILIZAR LAS OPERACIONES -
BURSÁTILES, CUBRIENOO LAS NECESIDADES DE GUARDA, AIJ-1INISTRACIÓN Y 
TRANSFERENCIA DE VALORES, 

A PARTIR DE 1978 FUE CU~NDO LA BoLSA Í~ICANA DE VALORES, LOGRO 
ALCANZAR FINAL!-ENTE UN VERDADERO DESPEGUE EN SUS OPERACIONES, PARTIEN 
00 DE 388 PUNTOS A FINALES DE 1977 SE LLEGO EN 1978 A UN NIVEL DE 889 
PUNTOS, VARIACIÓN QUE PERMITIO QUE EN ESTA ÉPOCA EL f"ERCAOO DE VALO -
RES f'EXICAf() TlNIERA EL CRECIMIENTO MÁS DESTACAOO DE ENTRE LAS BoLSAS 
DEL MUNOO, 

El. ÍNDICE DE LA BOLSA SIGUIO EN 1979 ACENTlJANOOSE; EN FEBRERO DE 
ESTE J\00, EN EL CUAL LA ACCIÓN 13EROL SE COTIZÓ EN SU PRIMER DfA DE CQ. 
LOCACIÓN A $13(),(l), NO OBSTANTE QUE SU PRECIO INICIAL ERA DE SOlD - -
$ 94.00; ASÍMistJO PErtt4ALT Y BoRnEN LLEGARON EN SU PRifER DÍA DE OPE
RACIONES PRECIOS DE $ 185.00 Y $88,5() RESPECTIVJl.t-ENTE, DESDE lJ\I NIVEL 
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PARA 1976 SE SUSPENDEN LAS 8oLSAS DE fvt>NTERREY Y GUADALAJARA, SE 
l.l..EVAN A CABO ACCIONES EN::ftJ'IINADAS A DEFINIR LA INTERMEDIACION DE VA
LORES Y SE CONSTITUYEN U>.S PRIMERAS CASAS DE 8oLSA, A RAIZ DE LA DEVA 
LLIACIÓN DEL PESO EN SEPTIEMBRE DE 1976, Y DE OPTARSE POR LA FLOTACIÓN, 
EL MERCAOO DE VALORES REGISTRA LAS TRANSACCIONES MÁS IMPORTANTES DE -
SU HISTORIA, LA DEMANDA DE ACCIONES SUPERA LA OFERTA Y LOS PRECIOS -
DE ALGUNOS PAPELES SE DISPARARON LOGRANOO MAxlt-t:>S NlN:A VISTOS, 

PARA 19n SE NEGOCIARON POR PRIMERA VEZ LOS PETROBONOS; EL VALOR 
DE l.AS ACCIONES NEGOCIADAS NO SE INCRB-'ENTO, PERO SE LOGRARON AV~ES 
AL CONCURRIR NUEVAS EMPRESAS A LA BOLSA GRACIAS A LA LABOR DE PRCMl -
c16N DE LA UJ.i1s16N NACIONAL DE VAL.ORES; 

EN ESTE f1iKJ SE LJ.EVARON A CABO ALGlMS REF~ A LA lEv DEL t·'Ea. 
CAOO DE VAL.ORES A FIN DE QUE l.AS OPERACIONES DE CEfES (NUEVO INSTRU -
t'ENTO FINANCIERO), TlNIERA UN flERCAOO .AJ-'IPLIO y DINAMico. 

EL 28 DE ABRIL DE 1978 FUE CREAOO POR DECRETO, EL INSTITlTTO PARA 
EL DeP6sno DE VALORES CON LA FINALIDAD DE ºAGILIZAR LAS OPERACIONES -
BURSÁTILES, CUBRIENOO ll\S NECESIDADES DE GUARDA, AIMINISTRACIÓN V 
TRANSFERENCIA DE VALORES, 

A PARTIR DE 1978 FUE CUANDO U\ &lLSA !bICANA DE VALORES, LOGRO 
ALCN4Z.AR FINALMENTE UN VERDADERO DESPEGUE EN SUS OPERACIONES, PARTIEN. 
00 DE 338 PUNTOS A FINALES DE 19n SE LLEGO EN 1978 A UN NIVEL DE 889 
PUNTOS, VARIACIÓN QUE PERMITID QUE EN ESTA ÉPOCA EL f"ERCAOO DE VALO -
RES f.'EXICANO TlNIERA EL CRECIMIENTO MÁS DESTACAOO DE ENTRE LAS Bol.sAs 
DEL t1.JNOO, 

EL INDICE DE LA BOLSA SIGUIO EN 1979 ACENTl.IANoosE; EN FEBRERO DE 
ESTE Afi:J, EN EL CUAL U\ ACCIÓN BeROL SE COTIZÓ EN SU PRIMER DÍA DE CQ. 
LOCACIÓN A $13(),00, NO OBSTANTE QUE SU PRECIO INICIAL ERA DE SOLO - -
$ 94.00; ASIMISKl PENt-&W.T Y BoRneN LLEGARON EN SU PRit-ER DlA DE OPE
RACIONES PRECIOS DE $ 185.00 V $88,50 RESPECTIVAflENTE, DESDE ll4 NIVEL 
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INICIAL DE $ 142.00 Y $ 55,00, CAUSA POR LA QUE LA GENTE PRACTICAM;NTE SE 
PELE.ABA POR ADQUIRIR CUALQUIER NUEVA EMISIÓN SIN SABER NI IMPORTARLE EL -
RAK> A QlE PERTENEC1A, NI SU ÚTIPLO, NI SU TAMAf{), NI SUS ANTECEDENTES, 

lAs f.AsAs DE BOl.sA EMPEZARON A EXPERIMENTAR SERIOS PROBLEMAS AtMINI.S. 
TRATI'VOS Y POR CONSECUEOCIA EN EL SERVICIO A SUS CLIENTES, EN VIRTUD DE 
QUE PARA f-Mzo DE 1979 SE HABfA OPERADO EN EL t-'ERCADO lM vou.t'EN SUPERIOR 
AL DE "fax> EL PilJ DE 1977, 

Tooo ESTO PRO\IOCO lM FIEBRE "INVERSIONISTA" EN LA CUAL INFINIDAD DE 
GENTE SE PRESENTABA A LAS f.AsAs DE BoLSA CON CANTJIWJES ~ REDUCIDAS, MJ. 
OfAS VECES NI SIQUIERA SUPERIORES A $ lQ,(D),00, Y QUE EN OCACIONES EL Dl 
tERO ERA OBTENIDO POR PR~STAM.JS Y VENTA DE SUS PERTENENCIAS, 

EN ESTA FORMA SE FLE CREANDO lM EOORt1: BCM\A, QUE SOLO ESPERABA EL 
M4s MINIK> TOQlE ADVERSO PARA ESTAU.AR EN PenUQS, los ANALISTAS Y CONO-
OORES DEL 1'EDIO RESPAl.DANDOsE EN LA SITUACIÓN PRESENTADA EN ABRIL DE 1979 
EN LA CUAL SE ESTABAN INCUJVENDO EN EL PRECIO DE LAS ACCIONES NO SOLO LAS 
lJTILIJW:IES QUE PUDIESEN CORRESPONDE A 1979 SINO QIJ: TN<BiéN-LAS ESTIMADAS 
PARA ]B) Y EN ALGIH>S CASOS LAS REVISTAS PARA 1981, OPirw«:IN QUE EL MER
CADO SE ENCONTRABA SOBREVAUJADO, 

SE CONSIDERA QUE LA GOTA QUE DERFW'O EL VASO FUE EL ACONTECIMIENTO -
DE 3 EVENTOS POLlTICOS, POR UNA PARTE SE ANUNCIO LA RENIKIA SJftllLTÁNEA -
DE TRES SECRETARIOS DE EsTADO CLAVES DEL GoBIERNO FEDERAL: LOS DE 6osERNa 
CIÓN, PRoGiww:IÓN Y PRESUPUESTO, Y RELACIONES OOERIORES. POR OTRA PAR
TE LA CELEBRACIÓN PÚBLICA DE LA REUNIÓN DE LOS PRESIDENTES DE WBA Y f~
XICO, ASf CQYO EL RQ\1PIMIENTO DE LAS RELACIONES DIPUJ'\l\TICAS C~ EL Go -
BIERNO DEL DICTAOOR l~ICARAGUENSE. ANASTASIO &MlZA. Esros sucesos HICIE
RON f"ELLA EN LOS ANlr-t:>S DE LA GENTE PREGUNTANOOSE ASIMJS«>S, CUAL ERA LA 
VERDADERA CARA DEL Ré:GIMEN ACTUAL Y CUALES SERIAN LAS TAclICAS Y POLfTI -
CAS A SEGUIR POR ~STE, OESATANDOSE CON ELLO EL FANT~ DE LA l~ERTIDlM
BRE, TE1«lR V DUDA, A CONSECUEN:IA DE ESTA SITUACIÓN OTRAS DISMINUIAN EN 
F<R'A ~IDERABLE LOS SUYOS A l"EDIM QJE SE IBAN PUBLICANDO LOS RESULTA
DOS TRlfESTRAl.a, 
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1.2 IffINICim Y CEJETIVCE Jll rf:RCAOO IE VALDIES 

Se ENTIEND:'. POR r-ERCADO EL CENTRO Y CCH...11..NTO IE W::CANISflOS, QUE FACI

LITAN LA RELtH~ E INTERCN-1BIO IE BIENES Y SERVICIOS ENTRE OFERENTES Y IE
f'Wm!WTES QlE ACIJIEN A á, PAAA SATISFACER Sl.5 NECESIDAIES. 

PolE'OS EXPRESAR EN B~E A LA IEFINICI~ NITERIOR, Ql.E El fttRCADO DE 
VAL.CRES ES: 

EL. CCWl.M'O IE !l'Ec:mlSMOS QlE PE"11TEN LA RELtHOO V SATISFACCIOO IE -
LAS tECESIDAIES I:E LOS OFERENTES REPFESENTAOOS POR LOS TlTULOS INSCRITOS Y 
MITORIZAOOS PM LA f.a.11s1~ NACICfiAL IE VALORES Y LA BOl.sA f'E<ICANA I:E VA
LORES, RESPECTIVN'ENTE, EMITIOOS POR EL SECTOR EM>RESARIAL, TJWTO PLBLICO, 
C0'10 PRIVAOO: Y IElWfillffi"ES COOSTITUIDOS POR LOS FOOOOS DISPOOIBLES PAAA 
LA INVERSICH TNITO IE PERSOOAS FfSICAS CCM> r-'ORAl.ES, 

El. f'ERCAOO IE VALORES TIENE OH> CEJETIVOS PRINCIPALES: 

!) ,- IbrAR Y FACILITAR EL FINANCI"'1IENTO Y LIQUIDEZ I:E LAS 8-f>RESAS A TRA

~ IE LA EMISI~ IE TÍTULOS IE CRÉDITO V/O ACCIOOES ENTRE EL Pl'..BLICO 

INVERSIOOISTA, 

2),- f>E"'1ITIR AL INVERSIOOISTA A PARTICIPAR EN LA CCff>RA-VENTA IE INSTRU-

f'ENTOS IE INVERSIOO PARA LA CBTENCI~ DE ~ RENDIMIENTO TAL, QUE SA

TISFAGA TOMS SUS NECESIDAr.ES, 

3):,- PE~ITIR ORIENAR EL FLWO IE CAPITALES EN LNA ECOOCJ-1fA LIBRE, 

4) ,- f>Ra.tOVER EL DESARROLLO EC<Já.tICO IEL PAfS A TRAvéS IEL FORTALECIMIEN

TO IE LA LIBRE EMPRESA, 

5) ,- CREAR INSTRlftNTQ), PROCEDIMIENTOS Y DISPOSITIVOS PARA LA VJGI~CIA Y 
CXJrrROL IEL MISMJ, PARA SU Bla MCIOOAMIENTO, 
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e) EL MERCADO DE VALORES SE ENCUENTRA ESTRUCTURADO Y CONSTITUIDO DE LA SI

GUIENTE FORMA: 

f'°ERCADO DE VALORES 

r-BOLSA fv'EXICANA DE VALORES 

C0'1ISI0N NACIONAL DE VALOOES 

INTEIM:DIACIÓN 

r AGENTES rE VALORES 

J AGENTES rE BOLSA L CASAS DE l>'ll.SA 

INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES 

Eflf>RESAS EMISORAS 

DE VALORES 

PUBLICAS 

PRIVA!l\S 

.FRSOOAS FISICAS 

< PUBLICO 
INVERSIOOISTA 

. b•scr<AS ""'6US 
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1.3.1 BOLSA T'EXICJINA r.E VJILCff:S, S. A. II C. 'V, 

Es UNA INSTITUCIÓN PRIVADA CONSTITUIDA CCMl SOCIEI:wl ANÓNIMA DE CAPI
TAL VARIABLE, AUTORIZAD\ PARA OPERAR A NIVEL NACIONAL POR LA SECRETARIA DE 
HACJENn\ y CR~DITO PúsLICO, 

ESTA REGULA!ll\ POR LA LEY DEL f"ERCAOO DE \.'ALORES Y VIGILADA EN SU FltJ
CIClr'WlIENTO POR LA ÚJ.lISióN NACIONAL DE VALORES, ORGANISM> GUBERNMNTAL -
QUE EJERCE UN EFECTIVO CONTROL Y ~ RIGUROSA VIGILANCIA SOBRE LOS VALORES 
QUE SE COTIZAN EN BOLSA, SOBRE LA PROPIA BOLSA Y SOBRE LOS AGENTES Y CASAS 
.lE PioLSA, 

ENTRE LAS FUNCIONES PI.E REALIZA, !ESTACAN POR SU lr-PORTANCIA LAS SI
GUIENTES: 

11.- PROPORCIONAR LOCALES AIECUADOS PARA QUE LOS AGENTES Y CASAS DE BOLSA 
EFECTUEN SUS OPERACIOOES DE lM MNIERA REGULAR, C(M)DA Y PERMANENTE, 

21.- SUPERVISAR nUE LAS OPERACIONES ru: REALIZAN sus SOCIOS SE LLEVEN A CA 
BO DENTRO DE LOS LINEN"ENTOS LEliALES ESTABLECIOOS PAAA REGULAR l-". 

ACTIVIDAD BURSATIL, 

31,- VIGILAR OUE LA CONDUCTA PROFESIONAL DE LOS AGENTES DE BOLSA Y OPE~ 
RES DE PISO DE RIJA CONFORME A LOS MAS ELEVADOS PRINCIPIOS DE ~ICA -
PROFESIONAL. 

4l,- CuIDAR PUE LOS VALORES INSCRITOS EN SUS REGISTROS, SATISFAGAN LAS DE
MNIDAS LOCALES CORRESPONDIENTES PARA OFRECER LAS MAxIMAS SEGURIDADES 
A LOS INVERSIONISTAS, 

5) ,- DIFUNDIR JIMPLIAft'ENTE LAS COTIZACIOOES DE LOS VALORES, LOS PRECIOS Y 
LAS CONDICIONES DE LAS OPERACIOOES f'IUE SE EJECUTAN EN SU SENO. 

6) .- P.EALIZAR, A TRA~S DE LAS J.ISOCIACIÓN ~"'EXICANA DE ÍAPACITACIÓN BURsA-
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TIL, A. c.' DfVERSAS CPMP/Jf'AS EDLICATIVAS ruE DESTAf.llEN LAS CUALI~S 
DE LA INVERSIÓN EN VALORES Y DEN A CONOCER LOS l"'ECANIStlOS EMPLEAOOS 

EN EL MERCAOO, 

PARA DAR A CONOCER LOS RESULTAOOS DE LAS OPERACIONES QUE SE REALIZAN 

EN EL SENO DE LA BOLSA, ~STA PUBLICA 1.1-1 BOLETÍN DIARIO, Sff'IANAL, fv'ENSUAL 

Y UN ANUARIO FINANCIERO Y BURSATIL, /!JJ.:Ms, DIFUNIE LOS RESULTADOS TRI-

fv'ESTRAL.ES DE LAS EMISCPAS CON VALORES INSCRITOS EN BOLSA, INFORMACIOO SO

BRE AsN-BLEAS GENERALES DE J\.ccIONISTAS QUE EN EL.LAS SE CELEBRAN, NOTICIAS 

QUE SEAN CONSIDERADAS DE INTER~S Pl'.ELtCO SOBRE EL CCJIPORTAMIENTO DE ESTAS 

EMISORAS Y UN GRAN NÍJoERO DE FOLLETOS INSTITUCIONALES, DE ESTA FC»tA, LA 

BOLSA PROPORCIONA AL PÚBLICO EN GENERAL UNA INFORMACION Nf'LIA, OPORTIJIJA 

Y EFICIENTE, CLM>LIENOO CON LA FUNCIÓN f.1lE TIENE ENCCl'ENIWJA, 

(oo OBJETO DE DIFUNDIR CON MAYOR EXACTITUD Y EN UN TIEMPO MfNifoYJ TO

DA LA INFORMACIÓN DERIVADA DE LAS OPERACIONES BURSATILES, LA BOLSA INICIÓ 

EN 19aJ LA lt-'PLANTACI~ DE UN AVNfl.}JX) SISTE~ DE INFORMACICN DErotlNAn.'\ 

l"tfA-2(Xl) (f"ERcAoo DE VALORES P.UT~TIZAOO 20CXJ), 0.UE CONSTA DE TRES GRAN

DES Sll3SISTEMAS: 

Af. ~ .AMPLIO Y CG1PLETO BANCO DE DATOS FINANCIEROS DE LAS EMISORAS 

Ca-J VALORES INSCRITOS EN BOLSA, 

Bl U>! DIRECTORIO DE EMISORAS, CASAS DE BOLSA Y DEL f"EDIO BURSATIL Y 

C) AAOMATIZACIÓN DE LAS OPERACIONES BURSÁTILES, EL SISTEMA "'1A-
20l) SE HA EXPANDIOO AL INTERIOR DE LA REPOBLICA Y HA INICIAOO EL "SISTE. 

MA DE TELECCMJNICACIÓN" OUE TIENE CCJIO OBJETO LA INTEGRACIÓN DEL r-ERCADO 

A NIVEL NACIONAL, 
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1.3.2 cmISION NACIONAL DE VALORES 

Es UN ORGANISMJ GUBERNllPENTAL QUE NORM4 Y REGULA LAS ACTIVIDADES DEL 
Í'1ERCAOO DE VALORES, EL DESEMPEÑO DE SUS FUNCIONES ESTÁ ENMARCADO EN LA -
LEY DEL fiERCAOO DE VALORES, PRCMJLGADA EN EL At1o DE 1975, QUE DOTA AL f>ER. 
CAOO DE UN CARÁCTER INSTITUCIONAL Y DE RANGO FINANCIERO PARA SU DESARRO -
LLO, lAs PRINCIPALES FUNCIONES DE LA CG'11s16N NAcIONAL DE VALORES SON LAS 
SIGUIENTES: 

1.- INSPECCIONAR Y VIGILAR EL FUNClorw.tlENTO DE LOS AGENTES Y CASAS DE -
BOLSA, ASf CCMJ DE LA PROPIA PolsA f~ICANA DE VALORES. 

2.- INSPECCIONAR Y VIGILAR A LAS EMISORAS DE VALORES INSCRITAS EN EL RE -
GISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS, EN CUANTO A LAS OBLIGA -

: CIONES QUE LES IMPONE LA l..Ev DE iY1ERCADO DE VALORES, 

3.- DICTAR r-EDIDAS DE CARÁCTER GENERAL A LA BOLSA Y A LA INTERfJfDIACIÓN 
PARA QUE AJUSTEN SUS OPERACIONES A LA LEY DEL ft'.RCAOO DE VALORES Y A 
LOS SANOS USOS Y PRÁCTICAS DEL MERCADO, 

4,- ÜRDENAR LA SUSPENSIÓN DE COTIZACIONES DE VALORES SI SE DAN CONDICIO
NES DESORDENADAS O AJENAS A LOS SANOS UOOS Y PRÁCTICAS, 

5.-1NTERVENIRAL't11NISTRATIVAMENTE A LOS AGENTES DE BOLSA, CASA DE BOLSA 
l3oLSA MEXICANA DE VALORES CUANDO SU SOLVENCIA, ESTABILIDAD O LIQUIDEZ 
ESTEN EN PELIGRO, O BIEN CUANOO INCURRAN EN ALGÚN ACTO VIOLATORIO DE 
LA lEv DEL rtRCADO DE VALORES QUE ASÍ LO AflERITE, 

6.- INSPECCIONAR Y VIGILAR EL FUNCIONN-11ENTD DEL INSTITUTO PARA EL DEPÓ
S no DE VALORES. 

LA ESTRUCTURA DRGANIZACIONAL DE LA CG'1ISIÓN NACIONAL DE VALORES ES
TA CONSTITUIDA POR UNA PRESIDENCIA, UNA VICEPRESIDENCIA DE REGULACIÓN Y 
DESARROLLO DEL íbCADO, UNA VICEPRESIDENCIA DE INTERMEDIACIÓN, fur.1INIS-
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TRACIÓN E INFORMÁTICA Y LAS DIRECCIONES DE Jla.1INISTRACIÓN Y ANAl.ISIS BuRsA
TIL, DE fMISOREAS Y DESARROU.O DEL fltRCAOO, DE INTERMEDIARIOS, Ji.RfDICA Y 
DE PLANEACIÓN. 

- 21 -



1,3,3 INTEFtfDIACICN 

ESTA FORMADA POR PERSC°X'JAS FISICAS y MORALES (SOCIEDADES) REGISTRADAS-
CCl-10 AGENTES DE VALORES EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES E lNTE~EDIARIOS 
Los AGENTES DE VALOOES QUE INGRES~ CCJ.10 SOCIOS A LA BOLSA SE DENcr-11N~ -
AGENTES DE BOLSA O CASAS DE BOLSA, SEGÚN SE TRATE DE PERSCJJAS FISICAS O MO
RALES, RESPECTIVAMENTE, 

l..As CASAS DE BOLSA CUENT~ CCJJ PERSOOAL ALTAMENTE ESPECIALIZADO AlJTOR.l. 
ZADO PARA REALIZAR OPERACIOOES BURSATILES EN EL SALOO DE REMATES DE LA BOL
SA, A ESTAS PERS(}.IAS SE LES CCNOCE Ccr-10 ~ERAOORES DE Piso .. LOS QUE., ADE-
MAs DE CCWROBAR SU SOLVENCIA MORAL V ECCJUJ'1ICA, HAN SUSTENTADO ANTE LA BO.L 
SA RIGUROSOS EXÑ-1ENES TEóRICOS Y PRACTICOS QUE GARANTIZ~ SU CAPACIDAD 
T~CNICA Y f\IJ>1INISTRATIVA, 

ENTRE LOS SERVICIOS QUE PREST~ LAS CASAS DE BOLSA PARA REALIZAR SUS -
LABORES DE INTE~EDIACIOO, DESTACAN: 

1,- REALIZAR OPERACIC»lES DE CC1-1PRA-VENTA DE VALOOES Y DE AQUELLOS INSTRU-
MENTOS DEL MERCADO DE DINERO QUE ESTAN AUTORIZADAS PARA MANEJAR, 

2.- PRESTAR ASESORlA EN MATERIA DEL MERCADO DE VALORES A EMPRESAS y PÜBLI
co INVERSICNISTA, 

3,- FACILITAR LA OBTENCIOO DE CR~DITOS PARA f>flOVAR LA INVERSIOO EN BOLSA -
DE SUS CLIENTES, 

4.- ASESORAR A LOS INVERSIONISTAS PARA LA INTEGRACI<Ji DE SUS "CARTERAS" DE 
INVERSIOO Y EN LA Tcr-iA DE DECISICNES DE INVERSIOO EN BOLSA, 

5,- PROPORCICNAR A LAS EMPRESAS LA ASESORIA NECESARIA PARA LA COLOCACIClN -
DE VALORES EN BOLSA, 
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PARA LA PRESTACI~ EFICIENTE lE SUS SERVICIOS LAS CASAS IE BOLSA TIE

NEN IEPARTAM.ENTOS ESPECIALIZ.ADOS !::E llNAl.ISIS Y PRCJ«IOO, QUE LES PEIMITEN 

EXN-11NAR MINUCIOSN1ENTE LOS VALORES COTIZAOOS Y IETEIMINAR LA INFUENCIA -

QlE LOS FACTORES MICRO Y MACROECOOt'.1'1ICOS TENDRJIN EN LA MAROiA GENERAL DEL 

MERCADO, ASl CCJ.10 ESTRUCTURAR LAS CARTERAS IE INVERSirn, ACORIE A LAS NECf. 

SIIWES IE CADA INVERSICJUSTA. f!E'tA.s, A TRA'ltS IE ~A RED CADA VEZ MM -
ArfLIA IE OFICINAS,, ESTÑ4 EN POSIBILIDAD IE ATENIER LAS ri:MJINDAS lE LOS -

AHOORAOORES IEL INTERIOR IE LA REPWLICA, 

POR SU PARTE, LA BOLSA l"EXl~A IE VALORES NO INFUJfE EN EL MOVIMIEN

TO IE LOS PRECIOS Y COTIZACIOOES; SOUIMENTE FACILITA EL COOTACTO ENTRE 

CCJoPRAOORES Y VENIEOORES, EN lM MERCAOO LIBRE. 

A ELLA C~CURREN LOS AGENTES IE BOLSA y oPERAOORES IE PISO IE LAS CA

SAS IE BOLSA, COO OBJETO IE VENIER O CCM>RAR VALORES PARA ~ SIN NlffRO DE 

PERSOOAS FlSICAS E INSTITUCIOOES,, PROCURANOO OBTENER PARA SUS CLIENTES LAS 

ME.JCRES COODICIOOES, 

los PRECIOS SE FIJJW CCM> RESULTAOO IE LA OFERTA Y LA ~DA DIARIA 

A QLE SE VEN Sa-1ETIOOS LOS VALORES, 

PARA APROVECHAR MEJOR ESTA LIBERTAD IE fiERCAOO Y LAS COODICIOOES QUE -

FIJEN DIARIAMENTE LA OFERTA Y LA I:EMNUlA, EL INVERSIOOISTA Il:BE TENER lfl -

PLAN ESPECIFICO DE INVERSI~ EN EL QUE, IE ACIEROO COO SUS C&JETIVOS V NE<:;E 

SIDAIES,, IETERMINE LO QUE IESEA CBTENER IE LA INVERSIOO,, EL PLAZO AL QUE IE 
SEA INVERTIR SUS RECURSOS, EL GRAOO IE LIQUIDEZ Ql.E REQUIERE V LOS RIESGOS 

QLE Pl.EIE CORRER. EN TOOO ESTE COOTEXTO, LA ASESORIA IE LA INTEFf\EDIACI~ 
ES IE"EIMINANTE, 

LOS ESPECIALISTAS IE LAS CASAS lE BOLSA,, OBSRVANDO LAS ~DICIC14ES IEL 

MERCADO V LAS METAS DEL INVERSIOOISTA,, ESTRUCTURAN LAS CARTERAS QUE S.~TISFA 

GAN LAS DIFERENTES NECESIDAIES Y EXPECTATIVAS IE SUS CLIENTES, 

. . . 
lA CPERAClm IE VAl..CRES EN EL PISO JE REMATES POR PARTE JE LOS AGENTES 

JE BOLSA V CPERAOORES IE PISO, SE RIGE POR REGIRtENTOS-IE LA BOLSA QlE PR<>-

- 23 -



PICIAN LAS SANAS PRÁCTICAS Bl.ASÁTILES, EN UN t-'ARCO DE EQUIDAD Y trICA PROFE
SIONAL CARACTERf STICO DE LA INTERMEDIACION, 

EL INVERSIONISTA PUEDE REALIZAR SUS TRANSACCIONES tlEDIANTE TRES DIFE-
RENTES TIPOS DE ÓRDENES, QUE SU AGENTE O CASA DE BOLSA Cl.MPLIRÁ FIELJtENTE
DE ACIERDO A LAS INSTRUCCIONES RECIBIDAS POR SU CLIENTE¡ 

A PRECIO LIMITAOOI EN LAS OOE EL CLIENTE FIJA EL PRECIO A QUE DESEA -
. aM'RAR O VENDER. EN ESTE CASO, EL AGENTE DE BOLSA U OPEIWJOR DE PISO REA

LIZARA LA ORI:EN SIEWRE QUE LAS CONDICIONES LO PERMITAN Y.LOS PRECIOS FIJA
OOS PCR EL INVERSIONISTA N> ESlÍN FUERA DE fERCAOO, 

A..PERCADO O DISCRECIONALES: EN LAS OOE EL CLIENTE DEJA AL CRITERIO -
IE SU AGENTE O CPSA DE BOLSA EL PRECIO DE CCJtFRA O VENTA PARA QUE OBTOOA -
LAS l'EJ(RES C<H>ICIONES POSIBLES. 

ÚN>ICl<IW.ES (t«> DISCRECIONALES): EN LAS OOE EL CLIENTE GIRA INSTRlk:
CICIES PARA CJ.JE SUS VALORES SE ca-1PREN O VENDAN CUANOO SE PRODUZCA DETERMI~ 
DA SIT\.W:ItH, PoR EJef'LO, UNA EVOUJCIÓN GENERAL DEL ~RCAOO, OSCILACióN EN 
EL PRECIO DE OTROS VAL.ORES, TIEftFO, ETC, 
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GARL'NTIAS Qlf LCE PlfNTES Y r.ASPS IE BOLSA CfJECEN AL INVERSICJHSTA 

Los AGENTES y CASAS IE BOLSA SE ENCLENTRAN REGULADOS POR LA LEv IM:l -
fi:RCADO DE VALORES v VIGil.AOOS EN su oPERAc100 POR LA Ccv-11s1~ NACIOOAL -

IE VALORES y LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

PARA GARANTIZAR LA SEGURIDAD DE SUS INVERSIOOISTAS.1 TIENE LAS SIGUIEM 

TES OBLIGACIOOES: 

1.- R ESPOOSABILIZARSE DE LA AUTENTICIDAD E INTEGRIDAD JE LOS VALORES QUE 

NEGOCIEN, GARANTIZANDO AL ca1>RAOOR DE CUALQUIER TITULO, QUE l:STE HA 

SIDO AOOUIRIDO POR BUEN CAUCE, 

2,- ExTENIER AL INVERSIOOISTA Lt4 COOTRATO ESTABLECIENDO LOS Tf:"'11NOS EN -

QUE SE BASARÁ LA RELACI00.1 DE MOOO QUE POSEA Lt4 CCM>ROBMITE DE LA SI

TUACIOO QUE GUARDA COO SU ASESOR BURSATJL, 

3.- 1Jocl.t'1ENTAR LOS DEREOiOS Y LAS CBLIGACIOOES A SU CARGO Y LOS QUE CO--

RRESPOODEN A SUS CLIENTES.1 MEDIANTE LA SUSCRIPCIOO DE l.fl COOTRATO DE 

DEPOSITO DE VALORES, 

4,- EL COOTRATO REALIZADO DEBERÁ COOTENER LOS SIGUIENTES PLWTOS BAsICOS: 

A) los AGENTES Y CASAS DE BOLSA EXTENDERAN AL DEPOSITANTE.1 POR CADA 

ENTREGA, RECIBOS NltlERAOOS.1 N<lw11NATIVOS (ES DECIR., COO EL Na-18RE 

DEL INVERSIOOISTA) Y NO NEGOCIABLES PARA QUE AMPAREN EL DEPÓSITO, 

SóLO LAS CASAS DE BOLSA ESTAN AUTORIZADAS PARA DAR A SU CLIENTELA 

Lt4 SERVICIO DE CUSTODIA IE VALORES, 

B) EL DEPOSITANTE PAGARÁ AL AGENTE O CASA IE BOLSA LAS CUOTAS ESTABLE 

CIDAS EN LA TARIFA APRC13ADA POR LA SECRETARlA DE HACIENDA V ~DI
TO Púsuco. 
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c) LA CASA DE BOLSA RESPoNDERÁ DE LA CONSERVACIÓN DE LOS VALORES DE
POSITADOS, 

D) SI EL CLIENTE 00 DESEA CONSERVAR SUS VALORES FfSICN-1ENTE ~STOS ~ 
RÁN DEPoSrTAooS POR u\ CAsA DE BOLSA EN EL INSTITUTO PARA EL DE~ 
SITO DE VALORES1·. OR~N~SMO. PÚBLICO REGULADO POR LA ÜJ.11SIÓN NACIO. 
NAL DE VALORES, E~GAD() DE GUARDAR1 CUSTODIAR Y AIJ-1INISTRAR LOS 
VALORES DEL INVERSIONISTA, 

E) LA CASA DE BOLSA ENVIARA MENSuAL.1'1ENTE AL DEPoSITANTE ll-l ESTAOO -. . . . . . . . . 
ACTUALIZADO DEL MOVIMIENTO DE VALORES DEPOSITADOS Y DE LAS CANTI-. . .... 

DADES ABONADAS O CARGADAS EN SU CUENTA. 

5.- LAs CASAS v AGENTES DE nsi.. TIENEN PROHIBIDO: 

A) CoNCERTAR OPERACIONES FUERA DEL SALÓN DE REMATES Y DEL HORARIO SE
~ALADO, 

e) CoBRAR MENüR o MAY9R o\NTI~ QU~ LA QUE CORRESPONDA1 DE ACUERIXl -
CON EL ARANCEL O TARIFA, O RENUNCIAR AL DERECl-0 DE COBRO DE LA CAN
TIDAD ESTIPULADA. 

,l\oEMAS1 LA BoLSA t·'ExICANA DE VALORES Y SUS AGREMIADOS AAN CREADO EN FIDElal. 
MISO IRREVOCABLE EL FONDO DE CONTIGENCIA EN FAVOR DE LOS INVERSIONISTAS DEL . . . . .. . 
MERCADO DE VALORES1 PARA PROTEGER AL PÚ8LICO QUE PARTICIPA EN EL MERCADO Att . . .. 
TE CUALQUIER MENOSCABO PATRlf"ONIAL QUE PUDIERA RESULTAR A CONSECUENCIA DE -
SITUACIONES FORTUITAS QUE AFRONTARAN LOS AGENTES O CASAS DE BOLSA, ESTE -. . 
FONDO ES MANEJADO POR UNA INSTITUCIÓN FIDUCIARIA Y SUS REGLAS Y LIMITES --
PUEDEN SER OONOCIDOS EN DETALLE SOLICITANDO EL FOLLETO EDITADO POR LA BoLSA 
l"ExICANA DE VALORES. 



1.3.4 1~TITL'TO PAPA a DEPffiITO OC VALOIB 

fut CREAOO POR DECRETO DEL 28 DE PaRlL DE 1978 V ENTRO FORMALMENTE -

EN FUOCIONES A PARTIR DE 19&), Su OBJETIVO ES EL DE PRESTAR UN SERVlCIO

PmLlCO PARA SATISFACER LAS NECESIDADES RELACIONADAS CON LA GUARDA., AIJ.11-

NlSTRAClÓN.1 ca-v>ENSACIÓN., LIQUIDACIÓN V TRANSFERENCIA DE Vi\LORES, 

LA ESlRUCTURA ORGANIZAClmw. Da INSTITUTO ESTÁ FORMADA PoR UNA Dt-
RECCION GENERAL, oos Sl.IDDlRECCJONES., LA DE At:MtNISTRAClON V SIST~S V LA 

DE cPERAClONES.1 V Cll~CO GERENCIAS: LA Arf.\INlSTRATlVA.1 LA DE tMISORAS.1 LA

DE LIQUIDACIONES., U\ Di:'. SISTEMA V LA DE VALORES, 

1.3.5 l.A5 El'P~ EMISOPA5 rE VALOJES 

LA OFERTA DEL MERCAOO ESTA REPRESENTADA PoR LAS EJoPRESAS QUE SUSCRI

BEN V OFRECEN VAL.ORES REPRESENTATIVOS DE UN CRt:IlllO COLECTIVO A SU CARGO 

O DE lft\ PARTE DE SU PROPIEIW>.1 DESTINADO A PROVEERSE DE RECURSOS FINAN

CIEROS PARA FINES OPERATIVOS O DE COLECTIVIZACIÓN EN LA PART1ClPAC10N, 

LA EMISIÓN DE VALORES GENERA O ~LlA U\ ACTIVIDAD PRODUCTIVA DE LAS 

EJ-l'RESAS A lRAvtS DE LA OBTENCIÓN DE RECURSOS PARA SU CRECIMIENTO Y DlVfR 

SIFICACIÓN~ 
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1.3,6 PmLICO IrM:RSICJHSTA 

EL f>OBLrco INVERSIONISTA REPRESENTA EL SECTOR DEMANDANTE o AOOUIRIEN
TE DE VALORES. ESTE FACTOR CONSTITUYE IMA PIEZA FUNDN1ENTAL DEL MERCAOO., 

. ' 

YA QlE SUS RECIESOS CONTRIBUYEN AL FINANCIN'\IENTO DE LAS EMPRESAS Y POR --. . . 
OONSEWENCIA AL DESARROLLD ECC>l'Ó1ICX> DEL PAf S, 

fN EL ri:RCAOO DE VALORES EXISTEN IX>S CLASES DE INVERSIONISTAS: LAS -
PERSONAS FfSICAS Y LDS INVERSIONISTAS INSTITLCIONALES.1 QUE SON LAS SOCIEOti 
DES QUE INVIERTEN SUS RECURSOS C~ EL FIN DE HACERLOS MAS PROWCTIYOS, 

J:E AQJEROO A LAS NECESIIW>ES Y CARACTERISTICAS DE LOS OFERENTES Y DE
MANDANTES EL f'ERCAOO SE HA DIVIDIIX>: 

f'ERCAOO rE DI~m 
( CX>RTO PLAZO ) 

f'ERCAOO rE CJPITALES 
( LARGO PLAZO ) 

r'ERcAoo DE DINERO: Es AQUEL QLE TIENE CCMJ FUNCIÓN PRir-'ORDIAL PRO-
VEER FONOOS QUE FACILITEN EL t-l>VIMIENTO DE OPERACIONES A CORTO PLAZO QUE -
PEffotlTEN EL FINANCIAMIENTO DEL CAPITAL DE TRABAJO, 

los INTERMEDIARIOS QUE oPERAN EN ESTE f.ERCAOO PUEDEN SER OFICIALES O . . 
PRIVAOOS Y OTORGAN FINANCIAMIENTO AOOUIRIENIX> CUAL.QUIER TIPO DE VALOR O PA 
SIYO DIRECTO EMITIOO POR TERCEROS l.D QUE DA LUGAR AL NACIMIENTO DE llU\ DEU 
M FINANCIERA. 
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los INSTRLl'1ENTOS QUE SE UTILIZAN EN ESTE f'ERCAOO SON; EL CHEQUE1 PN:iA-. . . 
~ O PAPEL CD1ERCIAL1 LA LETRA DE CAMBIO O ACEPTACIÓN BANCARIA Y CETES QUE 
POSTERIOfftENTE VEROOS aJ.I MAs ATENCIOO, 

~DE CAPITALES: Es EL ~ECANISl"D PoR EL CUAL1 EL CAUDAL DE AftO

RROS FINANCIEROS SE HACE DISPONIBLE PARA AQUEUDS QUE BUSCAN FINANCIAMIEN-
10 A LARGO PLAzo YA SEA EN F~ DE DEUDA o PATRlt«>NIO. EN ESTE TIPO DE -
MERCAIX> SE PERSIGUE QUE SE LLEVEN A CABO OPERACIONES QUE ESTAN ENCAMINADAS . . 

BASI~ A_AGILJ~ EL FINANCIN-\IENTO DE LA INV~SIÓN1 YA QUE ESTE PRl!s, 
T#D E~ SUSCEPTIBLE DE EWLEARSE EN LA CREACIÓN1 Nf>LIACIÓN Y RENOVACIÓN -
DEL CAPITAL FIJO, 

los INTERfo'EDIARIOS QUE oPERAN EN ESTE f'ERCADO Sctf1 PoR U> GENERAL1 NO 
fol>NETARIOS QUE TRADICIONALMENTE SE HM DESIGNAOO aM> BANCA DE INVERSIÓN Y 
OTROS OFERENTES NO BANCARIOS QUE REALIZAN INVERSIONES INDIRECTAS aM> LAS 
aM'ÑlfAS DE SEGUROS y FIANZAS1 ETC. Esros INTER'\EDIARIOS 00 CREAN DINERO 
Slt«> t.tHCN1ENTE TRANSFIEREN EL EXISTENTE IlANIX>LE MAYOR VELOCIDAD <X>NTRIBU
YENOO DE ESTA FORMA A UN AMNTO DE LA OFERTA DE LOS FONOOS PRESTABLES, 

SE PuEDE DECIR QUE EL MERCADO DE CAPITALES SE FORMAA PoR UN CONJUNlO -. . 
DE OFERENTES Y newmANTES DE REOJRSOS A l"EDIANO Y LARGO PLAZ01 REPRESENTA 

. . 
DAS POR INSTRl.11ENTOS DE CAPTACIÓN Y COLOCACIÓN DE FUENTES A ESOS PLAZOS. 

ÜlN RESPEClO A LA CAPTACIÓN DE REC~SOS1 TEte'OS LOS r:Eios110s A PLAZO 
FIJ01 LOS alNTRATOS DE KJT001 LOS CERTIFICAOOS FINNICIEROS,, LOS BOt«>S FI--. . 
NANCIEROS1 IKN>S Y CWJLAS HIPOTECARIAS1 OBLIGACIONES1 CERTIFICAOOS DE Piia 
TJCJPACIÓN1 VALORES GUBERNAMENTALES,, ACCIONES (VALORES DE RENTA VARIABLE)
ETC. Toros ELLOS TIENEN A CAPTAR REOJRsos A PLAZOS MAYORES DE lft ARo. 

fa. ESTOS REOJRSOS SE OTORGAN FJNANCIN-\IENTOS BAJO U>S SIGUIENTES TI--. . . . . 
POS IE CJIERACIONES: PRtSTNYJS HIPOTECARIOS INDUSTRIALES1 CRtl>ITOS Slf'PLES 
OlN GARANTfA HIPOTECARIA DE HABILITACIÓN O AVf01 REFACCIONMIOS Y EMISlóN . . . 
DE ACCIQES QlE REPRESENTAN tM PARTICIPACIÓN EN EL CAPITAL SOCIAL DE LAS 
EM»RESAS. 
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EL PRESENTE TRABAJO NO ESTA ENCAMINADJ A ESTE TIPO DE MERCADO, DEBIDO 
A LA SITUACIÓN ECON~ICA ACTUAL QUE SE VIVE, POR LO QUE, NO SE AHONDARÁ -
MÁS SOBRE ESTE TEMA, 
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l. 3 .7 IW ~CO DE r.1EX 1 CO 

EL BANco IE l·1éx1co ES UN ORGANIS/'10 PÚBLICO DESCENlRALIZADO DE LA /-O
MINISTRACIÓN PúBLICA FEDERAL, CON PERSONALIDAD Y PATRifvDNIO PROPIOS. 

(a.JETIVOS y Flt4CIONES: 

1 ,- REGULAR LA EMISIÓN Y CIRCULACIÓN DE LA r-l>NEDA Y LOS CN-1BIOS SO
BRE EL EXTERIOR, ASÍ CCMJ EMITIR BILLETES EN LOS rtRMINOS DEL -
AATfCULO 28 DE LA CoNSTITUCIÓN PoLfTICA DE LOS EsTAOOS ~IOOS -
f·'ExlCANOS, 

11 ,- SER EL AGENTE RECTOR EN MATERIA CAf>BIARfA, FIJANDO EL TIPO DE -

CPMBIO DE LAS DIVISAS EN EL TERRITORIO NACIONAL Y REGULANDO SU 
CCJ.1PRA, VENTA Y CIRCULACIÓN EN EL MI5ro, 

111.- AcTUAR CCM> AGENTE FI~IERO DEL GoBIERNO FEDERAL EN LAS OPE
RACIONES DE CRá>ITO EXTERNO Ó INTERNO Y EN LA MATERIA DE --
EMPR~STITOS PÚBLICOS, 

IV.- ÜPERAR CCM> BANCO CENTRAL DE LAS INSTilUCIO~S DE CRá>ITO Y Fl.Jfi 
GIR RESPECTO A ~STAS CCM> CÑ'IARA DE CCJ-1PENSACIONES, ASf CCMJ -

CONSTITUIR Y MANEJAR LAS RESERVAS OOE REQUIERA PARA TALES EFEC
TOS, 

V,- ExPEDIR l'l>RMAS DE CARAc:TER GE~RAL A LAS QUE DEBERÁ SWETARSE -
EL DEPÓSITO OBLIGATORIO DE LAS INSTITUCIONES DE CRá>ITO EN EL -
&\NCO DE ftx1co, EL PASIVO EXIGIBLE EN INSTITUCIONES Y SU INVER 
SJÓN, EN LOS RENGLONES DE ACTIVO QUE DETERMI~ EL PROPIO BANCO, 

VI.- FIJAR LAS TASAS DE INTER~S DE LAS OPERACIONES ACTIVAS Y PASIVAS 
DE LAS INSTITUCIONES DE CRá>no y DE LAS CRGANIZACI~S AUXILia 
RES, Y LAS REGLAS GENERALES NECESARIAS PARA SU DEBIOO CIJ1PL.I-

MJENTO, 
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VI l.- ExPEDIR LAS REGLAS RELATIVAS A PRIMAS, PREMIOS, CCJ>1ISIONES, -

DESCUEr.ffOS U OTROS CARGOS QUE PODRÁN APLICAR LAS INSTITOCIONES 
Y ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CR~ITO EN LAS OPERACIONES QUE 

CELEBREN. 

VIII.- PARTICIPAN EN REPRESENTACIÓN DEL GoBIERNO FEDERAL, Y CON LA GA 
RANTÍA DEL MISK>, EN EL foNOO fmETARIO INTERNACIONAL, EN EL -
IW«:o INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCIÓN Y FCKNTO, Y DEMÁS ENTI

DADES CREDITICIAS GUBERNN1ENTALES DEL EXTERIOR, ASf CCM> OPE

RAR CON DICl-OS ORGANist-1>5. 

PARA LA CONSECU::IÓN DE su OBJETIVOS, EL &oca DE f-b1co PUEDE EFEC
TUAR LAS OPERACIONES SIGUIENTES: 

l ,- ExPORTAR E IMPORTAR DIVISAS Y EFECTUAR REPORTO SOBRE EUAS, -

ASf CCM:> AOOUIRIR Y ENAJENAR DIVISAS Ó CN1BIO EXTRANJERO POR -
SI O POR EL CONDOCTO QUE CONSIDERE CONVENIENTE, Y EXPEDIR RE-

GLAS GENERALES PARA FIJAR LOS TIPOS DE CN1BIO DE LAS DIVISAS, 

II ,- RECIBIR, CUANOO ASÍ LO DECIL\I\, DEPÓSITOS A LA VISTA O A PLAZO, 
EN f>'ONEDA EXTRANJERA, 

111.- RECIBIR DEPÓSITOS A LA VISTA O A PLAZO EN f'()NEDA NACIONAL DEL 

Gos1 EROO FEDERAL, DEL ~PARTNENTO DEL D1 STRITO FEDERAL v DE -
LOS GoBIEROOS DE LOS EsTAOOS, DE LOS MuNICIPIOS Y DE LAS ENTI- '> 

DADES DE LA Al:J.1INISTRACIÓN PúBL.ICA FEDERAL, AS{ CCMJ LOS DEMÁS 
DEPÓS nos EXPRESN-1ENTE PREVISTOS EN LA LEv. DICHOS DEPÓS nos 
POmAN SER CON O SIN INTERESES. 

IV.- J\I:QuIRIR O DESCONTAR ACEPTACIONES BANCARIAS S<l3RE EL EXTERIOR 
Y tEGOCIAR LOS EFECTOS ASf AOOUIRIOOS, 

V,- f·twfENER DEPÓSITOS A LA VISTA O A PLAZO EN BANCOS ~CIONALES O 
EXTRANJEROS, 

VI.- Ca-1PRAR Y VENDER CERTlFICAOOS DE LA TESORERÍA, OBLIGACIONES O -

- 32 -



BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL, O TÍTULOS O VALORES NECESARIOS A SU 
OBJETO, EFECTUAR REPORTOS CON LOS MISMJS, ASÍ COl"O ADQUIRIR O -
DESCONTAR LOS CUPONES ASÍ AOOUIRIOOS, 

VII.- OBTENER PRÉST.Ar-1)S o CRÉDITOS°CON GARANTÍA DE LOS EFECTOS, VALO
RES O DIVISAS QUE POSEA, 

VI 11.- ÜPERAR COK> cJwi..RA DE C<JvlPENSACIÓN PARA LAS INSTITUCIONES DE CR.E. 
DITO EN LA REPÚBLICA Y CELEBRAR ARREGLOS TENDIENTES A REDUCIR AL 
MÍNIMJ LOS PAGOS EN NEMERARIO, 

EL PATRitlONIO DEI.BANCO Dé. Í~ÉXICO, SE INTEGRA CON: 

1.- los BIENES, SUBSIDIOS, SUBVENCIONES Y DEMÁS INGRESOS QUE LE APOR. 
TE EL [x)BIEROO FEDERAL. 

IJ,- l.oN INGRESOS QUE PERCIBE POR LOS SERVICIOS QUE PROPORCIONE Y LOS
QUE DERIVEN DE LA INVERSIÓN DE SUS BIENES Y RECURSOS, 

111. - l.As APORTACIONES, DONACIONES, LEGADOS Y DEMÁS BIENES QUE RECIBA 
DE INSTITUCIONES PÚBLICAS O PERSONAS FÍSICAS O r-'ORALES, 

IV.- los DEf.'ÁS BIENES Y DERECt-OS QUE ADQUIERA POR CUALQUIER OTRO TÍT!J. 
LO LEGAL. 

J\a'.\INISTRACIÓN DEL BANco: 

EL BANco DE MÉXICO ES AI:MINISTRAOO POR UNA JUNTA DE li>BIERNO v UN DI
RECTOR GENERAL, 

lA JUNTA DE GoaIENO SE INTEGRA CON NUEVE MIEM3ROS PROPIETARIOS CON SUS 
RESPECTIVOS SUPLENTES, DESIGNADOS POR EL EJECUTIVO FEDERAL POR CONDUCTO DE -
LA SECRETARIA nE HACIENDA v CRB>no PúaLico, sEÑALAOO EmRE ELLOS A UN PREsJ. 
DENTE, QUE TIENE VOTO DE CALIDAD Y A UN VICEPRESIDENTE "1UE SUSTITUYE EN -
SUS FALTAS AL PRESIDENTE, Los MIEMBROS DURJl.N EN EL CARf".,O DOS Af\os V PUEDEN 
SER tl.JEVAMENTE DESIGNADOS, 
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CAPITULO 2 

l''ERCAOO IE DltOO 

lQulÉN LO lITILIZA? 

REcORDANOO QUE EL l'°ERCAOO DE DINERO ES LA ACTIVIDAD CREDITICIA QlE

SE REALIZA CON OPERACIONES CCH:RETAili'S A CORTO PLAZ01 Y QUE EL rtRc:Aoo -
DE VALORES ESTA FORMAOO A SU VEZ POR EL~RCADO PRIMARIO (o DE DISTRIBU

CIÓN ORIGINAL) Y DEL f·'ERCAOO SECUNDARio; AL PRlflERO LO CONSTITlNEN COLOCA 

CIONES NUEVAS, RESULTANTES DE Alf'ENTOS EN EL PASIVO A CORTO PLAZ01 aE
APORTARAN RECURSOS ADICIONALES PARA SUS NECESIDADES PRIORITARIAS A CORTO 
PLAZ01 ESTAS COLOCACIONES SE REALIZAN l'EDIANTE OFERTA PÚBLICA HECHA EX
PLf CITA Y DETALI.ADA EN UN PROSPECTO Ó FOLI.ETO AUTORIZADO POR LA CcJ.11SIÓN 
i'l6.clONAL DE VALORES, EN EL QUE PROPORCIONA LA INFO~CIÓN BÁSICA DE LA -
EMPRESA EMISORA Y LAS CARACTERf STICAS DE LA EMISIÓN, 

A TRA~S DEL MERCADO SECUNDARIO SE NEGOCIAN LOS VALORES QUE HAN SIDO 
EMITIDOS Y CUYO OBEJETO ES DAR LIQUIDEZ A SUS TENEOORES, 

EN EL l'IERCADO DE DINERO TENOOS OOS TIPOS DE PERSONAS QUE DEPENDIEl't-
00 DE SUS NECESIDADES ACUDEN AL MERCADO CON CARÁCTER DE: 

A) INVERSIONISTAS v/o 
B) EMISORES 

2,1 INVERSIONISTAS,- PI.JEDEN SER PERSONAS FfSICAS Ó l'-llRAL.ES, SU <BJE

TIVO ES BÁSIC/tl<\BITE SATISFACER 3 PUNTOS PARA REALIZAR UNA INVERSIÓN, 

1) RENDIMIENTO 

2) LIQUIDEZ . 

3) SEGlJUDAD 

- 34 -



EsTE TIPO DE PERSONAS CUENTA CON UN CAPITAL QUE SACRIFICA EN CUANTO 
Al CONSLM> DE UN BitN, A CAMBIO DE LA POSIBILIDAD DE OBTENER UN RENDIMIEN 
TO, LA INVERSIÓN DE CADA PERSONA, SE FORM.JLARÁ DEPENDIENDO DE SU CONSTI
TUCIÓN, YA SEA C<M> PERSONA FÍSICA O r-r:JRAL, 

GENERALJENTE EL INVERSIONISTA PERSONA FÍSICA CUENTA CON FONDOS PROVE. 
NIENTES DE Fl.ENTES PATRlt1JNIALES DESTINADOS A INVERTIR EN VALORES DE BAJO 
RIESGO Y CON RENDIMIENTOS PERIÓDICOS QUE LE PEP.MITEN SOLVENTAR SUS NECESJ_ 
DAIES, El. INVERSIONISTA, PERSONA FfSICA, ACUDE AL r~RCAOO DE DINERO CON 
LA Flil'E IDEA QUE DE ~ MAYOR RENDIMIENTO Al QUE PUEDE OFECERL.E UNA INS
TITUCIÓN DE CRBlITO, TENIENDO ADEMs LA VENTAJA DE RECUPERAR SU INVERSIÓN 
E INTERESES EN CORTO PLAZO, 

LA PERSONA r-DRAL REPRESENTA POR EMPRESAS PRIVADAS, PARAESTATAL.ES Ó 
Pl&..ICAS BUSCAN PREPONDERANTEMENTE EN EL f~ DE DINERO l.t-l t-EDIO DE -
INVERSIÓN DE SUS EXCEDENTES EN TESORERfA, QUE LES PERMITA OBTENER RENDI-
MIENTOS A CORTO PLAZO, ALmUE NO ESPECTACULARES, PoDEr-r:>S PENSAR EN l..tlA -

6'FRESA QUE TIENE ESTABLECIDO PAGAR A SUS PROVEEDORES EL LUNES DE CADA SE 
~ Y QUE INVIERTE EN CETES CADA FIN DE SEMANA, RECUPERANDO SU CAPITAL -
Al DIA SIGUIENTE HÁBIL, DESDE EL PUNTO DE VISTA EMISORES, ÉSTOS BUSCAN -
FltwcIARSE MEDIANTE LA EMISIÓN DE VALORES Ó TÍTULOS DE CRBlITO A CORTO -
PLAZO POR EJEMPLO: LETRAS DE CAtlBIO O PAGARÉS Y COLOCARLOS ENTRE EL PÚ -
BUCO INVERSIONISTA ANTES t-l:NCIONADO, 

2.2 INSTIUf'NTOS Fii~CIERJS 

los INSTRl.1'1".:NT:·:1 BURSÁTILES O EXTRABURSÁTILES QUE EN LA ACTUALIDAD -
SON 1\WEJADOS EN EL f•ERCAOO DE VALORES SON: 

A) h:EPTACIONES BANcARIAS 
B) CETES 
c) PAPEL Úl'ERCIAL 
D) PAGAFIS 
E) Cel:Es 
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2.2.1 ACEPTACIOOES BANr.ARI~ 

CoNCEPTO: 

~S ACEPTACIONES BANCARIAS SON LETRAS DE CAMBIO EMITIDAS POR Ef't'PRE
SAS A SU PROPIO ORDEN Y ACEPTADAS POR INSTITUCIONES DE BANCA ~LTIPLE -
CON BASE EN CRÉDITOS QUE ~STAS CONCEDEN A LAS PRIMERAS, Su COLOCACIÓN -
SE REALIZA A TRAVÉS DE CASAS DE BoLSA EN FORl\1A EXTRABffiSATIL• ES DECIR, 
FUERA DE BOLSA, 

CARACTERÍSTICAS MÁS IMPORTANTES DE LAS AcEPTACIONES BANCARIAS: 

ACEPTANTE.- EL ACEPTANTE SERÁ UNA INSTITUCIÓN DE BANCA f'\LTIPLE -
QUE FUNGIRÁ CO"O AVAL DE LA EMPRESA SOLICITANTE, 

TIPO DE VALOR,-· LETRAS DE Wffi10, LETRAS DE DESCUENTO GIRADAS A -
CARGO DEL BANCO ACEPTANTE, 

CLAVE DE IDENTIFICACIÓN,- l.A AUTORIZADA POR EL lNifVAL., 

GIRAOORAS,- CMPRESAS MEXICANAS PEQUEÑAS, MEDIANAS Y GRANDES, NO -
IMPORTANOO SU CAPITAL; 

VALOR lbiINAL DE LOS TfTULOS,- EL VALOR NCJ-1INAL Ó DE AMORTIZACIÓN 
SERÁ DE $ 100.00J.OO (CIB~ MIL PESOS). 

FECHA DE CoLOCACIÓN: Los DÍAS JUEVES DE CADA S~NA. 

FECHA DE VENCIMIENTO: los DÍAS JUEVES DE CADA SEMANA. 

TASA DE RENDIMIENTO: APROXIMADAMENTE CETES MÁS 1.5% y 2%. LA CASA 
DE BOL::iA PROPONffiA LA TASA DE ACU:ii<~J AL PLAZO DE LA EMISIÓN Y LAS CONDl 
CIONES DEL MERCAOO, 
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PLAZO.- i·b MAYOR DE 130 DfAS, SIENDOr-íJLTIPLDS DE 7, 0ICt() PLAZO -
PUEDE SER EXTENDIOO MEDIANTE LA B11SIÓN DE NUEVAS JlcEPTACIONES &NCJ\ -
RIAS AL VENCIMIENTO DE LAS ANTERIORES, LA CASA DE BOLSA PROPONDRA LOS 
PERfOOOS DE ACUEROO A LAS CONDICIONES DEL MERCADO, 

LOOAR DE PAGO.- EL IíIDAL 

DEPOSITARIO.- EL Irll.VAL. 
l\oouIRIENTES,- El. PÚBLICO INVERSIONISTA AOOUIEREESTE TIPO DE VALOR 

A TRA~S DE UNA CASA DE BOLSA, PACTANooSE EL PRECIO DE ACUEROO A lt4A TA 
SA DE DESCUENTO CALCUlÁNDOSE A TRA~S DE LA SIGUIENTE FÓIMJl.A: 

,,.., .. 

llJNDE: 

P = V ( 1 -i&i 1n ) 

p = PRECIO DE AoGluISICIÓN 
V = V AUJR í'«J.11 NAL 
D = TASA DE DESCUENTO 
T = DfAS POR VENCER. 

Cosro DE FINANCIPMIENTO.- LA EMPRESA EMISORA TENDRÁ UN COSTO DE -
CAPITAL EQUIVALENTE AL l"ONTO DEL PAGO POR CONCEPTO DE: 

A) Co'>11SIÓN POR APERTURA CONTRATO, TANTO CON EL BANCO ACEPTANTE -
COMJ LA CASA DE BOLSA QUE REALIZA LA COLOCACIÓN, 

B) Ül'-1ISIÓN POR COLOCACIÓN COBRADA POR LA CASA DE BOLSA. 

c) TASA DE DESCUENJ"O PACTADA (INTERESES) 
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2.2.2 C E T E S 

1.- NATURALEZA: 

los CERTIFICAOOS DE LA TESORERfA DE LA FEDERACIÓN SON TÍTULOS DE CRÉ
DITO AL PORTADOR EN LOS CUALES SE CONSIGNA LA OBLIGACIÓN DEL GoBIERNO FE
DERAL A PAGAR UNA Sl.Jv1A FIJA DE DINERO EN FECHA DETERMlt-WJA, los VALORES 
REFERIOOS SE EMITEN POR CONDLX:TO DE LA SECRETARIA DE HACIENDA y CR~no -
Púauco. EL BANco DE ~reo, ACTÚA CQYO AGENTE EXCLUSIVO DEL GoBIEROO FE. 
ORAL PARA LA COLOCACIÓN Y REDEtClÓN DE DICHOS TfTULOS. 

2.- VALJF. tt'J.1INAL. 

DIEZ MIL PESOS ( lQ,(ll) } 

3.- PI.Azo: 

A) 91 DfAS (EMISIÓN NORW'\L ) 

a) EN UN TIEMPO EXISnó LA EMSIÓN CORTA (28 DIAs) 

lAs CASAS DE BOLSA SON LAS ENTIDADES AlITORIZADAS PARA EFECTÚAR OPERA 
CIONES 1-V\BITLU\LES DE COMPRA-VENTA DE CERTIFICADOS, DE REPORTO SOBRE LOS 
MISIOS Y DE PRÉSTAMJS DE DICl-OS TÍTULOS, TRATÁNDOSE DE ESTOS VAl.!F.ES, 
LAS CASAS DE BOLSA OPERAN SIEMPRE POR CUENTA PROPIA, PoR CONSIGUIENTE NO 
CARGAN CCJ-1ISIONES EN LAS TRANSACCIONES REFERIDAS, Sus UTILIDADES SE DER.l 
VAN DEL DIFERENCIAL ENTRE PRECIOS DE C0'1PRA-VENTA, 

los REPORTOS SON OPERACIONES DE CCJvtPRA-VENTA A CIERTO PLAZO DEN LOS 
CUALES INTERVIENEN UN VENDEOOR A (REPORTADO) Y UN CCWRADOR B (REPORTA-
DOR) CON LA FINALIJllW DE QUE A OBTENGA RECURSOS MJNETARIOS A TRAVÉS DE B 
MEDIANTE LA VENTA DE 'X' CETES, PACTÁNDOSE UNA TASA DE PREMIO A CARGO -· 
DE A POR EL USO DEL DINERO DURANTE EL PLAZO QUE SE HAYA CONTRATADO, 

Al. VENCIMIENTO DEL REPORTO "A" TENDRÁ LA OBLIGACIÓN DE DEVOLVER EL -
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fbrro DE DINERO QUE RECIBIÓ AL PACTARSE ÉSTE, M4s UN PREMIO (INTER~S) POR 
EL USO DEL Mlsr-'D POR LO QUE "B" TENDRÁ LA OBLIGACIÓN DE DEVOLVER LOS CE-
TES RECIBIOOS, 

EN FORW\ GRÁFICA TENDRf.AMOs: 

A) ~IGEN 

CETES 

A B 

$ 

B) VENCIMIENTO 

$ + INT'S, 
··--·-··- -- -·-· - .. 

A B 
·-·-·-.. - -··· 

CETES 

EL PLAZO fAÁXIMO DE ESTAS OPERACIONES ES DE 45 DfAS Y EL MEt-«>R DE 1 -
D(A, POR LO QUE SE POmÁN REOOVAR CAill\ SIETE DÍAS SI ES NECESARIO,' 

los CERTIFICAIXlS PROPIEDAD DE INVERSIONISTAS PUEDEN SER DAIXlS EN 
PRÉSTAflO A LAS CASAS DE BOLSA, LAS CUALES UTILIZAN LOS TfTULOS ASf AOOUl
RIOOS PARA HACER VENTA DE LOS MISMOS O REPORTOS SOBRE ELLOS, PoR TALES -
OPERACIQtES, LAS CASAS DE BOLSA CUBREN A LOS INVERSIONISTAS INTERESES QlE 

AUtGJE USl.W..MENTE SON REDUCIOOS, <0.25%) PERMITEN A ~STOS OBTENER RENDJ-
MIENTOS ADICIONALES 

Arf.11NISTRACIÓN DE LOS Tf TULOS: 

DE ACUEROO CON EL DECRETO DEL Cot-CiRESO DE LA UNIÓN QUE AUTmlZA LA -
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EMISIÓN DE CERTIFICAOOS, ÉSTOS DEBEN PE~NECER EN TOOO TIEMPO DEPOSITA
OOS EN EL BANCO DE MÉXICO, DICHA INSTITUCIÓN LLEVA CUENTAS DE CERTIFICA-
DOS A CASAS DE BOLSA, LAS CUALES A SU VEZ, LLEVAN CUENTAS DE ESOS TÍTULOS 
A SU CLIENTELA, IlE ESTA MANERA, LA COLOCACIÓN, TRANSFERENCIA Y R.ENDICIÓN 
DE CERTIFICAOOS SE REALIZA CON M4xIMA AGILIDAD, ECOto1fA Y SEGURIDAD, YA 
QlE NO IMPLICAN El MOVIMIENTO FÍSICO DE LOS VALORES, SINO QUE LAS OPERA--

. CIOtES SE f>WEJAN EN LIBROS, EXPIDIÉNOOSE NATURALMENTE LOS ca-1PROBANTES -
RESPECTIVOS PARA LOS INTERESAOOS, 

los CERTIFICAOOS SE COTIZAN POR LAS CASAS DE BOLSA EN °Tt"'1INOS DE TA 
SA DE DESCUENTO ANUAL, fio\BIENOO UNA COTIZACIÓN PARA LA VENTA Y OTRA PARTE 
PARA LA CCJ1PRA, 

El MERCAOO DE CERTIFICAOOS SE HA ORGANIZAOO EN FORMA QUE TEf'liA LA r'\! 
XIMA LIQUIDEZ POSIBLE Y DE rwERA QUE LOS DIFERENCIALES ENTRE COTIZACIO
NES DE CCff>RA Y DE VENTA TIENilAN A SER PEQUEÑOS, PARA ELLO, SE HA DIS
Pl.ESTO QUE LAS OPERACIONES ENTRE CASAS DE BOLSA SE REALICEN PRECISPMENTE 
EN EL PISO DE LA BoLSA MExICANA DE VALORES, LO CUAL, LO CUAL PER-!ITE ESTA 
BLE:CER lt.I ESTRECl-0 CONTACTO ENTRE LA OFERTA Y LA DEMANJlt\ DE LOS VALORES -
DE QUE SE TRATA, PUBLICANOO DIARINJIENTE PRCJ-1EDIO DE COTIZACIONES QUE RE
FLEJEN LA SITUACIÓN DEL MERCAOO, 

los RENDIMIENTOS CORRESPONDIENTES A LOS DIFERENCIALES ENTRE PRECIOS 
DE ca-1PRA Y PRECIOS DE VENTA DE CERTIFICAOOS QUE SE AIXlUIERAN DE CASAS DE 
BOLSA Y POSTERIORMENTE SE ENAJENEN A ÉSTAS, HAN QUEDAOO LIBRES DEL IMPUE.S. 
TO SosRE LA RENTA, PARA LAS PERSONAS FfSICAS, TRATÁNOOSE DE PERSONAS MO
RALES, ESOS RENDIMIENTOS SON ACLMJLABLES DE If\GRESO GRAVABLE, 

Sl&\sTA DE CETES: 

EN LOS DIFERENTES MERCAOOS DE UNA ECONCJ'1fA, LA REALIZACIÓN DE UNA LI
BRE OFERTA Y DEMANlli\ DETERMINA TANTO EL PRECIO CCJt10 LA CANTIMD DE EQUILI
BRIO DE LOS BIENES PRODUCIOOS. CoN ÉSTA IDEA Y CON EL PROPÓSITO DEL --
GcisIERNO FEDERAL DE ESTR~R UN MERCAOO DE CETEs. SIN msrORcioNAR LAS 
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TASAS VIGENTES, SUSTRAYENOO VIOLENTAMENTE LOS FONOOS INVERTIOOS EN OTROS 
INSTRlJllENTOS FINANCIEROS, ASf CCJ'10 DE CONTAR CON UN CONTROL ESTRICTO DEL 
FINANCIAMIENTO OBTENIOO PARA LA ELABORACIÓN DE PROGRAMAS Y PRESUPUESTOS 
DE APLICACIÓN DEL MISMO, EL 'BANCO DE MÉXICO, OPTA POR DEJAR DE EMITIR -
ABIERTAMENTE EL llONTO DE LAS EMISIONES MEDIANTE EL ESTABLECIMIENTO DE LA 
TASA DE DESCUENTO Y RENDIMIENTO: PARA COLOCAR ~ICAMENTE EL fo'VNTO REQUE
RIOO POR SUS NECESIIll\DES A TRAVÉS DE SUBASTAS BAJO POSTURAS CCJo1PETITIVAS 
Y NO ca-v>ETITIVAS, 

L\s POSTURAS CCWETITIVAS SON AQlELLAS EN QUE SE ESTABLECE LA CANTl 
IW> IE CETES QUE SE DESEA ADQUIRIR Y EL PRECIO QUE SE ESTA DISPUESTO A -
PAGAR POR ESA CANTIDAD ESPECf FJCA, PE"'1ITIENOO A UN SUSCRITO CCK'ETITIVO 
PRESENTAR VARIAS POSTI..mS, INDICANOO LAS DIFERENTES CANTIDADES QUE SE DE. 
SEAN A LOS DIFERENTES PRECIOS, PERO SIN PRECISAR EL PRECIO, 

8AJo ESTAS CIRCUNSTANCIAS EL BANCO DE MÉXICO EMITE LAS SIGUIENTES -
DISPOSICIONES 
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PASES PAR'\ LA COLOCACION DE CERTIFICAOOS DE L~ TESORERIA DE L.A FEDEPACION 
CCEfES), r'lEDIAf.JTE 3JPASTAS SETW..JAl..ES: 

1.- GENERALES 

1.1 EN ESTAS SUBASTAS SÓLO SE ACEPTARÁN CCM> POSTORES A LAS ENTIDA

DES SIGUIENTES" 

1.ll CASAS DE BoLSA INSCRITAS EN EL REGISTRO NACIONAL DE VAL.ORES E -

INTERMEDIARIOS. 

1.12 INSTITUCIONES DE CRSITO. 

1.13 &!PRESAS QUE Kl\YAN RECIBIDO AUTORIZACIÓN EXPRESA DE ESTE IWco -
DE México, S. A. 

los POSTORES DEBERÁN ACTUAR SIEMPRE POR CUENTA PROPIA y, SALVO 

LOS REFERIDOS EN EL PUNTO <1.11), TENER CELEBRADOS CONTRATOS DE 
DEPÓSITOS DE CETES EN AIJ-1INISTRACIÓN CON ALGUNA CASA DE BOLSA, 

1.2 LAs POSTURAS PRESENTADAS AL PANco DE ~ICO, s. A., AJUSTANDOSE 

A ESTAS BASES, SURTIRÁN LOS EFECTOS MÁS #1PLIOS QUE EN DERECI{) 

CORRESPONDA E IMPLICARAN LA ACEPTACIÓN DEL POSTOR A TODOS Y CA

DA UNO DE LOS TéRMINOS Y CONDICIONES AQUf CONSIGNADOS, 

ToDA POSTURA TENDRÁ CARÁCTER OBLIGATORIO PARA EL POSTOR QUE LA 
PRESENTE, 

1.3 EL BANco DE México, S. A., HARA DEL CONOCIMIENTO DE LA Jk>LSA f'E. 
XICANA DE VALORES, S. A. DE C.V., LAS CARACTERfSTICAS DE LAS SU. 
BASTAS, PARA INFORMACIÓN DEL MERCADO, 

. 1.4 Tonos LOS l{)RARIOS QUE SE CITAN EN ESTAS BASES, SON TIEK'O DE -

LA CIUDAD DE f"é<Ico, DISTRITO FEDERAL. 



2.- CoNVOCATORIAS Y DEFINICIONES 

EL BANCO DE México, s. A. PONDRÁ A DISPOSICIÓN DE LOS INTERESA
oos l.tU\ CONVOCATORIA SEMl\NAL DANDO A COOOCER LAS CARACTERÍSTICAS DE LAS 
SUBASTAS RESPECTIVAS, DICHA CONVOCATORIA HABRÁ DE RECOGERSE EN LA ÜFICI
NA DE ~CADO DE VALORES DEL 1Wco DE México, s. A., EL ÚLTll"'O DfA l-Ñ31L 
DE CADA SEMANA, A PARTIR DE LAS 16:00 1-RS, EN UNA MISMA SEMANA PODRÁN S!J. 
BASTARSE Cms CORRESPONDIENTES A EMISIONES DE DISTINTOS PLAZOS. 

lA CONVOCATORIA INDICARA LA FECHA DE COLOCACIÓN Y LA CLAVE DE -
LA EMISIÓN LA TASA DE EXCEPCIÓN Y aMJN'TOMfNil'1) GARANTIZADO POR POSTOR
PARA CADA SUBASTA, ASf CCMJ EL rorro TOTAL OFRECIDO PARA EL CONJUNTO DE
LAS SUBASTAS, 

3.- Posruoo 

los POSTORES INTERESADOS 0EBERAN PRESENTAR, PARA CADA SUBASTA, 
lJ4A SOLICITll> AJUSTANIIOSE AL ra:>ElD REFERIDO EN EL ANEXO 1 DE ESTAS BA
SES Y ATEf'ilIENDO LOS SIGUIENTES PUNTOS: 

3.1 lEBeRA ESPECIFICARSE EL VALOR fÓ1INAL, EN MILLONES DE PESOS, DE 
LOS CETES SOLICITADOS, El r-t>NTO MfNit1l PARA C~IER POSMA -
SERÁ DE 25 MILLONES DE PESOS, l.As SOLICITlIDES POR CANTIDADES -
SUPERIORES A !!STA DE8ERAN HACERSE POR r-'ÍILTIPLOS DE 5 MIW>tES -
DE PESOS, 

3.2 l.As SOLICITUDES PODRAN CCM>RENDER POSTURAS DE DOS CLASES:· 

3.21 UMPETITIVAS, EN LAS GlJE EL POSTOR PROPOGA UN MJN'TO Y LA TASA -
DE DESCUENTO A LA QUE DESEA ADQUIRIR LOS CETES OBJETO DE LA SU
BASTA, DICHAS TASAS SE EXPRESARAN EN FORMA PORCENTUAL CERRADA
A DOS DECIMALES, 

3,22 f'b-Ca.1PETITIVAS1 EN LAS OOE EL POSTOR SOLICITE ~ f'ONT'O Y EXPRE
SE SU CONFORMIDAD PARA OOE EL PRECIO lJUTARIO DE CADA Tf TULO SE-
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CALCULE DE ACUERDO A LA TASA DE DESCUENTO PONDERADA DE LAS SUBAS
TA, LA QUE SE CALCULARA EN LOS °TffiMINOS SEÑALADOS EN EL PUNTO 4,7 

3,3 l.As SOLICITUDES DEBERÁN ENTREGARSE EN LA ÜFICINA DE MERCADO DE VA 
LORES A MÁS TARDAR A LAS 12:30 ~S., DEL SEGUNDO DÍA Ho\BIL I~-
DIATO ANTERIOR A LA FECHA DE LA EMISIÓN DE QUE SE TRATE, 

LA SUBASTA SE LJ..EYAAJ.. A CABO A PARTIR DE LA ~ SEMLADA. 

3.31 l.As SOLICITUDES DEBERAN ENTREGARSE EN SOBRE CERRADO ACrnPAfWJAs -
DE l.t.IA CARTA DE PRESENTACIÓN. AMBos DOCU"'ENTOS DEBERAN CONTAR CON 
FI~S AlfTORIZADAS. 

4.- f'RocEDIMIENTOS DE AsIGNAClÓN 

4.1 f'Rit-ERA AsIGNACIÓN,- EH CADA UNA DE LAS SUBASTAS SE ACEPTARAN PR.l 
rEW1ENTE LAS POSTIJRAS l'IKCJ.pETITIVAS, SIN EXCEDER POR POSTOR -
DEL MJNTO Mf Nlf>D GARANTIZADO A QUE SE HIZO REFEREN:IA EN EL PUNTO 
2 DE lAS PRESENTES BASES, 

4.2 IJEreRMINACIÓN DEL f.l)N'fO ASIGNABLE A CADA SUBASTA, DEL KJNTO TO

TAL DE LAS SUBASTAS QlE SE REALICEN EN UNA Mls-1A SEMANA, SE RESTA. 
RA LA CANTIDAD ASIGNADA SEGÚN EL PUNTO 4.1 EL RESULTADO ASf OBTE. 
NIOO SE DISTRIBUIRÁ ENTRE LAS DISTINTAS SUBASTAS A PRORRATA DEL -
f>DNTO DE LAS POSll.RAS CCM>ETfTIVAS PRESENTADAS PARA CADA UNA DE -
ELLAS, 

UNA VEZ DETERMINAOO EL t>l)ffl'O RESTANTE APLICABLE A CADA UNA DE LAS 
SUBASTAS, CONFORE A LO IM>ICADO EN EL PAARAFO ANTERIOR, SE PROCE. 
DE A LA ASIGNACIÓN DE TALES 1'1)NTOS EN LOS l'éf.1INOS DE LOS PUNTOS 
4,3, 4.4 Y 4.5, TRATANDO CNJA SUBASTA POR SEPARADO, 

4.3 EH BASE A LAS POSll.RAS C<JoPETITIVAS SE DETERMINARÁ LA TASA P0NDt 
RADA GLOBAL Y SU DESVIACIÓN EST~, 1'aJEUAS POSTURAS CUYA TA

SA SEA SUPERIOR A LA TASA PONDERADA GLOBAL MAs UNA VEZ Y ft'EDIA SU 
DESVIACIÓN ESTAtl>AR, SERAN ELIMINADAS SIN RESPONSABILIDAD. 
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4.4 SEGLNli\ ASIGNACIÓN: EL t'ONTO RESTANTE SE ASIGNARÁ A LAS POSTURAS Cq1_ 
PETITIVAS EN ORDEN CRECIENTE DE SUS TASAS DE DESCUENTO, HASTA QUE SE
SATISFAGAN TODAS LAS POSTURAS C0'>1PET1TIVAS, O SE AGOTE EL MJNTO ASIG
NADO, 

SI EXISTIESEN POSTURAS CON TASAS IGUALES Y EL t'ONTO POR ASIGNAR NO -
FUESE SUFICIENTE PARA SATISFACERLAS, SE ATENDERÁN A PRORRATA DE SU -
f>t>NTO, 

4.5 TERCERA ASIGNACIÓN: EL r«>NTO RESTANTE, EN SU CASO, SE ASIGNARÁ ENTRE 
LAS POSTlRAS 00-CO'-l.PETITIVAS, A PRORRATA DE su rorro AÚN NO ATENDIDO. 

4.6 TODAS LAS ASIGNACIONES SE EFECTUARÁN EN CIFRAS CERRADAS A MILLONES DE 
PESOS, 

4.7 CoN BASE A LAS TASAS DE LAS POSTURAS C<J1PETITIVAS ACEPTADAS, SE DETEB. 
MINARA LA TASA PONDERADA DE LA SUBASTA, CERRADA A DOS DECif"ALES, EN -
EL EVENTO DE QUE 00 SE RECIBAN AL MENOS TRES POSTURAS CCM>ETITIVAS PA
RA ALGUNA SUBASTA, SE APLICARÁ CCMJ TASA PONDERADA LA QUE D~ A CONOCER 
EL IW¡:o DE México, s. A., EN LA CONVOCATORIA SEGÚN EL PUNTO 2 DE LAS
PRESENTES BASES. 

S. RfS!ILTAIDS: 

EL BANCO DE f'ÉXICO, S.A., DARÁ A CONOCER POR ESCRITO A CADA POSTOR LOS 
MJNTOS ASIGNAOOS CCM> RESULTADO DE CADA SUBASTA, ASÍ CCM:l LAS TASAS CQ. 
RRESPONDIENTES, EsTA C~ICACIÓN QUEDARÁ A DISPOSICIÓN DE LOS INTERE. . 
SAOOS EN LA ÜFICIM DE MERcAoo DE VALORES, A LAS 16:30 HRS,, DEL DfA -

DE LA SUBASTA. 

6. PAGO DE U\ SUSCRIPCIÓN 

Los POSTORES DEBERAN Cl.ERIR AL BANco DE ~'ltx1co, s. A., LAS CANTIDADES 



A SU CARGO POR CONCEPTO DE LOS CETES AOOUIRIOOS EN LAS SUBASTAS, PRECISA
t'ENTE EL DfA EN QUE SE EFECTúE LA EMISIÓN DE LOS TÍTULOS SUBASTADOS, l..As 
Ú\SAS DE lk>LSA DEBERÁN AVISAA EL DfA HÁBIL IN!YfDIATO ANTERIOR LA FORMA -
QUE UTILIZARÁN PARA REALIZAR TAL PAGO, AJUSTÁNOOSE A LOS PROCEDIMIENTOS -
ACOSTLf.1.BRAOOS SEGÚN NUESTRA C<Jv1UNICACIÓN DEL 23 DE JUNIO DE 1981. 

lAs INSTITI.X:IONES REFERIDAS EN EL PUNTO 1.12 DE ESTA CQ'vt.INICACIÓN POR EL 
SÓLO HECHO DE PRESENTAR POSTIJWj AUTORIZAN AL IWlco DE MÉXICO, S. A., A 
CARGAR LA CUENTA DEtmINADA ''DEP6SITOS DE ENcAJE" O BIEN, EN SU CASO, LA 
ClENTA IENCJ-1INADA "DEP6snos DE EFECTIVO" QUE M<\NTENGAN EN DICl-0 BANCO. -
EL CARGO A ClJAl...QUIERA DE LAS INSTITI.X:IONES f>'ENCIONAflAS EN ESTE PÁRRAFO SE 
REALIZARA EN LA FE~ DE LA EMISIÓN POR EL Ir-PORTE QUE LES CORRESPONDA Sf. 
~ LDS PROCEDIMIENTOS INDICADOS EN EL PUNTO 4 DE LAS PRESENTES BASES, 

lAs EWRESAS AUTORIZADAS DEBERÁN PRESENTAR ~ CHEQUE CERTIFICADO --
QlE Cl.SRA EL IMPORTE QUE LES CORRESPONDA, EN LA FECHA DE EMISIÓN DE 9:30 
A 14:00 HRS, EN LA ÜFICINA DE fi:RCADO DE VALORES DE ESTE BANco DE r-tx1co, 
S. A. 

-%-

DISPOSICIONES EMITIDAS 
POR BANco DE ~ICO, EL 
J7 DE SEPTIEl-SRE DE 1982. 



SQJCITUD PAPA AIXllIIUR EN axw.c1m PP.IML'RIA r.ERTIFlfAim IE LA~
RIA IE LA FElIPJ'.CI(}J CCETESl nI SE J\SlfMPNI M:DlPME a Pl«EDIMIENTO -
IE stmrA. 

},- N<:f.eRE DE LA f.AsA IE BoLSA -------------

2.- CLAVE EN EL BANco IE r-b1co, S.Pa -----------
3.- FeOiA --

DD rt1 AA 
4,- ~SEAK>S PARTICIPAR EN LA Sl.BASTA OORRESPOODlENTE A LA EMISI'~ 

'. ' 

5,- PosTIM N<>-CCl"PETITIVA 

Sa..ICITNtlOS -----------------
Mil.J.!tlES IE PESOO lEsCRIBIR O SI NO SE SOLJCJTAl 

6,- f>osT~(S) OJol>ETITIVA(S) 

f>ReSTN1lS POST\W\(SJ CCM>ETITIVA(S} (EN OJaN CRECIENTE 

TASA DE 
DESCUENTO 

-·-
-·-
-·-
-·-
-·-

NHRO -- _.,. 
MONTO 

DE TASAS) 

MIUONE$ DE PESOS 

MILLONES DE PESOS 

MILLONES IE PESOS 

Mlu.otES IE PESOS 

MILLONES IE PESOS 

1.- ~cLAPJ'MOS <XHJCER LAS BASES PARA LA cOLOCAC10N PRIMARIA IE caes ·;.t 
DIANTE Sll3ASTAS t:llE DIO A <XH>CER EL J3Moo DE ~IC01 S.A.·, EL 17 DE 
SEPTIEft'ME DE ].982, y ESTN«S ENTERAoos DE P.lE LAS POSTURAS QlE ESTA 
.U PRESENTANDO SCJ,1 <ELIGATORIAS PARA ESTA CASA IE BOLSA, SURTEN lDS 
EFECTOS~ #FLIOS "1E EN IEREoto CMRESPOOre E IftFLir.AN NlESTRA .. 
ACEPTACiiw EXPRESA A TOOOS Y CAD\ Lt«> IE lDS ~flotINOS Y cxwDICICIES 
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~ ESTAS BASES, 

ATENTN1:NTE, 

(flRMA.5 AUTORIZADAS IEL POSTOR} 

- 48 -

~EY.o PRESENTADO POR 8ANco 
IE ~ICO, EL DfA 17 IE 
SEPTIEMBRE IE 1981. 



ANEXO 2 

PARA CALCUU\R LA TASA P<l'üE~ GLDBAL Y SU IESVIAClrn ESTANDAR SE 
APLICARAN LAS SIGUIENTES FÓRl\ULAS: 

TASA POOIE~ GLCBAL = TPG = M1 D1 
M¡ 

laVIACIOO ESTANDAR = 
M (D1 - 1Ri)2 s =-1 ____ _ 

M¡ 

DCME: M1 Es" EL rorro IE LA 1-~SIMA POSTURA 

D1 Es LA TASA IE IESCUENTO DE LA 1-~SIMA POSTURA 

CXM>ETITIVA 

Se ENTIENDE AfEÑS QUE LA SLMA (MI) SE REALIZA SC6RE TODAS LAS POS

~ <Xl'FETITIVAS, 
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lA CASA JE BOLSA CCl..OCA LOS CETES ENTRE EL PÚBLICO INVERSIOOISTA ME
Dl.NfiE LA FIJACIOO DEL PRECIO DEL MISt-n. OBTENIDO A TRA~S IE 1.14A TASA IE 

IESClEffTO, ES IECIR: 

P=V Cl- l~ 

Iba: 

p = PRECIO 

V = V~ NCMINAL 
D = TASA JE ~SCl.ENTO 
T = TI8'FO QlE FALTA PAAA SU REDENCIÓN. 

E.JEWLO: 

T 
-) 
300 

SE IESEA SABER EL PRECIO QlE PPGAAÁ lfi INVERSIOOISTA QlE IESEA ..._ 

AmlJIRIR lfi CETE JE 'X' EMISIÓN A lM TASA IEL fíTk Y 85 DIAS ~ VENCER. 

85 
P = 10.0CO.OO < 1 - C.00> 300 > 

p = 8,583.3"5 

SI EL I~SIOOISTA DESEA SABER QlE TASA IE RENDIMIENTO TENIRÁ SE -

PUEIE aH>CER IEDIANTE LA SIGUIENTE FORf.tJLA: 

D 
R= 1-D _l._ 

3fD 

Coo LOS Ml5.'l>S MTOS reem: 

CT\ 
- JtJ -



2.2.3 PAPEL CcJ.lERCIAL 

.60 
R=------= 69.90% 

85 1 - .60 (36()) 

Es lJl PN3AA~, NO GARANTIZAOO, ~VENCIMIENTO FIJO, POR EL-CUAL lM 
EMPRESA SE Cct-1PRCJ'ETE A PAGAR AL INVERSICJHSTA ~ CANTIIW> FfJA EN FE
OiA FllTURA SIN Ctff'R<l'ETER ACTIVOS ESPECf FICOS, 

PI.Azos 

El MINIMO AUTORIZADO ES DE 15 DfAS Y EL MÁXIMO ES DE 91 DfAS, 

TASAS DE DESCUENTO 

lAs EMISICJ.IES DE PAPEL Ccf.1ERCIAL, PUEDEN COLOCARSE A TASAS DE DES-:
CUENTO Y RENDIMIENTO LIBRE; GENERAi.YENTE ESTAS TASAS ESTAN POR LO MENOS. 
l.N PIJlTO PORCENTUAL POR ENCIMA DE LA TASA DE DESClENTO PRIMARIA DE CETES, 
P~S EL PAPEL CcJ.lERCIAL ES UN INSTRll-ENTO DE MAYOR RIESGO CON RESPECTO A 
CEJES DEBIDO A LAS SIGUIENTES RAZONES: ESTE INSTRlM:NTO NO ES EMITIDO -
POR EL 6csIERNO FEDERAL SINO POR EMPRESAS; POR OTRO L.AOO, ES HASTA AHORA 
l.N INSTRlMNTO DE MENOR LIQUIIEZ, YA QUE SU MERCADO SECl..NDARIO NO SE HA 
DESAAROLLAOO TANTO OM> EL DE VALORES Gl.BERN»ENTALES, 

Vf>J..DR. NC1>1INAL 

CIEN MIL PESOS ( 100,IDJ.00 ) 

PRECIO 

EL PRECIO DE CADA PN3AR~ ESTÁ EN Fl.llCIÓN DE LA TASA IE DESCUENTO Y. 
LOS DfAS A VENCIMIENTO DE LOS TfTULQS, DE TAL ~ERA EL PRECIO SE CAL.CU-
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LA DE LA SIGUIENTE FOIM: 

P=V C 1-n-I-) 
3fll 

IDUE: 

p = PRECIO DEL PAGARé 

V = VAJ.DR l'01INAL DE LDS TÍTULOS 
D = T ~ DE DESClENTO 
T = Df AS A VENCIMIENTO DE LOS TÍTULDS 

ftblros LÍMITES 

EL LÍMITE rwm-1> PE"11TIOO ~ EMISORA PARA COLOCAR PÁPel. (a/ERCIAL 
EN EL f-ERCADO ES ACTUAl.Jw'ENTE DE 500'(0),(0),00, 

PlEJ4.s LA EMISORA teeRA SWETARSE A LAS SIGUIENTES REGLAS: 

- lA Efo'PRESA NO PO~ EMITIR f>ENOS DE 20 MILLONES DE PESOS, Y EN -
CASO DE QlE llrILICE PLAZOS DE 15 A 29 DfAS, EL rorro MÁxir-1> QUE 

POORÁ EMITIR ES DE 100 MIL.LOOES DE PESOS, 

iemIMIENTO 

EL RENDIMIENTO DE LOS TfTULOS SE DA ~ DIFERENCIAL ENTRE SU PRECIO 
DE CCM'RA BAJO PAR Y SU PRECIO DE VENTA, los PRECIOS DE CCM>RA Y VENTA 
SE IETE"'1INAN LIBREMENTE EN EL ~CAOO EN BASE A LA TASA DE DESClENTO, -
LOS aJALES SE VERAN AFECTAMS POR LDS MOVIMIENTOS DE LAS TASAS DE INTERéS 
EN LOS f-ERC'ADOS In'ÉSTICOS E INTERNACICJW.ES, OFERTA Y IBWIDA DE LOS Ti 
TULOS, EL PRESTIGIO Y SOLIIEZ DE LA EMPRESA EMISORA, ENTRE OTROS FACT<r
RES,. 

f'IATEMATICAMENTE LA TASA DE RENDIMIENTO SE cAL.cULA DE LA SIGUIENTE -
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MIWERA: 

R= 

D = TASA DE RENDIMIENTO 
T = DIAS POR VENCER 

R = ~NDIMIENTO 

IMPUESTO SasRE LA RENTA 

D 
T 1- {-) 

300 

los RENDIMIENTOS CJ3TENIOOS POR PERSOOAS FÍSICAS SOO GRAVAOOS pOR EL 

21 % SCJ3RE LOS J2 PRlflEROS PUNTOS, PAAA LAS PERSOOAS t>'DRALES SOO AClMJLA 
BLES A SUS INGRESOS, 

IMPUESTO AL VALOR AGREGAOO 

DESDE EL Pl.M"O DE VISTA DEL I. V .A. I U\ COLOCACION y ENAJENACIÓN DE 
PAPEL UMRCIAL NO CAUSA DICHO IMPUESTO TOllt\ VEZ QLE EL ARTICULO 8 DE LA 
LEY RESPECTIVA ESTABLECE EN su FRACCIÓN XVII QlE 500 EXENTAS LAS OPERA

CICJES DE ENAJENACIOO DE TITULOS IE CRBllTO, EN EL CASO ESPECÍFICO IEL 
PAPEL ÜJ.ERCIAL, ESTOS INSTRlt'ENTOS CONSTITlNEN P~S QUE, COOFCJM: A 

LA ~ GENERAL IE TfTULDS Y OPERACIOOES DE CRállTO ESTAN TIPIFICADCS CO

t'D TITUUJS IE cRá>no. 
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2.2.4 PPf:AJES cm GAPJWTIA FlllJCil'RIA 

C:00CEPTO 

~ PftlJAR~S EMITIOOS Pffi EMPRESAS ESTABLECIDAS EN r·'tx1co, MEDIANTE -
LA FIJACIÓN DE l1'U\ GARANTf A COOSTITUIDA POR EL IEPÓSITO IE OOlARES A LAR
GO PLAZO, EN LtU\ INSTITUCIÓN IE CAEDITO rtx1c:NU\, AFECTADOS EN ~ FIDEICQ. 
MISO CUYO OBJETIVO PRlfQDIAL ES RESPALDAR LA EMISIÓN IE LOS MISl'OS EN Pf. 
SOS r-EXICANOS, 

lAJETIVOS 

1.- BRINDAR A LAS Et-PRESAS LA OPORTLtHDAD IE FINANCIARSE EN CONDI
CI<WES ALTNENTE CQ\llETITIVAS, 

:l,- ELIMINAR EL RIESGO IE IEVALUACI~ A LAS Ef>PRESAS COO FlENTES -
IE ENIEUDAMIENTO EN 00!..ARES, 

j,- ~CIOOAR A LOS INVERSIOOISTAS UNA NUEVA ALTERNATIVA IE IN
VERSIÓN ALTPl'ENTE REDITUABLE, 

VALOR NCJt1INAL 

t1'I MILl.ON IE PESOS ( l 'COO,cm.oo ) 

fbrro DE LA EMISIÓN 

Es EL EQUIVALENTE EN PESOS A LA INVERSIÓN EN OOlARES ~ SUS INTERE. 
SES AL CN1BIO DE PESOS-OOLAR IEL DfA EN QUE SE EMITEN LOS TfTUU>S, 

REauisnos IE fMISIOO 

1.- C8TENER ~ rorro MfNII«> IE J.CX),(XX) DÓLARES #ERICANOS A TRA~S 
IE CÉ>ITO BANCARIO, RECURSOS PROPIOS, RECURSOS IE ACCIOOISTAS, RECURSOS 
IE TERCEROS, 
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2,- ÜJNSTITUIR lfl FIIEICCJ-1150 IE GARANTtA ~ SE AFECTEN LOS IE
REOiOS IEL IEPÓSITO EN OOlARES A FIN IE GARANTIZAR LA EMISilN, 

3,- SlJsCRIBIR LOS P~S, ESTABLECIENDO OON SU CftSA DE BCX..SA EL -
PLAZO Y LA TASA IE DESCt.ENTO IE LOS MISt'OS, 

4,- ~CIBIR IE LA CPSA IE BOLSA EL PROWCTO DE lA COLOCACll:H 

5,- f4. VENCIMIENTO, AKlRTIZAR LA !El.IDA, 

6,- ÜJANDO SE LIQUIIE LA DEUDA, LA INSTITUCIOO FIIlJCIARIA ENTREGA

RA AL IEPOSITARIO LA INVERSilw EN OOlARES, MAs LOS INTERESES DEVEM3AJX>S, 

bIMIENTO 

EL RENDIMIENTO QlE OTORGA ESTE INSTR\.t'ENTO EST,\ D\00 pOR EL ~IFEREti 
CIAL ENTRE EL PRECIO IE C<M>RA Y EL PRECIO IE VENTA IE LOS TfTlJUlS, EL 
PRECIO IE CCltFRA SE DETE"'1INA LIBRBENTE EN EL MERCAOO OON BASE A LAS TA 
SAS IE DESCUENTO VIGENTES Y AL PI.AZO IE LOS TlTULOS: a PRECIO JE VENTA 
( A VENCIMIENTO ) ES IGUAL AL VfJ.DR N<JttINAL JEL PAGAR~. l&IDO A QlE E.S. 
TOS TfTUU>S SE COLOCAN A JESCLENTO EL INVERSICfHSTA CETIENE RENDIMIENTOS 
IESIE EL PRirwER DfA JE SU INVERSIOO; GClZANDO ~ JE LIQUIIEZ, AL EXI.S. 
TIR lM r-ERCADO SEClNWUQ, ORGANIZADO ~ LAS WAS JE Bcx.sÁ, 

Es IE ESPERARSE Ql.E LOS RENDIMIENTOS JE ESTOS TlTULDS SEAN SUPERIO-º 
RES QlE LOS RENDIMIENTOS JE INSTRLl'ENTOS IE RENTA FIJA BANCARIOS, 

PARA LA f.MIS®\ 

J:E ACUEROO AL ARTICULO Li5 FRACCIOO V IE LA lEv JEL lt-t>lESTO Sc8RE -
LA RENTA, LOS JESC!J:NTOS, PRIMAS,· CCJ'1ISIOOES V IEMAs GASTOS RELACICrwxs 
COI LA EMISIOO JE PPGAFIS: 500 GASTOS IE>UCIBLES, 
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2.2.3 EL CERTIFICAOO JE IE'CSIT~ PJINCARICS <CHIS> 

Es ~o DE LOS INSTRlt1ENTOS TRADICICJ.IAl..ES DE INVERSIÓN EN NlESTRO -
PAfS, PERO COOFORME SE HAN INCREMENTAOO LAS NECESIDADES DE LIOOIIEZ POR 

PARTE DE LOS IN\IERSl~ISTAS, ÉSTOS HAN IEJADO DE TENER GMN IEWIDA, 

A COOSEClENCIA DE ESTA SITUACIÓtl SE Hm ELABORAOO VARIOS PROYECTOS 
QlE TIENEN aMl FIN CCMJN DE EL DAR LIQUIDEZ A LOS CERTIFICADOS IE JEp6-
SITO BANCARIOS tm DE EU..OS PRETENIE CREAR ~ l'ERCADO SECLtIDARIO DE ES
TOS TfTULOS A TRA~S DE LAS CASAS DE BOLSA ca\I C&JETIVOS DE PR<M1JER EL 
AHCRRO AL LARGO PLAZO EN INSTITUCIONES DE CRá>ITO Y DE /IGILIZAR LA tEGO
CIACIOO DE ESTOS TfTULOS, ASf MISt<> SE PRETENDE ADECUAR lfl INSTRl.JoENTO 
DE TAL FORMA QlE PUEDA SER AOOUIRIOO POO DIFERENTES TIPOS DE INVERSIOOIS. 
TAS TALES CC1'10 TESMERfAS IE B>'PRESAS SOCIEDA!l:S DE INVERSIOO E .INVERSIQ 
NISTAS INSTITOCIOOALES, ORGANISMO Ql.E POR DIFERENTES RAZONES INVIERTEN -
SUS RECURSOS EN FOPMA TEMPORAL, 

<mCEPTO 

Los cms, ~ OOCl..t1ENTOS NCJ-1INATIVOS AL PORT"AIXlR EMITIOOS POO INS
TITUCIOOES DE Ci:ÉlITO, QUE /JJllJAAM LDS IEPÓSITOS DE DINERO EFECTUAOOS -
POR LOS INVERSIOOISTAS EN DICHAS INSTITUCIOOES QUE SERAN PAGADERAS EN FE. 
OiA FUTURA, 

los CERTIFICADOS DE DEPÓSITO BANCARIO, IEBERAN COOTENER LDS SIGUIEtl 
TES DATOS: 

- LA f-'ENCIOO DE SER CERTIFICAOOS DE IEPÓSITO 
- LA EXPRESIOO DEL LUGAR, DfA, MES Y Af.O EN QlE SE SUSCRIBAN 
- EL N<MW: V FIFf'-1A DEL EMISM 
- LA SlMA IEPOSITADA 
- TIPO DE INTER6 PACTADO 
- EL REGl1'EN DE PNMJ DE INTERESES 

EL. ttRMINO PARA RETIRAR EL DEPÓSITO 
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- El. NOMBRE DEL DEPOSITANTE Ó LA MENCIÓN DE SER AL PORTAOOR, 

DE ACUEROO A LA LI'1l.IIDEZ í.1UE SE DESEA INCORPORAR A LAS CEDES SE HAN 

tECH:l LAS SIGUIENTES TENTATIVAS: SIN ~UE ~STAS SE Hl\YAN PUESTO EN PRÁCTl. 
CA, 

' ' . ~ . 
1,- DAR LIOUIDEZ A TRA\./tS DE LA VENTA DEL CERTIFICAOO EN UNA CASA 

DE BolSA, 

2.- ~EJARLOS CCM> INSTRU'1ENTO DE f't¿RCAOO DE DINERO·, coúx:Áoos -
POR CASAs oe.PioLsA cON UN r-ERCÁoo sEcluiAA10, 

1> PARA LA PRlt'ERA TENTATIVA SE NECESITA ~E EL CEOC RE(,.,A LAS -

SIGUIENTES CAPACTERf STICAS, 

- f'ooro $ 100 ,(XlJ, 00 
- PI.Azo VAAIABLE 
- PÁoo i>E INTEREsEs ~ f"ÉNsuÁL; TR1t.EsTRÁL. sEtJEsrRÁL·,· E-ré·.· o 

AL F1NÁL DE LA v1DA DEL INsTRuYENTo. <N1lRnzÁc16N>'.· 
- N<J.1INAClóN - SE PODAAN NEGOCIAA CERTIFICÁooS ÁL PORTADOR Y 

Nef1INATIVOS EN LOS ÚLTI1'1>S, LA CAsÁ DE BolsA CUIIJÁRÁ QUE -
SEAN DEBIIW'ENTE ENDOSADOS, 

2) NEGOCIACióN DE LOS TfTULOS, 

PAAA LA NEGOCIACióN DE LOS CEDES, IlEBERAN ESTAR INSCRITOS tS

TOS EN EL ~GISTRO NACIONAL DE VALORES E INTEIMDIARIOS, Ásf -. . 
C<M> INSERTAR EN EL DOCl.loENTO ruE LE SEA SOLICITADO POR EL IN
VERSIONISTA OOE LO VA A ENAJENAR, LA SIGUIENTE LEYENDA: 

"ESTE CERTIFICADO DE DEP6sno SE ENClENTRA INSCRITO EN EL ~-
GISTRO NACIONAL IE VALDRES E INTERr-'EDIAR1os, v P6R L.o rÁNTo, 
ES SUSCEPTIBLE DE SER tEOOCIADA POR LOS AAENTES DE VAL.DRES, ~ 
PERSONA l'QW., lA INSCRIPCióN EN EL P.EGISTRO NAcIONAL DE VA

LORES E INTERrEDIAAIOS, t«> lm.ICA CERTIFICACióN sc:mRE LA --
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BONDAD DEL VALOR Ó SOLVENCIA DEL EMISOR." 

3) EL INVERSIONISTA POSEEOOR DE UN CERTIFICAOO CON ~STAS CARACTf. 
RfsncÁs PODRÁ ACUDI.R A UNA f.ÁsA DE BoLsÁ v ENAJENAA EL rtTU
Lo. LA CANTIDAD A RECIBIR SERA DE ACUERoo Á LAS rÁiAs DE IN-. . . 
TERi:s PREVALECIENTES EN EL MERCAOO LOS DfAS POR VENCER DEL -
TÍTULO, ESTE CÁLCULO SE EFECTÚA DE LA SIGUIENTE f-1ANEAA:· 

T 

p = ( l B 360 } VN DV 
1 V 

360 

DONDE: 

P = PRECIO DE l°'tRCAoo DEL Tf TULo lNCUJYENOO LOS INTERESES DE-

R = 
T= 

VN = 
y= 

VENGADOS A LA FECHA, 
TASA DE INTER~S NOOINAL,· 

PI.Azo DE VIDA DEL TÍTULO, 
VÁÚJ rm1Nii 
RENDIMIENTO QUE SE OFRECE ÁL INVERSIONISTA, CONGRLENTE -
CON LAS TASAS DE INTER¡;:S DEL r-ERCADO, 

DV = DfAS A VENCIMIENTO DEL TfTULO, 

'I '••, 

Los INTERESES AClMJLAOOS SE CALCULAN DE LA SIGUIENTE FC>RW\: 

DONDE : 

IA = ( R _fil_ ) VN 
360 

DT = DfAS TRANSCURRIOOS DESDE LA FECHA DE EMISIÓN, 
IA = INTERESES AClMJLADOS, 

OOTA: ESTAS FÓRMJl.AS SON APLICABLES A CEIES CON REGir-EN DE PAGO DE 

1 NTERESES AL FINAL DEL PERf 000, 

:.:') 
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PARA EL CASO DE CEJES CDN REGlf'EN DE PAGO DE INTERESES PERIÓDICOS -
(t'ENSUAL, TRlr-ESTRAL, ETC,) SE TIENE LA SIGUIENTE FÓfMJLA: 

T 

P= ( l+R»" -
rN 

1 +y ""36[) 

DCWIE: 

R Cor-u)· > VN 

360 

p = PRECIO ÁL. QUE SE NEOOclA EL Tf TULO INQ.UYENOO LoS INTERE
SES DEVENGAOOS A PARTIR IE LA ÚLTU-'A FECMA IE PAGO IE IN
lERESES, 

DT = DfAS TRANSCURRIOOS IESDE LA FEOfA DE EMISIOO IEL TfTULO, 
TI = DfAS TRANSCURRDIOS IESDE LA Úl..Tlt-'A FEOfA IE PP.00 JE INTE

RESES AL t01ENTO EN QUE SE NEGOCIA EL Tf TULO, 

PARA CALCll.AR LOS INTERESES IEVENGAOOS A PARTIR IE LA ÚLTlf-'A FEOfA 
DE P/ISJ JE INTERÉS, SE Etll'LEA LA SIGUIENTE FÓIMJLA: 

IA = · ( R DI - T3 ) \IN 
360 

ID4IE: 

T3 = Df AS TRANSCURRIDOS IESDE LA EMISIÓN A LA FEOfA JE PAGO DE 
INTERESES, 

4, - LA CAsA JE íbLSA QUE INTER'JENGA EN LA PRll"ERA NEGOCIAClóN DEBE. 
RÁ RECABAR EL ENOOSO RESPECTIVO, 

5.- LA CAsA IE ibLSA PODRÁ t-WITENER EL OOCll'ENTO EN POSICltt. P!I>--· 
PIA ó ~LO A LA CLIENTELA o A OTRA CASA IE BoLSA APLICANOO 
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DIFERENCIAL.ES, 

6,- ÜJANDo SE HAGA REFERENCIA A LN CERTIFi°cAOO EN PARTIOJLAR IEBE-. . 
RA SEfW.ARSE aMl IIENTIFICACIOO DEL MISK>. EL EMISOR. tOffil, 

V FEOiA lE VENCIMIENTO, 

7.- EN W FEOiAS lE PAOO IE INTERESES LOS TENEOORES IEL TfTW> SE 
EN~ IEL CXB~ IE INTERESES, 

8,- EN W NEGOqACIONES EL T(Tll.O SE TRASPASARA FfSICAfENTE lE -
LOS VENlEDORES A LOS OJt>RAOORES, 

9,- /l¿,. VENCIMIENTO, EL TENEOOR ACUDIRA A LA INSTilUCIOO BANCARIA -

CORRESP<l'4DIENTE A CXBRAR O RENOVAR EL T(lULO, 

POSIBLES AIDJIRENTES 

PE~ Ff SICAS Ó tGALES IE CUALQUIER NACl<JW..IDAD. 

TPATAMIENTO FISCAL 

Et. RENDIMIENTO CBTENIOO POR PERS~ Ff SICAS ES GPAVAOO POR EL 2ll 
{1¡$,R,) SCERE LOS PRif'EROS l2 PLNTOS QlE EQUIVALE AL 2,·5% IE SU INVER

SIÓN. PARA W PE~ f'aW.ES ES ACLM.IALE A SU INGRESO GPAVABLE, 

SEGLNDA TENTATIVA 

CER'TIFICAOOS BANCARIOS <:00 BURSATILIIW> 

1,- PARA Ql.E ESTOS VAl.OR:S PlEDAN SER OOLOCAOOS POR OFERTA PLBLICA 

ES NECESARIO QlE LA INSTITIJCIÓN IE aá>no !al.ICE LA INS~IPCIÓN GUEAL 
IE lt>OOS LOS CERTIFICAOOS QlE EMITA EN EL IEGISTR> NACIOOAL IE VN..JJRES E 
INTEWEDIARIOS POR COOllCTO IEL BANoo lE ~ICO, ASf MISftl> LA OFERTA IE 

ESTOS Tfru.os REQLERIRA SeR PREVI»Em: ~ POR LA f.a.1ISIÓN NACIO
NAL IE VALORES, 
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2.- LA TASA JE JESCLENTO Y a::MÁS DATOS Ql.E I:EBERAN CONTENER LDS 
(CEIElJS): I:EBERAN ASENTARSE lflA VEZ OLE EL BANOO Y LA CASA IE BOLSA OO-. . . . 
LOCAOORA SE HAYAN PI.ESTO IE AClERDO sce~ LAS COODICIOOES JE LA COLDCA-
CIÓN, 

. . 
3,- El. Pll>CEDIMIENTO PARA LA COLDCACIOO SERIA EL SIGUIENTE: 

- TRES DfAS HABILES ANTES IE LA FEOiA JE OFERTA, EL EMISOR JE

BERÁ INFOIM'\R A LA CASA IE BOLSA EL r-m'TO A RECAl.DARSE Y EL 
PI.AZO JESEAOO, 

- ~SIGUIENTE DfA LA CASA lE BOLSA c:a.w1CA LA TASA JE IES
Cl.ENTO A LA QlE ES POSIBLE COLOCAR LOS CEllBllS, 

- ESE MISl-D DfA EL BANCO ASIENTA lDS DATOS EN EL(LDS): CERTIFl
CAOO(S) E lEPÓSITO y, E}(PllE A SU VEZ ~ CERTIFJCAOO JE CUS

TODfA QlE N'PARA LOS Tf TIJ..OS A FA'-lt>R JEL líilVAI.. (LOS Tfru-
LOS QlEDAN IVOSITAIDS FfSICAt-ENTE EN EL BANOO). SE lEPÓSl

TA FfSIC»'ENTE EN INIEVAU~IOlA EL CERTIFICADO IE CUSTO

DIA. 

- ~ MISK> TI&PO, EL BANCO ELABORA ll4A FI~ JE TRASPASO A LA 

CASA IE BOLSA Y GUARDA ESTA FIOIA PARA ENT~GARLA A LA MISMA, 
COOTRA EL PRODUCTO JE LA EMISI~ EL D!A IE COLOCACIÓN, 

- Ibs DfAS NITES JE LA OFERTA EL BANOO AVISA AL INIIVAl.. LAS -
CARAClERfSTICAS lE LOS TITULOS, 

- El Df A JE COLOCACIÓN LA CASA IE BOLSA CRUZA Y RECIBE LOS F~ . 
OOS, AL MISfol> TIEK'O QlE LIQUIDA EL BANCO CONTRA ENT~GA lE 

LA FIOiA JE IEPÓSITO, 

- EL AVISO JE OFERTA PC8LICA SE EMITIRÁ EN LOS PERIÓDI<DS Y SE 
EN~GARÁ A LA f.a.11SIÓN i·MCICHAL IE VALoFES CON OOS DfAS IE 
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ANTICIPACióN CCJ-4 EL C&JETO I'E QlE SE ~ ASIGNÓ NCff:RO IE f.J.r 

TORIZACIOO. 

4.·- EL PROcEDl.Mia'1-o PARA L.A N>1>1rn.ZAcúx~ v PAOO IE Los ccm:eis> -
SERÍA EL SIGUIENTE: 

- iM DfA HABIL ANTES IEL VENCIMIENTO EL BANCO ELABORA l.NA FI-
OiA IE TRASPASO W. LA CUAL AUTORIZA EL 8ANco JE f·~ICO A -
CARGAR EL rorro JE LA EMISIÓN IE LA Cl.ENTA JE LA INSTITUCIÓN 
EMI SlRA y ~ A LA ClENTA IEL INIEVfl.· 

- El Df A DE VENCIMIENTO EL li'IDtt.. LIQUIM A LA r./ISA DE BOLSA 
CXW OEQlE GIRAIX> <DfTRA SU PJO>IA a.ENTA, 

- ESE Mis,t.t> DIA EL BN4CO WINI\\ FIOiA IE RETIR> AL lru:EVAL. PAAA 
REa>GER EL CERTIFICAOO IE CUSTODfA, 

f.ARACTER(STICAS IE LOS CE1E311S 

fbfro IE LA EMISitff 

JD'Cll),(Xl),00 <DIEZ l··UWIES IE FeDS 00/100 M.'N.) 
ÜM> MfNir-1> Y MlLTIPLDS IE DIEZ MIWJES IE PESOS, 

Pt.Azo IE EMISióN 

VARIABLE POR SER INSTRl.KNTO IE :·tRCADO IE DINER> 

VAf.DR IE Pn>RTIZACióN 

100,<m.oo <CIEN MIL ffim 001100 :1.~f. > v KILTIPLOS IE cIEN WM.DR 
N<J-1INAL MAs INTEIESES PPGAOOS AL VENCIMIENTO), 
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EL VALOR N0'-1INAL SE OBTIENE APLICANID LA SIGUIENTE FÓfMJLA: 

D 
VN = VA ( 1 - 36() X T ) 

IOIDE: 

VA = VALJ:R b1INAL 
D = TASA a: !Esct.effo 
T = PI.Azo 

SE c:ÁLCUIJ\ APÚCliMX> LA SIGUIENTE FÓRMJLA: 

VA - VN 300 
I = X --

VN T 
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O\PITULD 3 

CKIONES Y FUBITES TFADICIOi"W..ES IE FUWCif'V'llfüfO 

:OC LA ffilml\ Y ~INU\ Er'PIESA 

Us FUENTES DE FINANCIAMIENTO DE LAS tEDIANAS Y PEOOEAAs Ef'PRESAS 
~ SE CLASIFICAN EN: 

A) Ü'.>RTO Pi.Azo 

B) lARoo Pi.Azo 

3.1 í.oRTo PLAzo 

ÜM> FIMNCIAMIENTO A CORTO PLAZO SE ENTIENDE AQUEUAS DEUDAS PROGRA. 
MADI!.$ ORIGINALMENTE PARA PAGO EN ~ Afl:J, De LAS CUALES PODB'OS r-'ENCIONAR 
LAS SIGUIENTES: 

A) CRÉ>ITO CcJ.ERCIAL 

a) CRá>1ros 8ANcAR1os 
e) PIGf«l!W:IÓN DE CUENTAS POR COBRAR 

D) FACTORlt«i FINANCIERO 

E) AARENl:WtlENTO FINANCIERO 

F) FoNDOs DE FCl'ENTO 

3.1.1 CRb>ITO Ca-ER<:IAL 

EL CRá>ITO CCJo'ERCIAL ES LA FUENTE MAs lftFORTANTE Y UTILIZADA DEL FI-
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NANCIAMIENTO A CORTO PLAZO. EsTA FLENTE SURGE IE OPERACI~ES cnYERCIAL.ES 

ORDINARIAS: POR TANTO ES REGll.ADA POR LAS "f.oNDICIONES IE ~no" QlE ES. 
TABLECE EL P~VEEDOR, 

ExISTEN 4 FACTORES IETERMINIM'ES PARA EL ESTABLECIMIENTO IE ~ "Ccti 
DICIOOES IE CRÉDITO", 

1) íi\TIJRALEzA Y IEWIDA IEL PllÍoucrO 

2) CIRCLNSTANCIAS IEL VENIEX>R 
3) CIRCLNSTANCIAS IEL CCM>RAOOR 
4) l.EsclENTO POR PRooo PAGO 

EL PLAZO IEL VENCIMIENTO IEL C~ITO CQYERCIAL GENE~ ES A :i'.), 
60 Y 9J DfAS, 

EN EL CRÉDITO WIERCIAL ES MlN aMl'..N f>W4EJAR EL:· 

A) Pe:Rf ooos IE Jl;scLENTo POR PROOTo PAGO 
B) IJ:SCl.ENTO POR PROOTO PAGO 

A) PERf ooo IE fEscLENTo POR PRCJITo PAGO 

ESTE PERf 000 REPRESENTA EL NIÍ'ERO MAx1t1l IE DfAS IESPlÉS IE LA -
INICIACIÓN IEL PERIODO IE OÉ>ITO EN 'EL CUAL SE PlEDE APmVEotAR EL IES-

Ct.ENTO POR PIUITO PAGO, 

B) EL LESCl.ENTO POR PROOTO PAGO 

Es OTORGADO CCJIO INCENTIW POR AQl.ELLAS Et'f>RESAS Ql.E TIENEN aJ1J 
CSJETIVO, AGILIZAR LA RECl.PERACIÓN DE SUS Cl.ENTAS POR CCBRAR, 

EsTE IESCLENTO GENERAL.M:NTE OSCILA ENTRE EL 1 y 5 %. EL CDPRA-

IX>R EVALÚA Y IETERMINA SI ES CCJM:NIENTE T<J.1AR EL IESCl.ENTO POR PROOTO PA 
GO Ó NO APROVEOiARLO. EN BASE AL ANAl..ISIS IEL COSTO IE FINANCIAMIENTO Y A 
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LA EVAWACIÓN DE LAS rECESIDAIES DE LA EM'RESA, 

PARA DETERMINAR EL COSTO POR RENl.MCIAR AL DESClENTO POR P!Ufl'O pt«J, 
EL ~CIO REAL SE COOSIDERA C<J-D EL OOSTO a>N DESClENTO DE LA t-'ERC.ANCfA, 

E.iePLO: '-" Cf.A BETÁ; RENWCIA AL IESCtmrO P6R PROOO PAGO, 2/10 
tETO A 3.1 DfAS, Qt.E LE OFRECE su PROVEEDOR PRINCIPAL. 
¿~ COSTO LE REPRESENTA EL HABERLO ELEGIDO ASf? 

IPP = 
360 

1- IP N 

IXWI:E: 

IP = lE:SCt.ENTO POR P!Ufl'O PAGO, 
N = f~!MIO DE DfAS EN QIE PlEE EXTENDERSE EL PAGO. 

SusTI TLNENIX>: 

.al 36) 
f.osTo POR RENL.t4CIAR AL IFP = --

l-.J2 (lJ-10) 

= 36.73 % 

3.1.2 ~ITOS BANCARIOS 

EsfE TIPO DE CfÉ>ITOS REPRESENTA lMO DE LDS t-'EDIOS DE FINANCIN-11ENTO 
MAs COSTOSOS V UTILIZADOS POR LAS EWRESAS, los CÉITOS BANCARIOS PtE-
IEN TENER LAS SIGUIENTES K>IW..IDADES: 
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CRÉDITOS A CORTO PLAZO 

SIN GARANTI A U~lMNTAL Lf NEAS DE Q¡!ono 
ÚÉDITO PEwi.VENTE 

U:>N GA~fA )PRENMRIOS 

l CDN UulERAL 

A) EL CRÉDITO A CORTO PLAZO S/GARANTfA, OOCllENTAL,- Es AlllEL QIE 

ES arrENUX> A TRA~S IE l.N PRé>TAK>, A ~ SOLO PAOO, ~ LA FINALIDAD IE 

SER UTILIZAOO POR LA Et-PRESA DURANTE ~ PERfOIX> CORTO Y 00 CONTINID, EL 
P~STAfwl> SE OOCl.r-EITA PMA IEJAR SENTADO POR ESCRITO L.AS CONDICIOOES IEL 

MISMJ, TALES CXM> FE®\ IE VENCIMIENTO, Y TASA IE INTE~S COBRADA, GENE, 
RAl1'ENTE EL VENCIMIENTO IE ESTOS CÉITOS ES IE ~ A 9'J Df AS, Y EL INTE

~S SE ESTIPULA CCM> ~ PORCENTAJE FIJO Vf NCULAOO EN ~A FO!f'AA A LA -
TASA IE INTEIÉS, 

B) LfNEAS DE CRÉDITO,- Es l.N CONVENIO ENTRE l.NA INSTITUCIÓN IE -

CRÉDITO Y l.NA EMPRESA, QlE ESTABLECE EL MJNTO IE C~ITO A CORTO PLAZO -
QlE EL SOLICITANTE TIENE A SU DISPOSICiá-4. 

CAAACTERf STI CAS 

6eNERAl.1"fN1E LA TASA IE INTERé> PNWJA ES "(,p,p," f-W> ~ 'X' POR -

CIENTO , 

c) Cmvenos IE CRÉDITO PJ;VOLVENTE.- ESTE TIPO IE P~STAfwl> ES l.NA 

LÍNEA IE C~DITO GARANTIZADA; IESIE EL P~O IE VISTA IE QIE LA INSTITU

Ciá-4 IE (RÉDITO SE C011'RCJJETE A Pfl>PORCIONAR l.NA Sl.Mi\ ESPECf FICA DE DINE. 

RJ SIN EXCEPCiá-4 AL.Gl.NA. 

No"1AlJIENTE ESTOS CRÉDITOS SE COORATM A flENOS IE l.N flkJ, EN 
CUANTO AL COSTO IE FINANCIPMIENTO ES MlN SIMILAR A L.AS LfNEM IE aEllTO 
COO LA DISTINCIÓN, IE QlE EN ESTE TIPO DE CRá>ITO, EL BANCO CARGA ADICIQ. 
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NALJelTE WA Tf>SA DE CCM>RCJ.1ISO POR LA GAAANTfA DE LA DISPONIBILIDAD !EL 
Dil'ER>, 

D) ÜÉ>ITOS A CORTO PLAZO CON GARANTÍA PRENI:WUA,- EN ESlE TIPO -
DE ~rro, EL PRESTAMISTA EXIGE AL PRESTATARIO LA FORMA IE l.N CONTRATO 
DE GARPHTf A C:OO EL CUAL AOOUIERE lM PARTICIPACIÓN IE CDNTRATO GARJHrfA 
OOLAnRAL CAcrrw TANGIBLE). EL CCNTRATO DE G\RANT{A ESTIPulA LA PRENDA 
Ó BIEN QtE SE ~IENE PARA RESPALDAR EL aé>ITO, ASf C<M> LA TASA DE -
I~S, FEOiA IE PAGO Y OTRAS COODiCICfES IEL MISMJ, 

EN ESTE CONTRATO SE Pl.EIEN MNEJAR LOS DIFERENTES TI POS IE PAR
TICIPACiá4 IE GARANTfA, 

1) 6RAVN-EN ABIERTO 
2> !Ecrsos IE IEPósITO 
3) PRÉSTA'«> CON CERTIFICAOO JE ~PÓSITO 

1) f'JRAVN-t:N J'aIERTO, - ~PRESENTA EL IEREOO TOTAL IEL PRESTAMISTA 
S<llRE lN a14JOOO IE ACTIVOS QlE PEFMAJECEN EN POIER IEL PRESTATARIO, 

2) fECIBOS IE ~SITO,- Es l.« CCM'ENIO EN EL Cl-"L EL PRESTAMISTA 

ACEPTA QlE EL GRAVN-EN SEA S<mRE IM BI~ Ó BIENES ESPECf FICOS IE l.N ~

JlM'O IE ACTIVOS. 

6eNERAL1"ENTE EL PRESTATARIO ~ERVA EL IEREO«> IE PROPIEMD SQ. 
8RE LA PRENDA, 

EN CASO DE VENTA PARCIAL DE LA GARANTfA EL PRESTATARIO IE8ERA -
TRASLADAR PARlE DEL PRODUCTO AL PRESTAMISTA Ó P~FORCIONAR t.m GAIWITfA 
ADICJCNAL, 

3) PRéSTN'l)S ~ CERTIFIC.AOOS IE DEPÓSITO,- 6ENERALl"ENTE REPRESEli 
TA IM PfÉST#I> too GARAl'fTfA IE INVENTARIO, PER1ITIENDO al.E EL PRESTAMIS. 
TA TENGA CClfTRCL IE GAAANTf A, 
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Cosro IE FINANCIAMIENTO IEL CRÉDITO 3MCARIO 

EL cosro' REAL DEPENt:E rE LA TÁSA IE INTE~3 CONVENllY\, U\ FORMA DE -

PAGO rE LOS MISK>S, YA SEA AL VENCIMIENTO DEL CRÉDITO Ó POR IWTICIPAOO, -

ASf MISf>I> IE LOS SALOOS CClffNSATORIOS EXIGIDOS POR LA lNSTITUCióN IE ~ 
DITO ( RECIPROCIDAD ) • 

E..1E1'1'1..0: 

Cosro:· 

-

flRtSTAl«l 

PlAzo 
TASA 

l'CXXJ,(ll) 
1 Af-o 
5tJ % 

PAGO DE INT's = PoR Nrr1c1PAOO 
RECIPROCIDAD = 10 .:C: 

OTROS GASTOS = f.cr-1ISIOO 1 % 

l:ooCEPTO BASE 

I~s l 'CD),(}]) X 

fa.11SIÓN l'CXXJ,(OJ X 

C.Osro PMCI·'\L 

RecI PROCI DAD l'OOJ.00) X 

Cosro TOTAL 

l'{)l),i))) ~Tlff> 
610.{Xl) Cosro 

3g),OOJ DISPONIBI LIIlAD 

TASA EFECTIVA 
. 510,00'.) 

= = 
il),()l) 
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9J % = Sl),·im 
• 01 % = 10,0CD . 

510,lro 
.10 % = 100,())) 

610,lD) 

130.77 z 



E9lll~ II CPEDITOS IWf.ARIOS r~ UTILIZAOOS RJR LAS Er-PRESAS 

CPEDITO IISTlf'V GAPP.íff IA PLAZO CDSTO APR>XIW\00 
SJrt>LE o DIRECTO CAPITAL DE TRABA.JO AVAL, WTA FIANZA 6 A .12 t'ESES c,p,p, + 10 PUNTOS 

QJJROGRAFARI OS DIVERSOS F1"'1A y AVAL 90 Df AS 70% 
HABILITACIÓN 6 Avfo "AmlJISICJÓN DE MATERIAS l.As MATERIAS PRIMA~~TE- 6 A 12 MESES c,p,p, + 10 PUNTOS 

PRIMAS V MATERIALES, PA- ~~~IRIOOS T. -GO DE JORNALES, SALARIOS RAL, DE Tf TULDS-
V ~TOS DIRECTOS DE EX- Y OPERACIONES DE CRÉDITO) 
PL..OTACJÓN NECESARIOS PA- PRoPORCIÓN 2:1 RA LA REALIZACIÓN ~ LOS 
FINES DE LA EWRESA 
( f:Rr. 321 l.GT v OC ) 

P.EFACCIONARIO "AoolJISJCJÓN DI; APEROS, "FINCAS, CONSTRUCCIONES, 6 A 12 MESES c,p,p, + 10 PUNTOS 
1 INSTRIM:NTOS, IJTILES DE EDIFICIOS, MAQUINARIAS, 

LABRANZA, ABONOS, GANA- APEROS, I NSTRl.MENTOS MJE. R 
00 Ó ANIMALES DE CRf A - BLES, V ÚTILES, Y LOS --
EN LA REALIZACIÓN DE -- FRUTOS Ó PRODUCTOS FUTU-
PLANTACIONES Ó CULTIVOS ROS PENDIENTES Ó VA OBTE. 
Cf CLICOS Ó PERMANENTES- NIOOS, DE LA ElvFRESA A -
EN LA APERTURA DE TIE-- ClNO FCH:NTO HAYA Sl!_lg -
RRAS PARA EL CULTIVO, - ~TI~ w.P~STAt-1> , EN LA cot-PRA O INSTALA- T, RAL DE 

~~S~ rnr~~JAS', f Tll.OS Y , DE ~ÉDJTO), 

PRENtAAIOS ~~~!ENES CERTIFICAOOS DE DEP6SJTO 6 A .12 t'ESES c,p,p, + 10 MTOS 
V BOM:>S DE PRENDA 



3,l,3 PIGNORACIÓN JE ÜENTA POR CoBRAR 

ES ~ felO iE FINHtCIAMIOOO A rRA~S iE LA CESIÓN ó ENTREGA; IE -
LAS CUENTAS POR COBRAR OMl GAIWITfA, :·bRf.w.J.ENTE ESTA PI<iH:>RAcÚí~ SE -
REALIZA POR 005 r-ÉTOOOS: 

A) Sc:6RE l.NA BASE SELECTIVA 
B) SosRE lM GRAVNEN ABIERTO 

l'RoceDIMIENTO IE PIGt«>RACIÓN 

A> saece1'e.W IE Cl.ENrA5 Aéur~w·.·..: se üEvA A. i:J,B¡j·; f.EoINiiE l.N 
ANAL.ISIS IE LDS ÚLTlftDS PATRHSS IE PAOO IE LOS DIFEREN'lCS CLlafl'ES A -
~ITO ELABOIWIDOSE l.NA LISTA IE Cl.ENTAS ACEPTABLES, ASf CXM> TN-el~ -

LA IE FEOiAS IE FAC'Tl.RACIÓN Y M:WTOS CClRRESPCN>IENTES, 

B) AJUSTE JE Cl.eM'AS POR ÚBRAR h:EPTABLES,- Et GRlPO IE ClENTAS 

SELECCI~ 500 AJUSTADAS EN SU VALDR POR LAS IEWWCIOOES Y IESCIA:N
TOS PIEVISTOS, 

e) IETE"'11NACI~ IEL P~Sí»ii.- Se LLEVA A CABO. EN BÁSE Á l.t4Á EVA 
LUACIÓN IE LA CALIIW> JE LAS ClENTAS Y EL O>STO PREVISTO JE SU PN?JJ, 
ít>~ EL PORCENTAJE !EL PRésTAftD OSCILA ENTRE EL 50 V 00 %, 

D) No'rIFICACIÓN Y f.cM:>,-· ~ CUANOO ~ CUENTA E~ .PI~ 
RADA, EL CLIENTE NO RECIBE NINGLNA r«JTIFICACIÓN, POR LO QlE ~STE SIGlE -
EFECllJANOO SUS PAOOS AL PRESTATARIO PARA QlE A SU VEZ SE REMITAA AL PRE.S. 
T#1ISTA DISMINUVENIX> G~LJIENTE EL PASl\U CCM'RATAOO, 

Cosro JE PimoRACIÓN IE Cl.eM'AS POR ÜERAR 

EL C:oSro INCURRIOO vÁ.xEL 1ÁL3% ~ ALTO.QlE EL c.oSro IE l.w P~
TIK> BIHCARIO SIN GARANTfA, 
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tbffi.w.MENTE SE 1 NTEGRA POR LOS SIGUI ENTES COOCEPTOS: 

A) TASA DE INTER~S ( C.P.P. + 2 A 5% ) 
B) CARGO POR SERVICIOS ( DEL 1 AL 3% SOBRE EL M:>NTO DE LAS 

CUENTAS) 

3.1.4 FACTORirti FINAN:IERO 

LA FACTORIZACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR (FACTORH~, IMPLICA LA VENTA 

DIRECTA DE CUENTAS POR COBRAR A UN FACTOR U OlRA INSTITOCióN FI~IERA), 

EL FACTOR ES lM INSTITl.CIÓN FI~lERA QUE CCJ>1PRA CUENTAS POR CO-

BRAR A LAS EMPRESAS. GENERA1JENTE EL FACTOR ACEPTA LOS RIESGOS DE CRálI

TO RELACIONADOS CON LAS CUENTAS POR COBRAR QUE CC"1PRA, 

EL CONTRATO DE FACTORIZACIÓN ESTABLECE: 

- PRocEDIMIENTOS DE SELECCIÓN DE CUENTA 

- it>TIFICACIÓN AL CLIENTE 

- AcEPTACIONES DEL RIESGO DE COBRO 

- RESERVA DEL FACTOR ( C<M> GARANTfA DEL BUEN COBRO DE LAS CUENTAS 

POR COBRAR): 

- FECHA DE PAGO 
- ADELANTO DE PAGO Y EXCEDENTES, 
- CosTO DE FACTORIZACióN ( CCMI.SIONES, INTERESES SOBRE ANTICIPOS, 

INTERESES SOBRE EXCEDENTES), 

V.GR,: 

LA Cf A BETA, FACTORIZÓ SUS CUENTAS POR COBRAR CON VAL.al. EN LIBROS DE -

l'OCD,cm, y CON VENCIMIENTO A 30 DtAs, EL FAcTOR SEPARA lM RESERVA DEL 

10% Y REALIZA CARGOS POR C<J>1ISIÓN DE FAcTORizÁcION DEL 5% V CARGOS DEL 4% -
INTERts r-ENSUAL, LA ctA BETA DEsEÁ ooTEN:R UN ADELANTO SOBRE EL PRODOCTo -

DE FACTORIZACIÓN, 
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PRJDUCTO IE FACTORIZACIÓN: 

VflWR EN LIBROS JE LA ClENTA 
íbos ~SERVA ID % 
CoMJSIÓN IE FACTORIZACIÓN 5 % 

DISPOOIBILIDAD PARA ~ AIEl.ANTO 

Í'~: INTE~S SOBRE EL AIEL.ANTO 4 % 

PRonucro l'ETO ML AIEl.ANTO 

f.osro EFECTJW: 

l'OOJ,·OOJ 
8J,OOJ 
:i'),'())) 

870,!XX) 
34,8)) 

Cosro 

DISPOOIBILIDAD 

154,8D 
= 19, 7% f'ENSUAL 

3.1.5 ARRENDAMIENTO FINANCIERO 

IEFINJCIÓN,- Es ~ W4TRATO EH EL CUAL EL ARRENDATARIO SE o:J.PRJ
IETE A EFECTUAR PAGOS PERIÓDICOS (RENTAS) A t.M Et-PRESA ARRENDADORA, POR 
EL USO IE ~ ACTIW PROPIEDAD IE ESTA ÚLTIMA. 

1) PERf 000 JE AARENJWt1IENTO, DlRANTE EL CUAL EL CONrRATO ES NO ~
VOCABLE POR NING~ IE LAS PARTES, 

. . 
2) ~ ~AS QlE JEBE Cl.BRIR EL ARRENDATARIO, 

3) LA OPCI~ JE <DPRA FINAL IEL ccNrAAID ó LÁ OPCIÓN IE CXM"INUAR 
ARfENDANIX>, 
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4) lA ESTIPUU\CIOO I:E LA PARTE QLE Cl.BRIRÁ LOS GASTOS 1E MmTENl"".

MIENTO IE ItlfORTACIOO, SEGUROS, ETC, 

~IDAIES: 

A) ~IEmO NETO 
a)· .AARENxwí1ENio acBÁL 
e) AAREÑiwÍ.1'000 TarÁL 
o) VooA y Á.RRENDN11000 F1cr1Cio 

ARREN!:w11ENT0 NEro.·- EN ESTE n'PO 1E ~1000 EL AARENDArÁRlo 
,. .. ' 

a.BRE TODOS lDS GASTOS INl-ERENTES AL APRO'IEOiAMIENTO IEL BIEN, TALES 00-

M':> GASTOS 1E INSTALACI001 re SEGl.R)S, r-wffENIMIENTO 6 REPARAcii:w, ETC. 

ARRENiwlIENTO GLCJ!AL..·- Es NllL EN EL cuAL TOOOS LOS GAsTOS lfffREtt 
1ES AL APROVEOiAMIENTO 1E BIEIES POR CLEHTA IEL ARRENDAOOR. 

ARfENDAMIENTO TOTAL.- A TRA'Jts IE ESTE TIPO [E ARRENDAMIENTO EL -
ARRENDAOOR REClFERA COO DOS RENTAS PACT~ EN EL PLAZO IETE~INAOO, EL -
COSTO IEL ACTIVO ARRENIYJX), MAs EL INTEle IEL CAPITAL INVERTIOO, 

VENTÁ y ,;.ARENJW.;1000 Fi'c:iié1'o.·~ RÓ.Jo ESTÁ oPERACI~.· 00 efEÁ -. . 
VEHIE ~ ACTIVO IE SU PRa'IEDAD A 00 ARRENDAOORA QlE A SU VEZ LE RENTA -
EL MISl1l ACTIVO A LA El1'RESA 'vtOOEDORA, 

VENTAJAS: 

- CBTENCIOO IEL FINANCIAMIENTO IEL 100 % 
- lIQUIIEZ Y EFECíOS EN RAZ<JiES FINANCIERAS 
- ELIMINACIOO IEL RIESOO IE CBSOl.B«:IA 
- C'.ooSERVA Y J.'u.ENTo EL CAPITAL re TAABA.X> 
- AceL.ERACioo IE B;PREC1Ac100 re sus Pcr1ws FIJOS 
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J:ES\IENTAJAS: 

- AL.ro~ COST~ .IE .. INTE~S. 
- FALTA DE VALOR IE _IESEC-0 . 
- ~STRICCl~ES EN l"EJORAS IEL BIEN, 
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3.1. 6 RJmS II ffi'fNTO 
( f IDEIC<J.1ISOS ) 

los fONOOS DE ~NTO SON UNA FUENTE DE FINANCIN'iIENTO, ORIGINADA POR 
LA PREOCuPACIÓN DEL &lBIERNO FEDERAL DE APOYAR EL Di:&\RRé>ú.o' Í:MPRESARlAL -
DE NUESTRO PAfS, 

r.to1ANTE LA suPERV1s16N DE NACIONAL F1rwc1ERA LOS FoNocis DE FcHNio 
CANALIZAN APOvos FINANcI.ERos v itcNicos AL si:CToR PROmI~ ~ Ást Lo RE. 
QUIERE, 

DESDE HACE r-tJCHO TIEMPO, CCM> EN LA ACTUALIDAD, LA INDUSTRIA Y CMR
CIO ESTA INTEGRAOO PREPONDERANTEt"ENTE POR UN SECTOR DE PEOlE~S Y foEDIANAS 
a.FRESAS, CoNSIDERANDO LA IMPORTANCIA QUE i:sre SECTOR REPRESENTA PARA EL 
PAf S, NACIONAL FINANCIERA HA PR<J.10VIOO Y REFORZ.AOO LA CREACIÓN DE foNoos -
DE ÑMNTO PARA EL DESARROLLO DE LA PEP.UEÑA Y rEDIANA EM'RESA, 

PRUEBA DE ELLO ES LA CONSTITIJCI ÓN DE : 

- RY'.:AIN (fONoo DE GARANrt A v F<MNTo A LA INDUSTRIA ~IANÁ v PE
QUEÑA), 

- R1!1N (fONoo NACIONAL DE FCllENro INDUSTRIAL), 

- FIIEIN (f JDEIC<J.11SO DE CcltuUNTOS, PARQUES, CIUDADES INDUSTRIALES 
y CENTROS ÜJr.ERCIALES) 1 

- RJEP (foNoo NACIONAL DE EsTUDIOS Y PROVECTOS}, 

- PAi CPRooRAf11' DE APovo INTEGRAL A LA PEQUE~ v ~IANA &PRESA) 

FOO\IN 

CREADO POR DECRETO PRESIDEOCIAL EL 28 DE DICIEMBRE DE 1953, 

0s.JETIVO: 

FUNIWENTAU-ENTE ES ATENDER LAS NECESIDADES DE CRl:DITO DE LAS PEQlE-
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AAs v r-EDIANAS EflfRESAS. 

SERVICIOS QUE PRESTA: 

..: OTORGA CRBlIJOS . nE ~IÚ.TACIÓN o AVfo POR COOJcTO DE INSTITU-. . . . . .. . . . ..... 
CIONES Y ~IotES DE CRBllTO AlITORIZADAS PARA LA AOnlllSICION DE fo'ATERIAS .. . .. 
PRlfo'AS Y MATERIAS QUE SON NECESARIOS PARA LA FABRICACION DE SUS PRODUC--
TOS, PAGOS DE SALARIOS Y EN GENERAL !>ARA EL CAPITAL DE TRABAJO, 

- POR ELMiSM:> cOND1.K:To oTORGA cRm1Tos REFACc10NAR1os PARÁ LA 
C(M)RA E INSTALACION DE MAQUINARIA Y EOOIPO, 

- Aoou1s1c10N, CONSTRUCCJON, Nf'LIAClóN y ~IFICACióN DE LOS I~ 
BLES QlE NECESITAN LAS Ef.PRESAS INDUSTRIALES Y PARA PAGO DE PASIVOS, 

- OTORGA AsESOR(A T~CNICA EN MATERIA FlfWCIERA, DE PRODUCCióN, OR

GANIZACION AIMINISTRATIVA COOABLE, 

ltMITES DE CRá>ITO: 

TCJWIX> EN CUENTA EL PROCESO 1NFLÁcc1C>NAA10 u suFRE EL PÁ.r"s sE 
ACawó EN ra>IFICAR LOS L(MITES DE CRmITO; lllJEDANDO DE LA SIGUIENTE FOB. 

TIPO DE CRmITo 

HABILITACION ó AV(O 
REFACCICJWUO 
HIPOTECARIO INDUSTRIAL 
TOPE MAxl"1> POR &PRESA 
EN LA CCJoeINACIÓN DE 
LOS TRES TIPOS DE CRml. 
TO, 
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<MIL.ES DE PEsos) 

20'00) 
20'(DJ 
12'(Jl) 

45'CXD 



POR LA MISMA RAZON, LOS MJNTOS DEL CAPITAL CONTABLE DE LÁ Ef.'PRESA -
CONSIDERADA C()lt) r-EDIANA Y PEPUEf'A SERAN: 

INDUSTRIA PEn.uE~A: 

INDUSTRIA ~IANA: 

DE $ 50,(00 ccM, MfNif..o Á 
$ 15,00J,(OO COO rW<IM'J 

$ 15'0JJ,·CXD coo M(NIM'J A 
$ 90'~,·coo coo MAXIr-Íl 
EN CAsO DE ooE sus EsTÁoos 
FINANCIEROS SEAN RE~PRESA 
DOS EL Lf MITE SERA HASTA -
$ 120'00),00J, 

1) GARANTIZA HASTA EL 75% nEL r-urro TOTAL DEL cRé>ITo SIN r.u: ESTE 
ÚLTir1> EXCEDA DE l'CXX),(XX) M.N. 

2) DESCUENTA EL 100% DE LOS TfTULOS DE CR~ITO, 

3) TRATANooSE DE ÜPERACIONES DE 6ARANTfA CON DESCUENTO, LA TASA iE 
INTER!:s A LA INOOSTRIA SERA LA VIGENTE EN EL FOO\IN, rci.Wm i:N . . . . . 
CUENTA LA ZONA DE UBICACióN Y LAS DEMAs POLfTICAS Y REGLAS DE -
OPERACJóN, 

4) EN OPERACIONES DE GARANrfA, EL COSTO SERVICIO SERA EL 1.5% 
ANW\L DEL IMPORTE DE LA CAITT I DAD GARANT I ZNJA O DEL SALDO I NS<JL.ll 
TO, Y SERA A CARGO DE LA EMPRESA ACREDITADA, 

REQUISITOS QUE DEBE CUBRIR LA EMPRESA: 

1.- EL SOLICITANTE DEBERA SER DE NACIONALIDAD MEXICANA Y SER PEf.llJE

f\IA O ftEDIANA Erf>RESA, 

2.- f.As EMPRESAS SOLICITANTES DEBERAN FoRMÁR INDISPENsÁBLDENTE 
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PARTE DE LA INDUSTRIA DE TRANSFORt-!ACIÓN, 

3.·- (;kJe: EL PROYECTO DE INVERSIÓN PRESENTAOO SEA VIÁBLE ECONCJ.1IC»EN-. . 

TE, PARA EL DESARROLLO Y EL PAGO DE LOS CRmITOS CONCEDIDOS, 

4,- PRESENTAR COPIA DEL E~TADO IlE PRODOCCióN Y PROPÓS,TOS DE_t..Á -:-:-:
et'RESA, CUANOO SE SOLICITEN CRé>ITOS DE HABILITACióN Ó AVfO MA
YORES A l'OOJ,OOJ: Y LOS ESTADOS FINÁr-«:IEROS EXISTENTES (BAt.ÁN
CE, Eoo, DE RESLLTADOS Y EsTAOO DE f.oSTOS DE PRotu:CióN),· EN EL 
CASO DE QUE EL CR!:DITO EXCEDA A LOS $ 2'00),00), 

5,- lRATANooSE DE CRIDITOS REFACCIONARIOS ~YORES A l'CXD,_CXD,. SE ~E. 
OOERIRA ADEMAs DE LOS ESTADOS FINAt«:IEROS, lM PROYECTO DE VENTAS, 
COSTOS y RESULTADOS: SI EL CRSlITO EXCEDE A 2'CXX),(ro, SE DEBERÁ 
PRESENTAR A0EMAs DE LO ANTERIOR, lMA COPIA DE LOS ESTADOS FINAlt 
CIEROS DE LOS EJERCICIOS ANTERIORES, 
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RJ1IN 

CoNsnruroo roR t..A SEcRETÁRtA DE HAcrENDÁ v CRrn1ro PÚBLÚ:o i::N NA-
c10NÁL Fú~.Ncli::RÁ·, s.A.·, EL 12 ne ABRIL DE I9n. 

o8Jer1ws: 

- CREAR NUeVÁs FUENTES De: TRABAJO y ÁMPLIAR u\S EXISTENTES·.· 

- PRcMlvER LA DECENTRALIZACióN INDUSTRIAL PARA FORTALECER EL DEsA
RROl..LO REGIONAL, 

- CoNTRIBUIR AL F<MNTO DE LA_EX~TACióN Y.SUSTirUcIÓN DE If.fORTA 
CIONES PARA EL r-EJORAMIENTO DE LA BALANZA DE PAC-OS, 

- CREAR UNA PLANTA INDUSTRIAL DEBIDMNTE INTEGRAM.· 

SERVICIOS QlE PRESTA: 

- REALIZA APORTACIONES TEt-PORALES DE cÁPITAL DE Riésoo·,· 
. . . . 

- 0rORGA CRálITOS SUBORDINAOOS CONVERTIBLE EN ACCIONES, 

- PRoPORCIONA AsISTENCIA T~CNICA, AIJ.tINISTRATIVA y LEGAL. 

- 0rORGA CRé>ITOS SIN GARANTfA, 

APovo f"EDIANTE CRálITOS SUBORDJNAOOS CONVERTUUS EN ACCICMS: 

A TRA~S DE ESTE t"ECANIOO NOVEDOSO, EL RJ.11N OTORGA CRmIToS SIN Gé_ 
RANTfA, A lMA TASA DE INTERt:S PROVISICIW.1 INFERIOR A 5 PlMOS A LA DEL -. . - . 
ft'ERCADO, CON PLAZOS DE GRACIA Y DE NllRTIZACióN ADECUADA A LAS NECESIDA-
DES DEL SOLICITANTE, lJNA VEZ TRANSC~JOO EL PERIODO DE GRÁcJA ES VÁuJA-. . . . '. . 
M LA SITUACióN FINAN:IERA DE LA EMPRESA, PARA DECIDIR SI SE ~IEtE LA . . .. . ., .. 
POSICióN CCM> ACREEDOR EXJGIENOO LOS INTERESES NO COBRADOS O SE CAPITAL!-
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:ZA E,L ~Rá?ITO .OTOR<?AOO ~EC~BIENOO l;A CANTIDAD DE. A,C9~S PREVI~NTf -
ESTIPU.ADAS, LIBERANDO A LA Eftl>RESA DE LA DEVOLIX:IóN DEL P~STAf1J, ASf -
ciM> a PÁGo oE INTERESES reL MJ·SIYO·.· EN EL CASO DE OOe Los soáos DE LÁ 
iffRES,\ nEUOOAA f«) ACEPTEN AL Rl'lIN CCM> AcCJoNISTA nEFINITIVO. PlJeDEN 
~ re1ÁÑTÍ:: a. PPOO ne lM r>R1MÁ Áo1c10NAC.-~ na sx C:A
BE ~ QlE. EL FmlN t«> CONDICIONÁ sus APoYoS A su i"rm.~~1l'JN E~ LA 
DIRECCI~ DE LA &PRESA ACREDITADA, YA QlE SOLO LE INTERESA PARTICIPAR -
EN EL f.oNseJo DE AIJ.11N1sTRAC1óN, PARA COt«>CER LA s1ruÁcióN DE ESTÁ v PO-

w ••• 

IER AYlllARLE O ASESORAR EN LOS PR<B.E.MAS U SE PlEDAN PRESENTAR, 

1Bu1s1ros PARÁ a soúciTANTE:· 

FIJEIN 

UlNsTITUIDO EN 1970, 

PRoPoRcrooÁR AL P&Urc v MeI>1ÁNo 1NDUsTRIAL esrwc1lx) EN .~. éúi 
D\DES INDUSTRIALES DE l'ODERNOS EDIF~CIOS DE TRABAJO, ~f. CCMl _ ~ .~1~ 
RIA Y EQUIPO ADECl.WlO A SUS NECESIIW>ES CON LAS SIGUIENTES FACILIDADES: 

- VENTA A PLAZOS 

- ARRENlW11ENTO SifoflLE ó CON OPCION DE CCM>RA. 

Ex1sTEN oos TIPOS DE NAVES INDUSTRIALES ooe SE OFRECEN coo ESTAS FÁ
CJLJIWlES: 

- EsTANMR <TIFO fOlJl.AR EN TRES TAfoWlc>S) 1 

- EsPECIALES, 
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REau1 s nos: 

- SER PEQUEOO ó r-EDIAND INOOSTRI.ÁL 

-: .SER P~RSOM F~SI~ 6.~L.LE~ CONSTITUIDA CoN PAATICIPA
CION ~YORITARIA DE CAPITAL MEXICANO, 

- OJE EL SOLICITANTE ESTE UBICAOO EN CIUIW>es INllJSTRIALES OOE 
COORDINA EL FIIEIN y QUE TENGA CCM> OBJETIVO ESTWCER a.PRESAS INWS--

., . . . . - .. ,. 
TRIALES 6 AIJ.'ENTAR LA CAPACIDAD DE PRODUCCióN DE LAS YA ESTABLECIDAS, 

- (}Je LOS ESTUDIOS PRESENTAooS DEM.ESTREN OOE LÁ Eflf>REsA ES VIABLE, 
FINANCIERA, ECQt-.Ó>1ICA Y TtCNICAf>'ENTE, 

ÚlNSTITUIOO EN 1967 

CleJETIVOS: 

- PRoPORCJONAR FINANCIAMIENTO DE ESTUDIOS DE PRElNVERSJóN DE ALTA 
PRIORIDAD, 

- OTORGAR ASISTENCIA TtCNICA A LOS ESTIJDIOs y PROYECTOS PRIORITA
RIOS DE JNVERSlóN, 

SERVICIOS QUE PRESTA: 

A) EsTUDJOS DE FACTIBILIDAD TtCNICA Y ECOtÓ1ICA DE P~S O pRQ_ 
YECTOS ESPECf FJCOS, CUYO OBJETIVO SEA UN PROYECTO DE INVERSióN, 

B) ESTUDIOS CCM>LererARIOS INCwYENOO PLN«>S, ESPEáFtcÁcIONES Y 
DISEFlo FINAL, PREVIOS A LA ETAPA DE EJECUCJóN, 

C) ÜTORGA CRÉllTO A CoNSULTORES ~ICAOOS, PARA FORTALECER SU 
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ASESORfA PROFESIONÁL Y PRCMJVER EL DESARROLLO DE LA TECNOLOGfA NÁCIONAL. 

o) PROPORCIONAR CAPÁci°TÁc.1óN Á PERSONAL CON PRDYEeros DE 1rM:Rs1óN. 

REQUISITOS: 

e) LA N-l>RTIZACióN DEL ~STAK> SERA DE 2 A 6 ~s·.· 
( El. VENCIMIENTO DE ~ cAso SERA DETE"'1Il'WX> pQR EL 

Ca.1rrt TtcN1co DEL RJEP> •· 

e) EL TIEl'fO DE ESTUDIO: No DEBERA DE SER ,.,..\voR A 24 r1:sEs, SALVO 
RAZONES ESPECIALES, 

o) EL SOLICITANTE DEBERA ÁPORTAR POR Lo ft'ENOs EL 5% DEL CoSTO oel.
ESTUDIO. 

. . ' . 
E) los PRtSTWOS OBTENIDOS SERAN EXCLUSIVA'ENTE PARA EL PAOO DE -

PAi 

. . . 

ESTUDIOS OOE SERAN REALIZADOS TOTAL O PARCIAL/ENTE POR EMPRESAS . . .. . ' .... 
CONSULTORAS, CONSULTORES INDIVIDUALES NACIONALES, REGIONALES Y 
DE LOS PAISES MIEM!ROS DE B.I.D. 

CREADO EN ~YO DE 1978 <:00 00 CRá>ITO. DEL BANco ft\JNDIAL pQR 47 MI
UDNES DE DóLAREs, v OOA INVERSióN DEL G:il1EROO FEDERAL ne 43 MILlooES -
DE OOLARES, 

C&JETIVO: 

f.ANALIZAA V FORTALECER EN F<>Rr-'A INTEGRADA LOS N'OvOs OOE SE OTOR-
GlEN A LA INDUSTRIA PEQUEAA V ft'EDIANA; DE ÁclERDO AL PLAN De DEsMROú..O 
ltOJSTRIAL y A LO DISPUESTO POR LA POLfTiéA E~ICÁ DEL GteJERm FEDE-
RAL. 
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.. . EL PAi REUNE SIETE FIDEIC<l-1ISOS DE APOYO FINANCIERO, CUA!R() FINANCIE. 
ROS Y TRES DE ASISTENCIA rtCNICA, r.1UE EJECUTAN LOS SUB-PROGRAAAS f.lJE ESTE 
fw'ANEJA. 

A) OTMGAR ÁroYoS Fl~IE~S P;.AA ~ .REALIZACI~. µE .. ~~-iuiúos p,.W.. -
EL CONOCIMIENTO ANTICIPADO DE LDS RESULTADOS DE UNA INVERSIÓN, 

EJECUTM: RffP · 

B) OTORGAR APOYO FltWCIERO Y GARANTf A A LOS PEruE~S Y r1:Í>IÁr«>S IN
DUSTRIALES A TRA~S DE LA 8ANcA. 

EJECUTOR: Rr:iAIN 

e) PARTICIPACJóN DEL RIESGO flEDIANTE ACCIONES t:CM.MES O PREFERENTES. 
(HASTA EL 33% CAPITAL SocJAL DE LA &PRESA)·, 

EJECUTOR: FCJt11N 

o> OTORGA CRálITo PARA TRASLAoo E INSTALACIÓN EN cILIDAoEs INDUSTRIA 
LES. FIIEIN 

e> DR1ENTACióN v AsESORfA DE LAS VENTAJAS DEL t>ROO~ v su UTIÚzA
c16N, DIAGNÓSTICO DE LDS PROBLEMAS DE LA 9'PRESA O PROVECTOS, PREPARACJóN 
Y ENTREtwo1JENTO DE PERSONAL ltCNJCO Y PROFESIONAL, 

EJECUTORES: lrmET <FIDEIC<Jo1ISO DE INFORMACIÓN T~CNJCA DEL -
f.OOACYf) 1 

IMIT <INSTITUTO DE PFovo nCNJCO PARA EL F1tW+-
c1ÁM1ENTO DE LA INWSTRIA A.t.·> 
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CENA.Pro-Alm (CENTRO NACIONAL DE PRoDUCTIVIIWl DE r'é<1co y SERVICIO 
NACI~L DE AnIESTIW-1IENTO RÁPIOO DE LA ~ DE OBRA 
oE LA INDUSTRIA), 

FLN:IONES DEL PRooJW'A: 

- lmRAR LA COORDINACION IE ACTIVIDADES y NFLIACION DE AKIONES -. . . . . . . ~ , 

DE LAS INSTITUCIONES IN\JOUJCRADAS PARA INCREl-ENTAR LA CAPACIDAD -
DE OPERACIÓN, 

- EsTANDARIZAR LOS SISTEMAS DE OPERACIÓN PARA LÁ AACIONAÚi.ÁCIÓN EN 
EL uso DE LOS RECURSOS tt.Mi'WJs,· T~CN1'cos y F1NAÑcIEROS·.· 

- SooERIR ADICIONES º f"EJORAS EN LDs 1NSTRlMNTos oE Fci.ÉN'To, Á L.AS 
POLfTICAS DE APOYO DEL Gcl4IERNO FEDERAL·: 

RelJISITOS GENERALES: 

- WITAL CoNTABL.E MAYOR DE so.cm y te«>R DE !D'CDJ,Cm MIWINES 
DE PESOS, 

- QJE SE GENEREN EM>L.EOS SIN DESCUIDAR LA EFICIENCIÁ PRODOCTIVA, 

- flE IKU.SEN LA ELEVACióN DE ÜJffTIVIDAO NÁcIONAL ~ INTERNAc10-
NAL, 

- <;\JE REFUERCEN LA EXPANSIÓN DE LA PROoocc16N EN u>s sEcTOREs PRiii 
RITARIOS, 

- QuE APROVECHEN RACI<ML ~ INTEGRAIJoENTE LOS REcURSos NATURALES -
DEL PAf S, 
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3.2 Flí-l/l4'4CI.PMIB'ITO A LAlrn PI.AZO 

ÜMl FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO SE CCM'RENDEN LAS DEUDAS QUE TIE

NEN UN VEOCIMIENTO A MÁS DE UN Afb, ÜMl EJEMPLO DE ESTE TIPO DE FINAN

CIN>lIENTO TENE1'l>S: 

A) PR~srPM'.ls 13ANc:ARios 
B) UT 11 • .1 DADES RETEN IDAS y DIVIDENDOS 

e) tMISIÓN DE ÜBLIGACiotES 

3.2.1 PR~STAt-ll 8ANcAR10: 

TRATÁNOOSE DE UN PR~STAM> A LAAGO PLAZ01 LA INSTITOC!ÓN DE CRáll
TO SOLCITA ADICIONAL/-ENTE A LO ACOSTlft'BRAOO (SoLICITUD DE PR~STN"01 (iA 
RANTfA, AVAL, Ere.) LOS SIGUIENTES REQUISITOS: 

1) CoNSERVACIÓN DE REGISTROS CoNrABLES SATISFACTORIOS, 

2) PRESENTACIÓN DE EsTAOOS FINANCIEROS1 DICTllMUWlOS. 

3) UwROBACIÓN DE lf1>UESTOS Y 0rRAS OBLIGACIONES 

4) Ü.WLIMIENTO DE LOS REQUISITOS DE REPARACIÓN Y rw4TENIMIENTO 

5) ítl EFECTUAR VENTAS DE SUS CUENTAS POR COBRAR 

6) ii'.> CELEBRAR ÜJNTRATOS DE AARENDAMIEITTOS FINANCIEROS Y 

7) CtJYiPLIR CON LAS RESTRICCIONES IMPUESTAS (CAPITAL DE TRABA.Jo, 

kTivos f 1JOs, PR~sTAMJs SuB-sIGUIENTEs, DISTRIBUCIÓN oe: Dl
VIDENOOs), 

VEOCIMIENTO: 

El VEOCIMIENTO DE ESTE TIPO DE CRáJITOS SE EFECTÚA A TRA~S DE lM 

M'.>RTIZACIÓN O PLAN DE PAGOS, YA SEA TRlf>ESTRALES, S&ESTRALES O ANUALES 

GENERALPENTE ESTOS PAGOS SON IGUAL.ES, QUE NmTIZAN EN SU TOTALIDAD EL CA 
PITAL Y EL INTER~S, DURANTE LA VIGEOCIA DEL PR~STA'1l1 
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f.osTo: 

PARA DETE~INAR SU COSTO SE TOMA CQYO REFERENCIA. LA TASA DE INTE
R~ PAGADA SOBRE EMISIONES DE DEUDA A LARGO PU\ZO. 

- l'birO DEL PRE~TAt'O 

- VENCIMIENTO DEL PR~STAt'O 

V:GR. 

lA CfA BETA, S.A. OBTIEt..e UN CRá>ITO POR $ S'COJ,00),00 PAGADEROS A 

5 Af«)s, COO lM TASA DE HITE~S DEL 40% SOBRE SALDOS INSOLUTOS, Se RE-
0.llERE CCNXER lCuAL.. ES EL IMPORTE DE CADA PAGO SI EL PR~STAMJ SE At'ORTl. 
ZA EN 5 PAGOS HCLUYENDO LOS INTERESES? 

DATOS: 

rtwro 
TASA 
rb. DE PAGOS 
lt"PORTE DE CADA PAOO 

fÓfMJLA: 

= S'COJ,COJ 
= LIO% 
=5 
=X 

A= P 1 
( 1 1 ) N 

A= I~ DE ANUALIDAD 

P= rit>Nro DEL PR~STNfJ 

I= TASA DE l~s 

N- iÜo1ERO DE PAGOS, 



SUSTITUYENDO: 

A = 5'CUJ,CD.1 
(1 +,4)1 + (1 +,4)2 + (1 +,4)3 + (1 +,4)4 + (1 +,4)5 

A = S'OOJ,CXXJ 

2.04 A= 2'4Ei6,804.56 
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3.2.2 UTILIDAIES !ETENIDAS (SlJPEPJ\VIT> Y DIVIIENOOS 

EsrÁ FUENTE DE F1NÁNc1ÁMIENTo Es UNÁ GENERÁc1óN ÚrrERNA DE FONOOS DE . . 
RJENTO DESDE EL PlJNTO DE VISTA DE QUE LA DISTRIBUCIÓN DE UTILIDADES CCM) 
DIVlnENooS ORIGINA LA DlsMINUCIÓN DEL k.TIVo DE fÁJÁ. PoR EL QUE LA 
EM>RESA SE VE EN LA NECESIDAD DE SOLICITAR UN FINN«:IAMIENTO ADICIONAL Pa. . . . 
RA OOE LOS ACTIVOS DE LA &PRESA CONSERVEN EL MISK> NIVEL EN EL QUE SE -
ENClENTRAN ANTES DE LA DISTRIBUCIÓN DE LOS Mlsr-t>S. 

fwrE LA DISVUNTIVA DE RETENER LAS UTILIDADES GENEAAnAS Ó DE DISTRI
BUIRLAS r-EDIANTE El PAGO DE DIVIDENDOS El EJECUTIVO DE FINANzAS ESTABLE
CE lHA POL.fTICA DE DIVIDENOOS OOE CIJ'fLA CON DOS OBJETl't,{)S FIJNDAt"ENTALES. 

A) ~IMJZAR LOS RENDIMIENTOS A LOS ACCIONISTAS, 
e) DisP<H:R DE FUENTES SUFICIENTES DE FONDOS, 

EN LA DETERMINACióN DE ~STA POLf TICA INFLUVEN Dl°FERENTES FACTORES -
TALES C<M>: 

A) REGLAS LEGAL.Es 
B} LIQUIDEZ DE LA &PRESA 
e) RESTRICCIONES EN CoNTRATACióN DE DEUDA 
o) StTUAClóN FISCAL DE LOS A:CIONISTAS 
E) D1w:16N DE PRoP1EI>Ao y ÜJNTROL DEL CÁPlrAL 
F) ÜFORTl.tU~ DE INVERSIÓN Y RENDIMIENTO DE 

LOS PcCIONISTAS, 
G) PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO 
H) PRoceso INFLACIONARIO 

T1POs DE PoLfnCAS DE Div1DENDOS: 

fxISTEN ~ SIN FIN DE POSIBLES PoLfTICAS DE DIVIDENOOS DEPENDJ.ENoo -
JE LAS CARACTERfsrÚ:AS ESPECfFICAs ce LÁ a.FRESA v sus AcCioNisTÁs.· PoR 

L.00 ú ~181RAN lA$ TRES ~ I~ÁNTEs v GENERALES. 
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Á> PoltncA DE PROPORCióN DE PAGOS CONSTANTES ó ESTABLES 
e> Pcifr16\ DE CAITTIDÁD CONSTANTE 
c) PoL.fr1c:A DE D1v1DENins REGULAAES y EXTRA 

A) PoLf TICA DE PROPORCióN DE PAGOS CONSTANTES Ó ESTABLES 

ffEDI.ANTE ~sTÁ POLf TicA.· LÁ EM'REM FfJA UN DETERMlNAOO PORCENTA
JE DE ur1ÚDÁDEs QUE SE DISTRIBUVEN cN». PERfo1x».· lÁ INCDNVENI·E~IA DE -

·- • 1 • 

ESTE PROCEDIMIENTO ES QUE SI LAS UTILIDADES DE LA EfJPRESA. BAJAN O SE IN-.' . . . . .. - .... 
CURRE EN ~ ~RDIOA EN UN PERfODO DAOO. LOS DIVIDENOOS SON BAJOS. O DE--
SAPARECEN, 

B) Pot..fTICA DE CANTIDAD CONSTANTE 

' .. . 
EsTE TIPO DE POLf TICA SE ESTABLECE EL PAGO DE UN DIVIDENDO DE -

n.M'O FIJO CADA PERfODO l Es r-tN cct(t¡ QUE SE AtKNTE EL DIVIDENDO F.IJo. 
lM VEZ QUE SE HAYA PRESENTADO UN AlMNTO CCM>ROBAOO DE UTILIDADES, 

e) PoLfTICA DE DIVIDENDOS RE~ULARES V EXTRA 

A TRA~S DE ~STA POLfTicÁ SE ESTABLECE UN PAOO CoNSTÁNTE i>ENcj.,1-. . . . . . . . 
NADO DIVIDENOO REGULAR Y SI LAS UTILIDADES SON SUPERIORES A LO NORrW.. ES 
EN UN PERfODO DADO. SE PUEDE PAGAR UN DIVIDENDO ÁDICioNAL CDIVIDeNDO EX
TRA>. 

PAGO DE DIVIDENDOS 

PueDEN SER TRitESTRALES, SEf'ESTRALES Ó ANUALES DEPENDIENDO DE LA PO-. . . 

LfTICA DE DIVIDENDOS ESTABLECIOOS POR LA Ef1'RESA, 

f'RocEDIMIENTO DE PAGO 

EsTE PROCEDIMIENTO t«lS INDICA Los PAsoS A SEGUIR PÁRÁ LA ReALÚÁéION . . .. 
IE. PAGO REAL DE LOS DIVIDENDOS EN EFECTIVO, 

-~-



flRocEDIMIENTO 

i{ffA: 

1.- . FECHA DE DECLARACIÓN 

2.- FEOiA DE REGISTRO DEL TITULAR 

3.- FEOiA Ex-DIVIDENDOS 

4.- FEOiA DE PAGO. 

PRoPoRcIÓN DE PAGOS 

Es EL DIVIDENOO POR ACCIÓN DE LA EMPRESA DIVIDIDO ENTRE SUS GANAN. 
CIAS POR ACCIÓN, INDICA a % DE CADA PESO GANADO QUE SE DISTRIBUYE A -
LOS ACCIONISTAS EN FOR-11\ JE EFECTIVO, 
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3.2.3 EMISIOO OC CfL.(~CIO'ES 

CoNcEPTO: 

l.As OBLIGACIONES SON TfllJLOS DE CR~ITO <-lUE REPRESENTAN EN FO~ PRQ 
PORCI<JW.. EL PASIVO CCWTRAfDO POR UNA 8'PRESA CONSTITUfDA CCM> SocIEDAD 
i'KlNI*, POR EL CRitr>JTO OBTENIDO A TRA~S DE LOS DESEE16>LSOS HECl-OS PDR 
SUS ACREEOORES (OBLIGACIONISTAS), 

lA LIQUIDACIÓN DE LOS INTERESES OOE SON CALCULADOS SOBRE EL f'llN'TO -

DEL CAPITAL INDICADO EN LOS TfTIJLOS, ES EFECTlWlA tEDIANTE PAGOS PERIÓD.l 
COS Y PREESTABLECIDOS, 

El. PAr:iO DEL CAPITAL SE REALIZA A TRA~S DE Al'IJRTIZACIONES CONVENIDAS, 

ÚASIFICACIÓN: 

A) 0JIROGRAFARfAS 
B) PRENDARIAS 
c) HIPOTECARIAS 
o) GARANTIZADAS CON AVAL ó FIANZA 

A) OBLIGACIONES ~IROORAFARfAS: 

EN ESTE TIPO DE OBLIGACIONES EL DEUDOR RESPONDE DEL Clff>LlMIENTO 
DE SU DEUDA CON TCOOS SUS BIENES, CON EXCEPCIÓN A LOS QUE POR LEY SON -
INALIENABLES O NO Et13ARGABLES, 

B) UBlIGACiotES PRENDARIAS: 

EsTAS OBLIGACIONES SE CA.s:w:TERIZAN POR LA COOSTlTUClOO DE LA GA

RANTfA SOBRE UN BIEN l"IJEBLE ENAJENABLE, PAAA GARANTIZAR a PAGO DE LA -
Del.EA, 
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c) ÜBLir.,ACIONES HIPOTECARIAS: 

SoN AOOELLAS QUE SON GARANTIZADAS MEDIANTE BIENES If\MUEBLES PER
FECT MNTE LOCALIZADOS Y DETERMI NAOOS, ESTE TI PO DE GARANTf A GENERALMEti 
TE ESTÁ ASEGURADA CONTRA TODA CLASE DE RIESGOS, CON EL OBJETO DE PROTE
GERLA DE IMPREVISTOS QUE LE DAflEN Y DISMINUYAN SU VALOR, 

o) OBLIGACIONES GARANTIZADAS CON AvAL ó FIANZA: 

EN LAS OBLIGACIONES GARANTIZADAS cON AVAL, EL AVALISTA QUEDA 

OBLIGAOO SOLIDARIN-ENTE CON LA EMISORA, 

LA CcJ.lISIÓN l~CIONAL DE VALORES, AL RESPECTO HA EMITIDO RESOLU
CIONES (1), EN LAS CUALES SE ESTABLECE QUE: 

- SEA ESTIPULAOO ESTE TIPO DE GARANTÍA, EN CLÁUSULA DE LA ESCRl. 
TURA Y T(TULOS EMITIOOS, 

- LA GARANTÍA SOLIDARIA QUE SE OTORGUE, DEBE DE SER APROBADA POR 
UNA AsN-'BLEA GENERAL ExrRAORDINARIA DE Jla:IONISTAS DE LA SoclEDAD GARAN
TE, Y HASTA POR EL rofTO DEL CAPITAL CONTABLE 

lAs OBLIGACIONES SON GARANTIZADAS CON FIANZAS Cl.Wm> SEA CELEBRA 
00 LJ4 CONTRATO POR PARTE DE LA EMISORA, POR EL CUAL UNA PERSONA F(SICA Ó 

MJRAL SE CCM'ROl>ETE A PAGAR POR ELLA EL.Ir-PORTE INSOLUTO DE LA DEUlll\, SI 
~STA NO ESTA EN POSIBILIDAD DE HACERLO. 

POR: 

CosTo DE f INANCIJIMIENTO: 

EL COSTO DE FINANCIJIMIENTO ESTA CONSTITUÍOO PREPONDERANT&ENTE -

A) INTERESES Aru\L.Es 

B) JIM>RTIZACIÓN De PREMIOS O IJESCLENTOS 
AL SuSCRIBIR LOS Tf TULOS 
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PRootx:To NETo: 

PRECIO DE VENTA QUE SE OBTIENE POR UNA OBLIGACIÓN DESPU~S DE PAGAR 
TOOOS LOS GASTOS DE SUSCRIPCIÓN Y DE VENTA, 

PARA EL CÁLCULO DEL COSTO DE FltWlCIAMIENTO DE LA EMISIÓN DE OBLI
BACIONES SON UTILIZADOS DOS MÉTODOS: 

A) APROXIMADO 

s> ExAcro 

(1) (C.N.V. MfroRIA Í\NLJAL, 1952). 

A) El cAl..cULO DEL COSTO POR EL MÉTODO APROXIMADO. ES OBTENIDO A 
TRA~S DE LA APLICACIÓN DE LA SIGUIENTE FÓRMJLA: 

LklNDE: 

VN - p 
C. A. = _,C_+~N~--

p - VN 
2 

C = PAGO ANUAL DE INTERESES 

VN = VALJJR lb!I NAL . 

P = PRonl.cTo NETo 
N = PERIODO DE LA OBLIGACIÓN <AÑOS) 

- 94 -



EJEMPLO: 

lA C0'1PARfA "ZETA, S.A.", PROYECTA UNA EMISIÓN DE OBLIGACIONES POR 
$ 10'000,0Xl,00 A 5 A~OS Al 40% ANUAL, EL VALOR NCT.1INAL DE LAS OBLIGA
CIONES ES DE $ l,OC(),00 CADA UNA, LA INSTITUCIÓN QUE C<:J..OCARÁ LOS TfTU
LOS COBRARA El 2% Al MILLAR, POR LA SITUACIÓN DEL MERCAOO SE OFRECERÁN 
A $ 980.00 

SoLUCióN: 

PRooucTo NETo: 

CosTo 

VAl.JJR N0'1INAL 
DESCUENTO 

CcJ.1ISIÓN 
PRODUCTO NETO 

.. - . 

= 400 + LOOJ + 960 
5 

960 + !,())) 

2 

= .4163 

Mtrooo ExAc:To: 

ESTE Mtrooo SE DIFERENCIA DEL APROXHWlO, PORílUE CONSI.DERA EL VALOR 
DEL DINERO EN FUNCIÓN DEL TIEMPO A TRAVÉS DEL CONCEPTO DE VALOR PRESENTE, 
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JbIDE: .. 

VP = VAUJR PRESENTE 
I = TASA SE lNTERts o DESCUENTO 
N = AOOs 
VF = VAUJR FUTURO 

WULAR LA TASA DE INTERtS O DESCUENTO REAL DE LAS OBLIGACIONES DES
CRITAS EN EL CASO ANTERIOR. 

\IP AL 42% DE 1,00) PAGAOOS 
AL FINAL DE 5 Afl>s 

\IP AL 42% DE l(X) PAGADOS 
DlEANTE 5 AOOS 

SJLOCIQ'j 

APLICANOO LA FÓRl'-tll.A: _l__ 
(1+1 )N 

rms 40% 

l .7143 
2 .51(]2 
3 .3644 
4 .2603 
5 .1859 

$ 173.20 

$ 787.4() 
$ --~...w_ -----

42% 43% 

.7042 .6993 

.4959 .~ 

.3493 .3419 

.2459 .2391 

.m2 .1672 

=2.0351 =1.9685 =1.9365 

CAPITAL 1.00) X .1859 = 185.93 lCXD X .1732 = 173. 20 
INTERESES LIOO X2.0351 = 814.04 lOJ XL 9685 = 787. 40 

$ 999.97 $ gj(),6() 
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~oros IE J'ffiRTIZACIOO 

Los PRINCIPALES r-ÉTOOOs DE Ar>DRTIZACióN SON: 

A) UN SOLO PAOO POR EL TOTAL 

B) Jll.'oRTIZACióN ANTICIPADA 

c) PfflRTizÁCIONES f>RooRAMADAS 

o) ft.toRTIZACIÓN POR PAGO INDIRECTO, 

A) El PAGO DE LA DEUDA SE LLEVA A CABO r-EDIANTE UN SOLO PN:JJ Y EN --.. 
UNA FECHA DETERMINADA, 

B) EsTE r-ÉTOOO INDICA QUE EL mrro DE LA DEUDA PUEDE SER PNJADA POR 
ANTICIPADO, PAGANDO AL OBLIGACIONISTA UN PREMIO O PRifv'A POR LOS TRASTORNOS 
QUE ESTA SITIJACIÓN LE PUDIERA CAUSARLE, 

C) CoNFOM A UNA TABLA EN LA OUE SE INDICAN LAS FECHAS EN QUE SERÁ . . . 
Pi\<3ADQ. CMJA TfTULO. PREVIAflENTE NMAADO, ES LIOOIDADO EL IMPORTE DEL CR~j_ 
TO, lJEJANDO AL AZAR LA ELECCióN DE LOS TfTULOS í,lUE HAN DE SER Af1>RTIZA-
OOS, EL SORTEO DEBERÁ EFECTUARSE ANTE NoTARIO Púeuco, y CON INTER~N-
ClóN DEL REPRESENTANTE CCMlN DE LOS OBLIGACIONISTAS Y DE EL Ó LOS IO'IINIS. 
TRADORES DE LA Soc:IEDAD AUTORIZADOS PARA ESTE EFECTO, EL RESULTADO DEBE
RÁ PUBLICARSE EN EL DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACIÓN DETAUANOO LAS OBLIGA. 
CIONES SORTEADAS, EL LUGAR Y FECHA DE PAGO DE LAS MISMAS, 

D) l:.L RESCATE DE LOS TfTULOS EN CIRCULACióN A TRA~S DE LA BolsA -
fttx1cN4A DE VALORES, S.A. DE C.V., Y LA CONVERSióN EN ACCIONES, COOSTITU
YEN lJNA F~ DE PAGAR INDIRECTN-ENTE EL t-'OOTO DEL CR~ITO A FAVOR DE LOS 
CSLIGACIONISTAS, 



VUITAJAS Y II:S\tttfü\J!\) 
( I6E a FUITTO oc VISTA EJ-mnR ) 

VENTAJAS: 

A) Et. COSTO DE LA DEUDA ES LIMITADO, PUESTO '11.JE LOS OBLIGACIONISTAS 

NO PARTICIPAN DE UTILIDADES SUPERIORES AL INTER~S PACTADO, 

B) los TENEDORES DE LOS TfTULOS NO <»lPARTEN EL CONTROL CON LOS 

~IONISTAS DE LA SocIEDAD. 

e) Et. PAGO EFECTUADO POR CONCEPTO DE INTERESES ES DEDUCIBLE DEL -

l .S.R. 

n> Et. COSTO DE FINANCIN-'IIENTO ES MENOR PL COSTO DE LAS AccIONES Co
~s O PREFERENTES, 

DESVENTAJAS: 

A) LA DEUDA CONTRAfDA ES UN CARC'-0 FIJO, EXISTIENOO EL RIESGO DE IN

SOLVENCIA POR LA FLUCTUACIÓN DE LAS UTILIDADES, 

B) PoR LA FEC~ DEL VENCIMIENTO DE LA DEUDA, ES NECESARIO CREAR UNA 

PROVISióN PARA EL PAGO DE LA MI~. 

c) PoR SER UN CIJ.'IPR<Jt1ISO PARA ~ l.AR(",() PERfODO, LA DEUDA CONTIENE -
l'1I RIESGO, PUESTO '1.JE LAS ESPECTATIVAS Y PLANES EN OOE SE BASÓ LA EMISIÓN 
PUEDEN VERSE l'tDDIFICADAS ORIGINNm ~ ERROR FINANCIERO CON CONSECUENCIAS 
tEGATIVAS PARA LA SOCIEIW>, 
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CAPITIJLO 4 

P!~LISIS Y EVALUACIOO IE PRJ't'ECTOS 

UNA Et-'PREM QUE SOLICITA y RE~Jl-ERE UN FINANCl_N-1IENTO, YA SE{' INTEB. 
00 O EXTEROO DEBE TEl'ER PERFECTAMENTE DETERMINADA LA APLICACióN DE LOS -
RECURSOS OBTENIDOS r-EDIANTE EL ANALISIS DE UN PRESUPUESTO DE CAPITAL, -
PARA ESTO SE VE EN LA NECESIDAD DE LLEVAR A CABO UN ANALISIS DE LAS DIFE. 
RENTES ALTERNATIVAS DE DESEEMBOLSO Y EROOACIONES CAPITALIZABLES (PROYEC-. . 
Tos) QUE LE PERMITAN ELEVAR AL r.Wm'O EL VALOR ACTUAL DE LA E1"PRESA. 

ExISTEN OOS TIPOS DE PROYECTOS: 

A) INDEPENDIENTES 
B) rmuAMENTE ExCLUYENTES 

A) PROYECTOS INDEPENDIENTES: 

SoN AOOELLOS QUE CCWITEN ENTRE Sf EN FORM TAL t:\UE LA ACEPTA-
ClóN DE UNO DE ELLOS NO ELIMINA A LOS OTROS, 

B) PRoYECTOS l'\mJN.ENTE ExCLUYENTES: 

. . 

SoN AQUELLOS QUE TIENEN LA MISfAA FUNCIÓN POR LO TANTO LA ACEPTA 
CióN DE UNO DE ELLOS ELIMINA A TOOOS LOS DEf>1As, 
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4.1 FACTORES DE B'ALIKJO~, MW.ISIS Y TCM\ II IECISIOOES 

A) DISPONIBILIDAD DE FONOOs 
B) FONDOS LIMITAroS 
e) RAc:IotW1IENTo DE CAPITAL 

A) lA DISPINIBlLIDAD DE FONOOS: 

PARA LOS DESEEJ.mal.SOS CAPITALIZABLES, INFLUYE DE M4NERA DECISI
VA PARA LA T<Jo'A DE DECISIONES, PoR LO QUE LA EMPRESA REQUIERE FORt1J. 
LAR UN ~ DE FIW\NCIACIÓN CON ANTICIPACIÓN, QUE LE ASEGURE OB
TENER LOS FONOOS REQUERIDOS, 

B) los fums LIMITAOOS: 

Es W SUPUESTO EN EL CUAL SE AFIRMA QUE LA EMPRESA PUEDE ACEP
TAR TOOOS LOS PROYECTOS INDEPENDIENTES QUE OFREZCAN RENDIMIENTOS ~ 
VtR:S A W NIVEL ESTIPULADO, EsTE SUPUESTO ES CASI lr1'0SIBLE YA QUE 
TODAS LAS Et1'RESAS TIENEN UN MAAIK> DE RECURSOS, 

c) RACIONAMIENTO DE CAPITAL: 

GENERAUeITE CADA PiKJ LAS Et1'RESAS ElABORAN W PRESUPUESTO, EN 
EL CUAL FIJAN Sl.MAS FIJAS Y LIMITES DE INVERSIÓN, RAciaw.msE FON
DOS A PROYECTOS DE TAL ~ERA QlE SE f'W<IMINEN LOS RENDIMIENTOS A -
LARGO PLAZO, 

4.2 FUJJOS DE WA 

PARA LA EVAUJACIÓN DE f>RoYECTOS NECESITWOS CONOCER LOS FUJJOS 
DE rAJA QUE NOS PROPORCIONAN CADA 00 DE ELLOS, ESTOS FUJJOS PUEDER 
SER: 

A) ÚlNVENCiotW.ES 
B) fb CONVENCIONALES 
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FLUJOS DE CÁ.JA CotMNcIONAl.e:s:· 

SoN ~ELLOS EN LOS. cuÁL.Es SE. EF~cn'.IA UN DESE~ I~).CJ~ .~~ooi 
00 POR ~ SERIE DE E~S DE EFECTIVO PERIÓOICO, PERSO SIN JNTERRUP
CióN, 

FLUJOS DE WA No ~IONALES: 

SoN Ác.ttELLOS EN LOS c~s SE REALizA ~L Des~ .~ -~ ~·'.':'.'" 
DAD QUE NJ VA SEGUIDO POR lM SERIE DE ENTIWW> DE CAJA OOiCNefTE, SINJ 

. . . . .. , . . . . . . '.' ' ... 
DESF'Uts DE lt.I CIERTO Nl'.'MRo DE PERfOOOS DE ENTRADAS PlEDE SER INTERRlfo'Pl 
00 POR OTRO EN OTROS DESEEft'l!Ol..SOS, 

Cot«lcIENOO LAS ENTRADAS EXACTAS QUE NJS PRo'mRc:IOOAN Los FLWoS DE . ' . - . . 

CAJA SABRel>S LA CANTIDAD DE DINERO NECESARIO PARA LLEVAR A CABO lt.I PRO

VECTO DETERMINADO, SoBRE ESTAS BASES ES NECEsAAIO ~RMI.~ ~ .INVE~ 
SióN NETA, QUE ES EL FLUJO DE CAJA PERTINENTE QUE DEBE CONSIDERARSE AL -
EVALUAR EL PROYECTO EN PERSPECTIVA, 

LA INVERSióN NETA SE CONOCE TOTALIZANOO ToDÁs ~ ENTRADÁs Y SAÚ_; . ~ . . 
DAS QUE OCURRAN EN EL Atb CERO, DE HORA CERO, ES DECIR EN EL ftOENTO EN . . .... 
QUE SE DECIDE Y REALIZA LA INVERSióN, PARA CALCULAR LA INVERSION NETA 
SE UTILIZA EL SIGUIENTE CUADRO: 

C:OSro DEL NuE\1J PRovEcTo 
GAsros DE INSTALACióN + 
PRoDUCTO NETO POR LA 
VENTA llETA DE Acnvos 
Ir-PUESTOS SOBRE LA VENTA 
DE knvos FIJOS . . . .+ 

INVERSIÓN NETA 
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f.oSTOS DE NUEVOS PRoVECTOS: 

ES EL DESEEf-B>Lso NECESARIO PÁRA PODER ruro1R1R UN Nui::Vo s'1éN o EOO.l 
PO, 

CiAsTos DE INSTALACióN: 

Es CUAU1JIER GASTO ADICIONAL, NECEsAAIO PARA EL FlN:IorMIENTO DE UN 
APARATO O EQUIPO, 

PRocllrro NETo DE LA VENTA DE UN knVo f 1Jo:· 

. " 

Es EL lf«lRTE QUE SE OBTIENE AL VENDER EL Ef.llllPO QUE VA A SER SUSTl 
1\.1100 (VALDR DE DESECI«>) (.}UE VIENE A REDUCIR LA INVERSlóN NETA DE LA 
fltf>RESA, 

lfof>UESTOS SOBRE LA VENTA DE kTIVOS FIJOS: 

Es OOA CANTIDAD \,UE DISMINUVE EL VALOR DE DESECI() Y flOR LO TANTO, -
PROOOCE ~ Al.KNTO EN LA INVERSióN NETA, 

E.JEfof>LO: 

SE DESEA SABER Cl.W. ES LA IN\IERSióN NETA DE UNA NUEVA ~INÁRIA -
CON LOS SIGUIENTES DATOS: 

f.oSTO DE LA NUEVA rWlUINA $ l'OOJ,OOJ.00 
GASTOS DE INSTALAClóN $ 100,00J,00 
PRooucTO NETO DE LA VTA. $ 30,00J.OO 

Sa.uc10N: 

Í.OSTO DE LA NUEVA MA<1JINA $ l'(JJ),(ll),00 
GÁsTos DE INSTALACióN $ 100,'cm.oo 

"PRoDUCTo ~º DE t:A VTA. $ 30,cro.oo 
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SUB-ToTÁL $ 870,(Xl),00 

I ,s·.R'.· 
Jlcnv0 FIJO <42%) 126,(Jl),00 

INVERSIÓN NETA $ 996·,00J.00 

BENEFicrns EsPERÁoos oe UN PROYECTO: 

los BENEFICIOS ESPERADOS O PREVI.STOS DE UN DESEe-BiSO cAPrTÁLIZABLE . . .. ' . . .. 
EN PROYECTO, SON LAS ENTRADAS DE EFECTIVO INCREM:NTALfS DESPU~S DE I~ 

Tos. Es DECIR, LOS FLUJOS DE CAJA ADICiotW..Es QUE s~ RECIB~N ~q-D-~~
CUENCIA DE EJECUTAR UN PROYECTO, l:.STOS BElEFICIOS DEBEN VALUARSE C:OO BA-
SE EN UN FLWO DE CAJA, YA f.lUE REPRESENTAN EL DINERO QUE REALJIENTE LA -
EMPRESA PUEDE DESEIMIDLSAR, 

UNA EMPRESA DESEA EVALUAR EL PROYECTO DE CCWRA DE LJNÁ Mi\OOÚ~RIA -
NUEVA. PoR LO QUE CALCULA QUE sus ur1ÚDAIEs ANTES DE DEPRECIACIÓN E -
ItfUESTOS, ~o W:! EL DESEOOOLsO SON COM:l SE M.JESTAAN A CoNrIOOÁc1óN": 

/W) COO LA UVA Mt\(lJJNARIA COO LA rmJINA PHTIG.U\ 

1 220,(Xl) 210,cm 
2 220,0CO 19),(lXJ 

3 220,0CO 170,(lX) 

4 220,001 150,(lXJ 

5 220,cm ll),(lXJ 

DATOS CCM'L..EMENTATIOS: 

LA DEPRECIAcI6N DE LA MMLIINA ANTIGUA Es DE $ 3J,Oll,OO ÁNuruis 
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LA INVERSIÓN NETA DE LA NUEVA "1AQLIINA ES DE $ J.77,C.00,00 CON UNA D~ 
l'RfcíÁclóN DE $ 80)Uf00 AM.iüs. 

~- nESEÁ CONOCER EL FLWO DE CÁ.JA DE LAS 2 ~Ú~RIAS PARÁ EL PRI
tER A~. 

Sot.ucIÓN: 

tlEVA NfrIGJA 
UTILIDADES ANTES DE 
DEPRECIACIÓN E If'f'UESTOS 22(),(D) 210,00J 

+ DEPRECIACIÓN ·8)~00). ·30,:cm 

UTILIDADES l.S,R. ll(),00) l.8),'001 
1 .S.R. (42%> sg;~ 75~tffi·· 

UTILIDAIES DESPUES l.S.R. 81.200 104.·LIOO 

+ DEPRECIACIÓN 00,00) 3<ÜXD .. 

FLUJO DE CAJA POR EL PRitER 
AfCJ 161,200 .134,"Lro 

FLUJOS DE WA INCREft'ENTALES: 
. . . . . 

$oo AQUELLOS QUE SE OBTIENEN DE LA CCM'ARACIÓN DE LOS FLWOS FINA--
LES DE CADA PROYECTO EVALUAOO. · EsTE TIPO DE FLwOS ~s sÚMN PARA DEci 
DIR Y SELECCIONAR EL PROYECTO A EJECUTAR, DE ACUERDO A LA INVERSIÓN NETA, 

Pro 
1 
2 
3 
4 
5 

r-wtJ Ir~ NllVA 
161.200 
161,200 
161.200 
161,200 
161.200 
OC6,(ll) 

Ml.11~ .OM"IW'\ 
134,lO) 

- lOlf -

12'2,0CD 
m .. an 
99 .. fro 
as· .. ero 

556Alll 

INC!eENTPLES 
26,'WJ 
38,'400 
:l),(IX) 

61,fOO 
··73;200. 

250,cm 



4.3 ~ODOS DE EVALUACióN: 

ENTRE Lüs NUMERosos ,;itiooos EX1sTENTEs PARA ÁNÁÚzÁR v EvÁLuÁR Los 
PRovi:c~as .sE r-ENcrnNÁN. A .coo.r1.NuÁc.1.~. ~gui:t.Los. ~E. ~. ~ PRÁq·1~~s v 
UTILIZADOS POR LAS EMPRESAS, PREPONDERANTEMENTE t'EDIANAS Y PEQUE~S, 

A) f>ERfODO DE RECUPERACIÓN 
B) VALOR AcTUAL NETO 
c) TASA DE UTILIDAD INTERNA 

' . . . . . ' .. 

4,3,l ~ODO DE RECUPERACIÓN: 

EL tÉTODO DE RECUPERACIÓN DE LÁ INVERs1óN Es EL NCKRO i:>E ~s RE
QUERIDO PARA RESCATAR LA INVERSIÓN ORIGINAL CON LAS UTILIDADES NETAS Ati 
TES DE LA DEPRECIACIÓN PERO DESPU~S DE Il"PUESTOS, 

EsTE r-ÉTODO TIENE LAS SIGUIENTES BASES:· 

A) EN CUESTIÓN DE LIQUIDEZ ES DE GRAN IrfORTÁNcIÁ ~ LÁ RAPIDA ~ 
VOLUCióN O RECUPERACIÓN DE FONDOS, 

s> Los PROYECTOS CON PAGOS MAs RÁPIDOS PRODOCEN EFECTOS A c6Rro -
PLAZO MÁS FAVORABLES SOBRE GANANCIAS POR ACCióN, 

DESVENTAJAS: 

A) IGNORAR LOS INGRESOS QUE SE OBTIENEN UNA VEZ OUE SE RESCATÓ LA 
INVERSIÓN, 

B) No CONSIDERA EL FACTOR TIEMPO EN EL VALOR DE DINERO·, 
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. . 

EJEt-'f'LO: 

lNVERStóN NETA PROYEcTO A 
~,cm 

UTILIDAIIS IESPIB 
PkJ IE l.S.R. FUlk)S IE CAJA 

1 15,00) . 30,00) 

2 15,(XXJ 30,CXD 

3 15,(XIJ 30,CDJ 
4 15,cm 30,cm 

5 15,(Dl 30,(D) 

6 15,00J 30,CXD 

PERfax> DE REcUPERACióN 
IEL PRovecro A = 

= 

= 

PERfOOO DE RECUPERACióN 
DEL PRovecro B 

PROYECTO B 
72,00J 

UTILIDAIES IBPlES 
IE 1 .s·.R. FLWOs rE CAJA 

33,00J 45,rm 
10,CDJ. 221lXD 
8,lXX) 20,(XJ) 

1,CDJ 131lXD 
1,CDJ . 13,00J 
l,(Jl) 13,0CD 

INVERSIÓN NETAº. 
f LUJOS DE CAJÁ 

. ~,cm··· .... 
30,"cm 
··3 ÁRos·· ···· 

PARA EL PROYECTO B SE TIENE QUE OBSERVAR LA SI.GUIEmE SiruACJÓN:· 

- S1 SE OBTIENE EL PERfODO DE RECUPERACIÓN DIVIDIENOO LA INVERSION . . 
tETA ENTRE EL PROl'-EDIO DE ENTRADAS DE EFECTIVO TENDRfN-'05 EL SIGUIENTE -
RESlLTADO: 

n;cm· .. 
21,(J)) = 3,43Afl)s 
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- PERO CCM> SE OBSERVA EN LA TASA LOS FLWOS SON DISTINTOS CNJA -
P.m. EN El. TERCER~ vÁ sE HAN Ri:.cuPERAOO <4s,·cm + 22.001 + 20)m = 

87 ,OOJ) y EN EL SEGUNoo SÓLo SE HAN RECUPERAOO 67,'oo:>, PÜR LO OOE EL PE. 

Rtooo DE Ri:.cuPERÁcIÓN sE i:.NCui:N-iRA ENTRE 2 v 3 Afias·.· nufW.rrE EL TERCER 

AÑO sóL.o sE DEBEN REcuPEAAR 72,cro - 67 ,·cm = s.cm 
. . . . . 

EN CONSECUENCIA EL PERÍODO REAL DE RECLIPERACIÓN DE LA INVERSIÓN 
DEL PROYECTO BES DE 2,25 AÑOS (2(),00) ~ 5 = 4) 

4, 3, 2 ~000 DEL VM..OR PRESENTE NETO 

. . . ' 

CoNsISTE EN CONVERTIR FLUJOS DE EFECTIVO FUTUROS AL VALDR PRESENTE, 

DESCONTANOO ESTOS A UNA TAsA PREDETERMINÁDA. GE~ SE UTIÚZA -
' . . . ' 

EL COSTO DE CAPITAL CCM> TASA PARA DESCONTAR LOS FLUJOS DE EFECTIVO, 

PROCEDIMIENTO BÁSICO PARA LA TCM\ DE DECISIONES: 

. . 
1.- DETERMINAR EL DESE9'1lOLSO NETO INICIAL POR COSTO DEL PROYECTO 

<INVERSIÓN NETA) 

2.- UTILIZANDO EL COSTO DE CAPITAL DE LA Et-PRESA SE CALCULA EL VA
LOR PRESENTE DE LOS FLWOS DE EFECTIVO, 

3,- SE COMPARA EL VALOR PRESENTE DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO CONTRA 

EL DESEEt-f30LSO REAL PARA DmRMINAR SI EL V.P.N.· ES POsi°Tivo. 

4,- SI EL Vf>J.J:P. PRESENTE ES > O SE ACEPTA EL PROYECTO (POR QUE SE 

OBTIENE UN RENDIMIENTO IGUAL O M\YOR QUE EL RENDIMIENTO REQUE
RIDO O COSTO DE CAPITAL), 
St LOS PROYECTOS SON MJTl.WIENTE EXCLUVENTES SE ELEGIRÁ EL QUE 
POSEA UN VALOR PRESENTE NETO MAS ALTO, 
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EJEMPLO: 

SE TIENE LOS SIGUIENTES PROYECTOS: 

SE DESEA CONOCER CUAL ES EL PROYECTO t-'AS ÓPTil'1J DESDE EL PUNTO DE -
VISTA DEL V.P.N. 

A B 

FuJJO DE V.P.N. V.P.N. FLWo FLUJO DE V.P.N. V.P.N. Fw-
Pi«J EFECTIVO C30.U DE EFECTIVO EFECTIW (30%) · · Jo DE. EFEC. 

1 D,COJ .769231 Z3.077 45,00) .769231 34 •. 615 

2 D.COJ .591716 17.751 22,(0J .591716 13,018 
3 I),(OJ .455lfl6 13.655 20,cm .455166 9,103 
4 D.COJ ,3L()l28 10.504 13,(0J .350128 4,552 
5 D,OOJ .26Y329 8,(B) 13,cm .269329 3,501 
6 I),(OJ .207176 6,215 13,()ll .217176 2,693 

V ,p, ENTRADAS DE EFECTIVO 79.282 V,P, ENTRADAS DE EFECTIVO 67,L¡82 

MeNos INVERSlóN NETA fi(),(00 MENos INVERs1óN NETA 72,ClXJ 

19,282 ( 4,518 ) 

SoBRE LA BASE DE ACEPTACióN DE V.P.N. ~ 0 SE ACEPTA EL PROYECTO A 

4. 3. 3 rtlooo DE TASA DE Un LIDAD INTERNA 

SE DEFINE LA TASA INTERNA DE RENDIMIENTO (T, J°.R,) CCM> LA TASA DE -
INTER~S QUE IGUALA EL VALOR PRESENTE DE LOS FLWOS DE EFECTIVO DE ENTRA
M A FlílURO, ESPEAAOOS · CON EL DESEEftl50LSO DE LA INVERSlóN NETA, 
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CRITERIO DE DECISIÓN 

S1 LA T~ LR.4 COS!O DE CAPITAL, SE ACEPTA EL PROYECTO YA QUE ESTO'GA 
RANTIZA QUE LA EMPRESA GANE t-1ÁS QUE EL RENDIMIENTO REOOERIOO, 

CALcuÚJ DE LA T.· 1. R. 

PARÁ CALCULO DE LA T. I.R.· SE DEBE UTILIZAR UNA itéNICA DE ENSAYO y 

ERROR. EsTE cALcuLO VARfA cuANOO SE TRÁTÁ DE UN FÚJJo DE EFECTIVO cdNs-
TANTE (ANUALIDAD) y UNA SERIE CCM'IJESTA DE FLWOS DE CAJA. 

PARA ANUALIDADES 

. . . . 
1".- CALCULAR EL PERfooo DE RECUPERACióN DE LA INVERSIÓN DEL PROYE~ 

TO, 

2,- UTILIZAR UNA TABLA DE ''VALDR PRESENTE DE UNA .ANl!ALI~'~ Y EN-:"
CONTRAR, WRANTE LA VIGENCIA DEL PROYECTO, EL FACTOR t-1ÁS CERCA 
NO DE RECUPEPACióN, 

fJEt'l'LO: 

UTILIZANDO LOS DATOS DEL MÉfOOO ANTERIOR BUSCWOS EN LA TABLA CORRES. 
PONDIENTE, LOS FACTORES M4s CERCANOS A 3 ~s. 

PR = 

SoUICIÓN: 

00,()J) = 3 AÍ-!OS 
20,cro 

EL VALOR M4s CERCANO Es 3020, POR TANTO LÁ T.I.R. PARA EL PROYECTO 
A ES DE 24% 
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PÁAA UNA SERIE CQYPUESTA DE FLWOS DE CAJA 

l.·- C'.ÁL.cuu\R t.AS ENTRADAS ANUALES PROYEDio DE EFECTI\ltl PARA OBTE
NER tMA "~loAn FI~IoA" 

2.- DIVIDIENOO LA ENTRADA ANUAL PR<l"EDIO DE EFECTIVO ENTRE EL DE
Seatn.50 1 NIC IAL, 

3,- UTILIZAR UNA TABLA DE ''VALJJR PRESENTE" y EL PERfOIX> De RECUPi 
RACIÓN FI~IOO y ENCONTRÁR LA T. I .R. CON EL MlsKl PROCEnlMIEITTO und:zA
IX> PARA LAS AMJALIDADES. EL RESULTAOO OBTENIOO SERA lt4A ÁPRoXI~CJÓN -
MN GEtERÁL DE LA T.I.R. BAsAoo EN LÁ suros1c10N DE OOé: LÁ SERIE ca.PUES. 
TA ES l-"A ANUALIDAD, 

2oo, tJEMPLO: 

Se TIENE UN PROYECTO CON VIDA DE 5 A~S y UNA INVERSIÓN INICIAL DE 
ZX),(DJ.oo. EsrA INVERSIÓN PRODUCIRÁ uN INGREso ANUAL ne scttro:cx>. 
IDJAL ES LA T, 1 , R, DEL PROVECTO? 

SOl..ucióN: 

TCJWm EN CUENTA QUE LA T.I.R. ES LA TASA DE DESCUENTO QUE IGuÁLA 
EL VALOR PRESENTE DE LOS INGRESOS CON EL VALOR PRESENTE DE LOS EGRESOS, 
TENEK>S LA SIGUIENTE FÓIMJL.A MATEW\TICA: 

N 
f:r. = O ES DECIR Po = El+ f2. + , , , + fu 

(l+1)T (l+1)(l+1)2 (}+¡)N 

r=o 
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DoNDE: 

-r = PER·iooo 
F = FLllio oE. fONDOs 
1 = TÁsÁ i:ie DEséuEt.Íro 
N = Ul.r1tio PERfooo EN QUE UN FLWo DE FONOOs Es ESPERAOO 

UTILIZANDO ESTA FÓIMJLA SuSTáurK>s VALoRES: 

~.cm = ~ + ~ + 91°,tlii + sci:cm. 
(1 +¡) u+¡) (1 +J) (1 +1) 5 

AHoRA POR ENSAYO Y ERROR ENCONTRAROOS LA l <T.·I .·R.) 

TASA DE DESCUENTO 

7 % 

8% 

ÜPERACIONES: 

=so NETo 

50,00J 
50,(ll) 

~.P. INc3Re5o 
1~ETOS IOTALES 

205,121 
199,493 

8 % - 50,COO + 50.00J + SQ,(1.D3 + 50,ClXJ + ~üm - 199 493 
o - (l,08>1 <I:08)2 (l.CB> (l.C8)4 ~ - I 

ÜMJ SE PUEDE OBSERVAR LA T.l.R, QUE SE ANDA BUSCANOO SE EN:UENTRA 
EL7%v8% 
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r.APITIJLO S 

IBARRDLlO DE rUEVOS füSTRIYENTOS Y OPCH1~ES DE FHWHCIN-iIENTO DE 
LA PBllAA Y r·EDIAi·iJ\ H'PRE~. 

5.1 INTRODUCCIÓN y ÜBJETIVOS 

C&JETIVOS: 

iJESARROUAR UN INSTRLMENTO DE FINANCIAMIENTO CON DIFERENTES OPCIONES 
DE TAL ~ QLE REL.M LAS CARACTERf STICAS NECESARIAS QUE PUEDA SATISFACER 
LI\ NECESIDADES DE LA e-FRESA EMISORA, Y LOS REQUERIMIENTOS EXIGIDOS POR EL 
INVERSIONISTA, 

INTRODJCCIÓN: 

f>oR LA SITUACI{ih~ICA PREVALECIENTE EN NUESTRO PAfS LA EflfRESA -
SE VE ENFRENTADA A ~lGUIENTES PROBU:MAS: 

A) AL.ros COSTOS DE PRODUCCIÓN 
B) IN3RESOS BAJOS POR VENTAS 
c) EscASEZ DE MATERIA PRifw'A 
D) AL.ros COSTOS DE ÍAPITAL 
E) FALTA DE LIQUIDEZ Y DE FINANCIAMIENTO, 

ANTE ESTOS PROBLEMAS LA ENTIDAD SE VE EN LA NECESIDAD DE PROPORCIONAR 
LAS GARANTIAS SOLICITADAS POR LOS APORTAOORES DE CAPITAL, PARA OBTENER LOS
REMSOS NECESARIOS QUE LE PERMITAN TENER LA LIQUIDEZ NECESARIA Y FINANCIAR 
SU CAPlTAL DE TRABAJO, RALIZAR ItNERSIONES PARA EL MEJORAMIENTO DE SU APARA 
TO PROOOCTIVO Y REDUCIR ASI SUS COSTOS DE PRODUCCIÓN, 
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DESDE EL PUNTO DE VISTA DEL INVERSIONISTA, DADA LAS CIRCUNSTANCIAS 
ECOtá-iICAS EN LAS ÚLTIMAS FECHAS, SE HA PROVOCADO UNA DESCONFIANZA EN CUACi 
TO A LA SOLVENCIA DE LAS Ef'.f'RESAS EMISORAS PARA EL Cl..MPLIMIENTO DE Pflro DE 
SUS DEUDAS. 

EL INVERSIONISTA EN ESTA SITUACIÓN BUSCA PREPONDERANTEMENTE LIQUIDEZ 
Y SEGURIDAD, QUE LE PERMITA RECUPERAR SU CAPITAL MAS LOS INTERESES CORRES
PONDIENTES EN EL f>UENTO QUE EL LO DECIDA Y REQUIERA, EN LA ACTUALIDAD EL 
INSTRll"ENTO FINANCIERO QUE Cl.WLE CON ESTOS REQUISITOS ES EL Ceres (CeRTI
FICAOO DE LA TESORERIA DE LA FEDERAClóN) PoR TANTO SE VE LA NECESIDAD DE 
DESARROLLAR UN INSTRl.11ENTO DE FltwcIAMIENTO PARA LAS Et-PRESAS, DE TAL FOB. 
MA QUE Ci.MPLA CON LOS REQUISISTOS SOLICITAOOS POR TODO INVERSIONISTA (LIQU.l. 
DEZ, RENDIMJENO, SEGURIDAD), 

EL JNSTRL.f.1ENTO DESARROLLADO A CONTINUACIÓN HA SIDO ENFOCAOO HACIA LOS 
PAGARÉS CON GARANTf A FJDUCJARJA, DADA LA GARANTf A Y SEGURIDAD REQUERIDAD -
POR EL INVERSOR O PRESTAMISTA. 

5,2 1NSTRl1'1ENTO - PAGARÉ CON GARANTfA FIDUCIARIA 

EsTE INSTRLJllENTO FINANCIERO CUENTA YA CON UN ANTECEDENTE, QUE SE ENCl.Eli. 
TRA DESCRITO EN LA CIRCULAR 1(}-55 DE LA c.m1s1m í'Ll\Clür'W.. IE VALORES, EN DON

DE FUERON EMITIDOS LOS CRITERIOS NECESARIOS PARA LA CONSTI11JCJÓN Y MANEJO DE

LOS PAGARES CON GARANTÍA FIDUCIARIA CON OOLARES. A CONSECUENCIA DE LA SITUA
CióN PROPICIADA POR LA IMPLANTACIÓN DE CONTROL DE CAMBIOS, ESTOS SE VOLVIEROO 
INOPERANTES. 

TENIENOO CONOCIMIENTO DE LA ACEPTACIÓN QUE TUVIERON ESTOS TfTULOS DURAli 
TE EL TIEMPO QUE SE rw-4EJARON, SE HA ELABORADO UN PROYECTO EN OONDE SE SOOIE
RE LA EMISIÓN DE ESTE TIPO DE PAGARÉS CON DIFERENTES GARANTfAS, DE ACUERDO A 
LA NATURALEZA DEL GIRO DE LA EMPRESA EMISORA. 

5.3 ÜPCIONES 

1) INVENTARIOS 
2) WENTAS POR COBRAR 
3) Acnvo FIJO 
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5.3.l PJ\(j\RES CON GAP.ANTIA FIIlJCIAfüA CONSTITUiffi CON HNENTARIOS 

CoNCEPTO: 

PAGARtS SUSCRITOS POR EMPRESAS ESTABLECIDAS EN ri'ÉXICO, l"EDIANTE LA ASIG. 

NACIÓN DE UNA GARANTfA CONSTITUIDA POR INVENTARIOS IMPERECEDEROS ANTE UN FON. 
DO DE FCJ'ENTO A TRA~S DE LA FIRMA DE UN CONTRATO DE FIDEJCCJ-1150 Y LA ENTRE
GA F(SJCA DEL CERTIFICAOO DE DEPÓSITO (DEBU:W•ENTE ENOOSAOO), CON EL OBJETO 

DE RESPALDAR Y GARANTIZAR LA EMISIÓN DE LOS T(Tl.R.OS, 

Ü&JETIVO: 

SER 1.M INSTRll-ENTO DE FINANCIAMIENTO PARA AQUELLAS EMPRESAS QUE CLENTAN 

CON GRAN CANTIDAD DE ltNENTARIOS It.PERECEDEROS Y QUE EN FECHA FUTURA SERAN -
UTILIZADOS, 

REQIJI s nos: 

- CoN EL OBJETO DE ~EJAR ESTE JNSTRIJENTO DE FINANCIJVw\IENTO EN EL MERCA

DO SEcUNDARIO, Es NECESARIO QUE LOS PAGAR~S SEAN SUSCRITOS EN EL REGISTRO !~ 
CIONAL DE VALDRES E INTERMEDIARIOS, 

- LA EMPRESA SUSCRIPTORA DEBERÁ CELEBRAR l.N COOTRATO DE FIDEICCJ-1150 CON UN 
FONDO DE FMNTO (fCXiAJN), CON LA FINALIDAD DE GARANTIZAR AL INVERSIONISTA EL 

PPGJ DE LA DEUM SUSCRITA, AslMISf"O, DEBERÁ CELEBRAR EL RESPECTIVO CONTRATO -
DE COLOCACIÓN DE VALORES CON UNA Ü\sA DE BoLSA PARA PODER HACER LA DISTRIBU -

. CJÓN DE 1.DS TfTULDS Y CREAR EL MERCAOO SECUNDARIO NECESARIO PARA PROPORCIONAR 
LA LIQUIDEZ REQUERIDAD POR l.DS INVERSIONISTAS. 

flRocEDIMIENTOS: 

- LA CAsA DE BoLSA SERA NOTIFICADA TRES DfAS ANTES DE LA FECHA DE OFERTA, -

DEL ftllNTO A RE~SE Y EL VENCIMIENTO DE LOS DOCIJENTOS, 
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- UN DlA DESPUÉS, LA CAsA DE 13oLSA PRESENTARÁ ~ PROYECTO DE COL.O
CAClóN EN EL CUAL SE PROPONDRAN DIVERSAS ALTERNATIVAS Y GARANTfAS CCJ.I 
LOS COSTOS CORRESPONDIENTES DE CADA l.tU\ DE ELLAS, 

- EL EMISOR OPTARÁ POR lfLc\ DE ELLAS Y ACTO SEGUIOO DEPOSITARÁ EN 
LOS AU>1ACENES GENERALES DE DEPÓSITO CONTRA EL CCff>ROBANTE RESPECTIVO 
LOS INVENTARIOS NECESARIOS PARA CUBRIR EL 1'1JNTO SOLICITADO Y GARANTl 
ZAA LA EMISióN DE LOS TfTULOS. 

- EL FONOO DE F<Jo'ENTO RECIBIRÁ EL CERTIFICADO DE DEPÓSITO, DEBIDA 
t'ENTE ENOOSADQ, LO VERIFICARÁ Y SUSCRIBIRÁ LOS PA~S POR EL t-llNT<r 
SOLICITADO Y AUTORIZAOO, 

- los PAGARÉS SERÁN DEPOSITADOS POR LA CAsA DE fioL.sA EN EL INIIYAL 
HASTA LA JVIORTIZACIÓN O VENCIMIENTO DE LOS MISf'OS, 

- lA CASA DE 8oLSA LIQUIDARÁ AL FONDO DE FGYENTO EL lf'FORTE DE LA -
COLOCACIÓN PARA QUE ESTE A SU VEZ CUENTE CON LOS FONDOS SUFICIENTES PA 
RA FINANCIAR A LA Et-FRESA SOLICITANTE, 

- EL AVISO DE LA OFERTA PÚBLICA QUE DEBERÁ PUBLICARSE EN ~ PERIÓDl 
CO DE MAYOR CIRCULACIÓN DEBE SER ENTREGADO A LA CcJ.\ISióN NAc:IONAL DE -

VALORES CON DOS DfAS DE ANTICIPACIÓN PARA QUE LA ASIGNACIÓN DEL NlHRO 
DE AUTORIZACióN CORRESPONDIENTE, 

- UN DfA ANTES A EL VENCIMIENTO DE LOS OOC1.1'1ENTOS, LA EfJPRESA EMISORA 
PROPORCIONARÁ AL FONDO DE F<Jo'ENTO LOS RECURSOS NECESARIOS PARA EL PPGO 
DE PRÉSTAK> OTORGADO~ LOS INTERESES CONVENIDOS, El FONOO A SU VEZ -
DEPOSITARÁ O ACREDITARÁ LA CANTIDAD <nNENIDA A LA f.AsA DE Piol.sA EN UNA 
CUENTA BANCARIA PREVIAMENTE ESTABLECIDA, PARA EL PAGO RESPECTIVO AL --
INVERSIOOISTA 

- EN CASO DE QUE LA El"flRESA SUSCRIPTORA 00 Clff'LIERA CON EL PAGO DE 

LA DEUDA EN ~ LAPSO DE 24 HJRAS (~ DlA ANTES DE LA N-llRTIZACIÓN}, EL 
FONDO DE F<MNTO AUTCl-\4TICAflENTE PONmÁ EN VENTA EL CERTIFICADO DE DE -
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PÓSITO CON EL CUAL LIQUIDARÁ EL IMPORTE DE LOS PAGA.qÉs, 

CARACTERÍSTICAS: 

- VM..oR im1NAL: 

ll. VALOR ro\INAL DE 100,0CD M.N. o sus MIÍ..TIPLOS. 

- PLAZO: 

EL PLAZO DE VOCIMIOOO M:l lEBERÁ SER MEl'CR DE 15 DfAS. NI SUPE
RIOR A 133 DÍAS. 

- fhNTO DE LA tMISIÓN: 

EL MJNTO MÍNil.WkA E1-1ITIRSE SERÁ SI&IPRE M~YOR A 5'1XXJ,())) (CINCQ. 
r1Ill..OiES DE PE9JS) Y CLW-O:Xl LA CIFRA SEA SUPERIOR DEBERÁ SER MÚ.L. 
TIPLO DE 5 MILLONES y APEGARSE A LA COBERTmA REOUERIM POR El -
IMPORTE DEL PRÉSTAf'O, 

PIENDIMIENTO: 

EL RENDIMIENTO PAGADO SERÁ DE 1.5% ARRIBA DE LA TASA PAGADA POR CE-. . 

TES, LA TASA DE INTER~S QUE DEBE ESTIPll.AR EL PAGARÉ SE CAL.Cll.ARÁ 
CON LA SIGUIENTE FÓIM.l.A: 

OONDE: 

D 
TR=----

1 - (....DL) 
300 

D = TASA DE DeSClENTO 

T = DfAS POR VENCER 
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NEGOCIACIÓN: 

lA NEGOCIACIÓN DE LDS PAGARÉS SE HARÁ A TASA DE DESCUENTO A TRAVÉS 
DE LA BoLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE c. v. 

GAAANTlA: 

los INVENTARIOS FACTIBLES C<M> GARANTÍA SON: 

- MAQUINARIA, REFACCIONES V ACCIONES 
- Í'1UEBLES V ENSERES 
- METALES, C0f1>0NENTES CilU!MICOS Y EN GENERAL TODO AQlEL ~TERIAL O 

BIEN QUE SEA IMPERECEDERO, 

lA RELACIÓN DE GARANTfA DEBER SER DE 1.5 A 1 CON EL OBJETO DE CU -
BRIR LOS GASTOS ORIGINAOOS POR LA VENTA DE LDS Misr-'OS EN CASO DE INSOL-
VENCIA, Y LA DIFERENCIA ENTRE EL VALOR DE VENTA Y EL If>PORTE DEL CRá>ITO, 

AL REVERSO DE LOS 00Cll'1ENTOS DEBERÁ IR LA SIGUIENTE LEY~: 

"EL PAGO DEL PRESENTE TITULO SE ENCUENTRA GARANTIZADO POR LA GARAN

TÍA DEPOSITADA EN LDS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO CON EL f'b, DE CERTl. 
FICADO Y CUSTODIA DE DEPÓSITO No. QUE SE ENCUENTRA EN PODER Y 
CUSTODIA DEL FONDO DE F<JIENTO ---------

fb°BRE 

UlN EL CUAL LA Et-PRESA EMISORA TIENE CELEBRAOO ~ CONTRATO DE FIDEICO. 
MISO, SUSCRITO EL DfA DE DE ---

EL DETALLE DE LA GARANTfA Y SU VALOR DE MERCADO, SE ESPECIFICA A CON
. TINUACióN: 

ProWCTO PRECIO ~ERCAOO IrR>RTE 
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EN EL CASO DE INSOLVENCIA POR PARTE DEL EMISOR EN EL r-DENTO DEL PA 
GO DE LA DEUDA POR EL VENCIMIENTO DE LOS PAGARts. El. FONOO DE F<J.ENTO -
EN SU CARÁCTER DE FIDOCIARIO SUBASTARÁ LOS INVENTARIOS APLICANOO EL PRO
DOCTO DE LA VENTA AL PAGO DEL VALOR tmINAL DE LOS DOCl..MENTOS MÁS LOS It:i. 
TERESES t1lRATORIOS ORIGINAOOS A UNA TASA DEL % SI EL PRODl.CTO DE 

LA VENTA ES INSUFICIENTE AL PAGO SE EFECTUARÁ A PRORRATA, 

FIW:IARIO FUEiat1ITENTE 

REGIM:N FISCAL: 

lA PERSONA Ff SICA CAUSARA EL 21% SOBRE LOS 12 PPir-EROS PWTOS DEL -
RENDIMIENTO CBTENIDO. 

lAs .PERSONAS ~S ACl.MJl.ARAN EL RENDIMIENTO RECIBIDO A SUS DEt-'ÁS 

INGRESOS GRAVABLES. 

PosIBL.ES AOOUIRENTES: 

Es CONVENIENTE SEÑALAR QUE EN EL CASO DE SUBASTAR LOS INVENTARIOS-
DAOOS EN GARANTIA LOS INVERSIONISTAS TENIRAN PRIORIDAD ANTE OTROS QlE --

1'«> LO SON, EN LA AOOUISICIÓN DE LOS MlSfll)S, POR LO QUE ES l'1JV FACTIBLE
Ql.E LOS AOOUIRENTES DE ESTOS TfTlJLOS SEAN EMPRESAS QUE REQUIERAN PARA SU 
CONSLK>, LOS INVENTARIOS IWX>S EN GARANTIA, INDEPENDIENTEtENTE DE LAS -
PERSONAS F f S ICAS O r-DW.ES QUE DESEEN INVERTIR, 
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5.3.2 PA(}l\RES CON Gl\MNTIA FIDUCJAqJA CONSTITUIDA CON cumms íl>R COBPAR 

CoNCEPTO: 

PAGAR~S SUSCRITAS POR EMPRESAS ESTABLECIDAS EN M.tx1co, r-'EDIANTE LA -

FIJACIÓN DE UNA GARANTf A POR EL DEPÓSITO DE LA CARTERA DE CUENTAS POR CO

BRAR EN UNA INSTITUCIÓN DE BANCA MJLTIPLE CON EL PROPÓSITO DE RESPALDAR -

LA EMISióN DE LOS PAGAR~S. 

ÜB.JETIVO: 

SER UN INSTRlff:NTO DE FINANCIAMIENTO PARA A0UELLAS EMPRESAS QUE 

CUENTAN CON UNA GRAN CANTIDAD DE RECURSOS f'ONETARIOS REPRESENTAOOS POR -

SUS CUENTAS POR COBRAR, 

REau 1 s nos: 

los PAAAR~S EMITIDOS DEBERÁN SER INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL -

DE VALORES E INTERflEDIARIOS CON EL FIN DE QUE ~STOS PUEDAN SER t-'ANEJADOS 

EN EL MERCADO DE VALORES, 

Es NECESARIO QUE LA EMPRESA EMISORA CELEBRE EL CONTRATO DE FIDEICO'\l 

SO CORRESPONDIENTE CON UNA INSTITUClóN DE BANCA r.\'.JLTIPL.E, CON EL OBJETO -

DE GARANTIZAR EL Cl/'IPLIMIENTO DEL PAGO DE LA DEUDA, PoR OTRO LADO DEBERÁ 

CELEBRAR EL CONTRATO RESPECTIVO DE COLOCACIÓN UNA CASA DE BoLSA PARA LA -

VENTA Y DISTRIBUCIÓN DE LOS PAGAR~S, 

PROCEDIMIENTO: 

- LA EMPRESA EMISORA DEBERA CCMJNICARSE CON ANTICIPACIÓN PARA DAR A 

CONOCER EL MJNTO REQUERIDO A RECAUDARSE, ASf CCJrlO EL VENCIMIENTO DE LOS -
TÍTULOS, 

- LA CASA DE BoLSA PRESENTARA DIFERENTES ALTERNATIVAS PARA LA COLO

. CACióN, ASf CCM> EL COSTO DE CAPITAL, VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE CADA UNA 

DE ELLAS, 
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- DE ACUERDO A LA ALTERNATIVA SELECCIONADA, LA EMISORA DEPOSITARA -
EN LA INSTITUCIÓN DE CRBJITO LOS DOCLf'ENTOS CORRESPONDIENTES ílUE AMPARAN 
LAS CUENTAS POR COBRAR, OBJETO DE LA MRANTfA, EL t-tlNTO DE ESTAS CUENTAS 
IeERA SER SUFICIENTE PARA RESPALDAR LA EMISIÓN DE LOS PAGAR~S. 

- LA INSTITUCIÓN DE CRá>ITO RECIBIRÁ LAS CUENTAS POR COBRAR DEBIDA-
r-ENTE ENOOSADAS, HARÁ SU SELECCIÓN Y RESERVA DE LAS Ml5r-1AS PARA SUSCRIBIR 
LOS PAGAR~S POR EL ~O PREVIAMENTE ACORDAOO Y AUTORIZADO, 

- LDs PAGAR~S SERAN DEPOSITAOOS EN a INOO/AL PARA su CONTROL y cus
TOOIA HASTA EL VENCIMIENTO DF. LOS MISMJS, 

- lA f.AsA DE BoLSA DEPOSITARA O ACREDITARA Á LA lNSTITuCIÓN DE CR~l.· 
TO, a TOTAL RECIBIOO POR LA COLOCACIÓN DE LOS TfTULOS, PARA QUE ~STA A 
SU VEZ ClENTE CON LOS RECURSOS NECESARIOS PARA PODER FINANCIAR A LA EMPR.E. 
SA EMISORA, 

VEINTICUATRO HORAS ANTES DE LA REDENCIÓN DE LOS Tf TULOS LA EMPRESA 
DElllORA.DEBERÁ DEPOSITAR EN LA lNSTITIJCIÓN DE CRá>ITO EL Ir-FORTE DEL PR~S. 
TNt> MAs LOS INTERESES DEVENGADOS POR EL MISMJ, PARA OOE ~STA PlElA ACRE. 
DITAR A LA f.AsA DE Bol.sA EN UNA CUENTA PREVIAMENTE ESTABLECIDA EL ll'ONTO A 
PAGAR A LOS INVERSIONISTAS, 

SI SUCEDIERA EL CASO DE QUE LA El"PRESA EMISORA NO PAGARA PARCIAL O 
TOTAL EL IMPORTE DE LA DEUDA DENTRO DEL PLAZO ESTABLECIOO, lA INSTITUCióN 
DE CRá>ITO EN SU PAPEL DE FIDUCIARIO EFECTUARA EL DESCUENTO DE LA CARTERA 
C&JETO DE LA GARANTfA PARA OBTENER LOS RECURSOS NECESARIOS EN EL PAGO DE 
LOS Tf Tll..OS, ·• 

ÍARACTERfSTICAS: 

VALOR NOMINAL: 

EL VALOR NOMINAL SERA DE $ 100,00J,00 ~.N. O SUS r-'ÚLTIPLOS, 

Pt.Azo: 

EL PLAZO PARA EL VENCIMIENTO DE LOS OOCLJIENTOS 00 DEBERÁ SER r-ENOR A 
15 DfAS NI SUPERIOR A 100 DfAS, 
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l"DNTo DE LA EM1s1óN: 

LA EMISióN SERÁ SIEMPRE MAYOR A $ 5'1.00,C00.00 (CINCO MlllOOES IE ~ 
SJS> EN cÁso DE QUE FUERA SUPERIOR DEBERÁ SER MÚLTIPLO DE 5 MILLONES APE
GANOOSE A LA COBERTURA REQUERIDA POR EL 1 MPORTE DE LA DEUDA, 

RENDIMIENTO: 

El.. PROCEDIMIENTO DEVENGADO SERÁ DE 1,5% ARRIBA DE LA TASA PAGADA POR 
CETES, ESTA TASA DEBERÁ SER MENCIONADA EN EL CUERPO DEL PAGAR~ Y SE CAL

CULARÁ DE LA SIGUIENTE FORMI\: 

TR = 

DoNDE: 

D = TAsA DE DESCUENTO 
l = DfAS POR VENCER 

D 

1-~ 

EL PÁGAR~ DEBERÁ LLEVAR IMPRESO EN SU REVERSO LA SIGUIENTE LEYENDA: 

" El. PÁGO DEL PRESENTE TflULO SE ENCUENTRA GARANTIZADO A TRA~S DE -
LA ÚJNSTITUC:IóN DE EL FIDEICOMISO, CELEBRADO POR UNA PARTE EL EMISOR --

.. '.. (fIDEICa-11lENTE), y LA INSTITUCIÓN DE CRmITO ---
NCM3RE 

------- (fIWCIARIO), POR EL CUAL IWI SIDO AFECTAOOS UN GRUPO 
Ntl'BRE SELECTIVO DE CUENTAS POR COBRAR DEPOSITAOOS EN LA -

CUENTA (NtMRO) DEL FLKIONARIO", 

LA RELACIÓN DEL GRUPO SELECTIVO DE LAS CUENTAS POR COBRAR SE DETA-
LLAN A CONTINUACióN: 

IXm'ENf O \/Et'«; IMI ENTO GIRAOO Ir-R>RTE 
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SI AL VENCIMIENTO DE LOS DOCl.MNíOS EL EMISOR NO HA EFECTUADO EL PA
GO CORRESPüNDIENTE DE LA DEUDA, LA lNSTITUCióN DE (Rá>ITO EN SU CARÁCTER 
DE fID.JCIARIO TIENE EL SUFICIENTE PODER LEGAL PARA DESCONTAR LOS TÍTULOS 
a.JE SE OCUENTRAN EN SU CUSTODIA, APLICANDO EL PRODUCTO DEL DESCUENTO AL 
PAGO DE LOS TfTULOS, l'-'Á~ LDS INTERESES r-t>RATORIOS CORRESPONDIENTES C<Jlf!J. 
TADOS A LA TASA DEL ___fo, El PAOO SERA EFECTUADO A PRORRATA EN CASO 
DE CU: EL PROIXJCTO DE VENTA SEA INSUFICIENTE, 

FIDl.CIARIO f IDEICOMITENTE 

NEGOCIACióN: 

Los PAGAR~s SERÁN NEGOCIADOS A TASA DE DEScUENTO; A W.\ts ne LÁ l'ioL
SA r'ExICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. 

GARANrfA: 

LA GARANTfA CONSTITUIDA PODRÁ SER: 

l.ETRAs DE ~10 
PAGARt:s v 
Q.IEOOES 

f'ERO CON LA SALVEDAD DE QUE ESTOS TfTULOS DE CRá>ITO TEN<":iAN EN VENCl 
MIENTO NLN:A Ml'YOR AL DE LOS PAGAR~S EMITIDOS. l\sf com EL QUE ESTOS -
AREN PARTE DE GRUPO SELECTIVO CON GRANDES PROBABILIDADES DE COBRO, -
INDEPENDIENTEt'ENTE DE LA RESERVA QUE HAYA ESTABLECIDO LA INSTITUCióN DE 
UE>JTo, 

fN RELACION DE GARANTfA IeERÁ DE SER DEL 2 A 1 Y CON OBJETO DE CU-
BRIR LA POSIBLE DIFERENCIA ENTRE EL r-t>NTO DEL PR~STN-1> Y EL PROIXJCTO DEL . . 
DESCUENTO DE LDS OOC:l.JIENTOS f'AAS LOS GASTOS FINANCIEROS ORIGINADOS POR EL 
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IESCUENTO DE LOS MISrtJS, 

flL REVERSO DE LOS DOC!J-1ENTOS SE DEBEPÁ lNSERTAR LA SIGUIENTE LEYENDA: 

REGIMEN FISCAL: 

TRATANOOSE DE PERSONAS FfSICAS EL RENDIMIENTO OBTENIDO SERA GRAVAOO 
POR EL 2.52% (2U SOBRE LOS 12 PRIMEROS PUNTOS). l..As PERSONAS r-t>RALES 
AClM.11.ARAN A SUS INGRESOS GRAVABLES a RENDIMIENTO OBTENIDO, 

POSIBLES AooulRENTES: 

PERSONAS Ff SJCAS y ~RALES DE NACIONALIDAD ~ICANA. 
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5.3.3 PASt'\IIS COO GArWITIA FIDUCIARIA CO'lSTITUIDA COO VALOIIS 

(.QN RESPECTO A ESTA ALTERNATIVA·. A COOINuÁCIÓN SE TRANSCRIBE TEX-
~NTE EL TRÁBA.Jo ne5ARROÚ.Aoo roR LÁ Asoc1Ác1óN r'Ex1CANP. ni: <AsÁs oe 
Bol.sA. A.C. 

P~s SUSCRITOS roR Et'PREsÁs ESTABLECIDÁs EN ~1co A FAVOR DE LÁ 
CAsA DE hsA coLOCAOORÁ, 6 BIEN EN su DEFECTO, Á FAVOR DE Los 1ÑvERs10-
NISTAs. 

Los PAGARt:s sE cOLOCARAN EN EL ~RCÁoo DE VÁLoREs EN EL ~RCAoo ne 
VAL.ORES IMA VEZ QIE LA EWREsÁ EMlsoAA HÁYA CELEBRÁoo ~ CONTRATO De FI·-

.' ' .• r 

DEICOMISO rEDIANTE EL CUAL LA EMISOPA, O ~ TERCE~,. !\FECTA LOS V~E~ 
Y TfTll..OS DE CRt:lllTO, ASf CCM) SUS DEREO«JS QUE f.4ANTIENE DEPOSITAOOS PA 
RA SU An-11NISTRACióN EN lf4A CAsl\ DE Piol.sA, CON EL oBJETO DE auE ESTOS -
VALORES LDS 8'f'LEE EL FIDUCIARIO PARA GARÁNT1ZAR LA EM1s10N~ v ~.su e.A 
SO, LIQUIDE SUS HONORARIOS Y EL If1lORTE INSOLlTTO DE LA DEUDA SI LA 
8'PRESA NO LE PROVEE EN TIEftPO LOS FONDOS NECESARIOS, 

EM1s1óN: 

C:00 EL OBJETO DE QUE LAS CASAS DE l3oLsA PUEtAN PARTICIPAR C~ COLO. 
CADORES Y EN EL 1"ERCADO SEOJIDARIO DE ESTOS T(TULOS, SE REQUIERE LA INS
CRI PCióN DEL V~ EN EL REGISTRO NAcIONAL DE VALORES E INTERflEDIARIOS, 
Asf PUES, ES NECESARIO QUE LA SetRETARfA DE HACIENDA Y CRt:I>lTO PúBLICO -
INTERPRETE QUE L.Os MENCIONAOOS PAGARi;s oozi..N DE CARACTERf snéAS sEJEJAN
TES A LAS DE LOS VALORES GARANTIZADOS DIRECTAl'ENTE POR LAs INSTITOCIONES 
DE Uélno, DE TAL SUERTE QlE PlJEDAN SER OBJETO DE LÁ INSCRIPCióN DE OFl. 
CIO A OOE SE REFIERE EL ARTICULO 15 DE l.Ev DEL rERCAoo DE VÁLDRES. 

A EFECTO DE LI.EVAR A CABO LA EMISIÓN ES NECESARIO QUE LA EMPRESA -
SUSCRIPTORA DE LOS PAGARt:s, o~ TERCERO, CELEBRE CON LA.CAsÁ ne.PioLSA 
ca..ocAilORA UN CONTRATO DE CUSTODIA Y AIMINISTRACIÓN rEDIANTE EL CUAL LE 
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ENTREGUE LOS VALORES O.UE SERÁN DESTir·:AlX'S .\ CONSTITUIR LA GARANTÍA, AcTO 
SEGUIOO, LA Cl\SA DE l:ioLSA D<PEDIRA 11!'1.'\ r.fl'.''ST/\NCIA ))~ D:~SITO EN LA 11UE -
SE DETALLEN LAS CARACTERÍSTICAS DE LOS TflULDS DEPOSITADOS EN LA CUENTA, 

FIDEICCl-1ISO: 

LA EMPRESA EMISORA DEBERÁ CELEBRAR UN CONTRATO DE FIDEICCl-1ISO CUYO 
OBJETO PRINCIPAL SEA EL DE GARANTIZAR EL PAGO OPORTUl'D DE LOS PAGARé:S QUE 
SE SUSCRIBAN CON BASE EN LOS MISMJS, 

6ARANTfA: 

l.Ds VALORES QUE SON ELEGIOOS PARA CONSTllUIR U\ GARNTÍA DE LA EMI--: 
SIÓN 500 LOS QUE A CONTINUACIÓN SE MENCIONAN, LAS RELACIONES f.IUE SE SEflA-
1..AN SON LAS COBERTURAS DE COLATERAL A DEUDA QUE DEBERÁN OBSERVARSE: 

CETES, kEPTACIONES BANCARIAS, RELACIÓN Ul'D A Ul'D, CALCULANDO 
PAPEL UJMERCIAL, EL VALOR TEÓRICO AL VENCIMIEN

TO DEL PAr-O, 

Acc IONES Y ÜBLI GAC IONES 

PETR<EOOOS 

CERTIFICADOS DE DEPÓSITO 
BANCARIO. 

RELACIÓN 1,25 A 1, PRECIO DE -
MERCADO, 

P€LACI,ÓN 1.25 A 1 

Ra.Ac1óN 1 A l. VALOR ~INAL 

LA GARANTfA SE CONSTilUIRÁ MEDIANTE INSTRUCCIONES QUE DICTE EL FID!J. 
CIARIO A LA CAsA DE Bc:x..SA PARA OUE TRASPASE LOS VALOR'.:S DE LA CUéNTA DE -
L.A EMPRESA <TERCEROs) A LA DEL F1nuc.IARI0. r-.IJEMAs, LA FIDUCIARIA AUTofu
'Z>AA A LA f.ASA DE OOLSA REINVERTIR LOS INTERESES A MEDIDA r)UE LOS TfTULOS 
SEAN »DRTIZADOS, 
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CARAc:TERÍSTICAS: 

los PAGARÉS EMITIOOS DEBEAAN AJUSTARSE A LAS SIGUIENTES: 

1.- SE SUSCRIBIRAN EN SERIE, SIN CAUSA DE INTERÉS y, EN SU CASO A 

toeRE IEL AGENTE DE VALORES QUE SE ENCARGUE DE SU COLOCACIÓN, 

2.- Su VALOR ~INAL SERÁ DE $ l'(ll),OOJ,00 M.N, ó SUS r-úLTIPLOS, 
SALVO EL ÚLTil'1:> DE LA SERIE QUE POLAA SER SUPERIOR, 

3,- El. PLAZO IE VIGENCIA 00 DEBERÁ SER ftE~ A 15 D(AS, NI SUPE-

RIOR A 18) DÍAS, 

4,- Su IMPORTE <nUUNTO POR NINGUN 1'1:>TIVO PODRÁ SER INFERIOR A 5 -
MillmES DE PESOS, NI SUPERIOR A LA CIFRA QUE RESULTE DE APLICAR LAS CO

BERTURAS REQUERIDAS (PARA CAlli\ TfTll.O) AL lf.PORTE DE LA GARANTfA, 

5,- h_ REVERSO DE LOS PAGARÉS SE DEBERÁ INSERTAR LA LEYENDA: 

" EL PAOO DEL PRESENTE TITULO SE ENCUENTRA GARANTIZADO POR EL FIDE.l 
ca-1ISO CONSTITUIOO EN ESTA INSTITUCIÓN a __ DE DE __ , 

POR (tomRE !EL FIDEICCJ1ITENTE) MEDIANTE LA AFECTACIÓN DE LOS BIENES Y J::f. 

REO«>S DEPOSITADOS EN LA CLENTA (N!MRO) QUE LA fAsA DE BOl.SA ---
LE LLEVA A ESTA INSTITUCIÓN fIWCIARIA, 

lA CCJ1POSICIÓN DE LA GARANTÍA Y SU VALOR, SE ESPECIFICA A CONTINUA

CIÓN: 

TllULO 8'1ISOR Pf(CIO T/\Sfl. DE RENDMI8íl"O 
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" ESTE PAGAR~ FORtAA PARTE DE UNA SERIE INTE11RADA POR ----
OOCl.MNTOS, CLNO IMPORTE CONJUNTO· ES DE ( 

-~---------

-------~---------------~M. N. > 

SI AL DfA DE VENCIMIENTO DE ESTOS PAGARi:s NO SON CUBIERTOS EN SU TQ 
TALIDAD, O SON PAGADOS PARCIAl.PENTE, SUS TITULARES TENDRÁN DERECl-K:l A QlE 

ESTA INSTITUCIÓN, EN SU CARÁCTER DE FIDUCIARIA DEL FIDEIC<J-1ISO CITADO, -
APLIQUE EL PRODUCTO DE LA VENTA DE LOS BIENES FIDEIC<J-11TIDOS, ASf CCM> -
LOS INTERESES QUE SE HAYAN DEVEN<':iADO, A CUBRIR DICl-K:lS PAGAR!:S A SU VALOR 
to1INAL O POR EL SALDO INSOLUTO DE LOS MISf'OS, fi4S _% AHJAL POR LOS -
DfAS DE RETRASO EN EL PAGO POR CONCEPTO DE INTERESES t-'ORATORIOS, DE RE
Sll..TAR INSUFICIENTE LA GARANTfA EL PAGO SE HAAA A PRORRATA", 

FIRMAS AUTORIZADAS DE LA INsnruc1ÓN Fmuc1ÁRIA 

NEGOCIACIÓN: 

los AGENTES DE VALORES SE ENCARf':iARAN DE LA COLOCACIÓN PRIMARIA EN -
EL ~RCADO DE VALORES (A DESCUENTO), ASf CQM) DE REALIZAR oPERACIONES DE 
ca-1PRA-VENTA DE LOS MISIVOS EN EL MERCADO SECUNDARIO, INCWSO POR CUENTA 
PROPIA. 

LA NEGOCIACIÓN SE REALIZARÁ FUERA DE BoLSA Y LOS MISMJS POIIRAN SER 
OBJETO DE AIJ-1INISTRACióN POR PARTE DE LOS /\GENTES DE VALOPf.S, PERSONAS -
r-DRAL.ES, 

REGISTRO: 

LA INSTITUCIÓN FIDUCIARIA QUEDARÁ OBLIGADA A INF~R A LA ÜJMISIÓN 
NAcIONAL DE VALORES, LAS CARACTERf STICAS DE LÁ EMISIOO, ASf CCM:> LA -
ca.posICIOO DE LA GARANTfA, A FIN DE f.lUE LA INSCRIPCióN EN EL REGISTRO -
NACIONAL DE VALORES E INTERflEDIARIOS SURTA EFECTO, 
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CAPITULO 6 CQOCWSICl'4ES Y ESPECTATIVAS 

6.1 SllUACIOO ACTlW.. 

LA OBTENClóN DEL FINAOCIAMIENTO A LA PEll.JEf:°IA V MEDIANA EMPRESA DfA A 
DfA SE ENFRENTA A SITUACIOOES MAS ADVERSAS, El DUERO ES CARO Y ESCASO, 
lÁ SlruAclÓN ECON(MICA DEL PAfS CADA VEZ ES MAs CRITICA APESAR DE IÁs ME
DIDAS DRAsnCÁs LLEVADAS A CABO POR EL Goo1ERNO Fa:ERAL. 

EN LOS Úl.TlfotlS A~S SE HAN PROilJCIOO GEWllES ~IOS ClJE ~ HECHJ -

vrRÁR EN lilJ GRÁoos LA VIDA Ec®11CA DEL PAts, srnwmi..o EN POSICIONES . . . . 
fttlV FORZADAS Y CRfTtCAS, 

lA EXPORTACIÓN DEL PETROLEO, FUENTE P!UOCIPAL DE INGRESO, HI' PERDIDO 
GRAN 01NÑ11st.\1 POR U\ BAJA EN EL PRECIO m. CRUDO EN EL r'ERCADO IN'TERNA
cleiW.:.. Ai.rW>o coo LA MfNI~ PENETRÁcIOO DE LA EX1'0RTACIÓN DE LDS DEMAs 
PROOUCTOS f'E<JCANOS, HA PROOOCIOO LAS SIGUIENTES ~SECUENCIAS: 

1),- DEFfCIT EN PRESUPlESTO FEDERAL 

2) ,- ~ESTRUCTURACIÓN DE LA DEUDA fxrERNA 
3l .- INCREl'ENTO DE LAS CARGAS FISCALES, VfA lf1'UESTOS E 

4),- INCREl'ENTO DE LOS PRECIOS EN ~EQ()S Y SERVICIOS PóBLJCOS 

5) .·- lNCRlMNTO DEL FI~lAMIENTO DEL GoBIERNO FEDERAL 1"EDIANTE 
LA tMISIÓN DE CERTIFICAOOS DE TESORERfA 

6) ,- INCRMITTO DE LA EMISIÓN DEL CtRCUUWTE 

7),- ReESTRICCióN DE IMPORTACIOOES 

s0BRE ESTOS EFECTOS DE ~ ORIGINAOO OTRAS qJE HAN PtESTO AL PAfS AL 
BORDE DE LA ~ ROTA: 

8),- Pu-erro EN LA TASA DE lNFLACIOO 

9l .~ ~RDI°" Y BAJA DEL PODER AinllSITIVO DE LA PeaACJOO 
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10),- All-1ENTO DE PROBLEMl\S LABORALES 

li),- DISMINUC:JóN EN LA DEMANDA, POR TANTO MENORES INGRESOS PARA 
LAS ENTIDADES EcOJó.iICAS. Al.MNTO DE GASTOS Fl.JOS y Cll.llEBRA 
DE UNA GRAN CANTIDAD DE EMPRESAS, 

12),- DEVALUACióN DE LA r-\>NEDA FRENTE AL DóLAR 

13).- Al.MNTO DE LAS TASAS DE INTER~S 

14),- INCREM:NTO DE LÁ DEUDA ExrERNA ( 85,0Cü MIWlNES DE IlÓLARES) 

15) ,- IlISMINUCióN DE DESARROLLO DE LA Pl...ANTA PRODUCTIVA 

16),- D1SM1NUCióN DEL PRoDUCTo INTERNO BRuro, v 

17) ,- Al.M:NTO DE SlmSIDIOS A LAS EMPRESAS POR PARTE DEL 6oBIERNO 
FEDERAL. 

ANTE ESTAS SITUACIONES EL GoBIERNO FEDERAL ELABORÓ EL PLAN NACIONAL 
DE IJESARROU.O 1983-1988. 

EL PLAN ESTA ESTRUCTURADO EN TRES GRANDES APARTADOS: 

1.- ESTABLECIMIENTO DEL MARCO DE REFERENCIA PARA EL DISEFlo DE LA 
ESTRATEGIA GENERAL, 

11,- LINEAMIENTOS PARA LA INSTRlffNTACióN DEL PLAN EN LOS DISTIN
TOS Ñ-tiITOS DE LA VIDA NACIONAL, 

111 ,- PR0c:EDIMIENTOS DE PARTICIPACIÓN EN SU EJECUCióN POR LOS DIFE. 
RENTES GRUPOS SOCIALES, 

1 ,- EN EL PRIMER APARTADO SE ENUNCIAN LOS PRINCIPIOS POLfTICOS DEL 
PRoVECTO NACIONAL SURGIDO DE LA_REvoLUC:IÓN MEXICANA Y PLASMADO EN LA C0NS. 
TITUCIÓN DE 1977, SE DESCRIBE LOS LINEAMIENTOS GENERALES DE 6oBIERNO, -
Pot..fTICA ExrERIOR, SEGURIDAD NACIONAL Y JUSTICIA, SE PLANTEA ~ ESTRATE. 
GIA PARA EL DESARROLLO ECotmICO V SOCIAL ORIENTADA A RECOBRAR LA CAPACI
[W) DE CRECIMIENTO A TRA~S DE DOS ACTIVIDADES FltIDAMENTALES: 
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A) LA REORDENACIÓN Ecooá-11CA 

s> EL CN-elO EsTRocTURAL 

LA REORDENACIÓN Ecat.Q.\1cA: TIENE cCM> OBJET1w, ABATIR LA INFLACIÓN 
Y LA INESTABILIDAD CNoBIARIA, PROTEGER EL EMPLEO, LA PLANTA PROllJCTIVA Y 
a CClNSlM> BÁSICO, 

EL CAf.eIO EsTRIJCl\JW..: PERSIGUE ENFATIZAR LOS ASPECTOS SOCIALES Y -
DISTRIBUTIVOS DEL CRECIMIENTO, REORIENTAR Y r<>DERNIZAR EL APARATO PROOOC
TJW, DESCENTRALIZAR LAS ACTIVIDADES PROOUCTIVAS Y EL BIENESTAR SOCIAL, -
ADECUAR LAS talALIDADES DE FINANCIAMIENTO, 

A LAS PRIORIDADES DEL DESARROLLO FORTALECER LA RECTORIA DEL ESTADO, 
IK'ULSAR AL SECTOR SOCIAL Y FCMNTAR AL PP.IVAOO, 

11 ,- EN EL SEGl.tIDO APAATAOO SE DESCRIBE EL t>W4EJO DE LA POLfTICA DE 
GAsro Pl:eLICO, SE PRESENTAN LOS LINEAMIENTOS DE LA POLfTICA PARA LA EM>R~ 
SA PúeLICA, SON DEFINI~ LAS POLÍTICAS DE IOORESO DÚBLICO, DE SUBSIDIOS, 
CREDITICIA Y t1JNETAA.IA, Y DE DEUDA PÚBLICA, 

SE PREDICAN LAS APLICACIONES DE LA POLfTICA CA'tBIARIA, DE CCMERCIO -
EXTERIOR Y DE ItM:RSlóN EXTIWUERA, 

SE rENCIONAN LAS POLfTICAS DE Ef'PLEO,BIENESTAR SOCIAL Y DISTRIBLCIÓN 
DEL INGRESO, Ell.ICACIÓN, SALUD Y SEGURIDAD SOCIAL, ECOLOGÍA Y r-EDIO AM31Eti 
TE, DESARROLLO lJRBAf'I) Y VIVIENDA, SE DEFINEN LAS ZONAS PRIORITARIAS DE -
CRECIMIENTO TRAZANOO LAS LÍNEAS DE POLfTJCAS PARA LA loNA ~ITANA -
DE LA Cu.DAD DE ~1co. LA FRONTERA NoRTE. EL ~sTE, LA CosTA DEL Got.. 
FO Y LA DEL PACIFICO, 

11 J , - EN EL TERCER APARTADO DEL PLAN SE ESPECIFICAN LAS F<WAS EN -
WE HABRA DE INTEGRARSE LA PAATICIPACióN SOCIAL A LA EJECOCIÓN Y EVALUA-
CióN DE LAS TAREAS NACIONALES, SEfW.A LDS r-t:CANIS'ot>S llJE PERMITIRAN A -
LOS DIFERENTES SECTORES DE LA SOCIEDAD INTERVENIR EN LA EJECUCIÓN Y EVA-
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LLV\CIÓN DE LAS ACCIONES DEFINIDAS POR EL PLAN. 

EL RESULTAOO DE LA APLICACIÓN DE ESTE PLAN FUE DADO A CONOCER EN -
GRAN PARTE EN EL INFORME PRÍ::sIDENCÍ.AL IEL 12 DE SEPTIEt-mE DE l~. EN -
OONDE SE HACE RESALTAR LOS PUNTOS nt.IE A CONTil"lJACióN SE ENU'ICIAN, 

1,- EL. PROGRAW\ HA SIOO EL ADECUAOO, Autn.JE SE RECONOCE QlE M:J SE 
t'A SUPERAOO LA CR(SIS, 

2.- SE DISMINuVÓ EL RITf'O DE CRECIMIENTO DE LA INFLACióN DE 100% -
EN l~ v DE la! sol.o EÑ ENi:Ro ÍlE 1983, A f'ENOS DEL 5% EN JULIO. 

3.- SE PRODUJO EN SuPERAVIT EN CUENTA COORIENTE, OOE PERMITE 
Clff'LIR CON LDS PAGOS AL EXTRANJERO, ASf CClf1:> DEL INCR&ENTO EN LAS RESEB. 
VAS DEL IWa:o DE M8<1co, A 3"552 MIUDNES DE l:Ól.ARES. 

4,- SE REACTIVO LA ACTIVIDAD ECONá-1ICA EXTERNA f'EDIANTE LOS Alt'EN
TOS EN EXPORTACIONES E Ir-flORTACIONES, 

5.- CoN LA REESTRµ<:TU~ACióN DE LA DEUDA, SE EVITÓ LA INTERRUPCióN 
DE LAS CORRIENTES COMERCIALES, 

6,- SE LOGRO tWITENER ACTIVA LA MAYOR PARTE DE LA Pi...ANTA f>Roou:TI
VA Y SE CONTROLÓ EL CRECIMIENTO EN EL DESEMPLEO, 

7,- SE FORTALECIERON LAS FINANZAS PÚBLICAS Y SE REDUJO EL,. DEFfCIT 
DEL SECTOR PÚBLICO, 
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6.2 EsPECTATIVAS: 

El PANORAMO. ECOt°'1ICO DEL PAfS SE VJSW'-1BRA M S<JoeRfO, SE ESTJW\ 
a.E U\ TASA DE INFLAClóN A DJCI~E DE 1983, UfGARÁ CON RESPECTO A DI
Cl&eRE DE 1982, A 00,7 %, ANTE LAS SERIAS DIFICll..TADES QUE ENFRENTA LA 
Eeot01fA ft'EXICANA, TANTO A NIVEL EXTERNO CCM> INTERNO SE PREVEE QUE HA
BRA lM NUEVO AJUSTE ECC>l'Ó1ICO EN 1985, 

SE HAN 1-ECK> PRONósTICOS POR DIFERENTES INSTJlUClorES, TANTO NACIO
NALES CCM> EXTRANJERAS, EN lOS CUALES COINCIDEN QlE HA C~ECUENCJA DE -
LOS DESEQUILIBRIOS EC<IÓ1ICOS ~IGINADO$ ~.LA DISMINUCióN DE LOS INGRE. 
SOS DE PETRODIVISAS, LOS ALTOS PAGOS POR CONCEPTO DE SERVICIO DE LA DEU
M EXTERNA Y EL DECREtENTO DE LAS EXPORTACIONES ~UFACTURERAS EN LOS -
foERCAOOS INTERNACIONALES, 

Es f41f PROBABLE QUE EL PA(S TENGA QUE AGILIZAR LA POL(TICA DE EXP0B. 
TACIÓN DE HIDROCARBtR>S, REBASANDO LOS L(MJTES FIJADOS POR EL PROGRAMA -
NACIONAL EtE~JCO, AJUSTANX> Y SACRIFICANDO LAS METAS TRAZADAS EN CUAli. 
TO A U\ DISMINUCióN DE U\ TASA DE JNFLACJóN, INCREtENTO EN EL PRODOCTO 
INTERNO BRUTO Y EL L(MITE DE DES8"PLEO, 

SE ESTir-'A QUE LA ECONCJ1(A ft'EXICANA PODRfA ENTRAR EN UN PERfOOO DE -
RECuPERACIÓN GRADUAL A PARTIR DE 1985, SI EL RITMJ DE CRECIMIENTO DE LOS 
PRECIOS ES DISMINJIDO EN UN 20% Y SE LLEVE A CABO UNA Mf NJf-4A REACTIVA-
CióN DE U\ PLANTA PRODUCTIVA, 

PARA LOGRAR UN SuPERAVIT CONSIDERÁBLE EN LA CUENTA CORRIENTE DE LA 
BALANZA DE PAGOS SE DEBERA NO SÓlO APLICAR lM REGif€N c:.o.r-eIARIO APROPIA-
00 SINO TN>el~ lMA REOOCCIÓN CONSIDERABLE DE SU DEFfCIT PÚBLICO, 

REcORMNOO QUE U\S PEGlEÑAS Y f'EDIANAS Et'PRESA SIGNIFICAN CERCA DEL 
o DE LA OC:uPACIÓN EN EL SECTOR INDUSTRIAL y ANTE U\ SITUACIÓN DE GRAVE. 
DAD V CRISIS ECQNÓMJCA POR LA tu: ATRAVIESA EL PAfS, LA AIJ-11NISTRACióN 
DEL PRESIDENTE DE U\ MADRID, ~ INICIAR UN PROGRAMA DE APOYO A U\ PE. 
QlERA Y ftE>IANA EMPRESA CON El CUAL ~ U\S FUENTES DE OCUPAClóN DE 
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INCONTABLES MEXICANOS EN SUS LUGARES DE ORIGEN, YA QUE LA DISTRIBOCIÓN -
GEOGRAFICA DE ESTE TIPO DE Eflf>RESAS SE EXTIENDE A TRA~S DE TOOO EL TE-
RRITORIO NACIONAL, 

Ú>N EL OBJETO DE DISMINUIR LA TASA DE INFLACióN Y DE INCREftENTAR -
LAS RESERVAS DE DIVISAS DEL BANCO DE r.\!x1co, SE PREVEE QUE EL lloBIERNO -
FEDERAL DIRIGIRA SU ATENCióN AL SECTOR Ar.ROPECUARIO, INillSTRIAL DE ExP0R. 
TACIÓN Y PRODUCTOR DE ARTÍCULOS ~FACTURAOOS, 
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6.3 CoNcws16N: 

lAs CONCLUSIONES DEL DESARROLLO DE LA INVESTIGAClóN DEL PRE$ENTE TRÁ_ 
BAJO SE PlJEDEN RESU'-1IR EN LOS SIGUIENTES PLNTOS: 

1,- SE CSSERVA QUE DESGRACIAIW"ENTE LA MAYOR PARTE DE LAS EmESAS 
SOLICITAN'TES DE CRá>ITO, CARECEN DE ~ CONOCIMIENTO PRECISO DE LO QUE ES 
EL ~RC.AOO DE VALORES Y DE LOS INSTRUENTOS DE FttWCIAMIENTO CON QUE -
CUENrA, 

2.- los ACTUALES INSTRltENTOS FINANCIEROS r(.JE SON r-wEJAOOS EN EL -
~RCAOO DE DINERO ~ PERDIDO GRAN ~ POR LA DESCONFIANZA DEL PúBLI
CO INVERSIONISTA HACIA LA SOLVEr«:IA Y CAPACIDAD DE PAGO DE LAS EftPREsAS -
EMISORAS, ORIGINADA POR LA PRESENTE CRISIS ECClNÓMICA OOE ATRAVIESA NUES
TRO PA( S (PAPEL ÜMRCIAL Y .fuPTACiorES IWc.ARIAS), 

3.- lAs FUENTES TRADICiaw..ES DE FINAt«:IAMIENTO REPRESENTADAS PRE
PCHJERANl'eENTE POR LOS CRálITOS BANCARIOS NO ES UTILIZADO POR LOS SOLIC.l 
TANTES DE CRá>ITO DEBIDO A LOS ELEVADOS COSTOS FIN.W:IEROS QUE ESTOS LES 
REPRESENTAN. El ERROR PARA EL ~EJO DE LOS CRá>ITOS NO ESTA EN Qt.JI'et~ES 
LO rECESITAN, SINO EN QUIENES LO PROPORCIQMN, ES DECIR LA BANCA NACIONAL 
NO Cl.e'TA Ó CON f'ECANISf1)5 Y ESTRIOURA NECESARIA PARA LA SOLUCióN DE -
LOS PRCB..EMAS DE AQUELLOS OOE SOLICITAN, ~ SITUACióN ORIGINADA POR LAS 
ALTAS TASAS DE INTE~S HA cetalJCIDO A LA BANcA NACIONAL INVERTIR SUS RE
CURSOS KltETARIOS EN CERTIFICAOOS DE LA TESORERfA CON LA FINALIDAD DE SOi... 
VENTAR SUS GASTOS DE OPERACióN DESVIRT\JANooSE POR C<M>LETO LA ESCENCIA DE 
LOS SERVICIOS Y OBJETIWS DE LA BANcA. 

4.- EL (i:sIERNO FEDERAL SE VE CSLIGADO SUSTANCI~ A CREAR Los 
r-ECANISM:>S Y ESTRUCTURAS NECESARIOS PARA M'fJ'fAR A LA PEWEf.iA Y f'EDIANA -
&PRESA EN LOS SECTORES AGROPECUARIOS, INDUSTRIALES Y EN LAS 1W'AS DE ex· 
FCRTACIÓN Y PROOOCCióN DE ARTfCU.OS f'WlJFACNWXIS, 

5,- Es tECESARIO QUE LOS ORGANISl1>S GlEERtW'Etfl'ALES QUE ESTAN ASIG. 
NADOS AL CONTROL Y ACTUALIZACióN DEL ~RCAOO DE VALORES, PRESTEN LA ATEN. 
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CtóN DEBIDA QUE REQUIERE LA SITUACióN EN GENERAL l::EL FINANCIAMIENTO DE -
LAS EJll>RESAS, YA SEA A CORTO O A l.ARC..O PLAZO, flsf CCM> DEL OTORflAMIENTO 
DE LA GARANTfA NECESARIA HACIA EL PlELICO INVERSIONISTA, 
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