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Introduccion

* Las empresas requieren de recursos para iniciar proyectos.

« Una forma de hacerlo es reteniendo utilidades, pero no siempre se

puede...

« Para obtener fondos se pueden emitir acciones, con lo cual se amplia

el nUmero de propietarios.
« Ofra forma, es solicitando préstamos, ya sea a bancos o...

« Utilizando instrumentos de deuda
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Mercado de Deuda vs Capitales

Global stock market size vs. bond market size
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Mercado de Deuda

« Son los foros, espacios fisicos o virtuales, y el conjunto de reglas que permiten a los
inversionistas, emisores e intermediarios, realizar operaciones de emision,
colocacion, distribucion e intermediacion de valores de instrumentos de deuda,
inscritos en el Registro Nacional de Valores.

« La participacion del Gobierno Federal es de suma importancia en este mercado
por que en adicidon al financiamiento del gasto de gobierno, se proporcionan
referencias de tasas de interés y plazos de inversion al resto del mercado.
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Mercado de Deuda NN

« Los titulos de deuda, se conocen también como instrumentos de renta fija, ya que
prometen al tenedor un flujo fijo de pagos que se determina con una formula
especifica que es conocida de antemano.

 La compraventa de estos titulos se puede realizar tanto en el mercado primario
(cuando se emite por lera. vez) o en mercados secundarios (fitulo adquirido
mediante ofertas publicas y privadas)
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Mercado de Deuda NN

Los titulos que se comercializan en este mercado se pueden clasificar de acuerdo a
sus caracteristicas por:

. Plazo: corto, mediano y largo

. Emisor: publico (Gobierno Federal, Banco de México, etc.) y privado (empresas)
. Riesgo: con o sin grado de inversion

 Tasa: fija, variable o indexada

e Legal: pagarés, certificados bursatiles, etc.
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Mercado de Deuda NN

« Lo constituyen oferentes y demandantes de instrumentos de deuda

de alta liguidez, que actuan por medio de intfermediarios financieros

autorizados.
« Se incluyen fitulos privados y publicos.

« Caracteristicas:

- Rendimiento fijo o preestablecido;

- En México, se depositan los valores en el SD INDEVAL para
custodia;

— El accionista establece una relacidon de acreedor con el emisor.
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Mercado de Deuda

* |nversionistas: capital
AgQresivo

Especulador

Individual

Conservador

Equilibrado
 Emisores: financiamiento
- PuUblico

- Privado

« Especuladores: mejores ganancias en corto tiempo
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Clasificacion de Garantias

Las Enfidades Financieras pueden dar en garantia titulos o valores, derechos de
crédito o efectivo. Las garantias se pueden constituir como prenda, fideicomiso,
depdsito bancario.

« Quirografaria: Cuando la garantia solo se basa en la calidad crediticia del emisor;

* Prendaria: Cuando el bien que garantiza se deposita en un AGD;

* Fiduciaria: Cuando se afecta un bien mueble o inmueble, por un fideicomiso como
garantia en el cumplimiento de las obligaciones por parte del emisor;

« Hipotecaria: Generalmente es un inmueble que se afecta para efectos de la
garantia; se restringe la propiedad del bien para efectos de enajenacion hasta que
se amortice el fitulo. Si el emisor (deudor) incumple, se puede utilizar en bien en
garantia para saldar la obligacion.
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.Qué es un Bono?

« Instrumento financiero que promete pagar al portador su Valor Nominal en una
fecha futura;

- Titulo mediante el cual el emisor obtiene capital;
« Deuda que genera pagos fijos de efectivo por un plazo determinado;

« Confrato a largo plazo bajo el cual el deudor acepta realizar pagos por concepto
de interés y principal, en fechas especificas, a los compradores del bono;

« Es un instrumento que se emite en relacion con un préstamo, en la cual el emisor
se obliga a readlizar una serie de pagos por concepto de interés al tenedor del
instrumento mientras dure el bono. En la fecha de maduracion, el emisor paga su
deudaq, saldando el “face value” o valor a la par.
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.Qué es un Bono?

« Un bono es un certificado en el cual el emisor (deudor) acuerda en pagar intereses
al tenedor del instrumento (acreedor) una tasa acordada (tasa cupdn/coupon rate)
hasta una fecha determinada (fecha de maduracion/maturity date) y en esa misma
fecha realiza un pago fijo (valor de retorno /redemption value);

«  Normalmente la tasa del cupdn se cotiza como una tasa nominal convertible
semestral y se aplica al valor facial (valor a la par/face value).
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Caracteristicas de los Bonos

«  Elcupdn corresponde al pago periddico de intereses;
* Latasa cupon sirve para calcular el pago de los intereses;
* La fecha de maduracion indica el vencimiento del instrumento;

< Elvalor a la par (par value) es el monto minimo en que se debe vender un instrumento
financiero. Corresponde al valor inicial del bien cuando se infroduce en el mercado;

« El valor facial (face value) corresponde al valor impreso en el instrumento vy
corresponde al principal o valor de recompra del instrumento;

« Bond indenture corresponde al contrato que da formalidad al instrumento.
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Emisores y Liquidacion de Bonos

«  Gubernamentales: Respaldados por el Gobierno Federal.
*  Bancarios: Respaldados por el patrimonio de los emisores.

«  Empresariales: Respaldados por el patrimonio del emisor si son quirografarios o con

garantia expresa.

« A diferencia de mercado de capitales, la liquidacion se puede realizar de la

siguiente manera:
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Mismo dia (T)
24 horas (T+1)
48 horas (T+2)
/2 horas (T+3)
96 horas (T+4)



Ejemplos y Emisores

Cerificados de la Tesaoreria (cetes)
) Bonos de Desarrollo (Bondes)
Gobierno Federal
Bonos M

Bonos denominadas en UDIs (Udibonas)

Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario Bonos IPAB (BPA, y BPAT y BPA182)
Banco de México Bonos de Regulacian Maonetaria (BREM)
Empresas paraestatales e instituciones publicas Certificados bursatiles y bonos

Aceptaciones bancarias
Cerificados de depdsito
Banca comercial Bonos bancarios
Certificados bursatiles
Dbligaciones bancarias y pagarés
Fapel comercial
Obligaciones FPrivadas
Empresas privadas Cerificados de Participacion Ordinaria (CPO y CPI)
Fagarés
Certificados bursatiles
Gobiernos estatales y municipales Cerificados bursatiles

MASTER IN FINANCE



Ejemplo de Simple de Bono Ll

« Considere que el valor a la par es de $1,000; que la tasa que paga el cupdn es de
6% y que podria venderse a un comprador por $1,000. La duracidon del instrumento
es a 5 anos.

« El tenedor del instrumento (comprador) recibird $60 anuales, repartidos en dos
pagos semestrales de $30 cada uno.

« Alfinal de los 5 anos, el emisor paga al tenedor los $1,000 correspondientes al valor
ala par.
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Ejemplo de Simple de Bono Ll

« Considere un bono con valor facial de 500 canjeable a su valor a la par en 10
ANOs con pagos semestrales de cupodn a una tasa del 11%.

« El tenedor del instrumento (comprador) recibird 20 pagos semestrales de $27.5
(500*5.5%) mas un pago al final de 10 anos de $500.

« Si el precio que paga el comprador es menor a 500, su tasa de retorno sobre la
inversion serd mayor al 11% vy si paga un precio mayor a los 500, implica que su
retorno sobre inversion es menor al 11%.
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Clasificacion de Bonos

«  Bono Cupdn Cero.

«  Bonos y Notas Gubernamentales (Treasury Bonds, Notes & Bills);

«  Bonos Corporativos (Corporate Bonds);

*  Bonos Convertibles y con Opciones colocables (puttable) y llamables (callable);

- Acciones Preferentes;

«  Ofros:
v Bonos Internacionales;
v Flotantes Reversibles ;
v Respaldados por Activos (Asset Backed-Bonds);
v Catastroficos;
v Indexados.
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Bono con Descuento en Emision NN

Son bonos que pagan cierfo interés o que no lo pagan, pero que se venden a un
precio significativamente menor a la par.

Los denominados bono cupén cero, son aquellos que:

1.No pagan cupones en lo absoluto, pero que se venden a un descuento substancial
por debajo del valor a la par.

2.Generan apreciacion de capital en lugar de ingreso por concepto de intereses.

Otros bonos de descuento podrdn pagar cierto cupdn, pero no lo suficiente como
para que sean emitidos al valor a la par.
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Bonos y Notas del Gobierno Ll

« Las Notas del Tesoro (T-Notes) se emiten con fecha de maduracion de a lo mas 10
aNos;

* Los Bonos del Tesoro (T-Bills) se emiten con fechas de maduracion que oscilan entre
10y 30 anos.

« En ambos casos el Valor facial es USD$ 1,000 o sus multiplos;
« Ambos instrumentos realizan pagos semestrales de cupones;

« Anteriormente los T-Bills eran llamables, usualmente durante los Ultimos 5 anos de la
vida del bono. La llamada del bono otorgaba al Tesoro de los EUA el derecho a
recomprar el bono al valor ala par durante el periodo de llamamiento.
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Bonos y Notas del Gobierno
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http://online.wsj.com/mdc/public/page/2_3020-treasury-20101029.htmI?mod=mdc_pastcalendar

Asked Asked
Maturity Coupon Bid Asked Chg yield Maturity Coupon Bid Asked Chg yield
2010 Nov 15 4 1/2 | 100:05:00 |100:05:00 |unch. |-0.0341 2011 Oct 31 4 5/8 |104:11:00 |104:12:00 unch. | 0.2337
2010 Nov 30 1 1/4 | 100:03:00 |100:03:00 |unch. | 0.0757 2011 Nov15 1 3/4 |101:17:00 |101:18:00 -1 | 0.2418
2010 Dec 15 4 3/8 |100:16:00 |100:16:00 |unch. | 0.1167 2011 Nov 30 3/4 |100:17:00 |100:17:00 unch. | 0.2518
2010 Dec 31 7/8 |100:04:00 |100:04:00 |unch. | 0.1434 2011 Nov 30 4 1/2 |104:18:00 |104:19:00 unch. | 0.2391
2011 Jan 15 4 1/4 |100:26:00 |100:27:00 -1 | 0.1292 2011 Dec 15 1 1/8 |100:31:00 |100:31:00 unch. | 0.2562
2011 Jan 31 7/8 |100:06:00 |100:06:00 |unch. | 0.1238 2011 Dec 31 1 |100:27:00 |100:27:00 unch. | 0.2644
2011 Feb 15 5 1101:12:00 |{101:13:00 |unch. | 0.1232 2011 Dec 31 4 5/8 |105:02:00 |105:03:00 -1 | 0.2331
2011 Feb 28 7/8 |100:07:00 |100:08:00 | unch. 0.1315 2012 Jan 15 1 1/8 |101:00:00 |101:01:00 -1 0.2644
2011 Feb 28 4 1/2 | 101:13:00 |101:14:00 | unch. 0.1349 2012 Jan 31 7/8 |100:24:00 | 100:24:00 unch. 0.2678
2011 Mar 31 7/8 |100:09:00 |100:09:00 | unch. 0.1586 2012 Jan 31 4 3/4 |105:19:00 | 105:20:00 -1 0.2244
2011 Mar 31 4 3/4 |101:28:00 |101:28:00 | unch. 0.147 2012 Feb 15 1 3/8 |101:14:00 |101:15:00 unch. 0.2389
2011 Apr 30 7/8 |100:11:00 |100:11:00 |unch. 0.1555 2012 Feb 15 4 7/8 |105:30:00 |105:31:00 unch. 0.2306
2011 Apr 30 4 7/8 |102:10:00 |102:11:00 -1 0.1552 2012 Feb 29 7/8 |100:26:00 |100:26:00 unch. 0.2607
2011 May 31 7/8 |100:13:00 |100:13:00 |unch. | 0.1695 2012 Feb 29 4 5/8 |105:25:00 |105:26:00 -1 | 0.2319
2011 May 31 4 7/8 |102:22:00 |102:23:00 -1 0.1748 2012 Mar 15 1 3/8 |101:17:00 |101:18:00 -1 0.2298
2011 Jun 30 1 1/8 | 100:20:00 |100:20:00 |unch. 0.1774 2012 Mar 31 1 |[101:01:00 |101:01:00 unch. 0.2581
2011 Jun 30 5 1/8 |103:08:00 |103:08:00 |unch. | 0.1857 2012 Mar 31 4 1/2 |106:00:00 |106:01:00 -1 | 0.2117
2011 Jul 31 1 |100:19:00 |100:19:00 | unch. 0.212 2012 Apr 15 1 3/8 |101:19:00 |101:20:00 unch. 0.2626
2011 Jul 31 4 7/8 |103:15:00 |103:15:00 |unch. | 0.1995 2012 Apr 30 1 |101:02:00 |101:02:00 unch. 0.287
2011 Aug 15 5 |103:24:00 |103:25:00 |unch. | 0.1985 2012 Apr 30 4 1/2 |106:11:00 |106:12:00 unch. | 0.2247
2011 Aug 31 1 |100:20:00 |100:21:00 -1 | 0.2185 2012 May 15 1 3/8 |101:21:00 |101:21:00 unch. | 0.2879
2011 Aug 31 4 5/8 |103:20:00 |103:20:00 | unch. 0.22 2012 May 31 3/4 |100:22:00 |100:22:00 unch. | 0.3075
2011 Sep 30 1 1100:22:00 |100:22:00 |unch. | 0.2298 2012 May 31 4 3/4 |107:01:00 |107:02:00 unch. | 0.2675
2011 Sep 30 4 1/2 |103:28:00 |103:28:00 |unch. | 0.2315 2012 Jun 15 1 7/8 |102:17:00 |102:18:00 unch. | 0.2906
2011 Oct 31 1 1100:24:00 |100:24:00 |unch. | 0.2366 2012 Jun 30 5/8 |100:16:00 |100:16:00 unch. | 0.3181




Bonos y Notas del Gobierno

Asked

Maturity Coupon Bid Asked Chg yield
2012 Jan 31 4 3/4 |105:19:00 |105:20:00 -1 0.2244

* Elinstrumento llega a su madurez el 31 de enero de 2012;

« Paga un cupdn de 4.75%, es decir anualmente paga $47.5 en dos exhibiciones
semestrales (enero vy julio) de $23.75

« En ambos casos el Valor facial es USD$ 1,000 o sus multiplos;
« Se expresan en unidades enteras y fracciones de /32,

« Aunque los bonos se emiten en multiplos de $1,000 los precios estan tarificados en
porcentaje del valor a la par. i.e. 105:19= 10519/32=105.5938 o $1,055.94

« Chg corresponde a la variacion respecto a la valuacion anterior 105:20 vs 105:19.

« Asked Yield, es el rendimiento al vencimiento del instrumento.
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Bonos y Notas del Gobierno Ll

Interés Acumulado y Cotizacion del Precio de Bonos

* Los precios publicados no son los que se pagan efectivamente, ya que en los
listados financieros no se considera el inferés que se acumula entre las fechas de
pago de los cupones.

« Siun comprador compra entre las fechas de pago de los cupones debe pagarle al
vendedor |los intereses acumulados a prorrata.

« Considere que el cupon es de 6%. El cupdn semestral es de $30. si han transcurrido
10 dias desde el pago del Ultimo cupdn se le deben al vendedor
$30(10/182)=%$1.65. Por lo tanto, si el precio del bono es de $920, se deberd pagar
$921.65
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Bonos Corporativos

* Al igual que los Gobiernos, las empresas emiten deuda (piden prestado) para
financiar sus proyectos.

Most Active Investment Grade Bonds
Rating

Issuer Name Symbol Coupon Maturity Moody's/S&P/ High Low Last Change Y;"lld
Fitch
WAL-MART STORES WHT.IP 3.250% Oct 2020 AaZiansan, 101.525 98880 S9.019 -0.981 3.3587
MORGAN STANLEY M5 HPT 4.100% Jan 2015 A2IASA 104182 103.01% 103.918 -1.368 3.103
CMGROUP C.HVE 5.000% Dec 2013 ANAIAS 111.443 110255 110,277 -0.034 2.508
MERRILL LY'MCH AND CO BACHSC 6.8753% Apr2018 AL+ 112,401 110148 111.422 -0.251 5.023
JPMORGAN CHASE & CO JPRLHMN 4 .250% Oct2020 Aalhsi—- 102.011  100.000 100.435 0.050 4.150
WESTPAC BANKING CORP WEH.JL 3.000% Aug 2015 Aalibalss 103.702 103.404 103.702 0.355 2175
] & T & &
CG[;E:SR"‘L ELECTRIC CAPTAL GE.HPH 4 375% Sep 2020 AaZisn s/ 103.191 100850 101.575 0.348 4178
WAL-MART STORES WHT.IQ 5.000% Oct2040 AaZiansan, 102,228 599047 99215 0.2580 5.051
2 f] -
WILLIAMS PARTHERS LP WPZ.GN §.300%  Apr2040 Haal/BBE-EEE 109.317 107.550 107.595 -1.417 5.761
MERRILL LY"MCH AND CO BAC HQL &.050% Aug 2012 AZIAIA S 106.799 106.013 106.013 -1.165 2.571

* Algunos bonos corporativos son llamables, por lo que se crean provisiones con lo
cual el emisor puede recomprar el bono a un precio determinado antes de la fecha
de maduracion.
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Bonos Corporativos

- Considere que una empresa emite un bono que paga un cupdn de alto
rendimiento cuando las tasas de interés son elevadas, si las tasas de interés
disminuyen, enfonces la Compania estd interesada en retirar los bonos que pagan
altos intereses y emitir nuevos bonos que paguen una menor tasa de interés para
efectos de reducir el pago de intereses de la deuda. A esta operacion se le llama
refondeo.

* El precio de llamada de un bono, se establece en un nivel inicial cercano al valor a
la par mdas un pago de un cupon anual. El precio de llamada disminuye conforme el
tiempo pasa, aproximdandose de forma gradual al valor a la par.

« Los bonos llamables normalmente vienen con un periodo de proteccion de
llamada, i.e. un periodo de tiempo inicial durante el cual el bono no es llamable, por
lo cual se dice que es un bono llamable diferido.
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Bonos Corporativos

« El que exista la opcidon de que un bono sea llamable es valioso para el emisor, ya
que le permite refinanciar su deuda a menores tasas de interés cuando éstas bajan.

« Por su parte, el tenedor del bono pierde con el precio de llamada del bono,
dejando de lado la expectativa de obtener un mayor retorno sobre la inversion
original.

* Con la finalidad de compensar este riesgo, los bonos llamables se emiten con
cupones mayores y prometen mayores rendimientos a la maduracion del
insfrumento que los bonos no llamables.
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Bonos Convertibles

« Ofrecen al tenedor la opcidon de cambiar cada bono por un nimero especifico de
acciones comunes de la empresa.

« Considere que se emite un bono con valor a la par de $1,000 convertible por 50
acciones a un precio de $900. Si el precio de la accion es de $18 resulta sin
rendimiento para el tenedor, pero sila accidon se cotiza en $25 cada bono tendrd un
rendimiento

 El valor de conversion de mercado corresponde al valor actual de las acciones por
las cuales seradn cambiados los bonos, en nuestro ejemplo: a $18 el valor del bono es
$200.

« La prima de conversidon corresponde al valor en exceso del bono respecto al valor
de conversidon. En nuestro ejemplo, si el bono se hubiese vendido en $950, la prima
seria $50.
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Bonos Convertibles

* Ofrecen al tenedor la ventaja de participar cuando se aprecia el precio de las
acciones de la Compania.

* El beneficio anterior, obviamente tiene un costo, por lo que los Bonos Convertibles
ofrecen menores tasas cupdn y establecen o prometen rendimientos al vencimiento
que ofrecen los bonos no convertibles.

« En caso de que sea rentable la opcion, el valor actual de retorno del bono
convertible serd mayor que el rendimiento al vencimiento.
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Bonos Colocables NN

« Bonos Colocables (Callable Bonds): También conocidos como Bonos Extendidos, dan
la opcion al tenedor de extender o retirar el bono a la fecha de llamada. e.g. si las
tasas de rendimiento de los cupones son mayores a las de mercado, el tenedor
buscard extender la vigencia, mientras que si estd por debaqgjo, preferirda retirarlo para
invertirlo en otfro instrumento.
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Bonos a Tasas Flotantes

- Son bonos que redlizan el pago de intereses en funcion a tasas actfuales de
mercado, por ejemplo, el interés se ajusta de forma anual acorde al
comportamiento de los T-Bills + 2 puntos porcentuales, por lo que si la tasa de gjuste
del T-Bill a un ano es de 5%, entonces la tasa que pagard el cupodn el proximo ano
serd 7%, es decir que normalmente estard pagando los rendimientos del mercado.

* El principal riesgo de estos instrumentos se relaciona con la fortaleza financiera de la

emisora. El diferencial de rendimientos se fija en funcidon de la duracion del
instrumento, la cual puede ser de varios anos.

« Si se deteriora la salud financiera de la emisora, entonces se requerird un mayor
retorno del que puede efectivamente hacer frente la emisora, ocasionando el
desplome del precio del bono.
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Valuacion de Bonos

Para valuar bonos, se pueden utilizar los siguientes métodos:
Método de valor presente.

Método de anualidad

La Tasa de interés del cupon se obtiene dividiendo el monto del cupdn entre el principal y
corresponde al retorno que ofrece el bono.

A la fecha de vencimiento, el emisor realiza el pago del cupdn principal, pagando €l
principal. El monto del principal se le conoce como valor a la par o valor nominal (par

value o face value).

Para bonos “no llamables”, Ia estimacion de flujos es:
1.Pago de cupones periddicos hasta la fecha de madurez.

2.Par value al vencimiento.
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Valuacion de Bonos (Valor Presente)

Valor Futuro

‘ | | s

$IC1 SII.'II‘2 $|Ci $ CI.‘

I I I LU

|
I
0 L t, t =T

Valor Presente

Sila tasa de interés de mantiene fija (constante) hasta la madurez (N) del bono:

VP =ic e :i G
t=1 t = +if

Donde:
C= Cupdn al tiempo t.
i=Tasa de interés efectiva
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Valuaciéon de Bonos (Valor Presente) W

Ejemplo |
Grupo BAL emitird un bono el 1° de diciembre de 2015, con vencimiento a 5 anos, que
promete pagar un cupon anual de 9 %4, si el valor a la par es $1,000, los flujos serdn:

Afio | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
$1,097.5
Pago | $97.50 | $97.50 | $97.50 |$97.50| 0O

2Cudl es el precio justo que debe pagar un inversionista por este bono? Suponga que
la tasa de interés que paga una inversion semejante es 8%

Soluciéon

_975 975 975 975 10975
(1.08) (1.08¢ (1.08) (1.08)" (1.08)
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Valuacion de Bonos (Anualidades)

Otra forma de calcular el precio de un bono que paga cupdn durante cierto
plazo es utilizando la férmula de anualidades:

. $¢ §¢C $C $C+ SVN

0 1 2 i' X

| |

) Precio

P:c{l_ 1 N} VNN

Con: y (1+\>’) L+y) R
Donde: Precio de un Bono Cupdn
R=Tasa cupdn (anual). Cero: VN
Y=Rendimiento actual (anual). P = '
m=Frecuencia anual de pagos. (1+ y)
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Valuacion de Bonos (Anualidades)

Utilizando la notacion actuarial se tiene:

—==T]

A dAraAOT

Precio

P=(Fr)a +Cv"
Donde: “
F= Face value o valor a la par.
r=Tasa de cupon por periodo de interés.
C= Valor de retorno (redemption value) C=F
i= Tasa de interés por periodo.
n= NUmero de periodos que pagan interés hasta fecha de maduracion.

P=Precio de compra del bono.
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Valuacion de Bonos W

Ejemplo 2
El precio de un bono cupdn cero a 30 anos, con valor a la par de $1,000 y rendimiento
a la par de 6% serad:

P =Cv® =$1,000(1.06) " =$174.11
Ejemplo 3

Encontrar el valor presente de un bono del tesoro (T-Bill) con cupdn semestral de 6 38,
con fecha de vencimiento en 6 anos si el valor a la par es $1,000 y el rendimiento es 5%

6.375%

Fr = $1,000* =$31.875

=$1,070.52

1-(1.025)™ | . $1,000
P=(Fr)a,,. +Cv?=$31875
( IF)a122.5% +Cve =% { 0.025 ]F (1.025)*
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Valuacion de Bonos NN

Ejemplo 4
El precio de un bono que paga un cupdn de 8 %8 por 10 anos, con una tasa de
descuento de 9.5% y valor a la par de $1,000 serd:

Fr =$1,000*8.625% = $86.25

=$945.06

-10
P = (Fr)ayyq g, +CV" = $86.25{1_(1'095) } ($1’0°0

0.095 1.095)"
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Valuacion de Bonos NN

Ejemplo 5

Una empresa decide emitfir una serie de bonos a 15 anos con valor facial de $1,000
cada uno. Si los pagos de interés se realizan a una tasa de 10% convertible semestral y
si el comprador se siente comodo considerando un rendimiento del 8% convertible
semestral 3qué precio estaria dispuesto a pagar por uno de estos bonos?

10%

Fr =$1,000* " =$50.00
P=(Fr)a,,, +Cv¥® =%$50 1-(L04)™ 4 31000 _ g1 175 9
30/4% 0.04 (1.04)30 ' '
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Valuacion de Bonos NN

Ejercicio 6
Un bono a 15 anos con valor a la par de $1,000 que paga cupones a una tasa de 9%

convertible semestral, se vende por $940. Calcular el rendimiento que paga este
bono (tasa nominal convertible semestral).

0
Fr = $1,OOO*92A) =$45.00

$940

-\-30
S

+ =
i (1+i)”
resolviendo para i
I =0.04885

1% =9.77%
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Valuacion de Bonos (tasas forwards)

Caso en el cual las tasas de interés no se mantienen constantes

Sila tasa de interés varia hasta la madurez (N) del bono:

N N C
VP=>Ceti=> "
i=1

i=1 (1"' Ri )ti

N N
VF=YCe" ™ =%"C1+F) " =¢2
i=1 i=1

Las R,'s son conocidas mas no las F;'s (tasas forward)

MASTER IN FINANCE



Valor en Libros de un Bono NN

Al igual que en las tablas de amortizacion, en donde se fienen un saldo insoluto a una
determinada fecha t, se habla de un valor en libros al tiempo t para los bonos y se parte
del mismo principio financiero en el cual el valor en libros al tiempo t (B, es igual al
valor esperado de los pagos futuros. Es decir:

B,=(Fr)a .., +Cv}

Nota: Observar que para t=0 se obtiene que el valor en libros corresponde al precio
del bono.

El valor en libros es utillizado principalimente cuando se preparan los estados
financieros y se utilizan para construir los esquemas de amortizacion de bonos.
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Valor en Libros de un Bono NN

Ejemplo 7

Considere un bono a 10 anos con valor a la par de $1,000 que paga cupones
semestrales a una tasa r=5% y que tiene una tasa de rendimiento de 12% convertible
semestral. Calcular el valor en libros de un bono inmediatamente después del pago
del cupon 14.

B =B, = (Fr )a20—146% +1,000vgy,
Fr =$1,000*5% = $50.00

$950.83

66%

—6
B,, = $50a,,, +$1,000Vg, :$45{1—(1-06) } $1,000

006 | (LO6f
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Valor en Libros de un Bono NN

Dados B, y B,,; el valor en libros de un bono inmediatamente después del
pago de los cupones ty t+1. Entonces, se cumple la siguiente relacion:

B.. =B (1+ i)—(FI’)

Demostracion B,(L+i)— Fr l(Fr) +Cvntk1+|

_(F )(1_ j(1+ i)+ Cv" tl}_ Fr

Frl+ |)j _( Frv"? j Loyt Ey
[ [

. n —t-1
(Fr)[1 jJern -1
|

(Fr)a, gz +CV" " =By,
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Yield to Maturity 1Ll

El rendimiento (o yield) de cualquier inversion es la tasa de interés que igualard el valor
presente de los flujos al precio o costo de la inversion.

S S G
_Zl i _§(1+y)“

Donde:

P= Precio de mercado.

y= yield compuesto simple.
r=yield compuesto continuo.

El rendimiento que satisface la ecuacion anterior, se le llama rendimiento al
vencimiento, también conocido como Tasa Inferna de Retorno (TIR) o Yield to
Maturity (YTM).
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Relacion Precio - Rendimiento

El precio cambia en direccidn contraria a cambios en la yield requerida.

Precio

VN

Cuando la tasa cupdn es igual a la yield

requerida, el precio del bono serd igual al
/ par value.

Tasa Cupon YiEﬂd
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Bonos y Tasas de Interés

Supongamos que un bono a 2 anos paga un cupodn de 10% y que tiene valor a la par
de $1,000. Si la tasa de interés es 10%, el precio del bono serd:

P= $100 + $1’1020 =$1,000
ey’ @)
Ahora bien, sila tasa de interés sube a 11%, el precio serd:
~ $100 $1100 $982.87

P‘@&ﬂ*@uf‘

Entonces, se dice que el bono se vende a descuento si Tasa>Cupon.

Si por el contrario, la tasa de interés baja a 9%, el precio serd:
_ $100 | $1100 =$1,017.59

P_@0®+aﬂmf_

Entonces, se dice que el bono se vende a premio si Tasa<Cupon
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Bonos y Tasas de Interés

Cupén:YTM Bono a premio
Precio=Valor a lg par go. 4 1a par
VN

Precio<Valor a la par;

Cupon>YTM
Precio>Valor a la par

Pull to par:

Madurez

Conforme se acerca el momento de la madurez del Bono, el precio converge a su

valor nominal.

El precio de un bono con mayor plazo es mas sensible a un cambio en las tasas de
interés, que el precio de un bono a menor plazo. i.e. el cambio relativo en precios es

mayor para bonos de plazo mayor

MASTER IN FINANCE



Bonos y Tasas de Interés

El precio de un bono con cupones menores es mds sensible que el precio de un bono
Ccon cupones mayores cuando existan cambios en las tasas de interés.

Precio s2500 —-ooooooo- S

2000 I\

$1500 - N\- ...... BODOSQOHVQ|OI'
$1,000 oo ...... 5 000
MRS .
0 f f f f f f
00%  50%  10.0%  15.0%  200%  250%  30.0%

— A0S ——15 Afios YTM

El precio de un bono a mayor plazo serd mas voldtil que el precio de un bono a un
plazo menor, cuando las tasas de interés del mercado cambien.
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Yield Curve

La yield curve es la curva de tasas de rendimientos y corresponde a la relacidon que

existe entre el YTM de bonos con misma calidad crediticia, pero con diferente
madurez.

yield |

- * Madurez
corto plazo mediano plazo largo plazo

Para construirla, se suelen utilizar los precios de los bonos gubernamentales mas
recientemente emitidos (on-the-run), pues se asume que estos carecen del riesgo de
default.
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Riesgos de Bonos

Riesgo de Tasas de Interés
El precio de un bono tipico mantiene una relacion inversa a cambios en la tasa de

interés. Si un inversionista requiere vender el bono antes de la fecha de maduracion,
un incremento en las tasas de interés le implicard la realizacion de una pérdida de

capital.

Riesgo de Reinversion
Existird una pérdida de ingresos si se disminuyen las tasas de interés a las cuales se

planea reinvertir el flujo de dinero.

Riesgo Llamada
*El flujo de dinero de un bono “llamable” es desconocido.
-Dado que el emisor llamard en caso de que las tasas caigan, el inversionista queda

expuesto al riesgo de reinversion.
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Riesgos de Bonos Ll

Riesgo de Crédito

Existen dos tipos de riesgo de crédito:

Default: Cuando el emisor no puede pagar el capital ni los intereses, ya sea de forma
parcial o total

*Migracion: Cuando se consideran las pérdidas potenciales derivadas de una
disminucidén en la calidad crediticia del emisor.

Riesgo de Inflacion
Cuando se presenta una disminucion en el poder de compra de los flujos de efectivo

por el efecto inflacionario.

Riesgo de Tipo de Cambio
Cuando el bono es emitido en una moneda diferente a la de curso legal y los flujos
dependen del tipo de cambio.
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ANexo
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CERTIFICADOS DE LA TESORERIA (CETES)

TiTuLo

Certificado.

EMISOR Y GARANTIA

Gobierno Federal.

FORMA DE COLOCACION

Subasta.

AGENTE COLOCADOR

Banco de México.

NEGOCIACION

A tasa de rendimiento.

VALOR NOMINAL

10 Pesos.

PLAZOS

De 7 dias hasta 1 afo.

OPERACION

A tasa de descuento.

INTERESES

Ganancia de capital.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

RENDIMIENTO

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).
= En Reporto: Tasa Premio.

LIQUIDACION

Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.

CUSTODIA

S.D Indeval.
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BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL (BONDES D)

TiTULO

Bono

EMISOR Y GARANTIA

El Gobierno Federal por conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito
PUblico ha decidido emitir Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal
(BONDES D) con el objeto de continuar la estrategia de fortalecer la
estructura de la deuda del Gobierno Federal.

FORMA DE COLOCACION

Subasta.

AGENTE COLOCADOR

Banco de México.

NEGOCIACION

A Sobretasa.

VALOR NOMINAL

100 Pesos.

Se pueden emitir a cualquier plazo siempre y cuando este sea multiplo de 28

PLAZOS dias. Generalmemte a plazos de 1 a 5 afos.
OPERACION Precio.
INTERESES Cada 28 dias a tasa revisable (Fondeo Bancario).

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).
= Mas los intereses cobrados por Cupén.

RENDIMIENTO = En Reporto: Tasa Premio.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL A TASA FIJA(M3,M5,M7,M10,M20 Y M30)

TiTULO

Estos instrumentos son emitidos y colocados a plazos mayores a un ano,
pagan intereses cada seis meses y, a diferencia de los BONDES, la tasa de
interés se determina en la emision del instrumento y se mantiene fija a lo
largo de toda la vida del mismo.

EMISOR Y GARANTIA

Gobierno Federal

FORMA DE COLOCACION

Subasta.

AGENTE COLOCADOR

Banco de México.

NEGOCIACION

A tasa de rendimiento.

VALOR NOMINAL 100 Pesos.

PLAZOS 3.5,7,10,20y 30 anos
OPERACION Precio.

INTERESES Cada 182 dias a tasa nominal fija.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra)
= MGds los intereses cobrados por Cupén.

RENDIMIENTO = En Reporto: Tasa Premio.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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UDIBONOS

TiTuLO

Son instrumentos de inversién que protegen al tenedor ante cambios
inesperados en la tasa de inflacién.

EMISOR Y GARANTIA

Gobierno Federal.

FORMA DE COLOCACION

Subasta.

AGENTE COLOCADOR Banco de México.
NEGOCIACION A tasa de real fija.

VALOR NOMINAL 100 UDIS

PLAZOS 3,5,7,10,20y 30 afios
OPERACION Precio.

INTERESES Cada 182 dias a tasa real fija.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado).
Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).
= MGds los intereses cobrados por Cupén.

RENDIMIENTO = En Reporto: Tasa Premio.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL (UMS)

TiTuLo

Son instrumentos de deuda de largo plazo con cargo al Gobierno Federal
de los Estados Unidos Mexicanos.

EMISOR Y GARANTIA

Gobierno Federal.

FORMA DE COLOCACION

Oferta y Subasta.

AGENTE COLOCADOR

Bancos en el extranjero.

NEGOCIACION Délares Americanos y en otras monedas.
VALOR NOMINAL 100 USD.
PLAZOS 5,10, 20 y 30 anos.
OPERACION Precio.
Cada 3 meses, semestral o cada ano a tasa fija o a tasa revisable.
INTERESES ComuUnmente es semestral

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacioén) y precio de compra).

= Mds/Menos diferencia cambiaria.

= Mds los intereses cobrados por Cupén.

RENDIMIENTO = En Reporto: Tasa Premio.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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BONOS DE PROTECCION AL AHORRO BANCARIO (BPA'S-182)

TiTULO

Estos instrumentos se hacen con el objetivo de canjear o refinanciar sus
obligaciones financieras a fin de hacer frente a sus obligaciones de pago,
otorgar liquidez a sus fitulos y mejorar los términos y condiciones de sus
obligaciones financieras.

EMISOR Y GARANTIA

Instituto para la Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB)

FORMA DE COLOCACION

Subasta.

AGENTE COLOCADOR

Banco de México.

NEGOCIACION

A Sobretasa.

VALOR NOMINAL

100 MXP.

PLAZOS

Se pueden emitir a cualquier plazo siempre y cuando sea multiplo de 28 o 91
dias o de 5y 7 anos dependiendo del criterio especificado.

OPERACION

Precio.

INTERESES

Cada 28 dias a tasa revisable (la mayor parte a CETES) o cada 182 dias a
tasa revisable. La tasa de interés se revisa cada 182 dias y se paga la mds
alta entre la Tasa Cetes de 182 dias y la inflacién UDIS del periodo de cupdn.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

RENDIMIENTO

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).

= MG3s los intereses cobrados por Cupén.

= En Reporto: Tasa Premio.

LIQUIDACION

Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.

CUSTODIA

S.D Indeval.
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CERTIHCADOS BURSATILES BANCARIOS

TTULO

Certificados Bursdtiles Fiduciarios con Cardcter Revolvente establecido por
Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios.

EMISORY GARANTIA

Banco de México, en su crdcter de fiduciario del fideicomiso publico de
fomento del Gobierno Federal conocido como Fondo Especial para
Financiamientos Agropecuarios.

FORMA DECOLOCACION

Oferta PUblica y Subasta electrénica.

AGENTECOLOCADOR Casas de bolsa
NEGOCIACION A Sobretasa.
VALORNOMINAL Variable. Dependiendo de cada emisién. Pude ser en pesos o en UDIS.
PLAZOS Variables dependiendo de cada emisién
OPERACION Precio o descuento
Su rendimiento puede ser a tasa variable, tasa fija o tasa real, agregdndose
INTERESES los intereses en forma mensual, trimestral, semestral, etc.
TIPOS DE OPERACION Directa (a vencimiento o a contado).
RENDIMIENTO Posible ganancia de capital mas intereses devengados cuando apliquen.
LQUIDACION 48 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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CERTACADOS BURSATILES DE INDEMNIZACION DE CARRETERA (CBIC’9)

TiTuLo

Bonos con cupones de tasa fija.

EMISORY GARANTIA

Gobierno Federal a través de BANOBRAS.

FORMA DE COLOCACION

Subasta electronica. Rokers y mesas de operacién por via telefénica.

AGENTECOLOCADOR BANOBRAS

NEGOCIACION A Sobretasa

VALORNOMINAL 100UDIS.

PLAZOS 20y 30 anos

OPERACION Precio.

INTERESES Cada 182 dias a tasa real fija.

TIPOS DE OPERACION Directa (a vencimiento o a contado).

RENDIMIENTO Posible ganancia de capital mds interes devengados.
LIQUIDACION 48 HRS.

CUSTODIA S.D Indeval.
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PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE ALVENCIMIENTO (PRLV'S) Y ACEPTACIONES

BANCARIAS (ABS)

TTULO

PRLV: Pagaré AB: letra de cambio

EMISORY GARANTIA

Instituciones bancarias.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica y privada.

AGENTECOLOCADOR

Bancos y casas de bolsa

NEGOCIACION

Tasa de rendimiento, en y fuera de BMV, mediante sistemas electronicos de
opereacion remota.

VALORNOMINAL

1 MXP 6 1 UDI para los Udizados.

PLAZOS

Menor de un ano.

OPERACION

A descuento

INTERESES

No generan intereses

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado).
Reporto.

RENDIMIENTO

Ganancia de capital, por diferencia entre el precio de compra y el de venta
o amortizacion.

LQUIDACION

Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.

CUSTODIA

S.D Indeval.
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CERTIACADOS DE DEPOSITO BANCARIO (CEDES)

TTULO Certificados de depésito.
EMISORY GARANTIA Patrimonio de las Instituciones Bancarias.
FORMA DECOLOCACION Oferta publica y privada.
AGENTECOLOCADOR Bancos y Casas de Bolsa.
Tasa de rendimiento, en y fuera de BMV, mediante sistemas electrénicos de
NEGOCIACION opereaciéon remota.

100 MPX para los de tasa nominal
100 UDIS para los udizados

VALORNOMINAL 100 USD para tasa extranjera.
PLAZOS Variable, aunque el mayor universo contempla plazos menores a un ano.
OPERACION A descuento y a precio.
INTERESES No generan intereses
Directa (a vencimiento o a contado).
TIPOS DE OPERACION Reporto.
Ganancia de capital, por diferencia entre el precio de compra y el de venta
RENDIMIENTO o amortizacion.
LQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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PAGARES DE INDEMNIZACION DE CARRETERA (PIC'S)
Bonos con cupones de tasa fija. Actualmente ya dejaron de emitirse. El

TTULO Ulyimo vence el 16 de enero de 2031.
EMISORY GARANTIA Gobierno Federal a través de BANOBRAS.
FORMA DE COLOCACION Subasta electrénica. Brokers y mesas de Operacion por via telefénica.
AGENTECOLOCADOR BANOBRAS
NEGOCIACION A Sobretasa
VALORNOMINAL 100UDIS.
PLAZOS 20 y 30 anos
OPERACION Precio.
INTERESES Cada 182 dias a tasa real fija.
TIPOS DE OPERACION Directa (a vencimiento o a contado).
RENDIMIENTO Posible ganancia de capital mds interes devengados.
LQUIDACION 48 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO (BONOS)

TiTULO

Bono

EMISOR Y GARANTIA

Patrimonio de las Instituciones Bancarias de Desarrollo.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica o privada.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones Bancarias de Desarrollo.

NEGOCIACION

Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operacién remota.

VALOR NOMINAL

Valor nominal en MXP para los de tasa nominal.
Valor nominal en UDIS para los Udizados.
Valor nominal en USD para tasa extranjera.

PLAZOS Variable. Pueden ser a corfo o largo plazo.
OPERACION A descuento y a precio.

Variable; sin embargo la mayor parte paga cupdn cada 28 dias a tasa
INTERESES variable (TIE 28, CETES 28, etc.).

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacion) y precio de compra).

RENDIMIENTO = Mds los intereses cobrados por Cupén.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD) y 24 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.
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OBLIGACIONES SUBORDINADAS

TiTULO

Pagaré Quirografario de medio plazo.

EMISOR Y GARANTIA

Privados. Financiamiento para crecimiento del banco emisor.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica o privada.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones privadas.

NEGOCIACION Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operacién remota.
VALOR NOMINAL Denominados en pesos, en moneda extranjera o UDIS.

PLAZOS Mediano palzo.

OPERACION A precio.

INTERESES Pagaderos periédicamente segin la emisién.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).

RENDIMIENTO = MGds los intereses cobrados por Cupén.
LIQUIDACION 48 Horas.
CUSTODIA S.D Indeval.
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CERTIFICADOS BURSATILES BANCARIOS (CEBUR'S)

TiTULO

Bonos a corto y largo plazo.

EMISOR Y GARANTIA

Privados. Financiamiento para crecimiento del banco emisor.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica o privada.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones privadas.

NEGOCIACION

Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operacion remota.

VALOR NOMINAL

Denominados en pesos, en moneda extranjera o UDIS.

PLAZOS Variable. Pueden ser a corto o largo plazo.
= Corto plazo: a descuento.
OPERACION = Largo plazo: a precio.
INTERESES Pagaderos periddicamente segin la emision.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado). Reporto.

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).

RENDIMIENTO = MGs los intereses cobrados por Cupén.
LIQUIDACION 24 Horas.
CUSTODIA S.D Indeval.
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PAGARES Y OBLIGACIONES DE CORTO Y LARGO PLAZO

TiTULO

Pagarés y obligaciones de mediano palzo.

EMISOR Y GARANTIA

Empresas industriales, comerciales y de servicios no financieros. Puede ser:
Quirografario; fiduciaria: bienes imuebles o muebles (valores, efectivo u
otros). Emitidos por una
institucion fiduciaria cuyos fideicomitentes pueden ser empresas insdustriales,
comerciales y de servicios no financieros.

DESTINO DE LOS RECURSOS

Apoyo al capital de frabajo o reestructuraciin de pasivos.
Proyectos de inversion.

FORMA DE COLOCACION

Oferta pUblica y subasta electrénica.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones fiduciarias.

NEGOCIACION

Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operacién remota.

VALOR NOMINAL

Denominados en pesos, en moneda exfranjera o UDIS.

PLAZOS

Variable. Pueden ser a corto o largo plazo; sin embargo, generalmente los
plazos son mayores a un ano.

OPERACION

= Corto plazo: a descuento.
= Largo plazo: a precio.

INTERESES

Pagaderos peridédicamente segun la emision.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado).

RENDIMIENTO

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra).
= Mds los intereses cobrados por Cupén.

LIQUIDACION

Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.

CUSTODIA

S.D Indeval.

MASTER IN FINANCE




CERTIFICADOS BURSATILES

TiTULO

Certificados de participacion a corto y largo plazo.

TIPOS DE CERTIFICADOS

Certificados Bursatiles: municipales, corporativos y referenciados a papel
comercial.

EMISOR Y GARANTIA

Empresas industriales, comerciales y de servicios no financieros. Puede ser:
Quirografario; fiduciaria: bienes imuebles o muebles (valores, efectivo u
ofros).

Emitidos por una institucién fiduciaria cuyos fideicomitentes pueden ser
empresas insdustriales, comerciales y de servicios no financieros.

DESTINO DE LOS RECURSOS

Apoyo al capital de frabajo, formacién de capital, reestructuracion de
deuda y financiamiento a mediano y largo plazo para activos fijos o
proyectos de inversion.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica y subasta electronica.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones fiduciarias.

NEGOCIACION Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operacién remota.
VALOR NOMINAL Denominados en pesos, en moneda exfranjera o UDIS.

PLAZOS 3. 5, 7 anos y pueden amortizarse.

OPERACION A precio

INTERESES Pagaderos peribdicamente segin la emision.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado).

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacion) y precio de compra).

RENDIMIENTO = Mds los intereses cobrados por Cupén.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.

MASTER IN FINANCE




CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

TiTuLO

Certificados de participacién inmobiliaria.

EMISOR Y GARANTIA

Titulos colocados en el mercado bursdtil por instituciones crediticias con
cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se integra por bienes inmuebles.

VALOR NOMINAL

$100 pesos.

PLAZOS

pagos periddicos.

De tres anos en adelante. Su amortizaciéon puede ser al vencimiento o con

RENDIMIENTO

= Pagan una sobretasa teniendo como referencia a los CETES O TIIE.

MASTER IN FINANCE

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS

TiTULO

Certificados de participacién ordinarios

EMISOR Y GARANTIA

Titulos colocados en el mercado bursdfil por instituciones crediticias con
cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se integra por bienes inmuebles.

VALOR NOMINAL

$100 pesos o 100 UDIS.

PLAZOS

De tres afos en adelante. Su amortizacién puede ser al vencimiento o con
pagos periddicos.

RENDIMIENTO

= Pagan una sobretasa teniendo como referencia a los CETES O TIIE.




BONOS RESPALDADOS POR HIPOTECAS (BORHIS)

TiTULO

Bonos respaldados por hipotecas. (Certificado Bursdtil).

EMISOR Y GARANTIA

Emisor: Bancos y casas de bolsa.
Garantia: Sociedad Hipotecaria Federal.

DESTINO DE LOS RECURSOS

Con el objeto de impulsar el desarrollo del mercado primario y secundario
de vivienda, mediante el otorgamiento de garantias destinadas a la
construccién, adquisicion y mejora de vivienda, SHF ha instrumentado una
estrategia para crear y desarrollar un mercado de hipotecas eficiente y
profundo, a través de la bursatilizacion de créditos hipotecarios y la emisién
de BORHIS. Un BORHI es un bono respaldado por una hipoteca que
cumple con caracteriasticas especificas que SHF establecid.

FORMA DE COLOCACION

Oferta publica y subasta electréonica.

AGENTE COLOCADOR

Instituciones fiduciarias.

NEGOCIACION

Hechos y posturas de mercados mediante sistemas de operaciéon remota.

VALOR NOMINAL

Denominados en pesos, en moneda extranjera o UDIS.

PLAZOS 5,10, 15, 20 y 30 anos.
OPERACION A precio
INTERESES Pagaderos periddicamente segin la emision.

TIPOS DE OPERACION

Directa (a vencimiento o a contado).

= Ganancia de Capital (Diferencia entre precio de venta o valor nominal
(Amortizacién) y precio de compra). = Mas los

RENDIMIENTO intereses cobrados por Cupén.
LIQUIDACION Mismo Dia (MD), 24 HRS, 48 HRS, 72HRS, 96 HRS.
CUSTODIA S.D Indeval.

MASTER IN FINANCE
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