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A

A la par

Un bono cotiza a la par cuando su precio es igual a su valor, segin condiciones de emision. La TIR es igual a
la tasa de cupon.

Accion

Titulo valor que representa una fraccion igual en que se divide el capital social de una empresa. Acredita y
transmite los derechos del socio sobre la empresa.

Accionista

Es el propietario temporal o permanente de la(s) accién(es) de una Sociedad Anonima. Esta situacion los
acredita como socios de la empresa, haciéndolos acreedores de los derechos y obligaciones que otorgan esas
acciones.

Acciones ciclicas

Acciones que tienden a subir rapido de precio cuando la economia mejora, 0 que tienden a bajar rapidamente
cuando las condiciones generales empeoran. Tipicamente se ubican en esta categoria las acciones de
empresas papeleras, automotrices, etc.

Accion con liquidez

Accién que tiene una buena aceptacion en el mercado de valores y que resulta facil de vender o comprar.

Accibén de tesoreria

Accion sobre la cual no se ha realizado ninguna exhibicion, es decir esta emitida pero no pagada.

Accién de voto limitado

Accidn cuyos tenedores no tienen derecho a votar en ciertos asuntos de la empresa.

Accion ordinaria

Accién comun, con derecho a voto y a dividendo.

Accioén preferente

Accion que tiene un derecho preferente sobre las obligaciones de la empresa (ejemplo, pago de dividendo
haya o no utilidades en la empresa, o suscripcion de acciones).

Accion volatil

Accidn cuyo precio sufre mayor variacion que las demés o que el indice de valores en el que cotiza.
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Activo subyacente

Bien o indice de referencia, objeto de un Contrato de Futuro o de Opcién, concertado en el mercado de
derivados (MEXDER).

Activos internacionales netos

Se definen como la reserva bruta del Banco de México, mas los créditos convenio con bancos centrales a mas
de seis meses, a los que se restan los adeudos totales con el FMI y con bancos centrales derivados de
convenios establecidos a menos de seis meses.

ADR'’s

American Depositary Reciepts. Son recibos emitidos por un banco etranjero, que amparan el depdsito de
acciones de la emisora mexicana.

AFORES

Administradoras de Fondos para el Retiro. La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicada en el
Diario Oficial de la Federacion el 23 de mayo de 1996, sefiala en su articulo 18 que las AFORES "son
entidades financieras que se dedican de manera exclusiva, habitual y profesional a administrar las cuentas
individuales y canalizar los recursos de las subcuentas que las integran en términos de las leyes de seguridad
social, asi como administrar sociedades de inversion. Las administradoras deberan efectuar todas las
gestiones que sean necesarias, para la obtencion de una adecuada rentabilidad y seguridad de las inversiones
de las sociedades de inversion que administren. En cumplimiento de sus funciones, atenderan exclusivamente
al interés de los trabajadores y aseguraran que todas las operaciones que efectien para la inversion de los
recursos de dichos trabajadores se realicen con ese objetivo".

Agregados monetarios

Suma de instrumentos utilizados y aceptados como medios de cambio o unidad de valor de un pais (ver
definicion de cada uno de ellos en M1, M2, M3 Y M4).

Ahorro

Parte del ingreso que no se consume.

Ahorro financiero

Ahorro colocado en intermediarios o instrumentos financieros.

Ajustabonos

Bonos Ajustables del Gobierno Federal. Titulos de crédito nominativos denominados en moneda nacional,
negociables y a cargo del Gobierno Federal. Durante la vigencia de los titulos, su valor se ajusta
periédicamente, incrementandose o disminuyéndose la suma correspondiente a su valor nominal en la misma
proporcion en que aumente o disminuya el nivel del "indice Nacional de Precios al Consumidor® (INPC)
publicado por el Banco de México. Estos titulos pueden o no devengar intereses, quedando facultada la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para colocarlos a descuento o bajo par. Los montos,
rendimientos, plazos, condiciones de colocacion y amortizacion, asi como las demas caracteristicas
especificas de las diversas emisiones, son determinadas por la SHCP, oyendo previamente la opinion del
Banco de México. El Decreto mediante el cual la SHCP fue autorizada a emitir Ajustabonos aparecié publicado
en el Diario Oficial de la Federacion del 28 de junio de 1989. En enero de 1995 se amortizé el saldo total de las
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emisiones en circulacién. Las emisiones de AJUSTABONOS realizadas durante este lapso normalmente
tuvieron una maduracién de 3 6 5 afios.

Ajuste de mercado

Existen tres razones para que un mercado se ajuste: 1) Por la reaccién ante un movimiento de precios, como
podria ser el que suba de manera rapida y sin motivo real al final del remate; se esperaria la apertura del
siguiente dia con una baja; 2) reaccion ante una noticia o un hecho especifico, y 3) ajuste por el ejercicio de un
derecho, como puede ser un dividendo en efectivo.

AMIB

Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles. Asociacion que conjunta a las diferentes Casas de Bolsa.

Andlisis de volumen

Muestra la tendencia del volumen de acciones negociado en el mercado de \alores. En un mercado al alza, el
volumen se incrementa cuando los precios suben y disminuye cuando los precios caen. Por contra, en un
mercado a la baja, se incrementa si los precios declinan y tiende a disminuir si los precios se recuperan.

Analisis fundamental

Es el analisis integral de una empresa (balance, flujo de efectivo, rentabilidad, crecimiento, administracion, etc.)
y Su perspectiva, que nos permite determinar el valor justo de la misma y su comparacién con el precio al que
cotiza en el mercado de valores. El andlisis fundamental se apoya en otras disciplinas, como son el analisis
macroeconémico y sectorial, asi como en la evaluacion de los riesgos inherentes a cada emisora y a los
diversos tipos de titulos que cotizan en el mercado de valores.

Analisis técnico

Esta metodologia de andlisis estudia la historia de los precios de las acciones y de volumenes negociados,
apoyada en el andlisis de graficas de evolucion, con objeto de predecir su comportamiento futuro,
independientemente del mercado y emisora que se trate. Su finalidad, al igual que otros tipos de analisis, es la
de auxiliar al inversionista en sus decisiones de compra y venta de activos.

Arancel aduanero

Tasa que se cobra como derecho de aduana a la importaciéon o exportacion de mercancias de un pais.

Arbitraje

Es la operacién de compra y venta simultanea de los mismos valores, de forma tal que se obtenga una ventaja
del diferencial de precios en dos mercados distintos. Esta operacion se origina en la imperfeccion de los
mercados; como ejemplo tenemos que Telmex cotiza en la BMV y en el Dow Jones, y puede suceder que en
un mismo instante en México se cotice en un precio y en Estados Unidos en otro y esto es lo que se
aprovecha.

Aumento de capital

Incremento de los recursos de una empresa, mismo que puede darse en efectivo o en especie.
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Aversion al riesgo

Baja tolerancia al riesgo.

Bajo la par

Un bono cotiza bajo la par cuando su precio es menor a su valor segun condiciones de emisién. La TIR es
mayor que la tasa de cupon.

Balanza comercial

Saldo que resulta de restar a las exportaciones, las importaciones de mercancias de un pais. Forma parte de la
cuenta corriente de la balanza de pagos.

Balanza de pagos

Registro sistematico de las transacciones econdémicas de un pais con el exterior. Incluye la balanza de
mercancias y servicios (cuenta corriente), la balanza de capitales y el renglén de errores y omisiones. Su saldo
representa adicion o reduccion de la reserva internacional.

Balanza de servicios factoriales

El saldo neto de la balanza de servicios factoriales es la diferencia entre los ingresos por concepto de intereses
y otros servicios y los egresos por concepto de gastos financieros y no financieros.

Balanza de servicios no factoriales

El saldo neto de la balanza de servicios no factoriales es la diferencia entre los ingresos por concepto de
viajeros al interior, viajeros fronterizos y otros servicios y los egresos por concepto fletes y seguros, transportes
diversos, viajeros al exterior, viajeros fronterizos y otros servicios.

Balanza de transferencia

El saldo neto de la balanza de transferencias es la diferencia entre los ingresos y egresos cuando una entidad
residente de una economia ha suministrado a una entidad no residente un recurso real o financiero (por
ejemplo, bienes, un servicio o un activo financiero o no financiero).

Base monetaria

Activos financieros en que se fundamenta la emision monetaria: reserva internacional, financiamiento del
banco central y financiamiento interbancario.

Beta

Coeficiente que mide la elasticidad del precio de un activo respecto a otro. Normalmente se mide contra el
promedio del mercado. Muestra la asociacién de las distintas emisoras con respecto al IPyC. Las que tengan
un comportamiento similar al indice bursatil, tendrdn un valor (beta) préximo a 1 (bursétiles), de lo contrario,
tendran un valor (beta) inferior a 1 (no bursétiles).
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Bid

Precio al cual hay compradores de un activo.

Blue Chip

Compafia con gran aceptacion de sus productos o servicios, o con capacidad demostrada de generar
utilidades al inversor, o con buena y regular capacidad de pago de dividendos en efectivo.

BMV

Bolsa Mexicana de Valores. Sociedad Andénima donde se llevan a cabo las operaciones del mercado de
valores, cuyos miembros o accionistas son exclusivamente Las Casas de Bolsa autorizadas, las cuales poseen
una accion cada una. Cumple entre otras funciones con el proporcionar la infraestructura, la supervision y los
servicios necesarios para la realizacion de los procesos de emision, colocacion e intercambio de valores o
titulos inscritos.

Bolsa de valores

Sitio donde se realizan operaciones de compra-venta de valores, principalmente acciones.

Bondes

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal. Titulos de crédito nominativos denominados en moneda nhacional,
negociables y a cargo del Gobierno Federal, que se emiten a un plazo no inferior a un afio. Estos titulos
pueden o no devengar intereses, quedando facultada la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para
colocarlos a descuento o bajo par. Los montos, rendimientos, plazos, condiciones de colocacién y
amortizacién, asi como las demas caracteristicas especificas de las diversas emisiones, son determinadas por
la SHCP, oyendo previamente la opinion del Banco de México. El Decreto mediante el cual la SHCP fue
autorizada a emitir Bondes aparecio publicado en el Diario Oficial de la Federacion del 22 de septiembre de
1987

Bono
Instrumento de deuda que representa el compromiso del emisor de devolver el capital originalmente captado

entre los inversores, pagando, normalmente, un interés periodico.

Bono cupo6n cero

Bono emitido sin cupdn de renta. Se negocia con descuento. La TIR surge del diferencial entre el valor nominal
y el precio.

Bonos Brady

Son bonos emitidos por los gobiernos en el marco de la refinanciacién de la deuda externa de inicios de los
noventa. Las emisiones tipicas son el FRB (Floating Rate Bond), el PAR, y el Discount. Son bonos cuyas tasas
de rendimiento son generalmente aceptadas.

Broker

Agente autorizado para intermediar en la compra/venta de activos financieros, por lo que cobran una comisién
explicita.
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Bursatilidad

Caracteristica de un valor, que deriva la facilidad con que puede comprase o venderse, basandose en el
principio comparativo del nimero total de titulos operados en un tiempo determinado. La BMV clasifica a las
emisoras cotizantes en cuatro grupos, segun su bursatilidad: 1) Alta, si se opera en la emisién mis de $530
millones de pesos en un semestre; 2) Media, menos de $530 millones y méas de $56 millones; 3) Baja, menos
de $56 millones y no menos de $2 millones 300 mil, y 4) Minima, menos de $2 millones 300 mil hasta cero.

Bursatilizacién

Se refiere a la posibilidad de que un conjunto de créditos especificos sean utilizados como respaldo de ciertos
titulos de deuda.

C

Call

Opcién de compra.

Camara de compensacion

Lugar donde las Casas de Bolsa se relnen para liquidar sus operaciones, ya sea la entrega o recepcion de
titulos o la entrega o recepcion de efectivo (ver INDEVAL).

Canales de tendencia

Delimitan por medio de dos lineas paralelas, el comportamiento en la cotizacion de un indice o una emisora.
Estas I'neas también cumplen la funcién de soportes o resistencias.

Canje

Se refiere a la sustitucion de uno o varios titulos por otros de naturaleza similar.

Capital fijo

Capital productivo representado por edificios, instalaciones, maquinaria, herramientas y aparatos.

Capital variable

Capital productivo cuyo monto se modifica segin el volumen de producciéon. Consiste en mano de obra,
materias primas, partes y demas componentes.

Capitalizacién de mercado

Es el valor de una empresa en el mercado de valores, considerando la totalidad de sus acciones, al precio de
mercado al que cotiza.

Captacion

Recursos financieros depositados por el publico en instituciones del mercado financiero. Puede ser bancaria, la
gque se canaliza a la banca, y no bancaria, la que se canaliza a intermediarios financieros no bancarios.
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Casa de Bolsa

Persona moral autorizada para llevar a cabo operaciones en la BMV, con caracteristicas especificas descritas
en la Ley del Mercado de Valores (articulos 17-28).

ccP

Costo de Captacién a Plazo de Pasivos en Moneda Nacional. El Banco de México inicié el 13 de febrero de
1996 la estimacion mensual del costo de captacion a plazo, por concepto de tasa de interés de los pasivos a
plazo en moneda nacional, a cargo de las instituciones de banca multiple. En el calculo del CCP se excluyen
de los pasivos aquellos que se deriven de obligaciones subordinadas susceptibles de convertirse en titulos
representativos del capital social de instituciones de crédito, del otorgamiento de avales y de la celebracion de
operaciones entre instituciones de crédito. El CCP puede ser utilizado como referencia para determinar la tasa
de interés de créditos denominados en pesos. El Banco de México publica el CCP en el Diario Oficial ce la
Federacion entre los dias 21 y 25 de cada mes. En caso de ser inhabil este Gltimo, la publicacién se realiza el
dia habil inmediato siguiente.

CCP-dodlares

Costo de Captacion a Plazo de Pasivos en Ddélares de los EUA. El Banco de México inicié el 6 de mayo de
1996 el célculo mensual del costo de captacién, por concepto de tasa de interés de los pasivos a plazo en
délares de los EUA, incluidos los préstamos de bancos del extranjero, a cargo de instituciones de banca
mdltiple. En el célculo del CCP-ddlares se excluyen aquellos que se deriven de obligaciones subordinadas
susceptibles de convertirse en titulos representativos del capital social de instituciones de crédito, del
otorgamiento de avales, de la celebracibn de operaciones entre instituciones de crédito, asi como de los
financiamientos recibidos de los Export-Import Banks, de la Commodity Credit Corporation y de otros
organismos similares. EI CCP-d6lares puede ser utilizado como referencia para determinar la tasa de interés
de créditos denominados en doélares de los EUA. El Banco de México publica el CCP-ddlares en el Diario
Oficial de la Federacion entre los dias 8 y 12 del mes inmediato siguiente a aquel a que corresponda. En caso
de ser inhabil este Ultimo dia, la publicacion se realiza el dia habil inmediato siguiente.

CCP-UDIS

Costo de Captacion a Plazo de Pasivos Denominados en Unidades de Inversion (UDIS) a cargo del conjunto
de las instituciones de banca mudltiple del pais. En el calculo del CCP-UDIS se excluyen los pasivos que se
deriven de obligaciones subordinadas susceptibles de convertirse en titulos representativos del capital social
de instituciones de crédito, del otorgamiento de avales y de la celebracion de operaciones entre instituciones
de crédito. EI CCP-UDIS puede ser utilizado como referencia para determinar la tasa de interés de créditos
denominados en unidades de inversién. A partir de febrero de 1996 sustituye al Costo Porcentual Promedio de
Captacion de Pasivos Denominados en Unidades de Inversion (CPP-UDIS).

Cetes

Certificados e la Tesoreria de la Federacion. Titulos de crédito al portador denominados en moneda nacional
a cargo del Gobierno Federal. Estos titulos pueden o no devengar intereses, quedando facultada la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para colocarlos a descuento o bajo par. Los montos, rendimientos,
plazos y condiciones de colocacién, asi como las demas caracteristicas especificas de las diversas emisiones,
son determinados por la SHCP, oyendo previamente la opiniéon del Banco de México. El Decreto mediante el
cual la SHCP fue autorizada a emitir Cetes aparecié publicado en el Diario Oficial de la Federaciéon del 28 de
noviembre de 1977, el cual fue abrogado por el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 8 de
julio de 1993. Por lo general se emiten Cetes a 28, 91, 182 y 364 dias, aunque se han llegado a emitir a plazos
de 7y 14 dias y a 2 afios.
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Ciclo econdmico

Serie de fendmenos econdmicos que siguen un orden determinado a lo largo de cuatro fases: (1) prosperidad o
auge, (2) crisis, (3) receso o depresion y (4) recuperacion.

Cierre

Precio en el que se operd un valor en la Ultima transaccion del dia de referencia en el mercado de valores.

CNBV

Comision Nacional Bancaria y de Valores. Se crea como 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, con autonomia técnica y facultades ejecutivas en los términos de la Ley de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, publicada en el Diario Oficial de la Federacion del 28 de abril de 1995. Tiene
como objeto principal supervisar y regular a las entidades financieras, procurando su estabilidad y correcto
funcionamiento, asi como mantener y fomentar el equilibrio del desarrollo del sistema financiero, en proteccion
de los intereses del publico.

Colocacién
Se refiere a la realizacion de diferentes tipos de ventas de acciones de empresas (primarias, secundarias,

privadas o publicas, entre otras).

Colocacién primaria

Se refiere aquella colocacién de acciones que representan la ampliacion del capital de una empresa, mediante
la suscripcion de nuevas acciones. La colocacion primaria de las acciones de la empresa se realiza cuando
ésta acude a una casa de bolsa, que los ofrece al publico inversionista; de ese modo, las empresas que
emitieron las acciones reciben los recursos correspondientes, a los valores adquiridos por los inversionistas.

Colocacién secundaria

Es la venta de acciones que pertenecen a los actuales accionistas de la empresa en el mercado de valores. El
capital de la empresa no se vera ampliado, ya que el dinero producto de la venta no ingresa a la misma, sino
que se entrega a los accionistas vendedores. Otra forma de verlo es que ya colocadas las acciones entre el
publico inversionista en el mercado, éstas pueden ser compradas y vendidas (mercado secundario) en la BMV,
a través de una casa de bolsa.

Colocador

Es el agente de valores que lleva a cabo una colocacion de valores de una empresa; es el encargado de
realizar las gestiones y negociaciones ante las autoridades, otros intermediarios bursatiles, el publico
inversionista y la empresa.

Commodity

Productos de la economia real, como granos, metales, petréleo, etc., sobre los que se negocian instrumentos
financieros derivados.

CONSAR

Comisiéon Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro,
publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 23 de mayo de 1996, sefiala en su articulo 2% que "la
coordinacion, regulacion, supervision y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro estan a cargo de la
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Comisiéon Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro como 6rgano administrativo desconcentrado de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, dotado de autonomia técnica y facultades ejecutivas, con
competencia funcional propia" en los términos de la citada Ley.

Consumo

Parte del ingreso personal que se destina a la compra directa y final de bienes y servicios para la satisfaccién
de necesidades.

Corro
Se refiere a las posturas en firme de compra o de venta formadas en el SENTRA Capitales, segun el criterio de

primero en tiempo primero en derecho, con un folio asignado.

Costo de oportunidad

Tasa de interés o retorno esperado mas alto alternativo al del activo en cuestién.

Cotizacion

Precio sefialado en la BMV, a los diferentes titulos que en ella se operan.

Coyuntura

Conjunto de condiciones en que se encuentra la situacion econémica en un momento determinado. Coyuntura
se refiere a fenébmenos de corto plazo.

cPP

Costo Porcentual Promedio de Captaciéon. Tasa de referencia que el Banco de México ha venido estimando
desde agosto de 1975. Hasta el mes de agosto de 1977, se reporta el costo promedio de captacion de
sociedades financieras. De septiembre de 1977 a noviembre del mismo afio se consigna el costo promedio de
sociedades financieras e hipotecarias. A partir de diciembre de 1979, d dato se refiere al costo promedio del
conjunto de los bancos multiples. Durante la mayor parte del periodo que va de agosto de 1975 a octubre de
1988, dicho concepto incluyé la tasa y, en su caso, la sobretasa de interés de los pasivos en moneda nacional
de instituciones de crédito privadas y mixtas, correspondientes a los depdésitos a plazo y otros depdsitos (con
excepcion de las cuentas de ahorro). A partir de noviembre de 1988, el CPP se refiere al costo porcentual
promedio de la captacion por concepto de tasa y, en su caso, sobretasa de los pasivos en moneda nacional a
cargo de la banca mdltiple, mediante depédsitos bancarios a plazo, pagarés con rendimiento liquidable al
vencimiento y depdsitos en cuenta corriente, aceptaciones bancarias y papel comercial con aval bancario. Para
reflejar la existencia de nuevos instrumentos en el mercado financiero mexicano, en febrero de 1996 el Banco
de México inici6 el calculo y publicacion del costo de captacién a plazo de pasivos en moneda nacional (CCP).
La publicacién del CPP continuara hasta diciembre del afio 2005.

CPP-UDIS

Costo Porcentual Promedio de Captacion de pasivos denominados en Unidades de Inversion. El Banco de
México inici6 en abril de 1995 la estimacion mensual del Costo Porcentual Promedio de Captaciéon por
concepto de tasa de interés de los pasivos denominados en Unidades de Inversion (UDIS), a cargo del
conjunto de las instituciones de banca multiple del pais. Considerando que a partir del mes de febrero de 1996
el Banco de México inicié la publicacién del "Costo de Captaciéon a Plazo de Pasivos en Moneda Nacional"
(CCP), y que para el calculo de dicha estimacién se toman en cuenta los mismos instrumentos de captacion a
plazo que para estimar el CPP-UDIS, con la Unica diferencia de su denominacion en noneda nacional, el
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Banco de México, a fin de evitar confusiones, resolvié a partir de febrero de 1996 cambiarle el nombre al CPP-
UDIS por el de "Costo de Captacién a Plazo de Pasivos Denominados en Unidades de Inversién" (CCP-UDIS).

Crédito interno neto

Total de recursos financieros del Banco de México constituidos para dar financiamiento al Gobierno Federal, a
la Banca de Desarrollo y a la Banca Comercial; incluye los depésitos con propésitos de regulacion monetaria y
los depdésitos de organismos internacionales.

Cuenta corriente de la balanza de pagos

Registro de transacciones internacionales que abarca las importaciones y las exportaciones de bienes y
servicios de un pais.

Cuenta de capital de la balanza de pagos

Registro de operaciones que implican cambios en la situacion deudora-acreedora de un pais.

Curva de rendimientos

Gréfico que muestra los pares de TIR y duracion para distintos bonos.

Cuotaporte
Parte en que se divide el patrimonio de un fondo de inversién.

D

Dealer

Agente autorizado a comprar y vender activos por su cuenta y riesgo. La comision esta implicita en el precio,
por lo que la ganancia surge del diferencial de precio entre la compra y la venta.

Déficit econémico

Ingreso publico total menos gasto publico total. Si ademas se le restan los intereses totales, se obtiene el
déficit econémico primario (en México tiene signo negativo, por lo que equivale a superavit).

Déficit financiero

Déficit econdmico mas recursos obtenidos del sistema financiero por parte del sector publico.

Déficit publico
Saldo negativo del ejercicio de ingreso y gasto del sector publico. Puede abrirse en déficit del gobierno federal
y del sector paraestatal.

Demanda

Lista de las cantidades de un bien o servicio que los consumidores estan dispuestos a comprar a cada precio
posible.
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Demanda agregada

Cantidad total de bienes y servicios que requiere la poblacion de un pais a cada nivel general de ingreso
posible. Equivale a la suma de consumo, inversion, variacion de existencias y exportaciones.

Derecho de preferencia

Derecho que tienen los accionistas de mantener su participacion ante una nueva emisién de acciones.
Normalmente los accionistas tienen un plazo de tiempo para ejercer su derecho de preferencia en las
condiciones de la suscripcion.

Derechos especiales de giro

Partida contable en el Fondo Monetario Internacional que se emplea como unidad de pago en los movimientos
internacionales. Se asignan a cada pais en proporcion a sus cuotas.

Derivado

Producto financiero elaborado sobre la base de un activo subyacente. El rendimiento de estos productos se
derivan de la evolucion del subyacente.

Deuda externa

Obligaciones contraidas con una entidad del extranjero por préstamos o créditos a entidades publicas o
privadas de un pais.

Deuda interna

Obligaciones contraidas por préstamos o créditos concedidos por entidades del pais a entidades privadas o
publicas del propio pais.

Deuda publica
Obligaciones contraidas por el sector publico de un pais mediante la emision de titulos de crédito.

Dilucion

Reduccién en el porcentaje de la propiedad de una empresa. Ocurre cuando una empresa propone una
suscripcién o aumento de capital de la emisora y cierto accionista decide no participar; su porcentaje de
participacion en la misma se verd reducido de manera proporcional. También habra dilucion cuando se
participa de manera parcial en la suscripcién o aumento de capital.

Dinero

Cualquier cosa de aceptacion general que se utiliza en el intercambio de bienes y servicios 0 en cualquier
transaccion financiera. Equivale a un denominador comun con tres funciones: 1) medida de valor; 2)
instrumento de cambio, y 3) medio de atesoramiento y acumulacién (ver moneda).

Direccion de la tendencia

Esta puede ser al alza, lateral o a la baja.
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Diversificacion

Politica de invertir en diversos activos con el fin de reducir el riesgo conjunto del portafolio.

Dividendo

Representa parte de las utilidades de la empresa que seran distribuidas entre los accionistas de la misma.
Existen dos tipos: 1) en acciones, es cuando la empresa decreta otorgar a los tenedores un porcentaje extra de
acciones; 2) en efectivo, es cuando la empresa decreta otorgar dinero en efectivo a los tenedores.

Dividendo en acciones

Se da cuando la empresa decide capitalizar sus utilidades y a cambio entrega a los socios acciones de la
emisora, en lugar de dinero en efectivo. El precio de las acciones se modifica después de un dividendo en
acciones.

Divisas

Moneda aceptada o conjunto de créditos externos recibidos por un pais en forma de cheques, valores
inmobiliarios 0 monedas extranjeras.

Dumping

Exportacién de mercancias a menor precio al que se vende en el mercado interno, aprovechando el margen de
ganancia obtenido de elevar el volumen de produccién. Se le considera competencia desleal y es combatido
por los organismos econdémicos internacionales, en particular la OMC.

Duration

Es la medida del plazo promedio al cual se invertiria en un bono dado el precio actual, y de esperarlo hasta su
vencimiento. Es valida sé6lo para el par precio/TIR para el cual se calculé. Normalmente se expresa en afos. Es
el plazo de un bono cupén cero.

Duration modificada

Medida de la sensibilidad porcentual del precio de un bono ante cambios de 1 punto porcentual en la TIR. Un
bono con una duracion modificada de 2.5 significa que ante incrementos de un 1 punto porcentual en la TIR, el
precio del bono caera 2.5%.

E

Economia

(1) Ciencia que se ocupa de la administracion de la riqueza de un pais, regién o ciudad. (2) Sistema donde se
realiza la produccién, distribucién y consumo de bienes y servicios de un pais, region o ciudad.

Economia informal

Actividades que realizan algunos agentes econémicos, caracterizadas por: evasion de impuestos, precariedad
en su realizacion; bajo nivel de capacitacién, y escaso equipamiento. Se debe diferenciar de la economia
subterradnea, la cual se refiere a actividades como contrabando y narcotréfico.

12



Glosario Financiero

Emision

Accion de emitir valores de una empresa. Se refiere a titulos de deuda y/o de capital, y puede ser publica o
privada, primaria o secundaria.

Emisora

Empresa que emite titulos accionarios, es decir que pone sus valores a la venta, a través de la Bolsa.

En firme

Ofrecimiento hecho por un operador de piso, a un precio determinado y con un volumen determinado de cierta
emisora con serie definida.

Especulacién

Ocurre cuando se aprovechan las fluctuaciones en los precios de las acciones, para obtener utilidades en un
periodo corto.

Estar corto

Término utilizado para denotar una posicion vendida en una especie. Es cuando se tiene una deuda en activos
por haber vendido una especie que no se poseia.

Estar largo
Expresion utilizada para decir que se esta invertido en una especie.

Ex - ante

Expresion utilizada para referirse a un hecho antes de que ocurra.

Ex - cupon

Forma de cotizar una accion, que no incluye los derechos sobre el préximo cupon.

EX - post

Término utilizado para referirse un hecho después de que ocurrié.

Exportaciones

Bienes y servicios que un pais vende al exterior de sus fronteras.

F

Factores productivos

Elementos requeridos para llevar a cabo la produccibn de bienes y servicios de una economia.
Tradicionalmente se agrupan en recursos naturales (tierra), trabajo y capital, a los que se afiaden la
organizacion o habilidad empresarial, la tecnologia y la informacion.
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FAMEVAL

Fondo de Apoyo al Mercado de Valores. El objeto de este fideicomiso, administrado por el Banco de México,
es el de preservar la estabilidad financiera de las casas de bolsa y los especialistas burséatiles participantes, asi
como procurar el cumplimiento de las obligaciones contraidas por los mismos con su clientela, provenientes de
operaciones y servicios propios de su actividad profesional, objeto de proteccién expresa del Fondo.

FE (flujo de efectivo)

Utilidad neta +/- Pérdida o Ganancia Cambiaria +/- Resultado por Posicién Monetaria +/- Depreciacion.

Fecha de liquidacién

Se dce de la fecha en que debe llevarse a cabo la entrega de efectivo o de valores relativos a una operacion.
En el caso de mercado de capitales es de 48 horas.

Fecha Ex - cupon

Es la fecha en que se inicia la operacion de un valor, sin el cup6n que da derecho a cobrar algun dividendo,
suscribir, canjear, etc. También puede entenderse como la fecha a partir de la cual una accion cotiza sin la
posibilidad de ejercer un derecho decretado.

FEPA (flujo de efectivo por accion)

Utilidad Neta 12 meses +/- Pérdida Cambiaria 12 meses +/- Resultado por posicidbn monetaria 12 meses +/-
Depreciacion 12 meses / nimero de acciones actuales.

Fiduciario

Persona que actia a nombre de otra y, por consiguiente, esta en una posicién de confiabilidad.

Figuras de cambio de tendencia

Se refieren a ciertas formaciones graficas utilizadas en el andlisis técnico que anticipan un cambio de
tendencia en el desempefio de un indicador bursatil: Cabeza y hombros, Cabeza y Hombros Invertido, Doble
Techo, Doble Piso, Gran Cima, Gran Base, Platillo Cima, Platillo Piso, Formacién "V" Cima, Formacién "V"
Piso.

Figuras de continuidad de la tendencia

Se refieren a ciertas formaciones graficas utilizadas en el analisis técnico, cuyo significado es el que la
evolucién de un indicador bursatil tendera a mantenerse por el mismo cauce que lleva recientemente: Triangulo
Ascendente, Triangulo Descendente, Triangulo Simétrico, Triangulo Divergente, Diamante, Banderin a la Alza,
Banderin a la Baja, Bandera a la Alza, Bandera a la Baja.

Financiamiento bancario

Son los créditos, empréstitos y otras obligaciones, derivados de la suscripcién o emision de titulos de crédito o
cualquier otro documento pagadero a plazo, otorgados por la banca comercial. La banca comercial esta
formada por las instituciones de crédito cuya funcién principal es la de captar recursos financieros del publico
inversionista a través de los diferentes instrumentos de captacion y por otras operaciones propias de su
actividad, con el fin de canalizarlos a actividades productivas.
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Fluctuacién de precios

Variaciones excesivas 0 anormales en los precios, debido a noticias relevantes.

Fondo de inversion

Es el patrimonio integrado por activos financieros pertenecientes a diversos inversores a los cuales se les
reconocen derechos de copropiedad representados por cuotapartes.

FOBAPROA

Fondo Bancario de Proteccién al Ahorro. El Objeto de este fideicomiso, administrado por el Banco de México,
es la realizacién de operaciones preventivas tendientes a evitar problemas financieros que pudieren presentar
las hstituciones de banca multiple, asi como procurar el cumplimiento de obligaciones a cargo de dichas
instituciones, objeto de proteccion expresa del Fondo.

Fondo de recompra

Fondo constituido por la empresas, con autorizacién expresa de su Asamblea de Accionistas, a fin de tener la
posibilidad de comprar acciones representativas de su propio capital social y para el cual la administracion
destinard una cantidad especifica de recursos. Las acciones recompradas podran ser puestas a la venta en el
mercado posteriormente, o bien canceladas, y, por tanto, fuera de la circulacion.

Formacién bruta de capital fijo

Es el gasto de inversion realizado en construccibn y maquinaria y equipo; este Ultimo lo integran un
componente nacional y otro importado.

Forward

Contrato realizado por dos partes, las cuales acuerdan comprar o vender un articulo especifico en una fecha
futura.

Fuerza relativa

Es el porcentaje de incremento o decremento de una accidon con respecto al incremento del IPyC. Si el
porcentaje es bajo, la accién no ha crecido tanto como el mercado y viceversa.

Futuro

Es un contrato estandarizado para comprar o vender un activo subyacente, a un precio determinado, cuya
liquidacién se hara en un futuro.

G

Gasto publico

Recursos que el sector gubernamental destina a la compra de bienes y servicios para mantenimiento y
funcionamiento de la administracién publica, asi como la inversion que canaliza a activos fijos.
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GAP

Término utilizado para referirse al "salto" importante experimentado por el precio de un activo. Normalmente
entre el precio de cierre de un dia y el de inicio del dia siguiente, y tanto en alza como en baja.

Globalizacion

Es un concepto que alude a la internacionalizacion de las relaciones econémicas.

H

Hecho

Sinénimo de transaccion, referente al cierre de una operacion, es decir, la existencia de una orden de compra o
de venta en un momento determinado, con las mismas caracteristicas en precio, volumen y emision durante el
horario de remate.

Hedge

Operacion que pretende minimizar el riesgo de pérdidas financieras de una inversion mediante la utilizacion de
futuros.

Horario busatil

Una sesion de remates del mercado de capitales se lleva a cabo de 8:30 a 15:00 de lunes a viernes.

Importaciones
Bienes y servicios que un pais adquiere del exterior.

Impuestos

Contribuciones, en dinero o especie, que el gobierno de un pais cobra a sus habitantes con objeto de sostener
su gasto y los servicios que les proporciona.

INDEVAL

Instituto para el depdésito de valores. Organismo que proporciona el servicio publico de guarda, administracion,
compensacion, liquidacion y transferencia de valores.

Indexadacion

También denominado indizacién, es el mecanismo para expresar los convenios sobre cobros futuros a valor
presente, para eliminar el efecto de la inflacion.

Indexado

Valor o bien vinculado a un indice, también llamado indizado.
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Indicador Bursatil

Conjunto de indicadores que nos permiten valorar el desempefio de una accién o valor que cotiza en el
mercado de valores.

Indice

NUmero con base a una funcién estadistica, que sirve para llevar a cabo comparaciones, con otros indices.

indice de precios

Medida simplificada del nivel de precios de un conjunto representativo de bienes y servicios (denominado
"canasta") de un pais, region o localidad con referencia a un afio, al que se le da el valor 100. Las variaciones
entre indices se expresan en porcentaje.

Indice de precios y cotizaciones de la BMV

Es el indice oficial que elabora la BMV diariamente, a partir de los resultados de una jornada bursatil. El IPyC
se considera el indicador del desarrollo del mercado accionario en su conjunto, en funcién de las variaciones
de precios de una seleccion de acciones (0 muestra) balanceada, ponderada y representativa del conjunto de
acciones cotizadas en la BMV. La muestra empleada para su calculo se integra por emisoras de distintos
sectores de la economia y se revisa semestralmente.

Inflacion

Fendmeno que consiste en un desequilibrio cronico entre la oferta y la demanda de una economia, que se
manifiesta en un persistente aumento de nivel general de precios. El desequilibrio puede derivar del ascenso
de la demanda, de la elevacién de costos o de una combinacién de ambos. El incremento general y sostenido
en el indice general de precios a través del tiempo.

Informaciéon Bursatil

Informacién referente a una empresa que cotiza en el mercado de valores. Se refiere a la informacion
financiera de una empresa, asi como a los indicadores de operacion de la misma en el mercado de valores.

Informacion privilegiada

Informacién adn no divulgada entre el puablico inversionista y cuyo conocimiento puede influir en los precios de
cotizacién de las acciones de la compafiia.

Informe trimestral

Se refiere a la informacion financiera de una empresa que cotiza en el mercado de valores, que por obligacién
en dicho mercado, deben revelar de forma trimestral. El plazo maximo para la entrega de dicha informacion
varia de acuerdo al trimestre que se trate y debera hacerse del conocimiento del publico inversionista de forma
ordenada y al mismo tiempo para todos los participantes.

Ingreso nacional

Suma de las remuneraciones de todos los factores de la produccion que intervienen en el proceso productivo
de un pais en un lapso dado, que cominmente es de un afo: sueldos, salarios, intereses, rentas, dividendos,
ganancias no distribuidas e impuestos directos de las empresas.
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Instrumento de deuda

Se refieren a instrumentos que tienen un rendimiento y condiciones de pago conocidas.
Insumo
Alude a los factores productivos que intervienen en el proceso de produccion. Equivale al flujo de entrada de

factores al aparato productivo, cuyo flujo de salida es el producto.

Insumo producto

Matriz que expresa matematicamente los flujos de entrada de factores productivos y los de salida de productos
en un proceso productivo.

Inversion

Proceso que consiste en la formacion de capital fijo. La compra de activos financieros o de bienes de consumo
no constituyen propiamente inversion. La inversion publica es la realizada por el gobierno y la privada es
efectuada por particulares.

Inversion extranjera directa

El concepto de inversion extranjera directa (IED) se refiere a la aportacion de capital de largo plazo que realiza
un pais a otro, con el propdsito en invertirlo de forma directa en empresas agricolas, industriales o de servicios,
segln lo permita su legislacion vigente, en el caso de México la Ley de Inversion Extranjera. Las transacciones
de inversién directa se subclasifican en acciones y otras participaciones de capital, utilidades reinvertidas y otro
capital (transacciones entre empresas afiliadas.

Inversion extranjera en portafolio

La inversion de cartera, comprende las transacciones en titulos de participacion en el capital y titulos de deuda.
Los titulos de deuda se subdividen en bonos y pagarés, instrumentos del mercado monetario e instrumentos
financieros derivados (las opciones, por ejemplo), siempre que estos Ultimos generen activos y pasivos
financieros. Se incluyen, asimismo, varios instrumentos financieros nuevos en las clasificaciones de
instrumentos. Se excluyen las transacciones clasificadas como inversion directa y activos de reserva.

L

Liquidez

Disponibilidad de activos de facil conversién en efectivo. El juego entre la oferta y la demanda de liquidez
determina las tasas de interés. La oferta depende del rendimiento y la seguridad. La demanda, del deseo del
publico de realizar transacciones, de especular o de prevenir gastos futuros.

Lote de una opcion

Cantidad de unidades del activo subyacente sobre los que se negocia la opcién de compra o venta con cada
contrato.
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M

M1

Agregado monetario que agrupa a los billetes y monedas metalicas en poder del publico, mas las cuentas de
cheques en moneda nacional y en moneda extranjera.

M2

Agregado monetario que incluye la suma de M1 mas depdsitos de ahorro, depésitos en dias preestablecidos,
certificados de depoésito a plazo fijo, bonos de depésito bancario a plazo, bonos financieros, bonos hipotecarios
ordinarios, certificados de inversién y aceptaciones bancarias con plazo no mayor de un afio.

M3

Agregado monetario que incluye la suma de M1 mas M2 mas cetes, bonos de desarrollo, papel comercial,
bonos de la tesoreria de la federacién y pagarés de la tesoreria cotizados en moneda extranjera.

M4

Agregado monetario que incluye la suma de M1 mas M2, mas M3, méas instrumentos bancarios a plazo mayor
de un afo, fideicomiso de riesgos cambiarios (FICORCA), petrobonos, ajustabonos, bonos de indemnizacion
bancaria, bonos de renovacion urbana, obligaciones quirografarias, obligaciones hipotecarias y los fondos del
sistema para el retiro (SAR).

Magquiladoras

Plantas industriales de ensamble o fabricacién de una o varias partes de un bien de produccién compartida,
instaladas en distintos paises o regiones, para aprovechar ventajas competitivas locales. Su produccion suele
destinarse al extranjero.

Medio circulante

Billetes y monedas en poder del publico.

Mercado

Lugar fisico donde se rednen oferentes y demandantes para llevar a cabo negociaciones. Existen distintos
tipos: a) mercado de capitales, donde se operan acciones y algunas obligaciones; b) mercado de dinero, donde
se operan t'tulos de deuda; c) mercado de divisas, constituidos por la libre convertibilidad de monedas, donde
se operan monedas internacionales a cambio y d) mercado de futuros, constituidos por instrumentos con fecha
de liquidacion determinada, utilizados para coberturas.

Mercado bursatil

Mercado en el cual se cotizan las acciones de la empresa emisora.

Mercado cambiario

Conjunto de instituciones dedicadas a la compra-venta de instrumentos monetarios de otros paises.
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Mercado de capitales

Conjunto de instituciones financieras que realizan compra, venta y transferencia de instrumentos financieros de
largo plazo, sean éstos para inversion (acciones) o para financiamiento (obligaciones).

Mercado de dinero

Conjunto de instituciones financieras que efectlan compra, venta y transferencias de instrumentos financieros
a corto plazo (cetes, papel bancario, etc.).

Mercado primario

Mercado en el que colocan, o venden por primera vez, los activos financieros. Una vez colocados
primariamente, se pueden transar en el mercado secundario.

Mercado secundario

Mercado donde se transan activos financieros ya emitidos. Cada transaccion implica una compra/venta entre
inversores.

Mesa de capitales

Lugar especifico de una casa de bolsa donde se lleva la operacion del SENTRA Capitales y se toman
decisiones referentes a las diferentes inversiones.

MEXDER

Mercado de derivados mexicano. Sociedad anénima que provee las instalaciones y servicios para que se
coticen y negocien los contratos de futuros y contratos de opciones.

Minusvalia

Decremento en el valor de un instrumento, pérdida virtual. No es real hasta tomar la pérdida vendiendo los
valores o comprandolos, segun el caso.

Moneda

Moneda es sindénimo de dinero. Su concepcion original era la emision primaria de billetes y monedas
fraccionarias, a la que se abrevia como M. Dada la evolucién del sistema financiero, su significado se ha ido
ampliando, agregandosele conceptos que dan lugar a varias definiciones (ver agregados monetarios).

Monopolio
Mercado donde hay un solo vendedor frente a un vasto nimero de compradores.

Monopsonio
Mercado donde existe un solo comprador frente a un amplio nimero de vendedores.
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Mdltiplos

Indicadores diversos que sirven para comparar acciones entre si, en funcién de su calidad intrinseca y el precio
gue tienen en el mercado. Existen diferentes multiplos utilizados en el mercado de valores (ver P/FEPA,
P/V,P/VAIIDPA, P/VL, ROA, ROE, UPA)

N

NASDAQ

Mercado electronico estadounidense.

Notas y bonos del tesoro de EUA

Certificado portador de interés emitido por el Departamento del Tesoro de EUA que promete pagar un interés y
devolver una suma de dinero (el principal) en una fecha establecida en el futuro. Las notas del Tesoro son de
corto plazo a 3 meses, 6 meses, uno, dos, tres, cinco y siete afios, mientras que los bonos del Tesoro son de
largo plazo a 10, 20 y 30 afios.

O

Obligacién

Es un titulo de crédito que representa la participacion individual de bs tenedores en un crédito colectivo a
cargo de una sociedad anénima.

Obligacién convertible

Titulo de deuda que sera convertido en una accion en un plazo determinado; existen diversos tipo de
obligaciones convertibles, destacando las forzosamente convertibles y las opcionales a la decision del tenedor
de titulo.

Obligacién negociable

Instrumento de deuda emitido por empresas a plazos mayores de los 9 meses. Normalmente contemplan el
pago de un cupoén de renta semestral.

Oferta
Lista de las cantidades de un bien o servicio que los vendedores estan dispuestos a vender a cada precio

posible.

Oferta agregada

Cantidad total disponible de bienes y servicios de un pais. Equivale a la suma de su producto interno bruto mas
las importaciones que realiza.

Oferta primaria

Colocacion de valores de una empresa, que se realiza por primera vez en el mercado de valores.
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Oferta privada

Oferta que se realiza fuera del mercado de valores, a una o varias personas definidas previamente.

Oferta puablica

Oferta que se realiza a través del mercado de valores, mediante algin medio de comunicacion masivo y a
persona indeterminada para adquirir los titulos.

Oferta secundaria

Colocacion de valores que ya han sido ofrecidos con anterioridad, es decir titulos que actualmente pertenecen
a otro socio. La oferta anterior no necesariamente se refiere a que se realizé en el mercado de valores.

Offshore

Instrumento financiero emitido segun las leyes de un pais distinto al de residencia del inversor.

Onshore

Instrumento financiero emitido segln las leyes del pais de residencia del inversor.

Oligopolio
Mercado controlado por un grupo reducido de empresas.

Ociones

Contrato que otorga un derecho (de compra o venta) a su tenedor y al vendedor le da una obligacion (de venta
0 de compra), sobre algun instrumento.

Operadores

Personas autorizadas por la Casa de Bolsa y reguladas por la CNBV para operar en el SENTRA Capitales, en
nombre y representacion de la misma casa de bolsa.

Osciladores

Se forman basicamente con diferencias de promedios mdviles. Esta grafica estard formada de dos lineas; una
de las cuales es la diferencia de dos promedios méviles, y la otra, sera un promedio moévil de esa diferencia
(MACD). Los promedios mdviles pueden ser simples, ponderados y exponenciales

Over the counter

Mercado electrénico de transacciones de activos financieros. Las Ordenes se cursan electronicamente y
cuando hay coincidencia entre una orden de compra y otra de venta el sistema ejecuta la transaccion.
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P/FEPA (precio/flujo de efectivo por accién)

NUmero de veces que €l precio de una accién esta soportado por la generacion de flujo de efectivo.

P/U (precio/utilidad)

NUmero de veces que el precio de una accién esta soportado por la utilidad neta de la empresa.

P/UAIIDPA (precio/utilidad antes de intereses e impuestos por accién)

Numero de veces que el precio de una accion representa la UAIID generada por la empresa.

P/VL (precio/valor en libros)

Numero de veces que el precio de cotizacidn representa el valor contable de una accion.

Papel comercial

Instrumento de deuda de corto plazo emitido por empresas. Normalmente a menos de 270 dias.

Paquete

Compra o venta en conjunto realizada por varios clientes, de una emisidon con un importe mayor o igual a
$500,000.00 pesos

Paridad

Relacion entre el precio de un bono y su valor, segun condiciones de emisién, generalmente expresada en
porcentaje.

Picos

Numero de acciones inferior a un lote, es decir, menos de 1,000 acciones, las cuales se operan al precio del
ultimo hecho.

Plazos de operacion

Plazo especulativo (3 a 5 dias): corto plazo (21 dias); mediano plazo (3 a 6 meses), y largo plazo (1 afio o
mas).

Plusvalia

Incremento en el valor de un instrumento, por el alza en los precios de la misma, utilidad virtual. Aunque solo
€s un comparativo, ya que la utilidad no es real hasta vender el instrumento o comprarlo segun sea el caso.
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Poblacién econémicamente activa

Comprende a todas las personas de 12 afios y mas que realizan algun tipo de actividad econémica (poblacion
ocupada) o que buscan activamente hacerlo (poblacién desocupada abierta).

Politica cambiaria

Conjunto de instrumentos y medidas que aplica el gobierno de un pais para regular el tipo de cambio de su
moneda.

Politica comercial

Conjunto de medidas e instrumentos para regular las actividades comerciales de un pais, tanto en el nterior,
como en el exterior.

Politica econdmica

Conjunto de acciones que realiza el gobierno de un pais para regular la actividad econémica interna.

Politica financiera

Conjunto de medidas e instrumentos para regular las finanzas publicas, el sistema bancario financiero, la
moneda Y el crédito de un pais.

Politica fiscal
Conjunto de instrumentos de ingreso y de gasto utilizados por un gobierno para conseguir objetivos

econémicos.

Politica monetaria

Conjunto de acciones que realiza el gobierno para controlar la cantidad de dinero o los activos liquidos del
sistema financiero, por medio de la oferta monetaria, tasas de interés y operaciones en el mercado de dinero.

Porcentaje de variacion

Es el porcentaje de cambio en un valor, el cual se toma segin el precio de cierre del dia anterior, en
comparacion al otro en un momento determinado.

Portafolio

Conjunto de activos que conforman las inversiones de un inversor.
Posicién
Es el saldo a favor o en contra en un tiempo determinado, en instrumentos o efectivo.

Postura

Ofrecimiento de un inversionista para comprar o vender una emision a un precio determinado y a un volumen
determinado.
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Precio

Valor de los bienes y servicios expresado en dinero, determinado por las fuerzas de la demanda y la oferta.
Valor en dinero que se le da a un titulo en sus operaciones de compraventa. Existen dos tipos de precios: el
limitado, el cual indica el maximo al que opera en el caso de una orden de compra y el minimo al que operara
en el caso de la venta, o de mercado, el cual se refiere a operar al mejor precio posible.

Precio de cierre

Precio al que finalizo la cotizacion de una accion en el Ultimo dia de sus operacion.

Precio de ejercicio

Precio al cual se realizan o se llevan a cabo los derechos inherentes en una opcion.

Precio de la mezcla mexicana de petréleo crudo de exportacion

Es el precio ponderado a los que se cotizan internacionalmente los tres tipos de crudo de exportacion (Maya,
Olmeca e Istmo), en donde la ponderacion es la participacién porcentual de cada tipo de crudo en las
exportaciones totales.

Precio de mercado

Se refiere al precio de una accién en el mercado de valores.

Precio maximo

Precio mas alto alcanzado al término de un dia de operacion.

Precio minimo

Precio més bajo alcanzado al término de un dia de operacion.

Precio objetivo

Derivado del andlisis fundamental de una empresa, se determina un precio especifico para sus acciones en un
plazo determinado. En la determinacién de dicho precio se incorporan factores propios de la empresa, asi
como factores del entorno econémico y financiero en el que se desarrolla y factores propios del mercado.

Precio promedio ponderado

Es el precio promediado de los ultimos 10 minutos de remate (14:50:00 a 14:59:59), ponderado con el volumen
operado en ese precio. Se toma como precio de cierre.

Precio _spot

Precio de un activo en el mercado de contado.

Prima

Sobreprecio que se paga por un titulo, accion o valor que cotiza en el mercado de valores. Sobreprecio que se
paga en la compra de un titulo, sobre su valor nominal.
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Produccion

Proceso por medio del cual se crean los bienes econdmicos, haciéndolos susceptibles de satisfacer
necesidades humanas, o sea incorporandoles utilidad.

Productividad
Es la razon entre el monto obtenido de un producto y los factores empleados para ello. Por ejemplo, tiempo de

trabajo entre produccion total.

Producto Interno bruto

Es la suma monetaria de todos los bienes y servicios de demanda final producidos internamente en un pais en
un afio. Para efecto de comparacién, se le deduce la tasa de inflacibn para estimar la variacion real del
volumen del producto total de un pais.

Producto nacional bruto

Valor de los bienes y servicios de demanda final producidos por un pais en un afio, considerando lo aportado
por los nacionales fuera del territorio.

Promedios mdviles

Suavizan la curva del precio. Para comprar una accién, es conveniente que el promedio mévil de corto plazo
(21 dias), esté por debajo del precio actual. Para vender sera el caso contrario.

Promotores
Personas autorizadas que representan a una casa de bolsa, que fungen como asesores de clientes, regulados

por la CNBV.

Prorratear

Distribuir proporcionalmente (a prorrata).

Prospecto de colocacion

Documento que contiene toda la informacion relevante de una empresa que pretende colocar sus titulos en el
mercado de valores. Su objetivo es facilitar la toma de decisiones de los inversionistas, asi como informar de
los posibles riesgos de inversion en dicha empresa. Todas la empresas que requieran colocar sus titulos (de
deuda y/o capital) en el mercado de valores, tienen la obligacién de preparar un prospecto de colocacion, el
cual deberéa estar disponible para el pablico inversionista, con un tiempo razonable para su analisis antes de la
fecha de colocacion.

Proteccionismo

Serie de medidas adoptadas por un pais para restringir la importacion de mercancias y proteger a las
empresas nacionales de la competencia externa.

Puja
Existen variaciones de precio en las diferentes operaciones, las cuales son determinadas por una tabla de
pujas
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Precio $
Minimo Maximo Puja
0.001 0.20 0.001
0.021 5.00 0.01
5.02 20.00 0.02
20.05 50.00 0.05
50.10 En adelante 0.10

Se le llama "puja" al importe minimo en que puede variar el precio de cada titulo, y se expresa como una
fraccion del precio de mercado o valor nominal de dicho titulo.

Puntos basicos

Centésima parte de un punto porcentual. Cien puntos béasicos es igual a 1%.

Put

Opcidn de venta.

Q

Qudrum

Numero suficiente de personas para que una reunién sea legal.

R

Recomendacion

De acuerdo al plazo de operacion, la recomendacion serd de compra, retencion 6 mantener y venta.

27



Glosario Financiero

Recomendaciones fundamentales

Es la sugerencia que otorga un analista fundamental sobre los acciones de una empresa, en funcién del
rendimiento esperado en el precio de su cotizacidon y la incorporacion de los riesgos y oportunidades de
inversion inherentes a la misma. Las recomendaciones fundamentales mas comunes son compra, venta y
retencién y se refieren a recomendaciones de mediano plazo, con una vision para los proximos 12 meses en
promedio.

Rendimiento

Utilidad que produce una inversion.

Rendimiento acumulado

Utilidad que produce una inversién en un periodo determinado.

Rendimiento por devengar

Se refiere al diferencial entre el precio objetivo establecido a un cierto plazo y el precio actual de cotizacién de
una accion.

Renta variable

Rubro que agrupa a los instrumentos cuyo rendimiento (renta) se desconoce o incluso podria ser pérdida.

Reporte empresarial

Documento elaborado por el analista fundamental que expone los riesgos y oportunidades inherentes a la
inversién en las acciones de una empresa, asi como su valuacion con respecto a las empresas de su sector y
del mercado en general.

Reserva internacional

Acopio de oro, plata y divisas del banco central de un pais, que permite cubrir las obligaciones por importacién
o créditos y respaldar a la unidad monetaria (ver base monetaria).

Resolucion de asamblea

Acuerdos legalmente tomados en la celebracién de una Asamblea de Accionistas de la empresa, los cuales
son obligatorios para los accionistas de la sociedad.

Resistencia

Nivel de precio al cual el analista técnico espera un significativo incremento en la oferta del activo (ver analisis
técnico).

Riesgo

Incertidumbre respecto el resultado futuro de una inversion. Mayor incertidumbre implica mayor riesgo. El
desvio estandar de las variaciones de precio es un indicador del riesgo del activo.
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ROA
Utilidad Neta/Activos.

ROE
Utilidad Neta/ Capital Contable.

Rueda

Jornada bursatil.

S

SAR

Sistemas de Ahorro para el Retiro. La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicada en el Diario
Oficial de la Federacion el 23 de mayo de 1996, sefiala en su articulo 3v4, fraccion X, que para efectos de esa
Ley "se entendera por Sistemas de Ahorro para el Retiro, aquellos regulados por las leyes de seguridad social
gue prevén que las aportaciones de los trabajadores, patrones y del Estado, sean manejadas a través de
cuentas individuales propiedad de los trabajadores, con el fin de acumular saldos, mismos que se aplicaran
para fines de prevision social o para la obtencién de pensiones o como complemento de éstas".

Sector agropecuario

Sector de la actividad econdmica que agrupa a la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca.

Sector industrial

Sector de la actividad econdémica que comprende a la mineria, manufacturas, construccion y electricidad.

Sector servicios

Sector de la actividad econdmica que incluye al comercio, restaurantes, hoteles, transportes, comunicaciones,
servicios, alquiler de inmuebles, servicios comunales sociales y personales y gobierno.

SENTRA

Sistema Electrénico de Negociacion, Transaccion, Registro y Asignacion, respaldado y creado por la BMV,
donde se realizan las diferentes operaciones. Existen dos versiones del SENTRA: de capitales y de titulos de
deuda. Este sistema lo tienen las diferentes casas de bolsa en su mesa de Capitales, en donde se operan las
diferentes 6rdenes.

Serie
Indicador que otorga, segun su clase, distintos derechos y obligaciones para la empresa de referencia y

quienes pueden adquirirla.

Servicio de la deuda externa

Pago de amortizacion e intereses de la deuda contratada por un pais en el exterior.
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SIEFORES

Sociedades de Inversion Especializadas de Fondos para el Retiro. La Ley de los Sistemas de Ahorro para el
Retiro, publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 23 de mayo de 1996, sefiala en su articulo 39 que las
SIEFORES, administradas y operadas por las AFORES, tienen por objeto principal invertir los recursos
provenientes de las cuentas individuales que reciban en los términos de las leyes de seguridad social.

Sindicato colocador

Grupo de agentes colocadores que lleva a cabo la venta de los valores en una colocacién, asumiendo parte del
riesgo.

Sobre la par

Un bono cotiza sobre la par cuando su precio es mayor a su valor segin condiciones de emision. La TIR es
menor a la tasa de cupon.

Sobrecomprado

Caracteristica de un activo que experimentd un violento incremento en su precio por exceso de presion
compradora.

Sobrevendido

Caracteristica de un activo que experiment6 una fuerte baja en su precio por exceso de presioén vendedora.

Sociedad de inversion o fondo de inversion

Es una Sociedad An6nima de Capital Variable, autorizada y regulada por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV), cuyo objetivo es invertir en efectivo o valores los recursos aportados por sus accionistas
(inversionistas), de acuerdo con parametros Yy criterios de diversificacion, previamente establecidos.

Sociedades de inversién comun

Son sociedades de inversion tanto para personas fisicas como morales, cuyo objetivo principal es invertir en
acciones y valores del mercado de capitales (como certificados de participacién, warrants, etc.) Estos fondos
tienen una clasificacion, y atendiendo a ella, es su perfil o estrategia de inversion.

Sociedad de inversién de cobertura

Son sociedades de inversion de deuda del tipo especializado, las cuales deben de mantener invertido por lo
menos el 60% de su cartera en doélares o en valores asociados al tipo de cambio peso/ddlar, operan en pesos,
y vallan sus activos diariamente al tipo de cambio promedio.

Sociedad de inversion de deuda

Estas sociedades de inversién estan obligadas a invertir en valores de deuda emitidos por el Gobierno Federal,
las instituciones bancarias 0o empresas privadas que estén inscritas en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios de la CNBV.
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Sociedad de inversion para personas fisicas

Son las sociedades que son adquiridas exclusivamente por personas fisicas, pudiendo ser nacionales o
extranjeras, y también son sujetas de recibir como inversionistas a figuras juridicas como los Fideicomisos o
los Fondos de Pensiones, que se crean para representar intereses de personas fisicas.

Sociedad de inversién para personas morales

Son las sociedades que son adquiridas exclusivamente por personas morales o empresas, pudiendo ser
nacionales o extranjeras.

Sociedad operadora

Empresa encargada de la operacién, administracion y cumplimiento de la legislacion vigente de una o varias
sociedades de inversion.

Soporte y resistencia

Delimitan el piso y techo respectivamente del precio de una emisora, es decir, el precio minimo al que un
inversionista esté dispuesto a comprar, y el precio maximo al que éste tiene disposicion para vender.

SPEUA

Sistema de Pagos Electrénicos de Uso Ampliado. Este sistema permite realizar pagos de alto valor con fecha
valor mismo dia, entre cuentahabientes de distintas instituciones de crédito. Uno de los objetivos del SPEUA es
sustituir a los cheques de alto valor, disminuyendo con esto el riesgo de crédito que corren tanto el Banco de
México, como las instituciones de crédito y el publico en general, abatiendo asi riesgos sistémicos. Las
caracteristicas del Sistema se describen en la Circular 2019/95 emitida por el Banco de México.

Split

Es la division de la totalidad de acciones de una empresa en un nimero mayor. El precio de la accién se
modifica de manera inversamente proporcional. El objeto del split es darle mayor bursatilidad a una accién y
disminuir el precio por accion, y disminuir el precio por accién para asi hacerla mas atractiva y que esté mas al
alcance del publico inversionista.

Split_inverso

Contrario al split, es decir, cuando se quiere mantener la accibn en manos de pocos inversionistas, se le
incrementa el precio y se retiran acciones en circulacion.

Spread

Diferencia entre dos precios.
Subsidios
Pago que realiza una entidad del gobierno a los productores de algunos bienes, con el fin de que su precio no

aumente.

Superavit primario

Diferencia entre ingresos y gastos totales del sector publico, sin considerar el pago de intereses.
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Suscripcién

Emision de nuevos titulos de una emisora. Opcién de un inversionista para adquirir una determinada cantidad
de acciones de una compafiia por un decreto.

Swap
Intercambio de activos.

T

Tasa de descuento

Tasa de interés utilizada para calcular el valor presente de un importe futuro.

Tasa de desempleo abierto

Es el porcentaje de la poblacién econémicamente activa (PEA) que se encuentra desempleada.

Tasa de interés

Precio que se paga por el uso del dinero durante determinado periodo. Es el porcentaje de rendimiento o
costo, respecto al capital comprometido por un instrumento de deuda.

Tasa LIBOR

La tasa LIBOR (London Interbank Offered Rate) es una tasa interbancaria y de préstamos que utilizan las
actividades bancarias off-shore o externas. En general, los bancos off-shore aplican la tasa LIBOR para
realizar préstamos a grandes organizaciones, tales como empresas multinacionales, gobiernos vy
organizaciones internacionales.

Tecnologia

Aplicacion de los conocimientos cientificos a las actividades humanas, con el propdsito de hacer mas eficiente
y eficaz la produccidn de bienes y servicios.

Tesobonos

Bonos de la Tesoreria de la Federacion. Titulos de crédito negociables denominados en moneda extranjera y
pagaderos en moneda nacional, a la orden del Banco de México y a cargo del Gobierno Federal. Estos titulos
pueden o no devengar intereses, quedando facultada la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para
colocarlos a descuento o bajo par. Los montos, rendimientos, plazos, condiciones de colocacion y de
amortizacion, asi como las demas caracteristicas especificas de las diversas emisiones, son determinadas por
la SHCP, oyendo previamente la opinion del Banco de México. El Decreto mediante el cual la SHCP fue
autorizada a emitir Tesobonos aparecié publicado en el Diario Oficial de la Federaciéon del 28 de junio de 1989.
En febrero de 1996 se amortiz6 el saldo total de las emisiones en circulacion.

TIIE

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio. Tasa de interés a distintos plazos calculada por el Banco de
México, con base en cotizaciones presentadas por las instituciones de banca mdultiple, mediante un mecanismo
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disefiado para reflejar las condiciones del mercado de dinero en moneda nacional. El procedimiento de calculo
se establece en la Circular 2019/95 emitida por el Banco de México.

TIIE-UDIS

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio de Operaciones Denominadas en Unidades de Inversion. Tasa de
interés a distintos plazos calculada por el Banco de México, con base en cotizaciones presentadas por las
instituciones de banca mdltiple, mediante un mecanismo disefiado para reflejar las condiciones del mercado de
dinero en unidades de inversién. El procedimiento de célculo se establece en la Circular 2019/95 emitida por el
Banco de México.

Tipo de cambio para solventar obligaciones en moneda extranjera pagaderas en la Republica
Mexicana.

El 22 de marzo de 1996 el Banco de México publico en el Diario Oficial de la Federacion las "Disposiciones
Aplicables a la determinacion del Tipo de Cambio para Solventar Obligaciones Denominadas en Moneda
Extranjera Pagaderas en la Republica Mexicana", las cuales abrogan a las anteriores del mismo nombre
publicadas en el Diario Oficial de la Federacién del 10 de noviembre de 1991. De conformidad con las nuevas
disposiciones, el Banco de México obtiene cada dia habil bancario, en tres diferentes periodos, cotizaciones
del tipo de cambio de compra y venta del ddlar, para operaciones liquidables el segundo dia habil bancario
siguiente a la fecha de la cotizacion, de instituciones de crédito cuyas operaciones reflejen las condiciones
predominantes en el mercado de cambios al mayoreo, por un monto que, a su juicio, refleje la practica
predominante en dicho mercado. Con base en la informaciéon que recibe en cada periodo, el propio banco
central procede a calcular el tipo de cambio y a su publicaciéon en el Diario Oficial de la Federacion, el dia habil
bancario inmediato siguiente. Cabe sefialar que las obligaciones de pago denominadas en délares que se
contraigan dentro o fuera de la Republica Mexicana, para ser cumplidas en ésta, se continGan solventando,
entregando su equivalente en moneda nacional, al tipo de cambio que el Banco de México publique en el
Diario Oficial de la Federacion, el d'a habil bancario inmediato anterior a aquél en que se haga el pago.

Tipo de cambio

Cotizacion de una moneda en términos de otra.

Tipos de graficas

Estas puede ser de Punto y Figura, Barras (apertura, maximo, minimo y cierre), Velas Japonesas y de Linea
Contintia.

Tipos de orden

Los principales tipos de drdenes u operaciones, dentro del mercado secundario, es decir entre inversionistas
son: 1) operacién de compra-venta, la cual se realiza segun sea capturada la orden, es decir, de compra o de
venta, con una contra oferta de otra casa de bolsa segln sea el caso; 2) operacion de cruce, la cual proviene
de una orden de compra y una orden de venta de la misma casa de bolsa, donde coinciden la emisora, el
precio y el volumen, pero que uno compre y otro venda, o viceversa; 3) operacion de venta en corto, que se
define como la venta cuya liquidacion se realiza con valores prestados, cuando el mercado tiende a bajar; si la
tendencia de los precios es a la baja, aquellos que vendieron en corto a un precio mayor podrin generar una
utilidad al recomprar los titulos a un precio menor; 4) orden ordinaria, es aquella cuyo importe no excede a 250
mil udis, 2.5% del capital social de la emisora, 1.5 veces el importe promedio diario operado, y 5) orden
extraordinaria, es aquella mayor a lo estipulado en la orden ordinaria.
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IR

Tasa de interés a la cual el precio de un lono iguala a la suma del valor presente de sus cupones. Es una
medida de la rentabilidad del titulo. Es consistente al relacionarla con la duration.

Toma de utilidades

Se refiere a una baja generalizada en la cotizacion de un conjunto de acciones en el mercado de valores,
después de haberse observado una alza previa significativa; un grupo de inversionistas decide vender
acciones de una o varias emisoras a fin de ejercer la utilidad en el precio de dichas acciones.

Transacciones fronterizas

Intercambio de kenes y servicios que efectian residentes de un pais con no residentes del mismo, en limites
geograficos de esa nacion.

Transferencias

Pagos hechos por un gobierno, empresa 0 persona a un individuo, por el cual éste no entrega un bien o
servicio en contraprestacion, por ejemplo, subsidios y jubilaciones.

Turismo

Flujo de personas que viajan al interior de un pais, procedentes de otras regiones de dicha naciéon o de otras
partes del mundo.

U

UAIIDPA (utilidad antes de intereses e impuestos por accion)

(Utilidad operativa 12 meses +/- Depreciacion 12 meses) / nimero de acciones actuales.

ubDIS

Unidades de Inversion (UDIS). La unidad de inversién es una unidad de cuenta de valor real constante, en la
que pueden denominarse titulos de crédito, salvo cheques y en general contratos mercantiles u otros actos de
comercio. El 1% de abril de 1995 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién el Decreto por el que se
establecen las obligaciones que podran denominarse en UDIS. Desde el 4 de abril de 1995, el Banco de
México publica en el Diario Oficial de la Federacion el valor en moneda nacional de la Unidad de Inversion,
para cada dia, conforme a lo siguiente: a) a mas tardar el dia 10 de cada mes publica el valor correspondiente
a los dias 11 a 25 de dicho mes, y b) amas tardar el dia 25 de cada mes publica el valor correspondiente a los
dias 26 de ese mes a 10 del mes siguiente. La variacion porcentual del valor de la UDI del 10 al 25 de cada
mes sera igual a la variacién del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) en la segunda quincena del
mes inmediato anterior. La variacion del valor de la UDI del 25 de un mes al 10 del mes inmediato siguiente
serd igual a la variacion del INPC en la primera quincena del mes referido en primer término. Para determinar
las variaciones del valor de la UDI correspondiente a los demas dias de los periodos de publicacion, la
variacién quincenal del INPC inmediata anterior a cada uno de esos per'odos se distribuira entre el numero de
dias comprendidos en el periodo de publicacion de que se trate, de manera que la variacion del valor de la UDI
en cada uno de esos dias sea uniforme.
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Ultimo hecho

Se refiere a la Ultima operacidon en un momento determinado durante el remate.

UPA (utilidad por accién)

Utilidad neta 12 meses / nUmero de acciones actuales.

W

Warrants

Titulos opcionales de compra o de venta emitidos por casas de bolsa o empresas. A cambio del pago de una
prima, el tenedor adquiere el derecho pero no la obligacion de comprar o vender al emisor un determinado
namero de titulos a los que se encuentran referidos, a un precio de ejercicio y dentro de un plazo estipulado en
el documento.

La evolucién de la economia de EUA es de vital importancia tanto para el desempefio de los mercados
financieros internacionales y mexicanos, como para la misma evolucién de la economia mexicana. Los
indicadores econdémicos de coyuntura que dan a conocer los diferentes departamento, agencias y oficinas
federales de EUA (el Departamento de Comercio, el Departamento del Trabajo, la Agencia de Investigacion
Econdmica, principalmente) muestran la evolucion de los diferentes sectores de la economia. Esta informacion
es utilizada por la Reserva Federal para determinar la politica monetaria que aplicara a lo largo de determinado
afio para procurar el crecimiento econémico con estabilidad de precios e influye directamente en el desempefio
del mercado de valores estadounidense y en el flujo de capitales internacionales.

Por otro lado, dado que la definicién de estrategias de inversion y de negocios estdn muy relacionadas con
estos indicadores, y que Andlisis Econdmico realiza un monitoreo permanente, vale la pena considerar la
definicion e implicaciones de tales indicadores. Los indicadores econdmicos de mayor importancia para los
fines mencionados, se pueden dividir en cuatro grandes divisiones: Precios y Salarios, Indicadores de oferta y
actividad econémica, Indicadores de demanda e Indicadores del sector externo. Ademas, en el presente
documento se incluye la descripcién de los prinicpales reportes de la Reserva Federal, asi como el balance
publico.

35



Glosario Financiero

PRINCIPALES INDICADORES EcoNOMIcOS DE EUA:

l. Precios y Salarios

ll. Indicadores de Oferta y Actividad Econdmica

l1l. Indicadores de Demanda

V. Sector Externo

V. Principales Reportes de La Reserva Federal

VI. Principales Reportes Sobre Finanzas Publicas
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|. PRECIOS Y SALARIOS

Indice de Precios al Consumidor

El indice de precios al consumidor (IPC) es una medida del nivel general de los precios de una canasta de
bienes y servicios adquiridos por los consumidores. Existen varias clasificaciones del indice de precios al
consumidor, por objeto de gasto, por actividad econdémica, etc. Sin embargo, la tasa de crecimiento del IPC
general es el indicador de inflacién por excelencia. Por otro lado, dado que los precios de los productos
alimenticios y energéticos tienden a ser los componentes mas volatiles del indice, y consecuentemente la
inflacion de un cierto mes puede estar influida por el fuerte movimiento de dichos componentes, su exclusion
del indice general permite percibir las presiones (des)inflacionarias directas al consumidor, sin las distorsiones
estadisticas o0 estacionales en los precios mas volatiles. Por lo tanto, el IPC que excluye los alimentos y
energéticos, también llamado el ndcleo del IPC, es un mejor indicador de las presiones (des)inflacionarias en
los bienes servicios finales.

Indice de Precios al Productor

El indice de precios al productor (IPP) mide el nivel general de los precios de los bienes a nivel mayorista.
Existen tres grandes subcategorias dentro del IPP: bienes basicos o materias primas, bienes intermedios y
bienes finales o terminados. Los indices mas importantes son el indice de precios de bienes finales, el cual
representa los precios de los bienes que estan listos para la venta a nivel mayorista, y el IPP que excluye
alimentos y energia, conocido como el nlcleo del IPP. Dado que los precios de los productos alimenticios y
energéticos son los componentes mas volatiles del indice, al excluirlos del indice general, como en el caso del
IPC, se perciben las presiones (des)inflacionarias que se manifiestan en las diferentes etapas de la produccion.
Por otro lado, los precios de los bienes bésicos e intermedios de la produccién, por lo general dan sefales de
los presiones (des)inflacionarias fituras al productor, y en la medida en que los indices generales se acercan
mas al nivel de materias primas, mas se comportan como los precios de los commodites. Estos Gltimos estan
disponibles como indices del Commodity Research Bureau (CRB).

ll. INDICADORES OFERTA Y ACTIVIDAD ECONOMICA

Ordenes de Bienes Durables

El reporte de 6rdenes de bienes durables mide el valor del volumen de las 6rdenes, envios y o6rdenes sin
cumplir de bienes durables, definidos como aquellos cuya vida Util es de tres afios 0 mas. A pesar de que este
indicador se caracteriza por tener una gran volatilidad mensual, las 6rdenes de bienes durables son
consideradas como un indicador lider de la actividad manufacturera. El problema de la volatilidad se reduce al
observar el desglose sectorial de las érdenes. En general, las 6rdenes de bienes durables estan sesgados por
los incrementos o decrementos en las 6rdenes de aviones y equipo de defensa. El avance de las 6rdenes de
un solo sector tiende a descontarse en los prondsticos del consenso, mientras que los incrementos en las
Ordenes de varios sectores alejan al prondstico de la cifra observada. En un mes dado, el reporte de 6rdenes
de bienes durables siempre antecede al reporte de 6rdenes fabrica, y dentro del reporte de 6rdenes de bienes
durables, las o6rdenes de bienes de capital exlcuyendo las de defensa se aproximan muy de cerca a la
inversion en equipo durable del producto interno bruto y la cual es el componente mas grande de la inversion
en los negocios.

Ordenes de Fabrica

Las 6rdenes de fabrica se componen de las 6rdenes de bienes durables y de bienes no durables. Los bienes
no durables comprenden articulos tales como alimentos y tabaco, los cuales, por lo general, crecen a una tasa
constante. Dado que en este reporte se conoce de forma adelantada a las 6rdenes de bienes durables y éstas
representan aproximadamente el 54% del total, los pronésticos de las érdenes de fabrica tienden a ser mas
cercanos a la cifra observada. En la Ultima parte de este reporte estan los inventarios de las fabricas, (los
inventarios mayoristas se dan a conocer una semana después, y los inventarios minoristas después de unos
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dias que se conocieron los datos mayoristas), los cuales dan una buena aproximacion del pronéstico de la
acumulacién de inventarios trimestral del reporte del producto interno bruto (PIB). Las érdenes de fabrica son
Utiles para anticipar la futura expansion industrial, es especial, en la medida en que aumentan (disminuye) las
Ordenes de fabrica, se incrementara (caerd) la actividad manufacturera.

Indice Compuesto de Indicadores Lideres

El indice compuesto de indicadores lideres, o simplemente, indicador lider del Conference Board es un
resumen de las principales estadisticas econdmicas, que se adelantan a los cambios en la tendencia de la
actividad economica de EUA. El indicador lider esta formado por series estadisticas que histérica y
consistemente anticipan un cambio en el ciclo econémico y actualmente se compone de informacién sobre
produccién (horas semanales trabajadas en el sector manufacturero, cobro semanal del seguro de desempleo,
nuevas ordenes manufactureras de bienes de consumo y de bienes de capital, desempefio de los vendedores,
y permisos para la construccion); mercados financieros (el indice S&P 500, la oferta monetaria M2, y el
diferencial entre la tasa de interés del Bono a 10 afios y de los Fondos Federales) e indicadores del
consumidor (el indice de las expectativas del consumidor).

Segln el Conference Board, histéricamente, los puntos de cambio de tendencia del indicador han ocurrido
antes que los de la actividad econdémica. Una de las caracteristicas principales del indicador lider es que la
variacion anual sistematicamente se adelanta a la caida de las variables que son coincidentes con el ciclo
econdmico. La variacion mensual del indicador lider es volatil; sin embargo, se tiene como regla general que si
durante tres meses consecutivos, el indicador cae, entonces es probable que se acerque un cambio en la
tendencia de la actividad econémica de EUA. Ademas, no solo se tiene que tomar en cuenta la variacion
mensual del indice, ya que también es requisito indispensable que se presente una caida en al menos la mitad
de sus 10 componentes.

Reporte Manufacturero y No Manufacturero NAPM (regional y total)

La Asociacion Nacional de Gerentes de Compra (NAPM por sus siglas en inglés) da a conocer mensualmente
varios reportes regionales sobre la actividad manufacturera y no manufacturera en EUA. Los reportes dan a
conocer los indices de difusion NAPM regionales y total, medidos en porcentajes. Estos indices miden el ritmo
de crecimiento o decrecimiento de la actividad manufacturera, de esta forma, una lectura de los indices
superior al 50% mide un crecimiento de la actividad manufacturera y no manufacturera; mientras que una
lectura inferior al 50% mide una contracciéon. Sin embargo, existen casos especiales como el reporte de las
regiones de Filadelfia y de Atlanta Fed, en los que 0% es el punto que difiere la expansion o contraccién del
sector pues superior a 0% es positivo e inferior es negativo. A nivel regional, las regiones de Filadelfia y de
Chicago son las méas importantes por su tamafio, ya que representan gran parte de la actividad manufacturera
nacional.

Reporte del Empleo

El reporte del empleo comprende dos reportes que son resultado de dos diferentes encuestas. Una es la
encuesta a las familias con una muestra de aproximadamente 60,000 familias ocupadas en actividades no
agricolas y de aqui surge la tasa de desempleo. Otra es la encuesta a establecimientos que comprende una
muestra de 375,000 negocios y produce el reporte de empleos (néminas) no-agricolas, el promedio de semana
trabajada y los ingresos promedio por hora trabajada, entre otros. EI nimero de néminas se dividen en los
sectores de manufactura, mineria, construccion, servicios y gobierno. Estos indicadores son de gran
importancia para determinar las tendencias en los diferentes sectores productivos; el sector manufacturero, por
lo general, se adelanta al ciclo econémico.

El promedio de hora trabajada (también conocida como horas trabajadas) muestra sefiales sobre el ingreso
personal y se considera como un indicador muy util sobre las condiciones del mercado laboral: un incremento
en el promedio de horas trabajadas al inicio del ciclo econémico, puede ser una sefal de que los empleadores
se estan preparando para incrementar las néminas, mientras que un incremento en el promedio de horas
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trabajadas al final del ciclo econémico es una sefial de que los empleadores tienen dificultad en encontrar
empleados calificados para las vacantes disponibles. Ambos reportes miden el nivel del empleo desde
diferentes perspectivas y forman el reporte del empleo, el cual es el reporte mas amplio y consistente de la
actividad econémica.

Productividad y Costos

La productividad laboral no agricola se define como una unidad de producto por hora trabajada, mientras que
los costos laborales unitarios miden los costos por generar una unidad de producto. Si la productividad cae, es
probable que los costos laborales unitarios estén incrementandose mas rapido que los ingresos por hora
trabajada, aumentando las presiones inflacionarias por parte de los sueldos y salarios. El indice del costo del
empleo (ICE) comprende las compensaciones de sueldos, salarios y beneficios a los trabajadores civiles, del
estado y gobierno y la industria privada.

Aungue el ICE es una medida diferente de los costos laborales unitarios, en general ambos siempre tienen una
tendencia muy similar. Los indicadores de productividad y costos Ultimamente han cobrado importancia, por
parte de la Fed, para determinar la politica monetaria. Por el momento, la fuerte expansion de EUA se ha
justificado en un incremento en la productividad laboral, gracias a la revoluciéon tecnoldgica, mientras que, a
pesar de existir un mercado laboral muy estrecho, las presiones inflacionarias por parte de los sueldos y
salarios han sido contenidos por el ligero aumento en los costos laborales.

Producto Interno Bruto

El producto interno bruto (PIB) se define como el valor de todos los bienes y servicios producidos por un pais
durante un periodo determinado calculados al precio final alcanzado en el momento en que son destinados al
usuario final, es decir, no se incluye el valor de los bienes y servicios que se consumen durante el proceso
productivo. También se le denomina valor agregado bruto, en virtud de que equivale a los valores que se
agregan a los bienes y servicios en las distintas etapas del proceso productivo.

Una forma de calcularlo es sumando los pagos a los factores de la produccién, es decir, la remuneracion de
asalariados, el consumo de capital fijo, el excedente de operacion (pagos a la mano de obra no asalariada; los
intereses, regalias y utilidades y las remuneraciones a los empresarios) y los impuestos indirectos, una vez
deducidos los subsidios que otorga el gobierno.

Otra forma de calculo es deduciendo al Valor Bruto de la Produccion el valor de los bienes y servicios utilizados
en el proceso productivo, es decir, los bienes de consumo intermedio. El PIB es la medida por excelencia para
determinar el crecimiento econémico de un pais, ya que es la medida que comprende los indicadores
macroecondmicos de ahorro (inversion, variacion en inventarios) de consumo (privado y publico) y demanda
externa (balanza comercial).

[Il. INDICADORES DE DEMANDA

Ventas al Menudeo y Mayoreo

Los reportes de ventas al menudeo y mayoreo miden el valor total y la varicacion de las ventas en las
respectivas tiendas. La tendencia en las ventas al menudeo es el indicador mas oportuno del patrén del gasto
del consumidor, ya que las ventas al mayoreo se conocen con un mes de rezago. Es muy frecuente que a las
ventas al menudeo totales se les excluyan las ventas de automoviles, pues el valor de este tipo de ventas
influye fuertemente en el resultado mensual del total de ventas. Ademas, dentro de las ventas minoristas, los
cambios en las ventas de bienes con una elasticidad ingreso muy baja, como productos alimenticios y
energéticos, son, por lo general, resultado de cambios en los precios, mas que cambios en la demanda del
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consumidor, por lo que este reporte también puede dar indicios de algunas presiones inflacionarias a nivel del
consumidor final.

Por otro lado, las ventas al mayoreo se componen principalmente de las ventas de bienes durables, bienes no
durables y de productos derivados del petréleo. Las ventas al mayoreo estan relacionadas con la actividad
industrial por medio de la venta de materias primas y de bienes de uso intermedio. Tanto las ventas minoristas
como mayoristas se caracterizan por ser volatiles y los reportes preliminares estdn sujetos a revisiones. Las
ventas al menudeo no incluyen el gasto en servicios, el cual representa mas de la mitad del consumo total. El
consumo personal total esta disponible hasta que se da a conocer el reporte del ingreso y gasto personal, dos
semanas después del reporte de ventas al menudeo.

Inicio de Casas Nuevas y Permisos de Construccion

El inicio de casas nuevas es una medida del nimero de unidades residenciales que han comenzado a
construirse. El inicio de construccion de casas esta definido como el inicio de la excavacion de los cimientos
para la edificacion y comprende principalmente la edificacion en vivienda residencial. Los permisos de
construccion son los permisos otorgados para iniciar la excavacion. Un incremento en los permisos de
construccion e inicios de casas nuevas usualmente ocurre unos meses después de una disminucién en las
tasas hipotecarias y viceversa. No todas las regiones de EUA requiren permisos para construir casas, Y
aunque éstos ultimos tienden a incrementarse mas rapido que los inicios de casas, en algunas ocasiones, el
nivel de permisos tiende a ser menor que el nivel de los inicios de casas nuevas. El reporte nacional mensual
se divide por regiones: noreste, medioeste, sur y oeste de EUA El reporte suele mostrar volatilidad, ya que esta
fuertemente influido por cambios climéticos y/o desastres naturales que hubiesen ocurrido en las respectivas
regiones.

Ingreso y Gasto Personal

La medida del ingreso personal mide el ingreso por todas sus fuentes. EI componente mas importante del
ingreso total son los sueldos y salarios, un dato que puede ser estimado utilizando los datos de néminas e
ingresos del reporte nacional del empleo. Ademas de este rubro existen muchas otras categorias de ingreso,
incluyendo el ingreso por rentas, pagos de subsidios gubernamentales, ingresos por intereses e ingreso por
dividendos. El reporte del ingreso personal también incluye una seccién que cubre el gasto personal, conocido
como Gasto en Consumo Personal, el cual comprende tres grandes categorias: bienes durables, no durables y
servicios. El reporte de ventas al menudeo da informacién sobre la tendencia del gasto en consumo de bienes
durables, no durables y las compras de servicios, las cuales tienden a crecer a una tasa mas o menos
constante, haciendo a este reporte muy predecible. El reporte de ingreso y gasto personal es Util para conocer
la tendencia del consumo privado agregado, el cual representa aproximadamente el 65% del PIB total.

Ventas de Autos y Camiones

La venta de autos y camiones mide las ventas mensuales de los automoviles producidos internamente y es un
indicador importante de la demanda del consumidor, ya que representa aproximadamente el 25% de las ventas
minoristas. La demanda por autos y camiones tiende a ser sensible a las tasas de interés, por lo que es
considerado entre los indicadores adelantados del ciclo econémico. Los reportes se dan a conocer durante los
primeros tres dias habiles de cada mes. Cada productor de autos reporta sus ventas individuales, pero al
agregar cada serie individual y al aplicar los factores de desestacionalizacion proporcionados por el
Departamento de Comercio se obtiene el nimero total a una tasa anual.

Venta de Casas Nuevas y Existentes

El reporte de venta de casas nuevas indica el nivel de casas nuevas propiedad de una familia vendidas y a la
venta. La venta de casas nuevas usualmente reacciona con rezago a los cambios en las tasas de interés
hipotecarias y tienen a ser fuertes en las etapas iniciales del ciclo econémico, cuando la demanda privada
comienza a acelerarse, mientras que por otro lado, tienden a debilitarse cuando la demanda por vivienda se
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estanca. Ademas, el nimero de casas a la venta relativas al ritmo de las ventas mide el inventario de casas
disponibles y en la medida de que el inventario baje (suba), los inicios de casas nuevas tienden a aumentar
(caer).

Por otro lado, la mediana del precio de venta es un indicador de las presiones inflacionarias en el sector de
vivienda, pero sélo cambios porcentuales anuales dan sefiales de este tipo de presiones. El reporte de ventas
de casas es bastante volatil y est4 sujeto a Revisiones; sin embargo, si marca la tendencia del sector. El
reporte de ventas de casas existentes comprende el mismo concepto que el reporte de casas nuevas, la Unica
diferencia es que se refiere a las ventas de las casas ya construidas y que el muestreo con el que se realiza el
reporte, tiene cuatro veces mas observaciones que el de la venta de casas nuevas.

Crédito al Consumidor

La medida mensual de la deuda del consumidor se da a conocer después de que ya se conocieron varios
indicadores del gasto del consumidor, incluyendo las ventas semanales de cadenas de tiendas, ventas de
automoviles, confianza del consumidor, ventas al menudeo y consumo personal. Existen periodos en los que
un fuerte gasto del consumidor puede acompafarse de un relativamente débil crédito al consumidor y
viceversa, por lo que est4d medida falla tanto como indicador coincidente o retrasado del ciclo econémico y por
lo tanto es menos (til que otros indiadores de demanda.

IV. SECTOR EXTERNO

Balanza de Pagos

La balanza de pagos es un estadistico que resume, para un periodo especifico, las transacciones econémicas
entre una economia y el resto del mundo. Las transacciones que en su mayoria tienen lugar entre residentes y
no residentes, comprenden la compra, venta y renta de bienes, servicios y activos y pasivos financieros y
transferencias frente al resto del mundo. Una transaccion en si, se define como un flujo que refleja la creacion,
transformacion, intercambio, transferencia o extincion de un valor econémico y comprende el traspaso de
propiedad de bienes y/o activos financieros, la prestacion de servicios o el suministro de mano de obra y
capital. La balanza de pagos se copone de la balanza de cuenta corriente, que incorpora la importacion y
exportacion de mercancias y servicios; y la balanza de capitales (entrada y salida de divisas de un pais por
concepto de inversiones y préstamos); el movimiento de la reserva monetaria del pais y un renglén de errores
y omisiones.

Balanza Comercial de la Cuenta Corriente

El reporte de balanza comercial de la cuenta corriente muestra las tendencias del comercial internacional de
EUA con sus principales socios comerciales. Los datos de exportaciones dan sfiales del fortalecimiento o
debilitamiento de la competitividad de los productos de EUA frente a sus principales socios comerciales,
mientras que los datos de importaciones dan sefial de la demanda interna. Sin embargo, dado el severo
retraso de este reporte comparado con otros indicadores del consumo, no es particularmente importante para
monitorear la evolucién de la demanda por importanciones.

Balanza de Cuenta de Capitales

La cuenta de capital registra, entre otras cosas, la compra y venta de activos financieros (acciones y bonos
extranjeros) y los préstamos de bancarios de instituciones americanas hacia corporaciones o gobiernos
extranjeros. Cuando la balanza de la cuenta de capital registra un superavit, esto implica que existe una mayor
tendencia de los extranjeros a invertir en EUA, y vicevera. La inversion extranjera puede ser de dos tipos:
inversion extranjera directa o inversion extranjera de cartera. La primera se refiere a la acumulacion de capital
fijo que se realiza en EUA por extranjeros, y la segunda, a la compra de activos financieros por parte de
inversionistas foraneos. La evolucién de la cuenta corriente esta influida por el comportamiento de las tasas de
interés, el tipo de cambio, el riesgo financiero y cualquier otro factor que influya en el movimiento internacional
de capitales.
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V. PRINCIPALES REPORTES DE LA RESERVA FEDERAL

Beige Book

Es un documento que produce la Junta de Gobernadores de la Reserva Federal, en el cual los 12 bancos
distritales del sistema de la Reserva Federal presentan un reporte de las condiciones econdmicas y financieras
de sus respectivas regiones, donde reportan la evolucidon reciente de indicadores econémicos tales como
ventas comerciales de menudeo, industria de la construccién, manufacturas, consumo personal, pecios y
salarios.

Uno de los 12 bancos del sistema de la Fed es responsable de compilar los 12 andlisis y de realizar un
resumen que se publica el segundo miércoles anterior a la reunion del Comité de Operaciones de Mercado
Abierto de la Fed (FOMC por sus siglas en inglés), con el nombre de Condiciones Econdmicas Actuales, pero
debido a que la cubierta del documento es beige, se le conoce como el Beige Book, que es uno de los tres
documentos que preparan los gobernadores de la Fed para la toma de decisiones del FOMC. Los otros son el
Green Book, que describe el clima de negocios y el Blue Book que presenta las opciones de politica monetaria,
pero ambos son de caracter confidencial.

La divulgacion del Beige Book ocasionalmente puede afectar (positiva o negativamente) a los mercados
financieros, mas que nada por tratarse de un documento producido por la Reserva Federal.

Testimonio Humprey Hawkins

De conformidad con el Acta sobre Pleno Empleo y Crecimiento Balanceado de 1978, el Comité de Mercado
Abierto de b Reserva Federal debe elaborar un reporte semestral sobre la politica monetaria, en el contexto de
la evolucion de la economia de Estados Unidos, el cual debe presentar el Presidente de la Junta de Gobierno
de la Fed ante los respectivos comités de la banca de los Representantes y del Senado, para discutir la politica
monetaria y las metas propuestas de inflacion, crecimiento de la economia, empleo, oferta de dinero, asi como
de otros indicadores econdmico financieros.

Tradicionalmente, el testimonio Humprey Hawkins se presenta en febrero y julio de cada afio, aunque puede
variar, de acuerdo con la agenda de los congresistas. EI nombre Humprey Hawkins proviene del Senador
Hubert Humprey y del Representante August Hawkins que fueron los que dieron inicio a esta practica. Por su
importancia y por establecer metas econdmicas y financieras importantes, es de gran interés para los
mercados financieros.

VI. PRINCIPALES REPORTES SOBRE FIANAZAS PUBLICAS

Balance publico

Es un reporte que da a conocer mensualmente el Departamento del Tesoro, alrededor de la mitad del mes, en
el cual se reporta el déficit o superavit de las finanzas publicas. Debido a su volatilidad, pues el resultado
puede variar considerablemente de un mes a otro, lo mas comin es que se compare el mes de referencia con
el mismo mes del afio anterior. Algunos factores especiales, como el calendario de pagos de seguridad social y
los dias de pago del Departamento de la Defensa, pueden afectar la asignacién de gastos del sector publico de
un mes a otro, y por tanto, distorsionar el balance publico mensual.

FUENTES

Diccionario de Banca

Version en espafiol de la obra Dictionary of Banking
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Jerry M. Rosenberg

1995 - VENTURA EDICIONES

Diccionario de Economia

Version en espafiol de la tercera edicion de Dictionary of Economics

Graham Bannock

R. E. Baxter

Ray Rees

1998 - EDITORIAL TRILLAS

Diccionario de Economia

Santiago Zorrilla Arena

José Silvestre Méndez

EDICIONES OCEANO

Glosario de Términos Bursatiles

1987 - Comisién Nacional de Valores

Prontuario Bursatil y Financiero

Gonzalo Cortina Ortega

1986 - EDITORIAL TRILLAS
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