LOS INDICADORES ECONOMICOS EN LA
TOMA DE DESICIONES:

LA TASA DE INTERES]|

“No tengas miedo de ir despacio, teme quedarte quieto.”
Proverbio Chino

Por

Arturo Morales Castro, Licenciado en Economia y Maestro en Finanzas por la UNAM, de
igual forma ha realizado estudios en la AMIB y en el Mex-Der (Mercado de Derivados) de la BMV,
autor del “Diccionario de Términos Financieros Nacionales Internacionales”,

Las noticias econdmicas-financieras lo invaden todo. Todos los dias se publican
hechos y cifras de uno u otro indicador econémico por ejemplo:

Los créditos otorgados por el sistema bancario, la produccion industrial, las
necesidades financieras del sector publico, el mecanismo de tipos de cambio, el nivel
de desempleo, la tasa de inflacion, la balanza de pagos, etc.

Algunos periédicos financieros, despachos de consultorias y medios de informacion

electrénica publican peribdicamente las tendencias mas recientes de las economias
del mundo.

Pero ¢ qué significa toda esta informacién y para qué puede sernos util a la hora de
tomar decisiones claves relacionadas con las empresas y las inversiones?

Estas son las preguntas a las que intenta dar respuesta el presente articulo.




Los Indicadores Econémicos

Los indicadores econdmicos es el conjunto de variables que ejercen gran influencia
en el desarrollo econémico-financiero de un pais, misma que se pueden observar a
continuacion:

INDICADORES ECONOMICOS NACIONALES
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INDICADORES ECONOMICOS INTERNACIONALES
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Los anteriores indicadores econdmicos se pueden clasificar de la siguiente manera:

INDICADORES ECONOMICOS

PRODUCRO INTERNO BRUTO.

ACTIVIDAD INDUSTRIAL.

RESERVAS INTERNACIONALES.

ACTIVOS INTERNACIONALES.

BALANCE PUBLICO

INGRESOS PRESUPUESTAL.

GASTO PRESUPUESTAL.

DEUDA EXTERNA

PAGO SERVICIO DE DEUDA.

CUENTA CAPITAL

INVERSION EXTRANJERA

INVERSION DIRECTA

INVERSION CARTERA

TASAS INTERES/TIPO CAMBIO

CETES 28

CETES91

CETES 182

CETES 364

TIE 28

TIHE 91

TIIP28

CCP-UDIS

ccpP

CCP-DOL ARES.

CccpP

DOLAR SPOT (cierre)

uDl




INDICADORES DE EMPLEO Y VENTAS

TASA DE DESEMPLEO.

EMPLEO MANUFACTURAS.

EMPLEO MAQUILADORAS.

VENTAS MAY OREO.

VENTAS MENUDEO.

CUENTAS EXTERNAS

BALANZA COMERCIAL.

EXPORTACIONES.

IMPORTACIONES.

CUENTA CORRIENTE.

INDICADORES FINANCIEROS

BASE MONETARIA.

CREDITO INERNO.

M1 (MMDP).

M4 (MMDP).

CAPTACION BANCARIA.

FINANCIAMIENTO BANCARIO.

PRECIOS Y SALARIOS

PRECIOS CONSUMIDOR.
PRECIOS CONSUMIDOR.
PRECIOS PRODUCTOR.
SALARIO MINIMO.
SALARIOS MANUFACTURAS.
SALARIOS MAQUILADORAS.




Los indicadores econdémicos nacionales e internacionales son importantes para todo el
mundo. Empezando por los que nos afectan mas de cerca ya que influye en que
tengamos o no empleo, en lo que ganemos y/o en la rentabilidad de nuestro negocio o
de nuestros activos financieros. Algunas fuerzas econdmicas son especialmente
poderosas: la tasa de interés, por ejemplo, determina el rendimiento que podemos
tener de nuestros ahorros o los interese que hemos de pagar por nuestro crédito
hipotecario o por el préstamo que hemos pedido para invertir.

A continuacion se presenta la importancia que tienen los indicadores econdémico-
financieros.

LA IMPORTANCIA DE LOS INDICADORES ECONOMICOS

Los indicadores econdmicos son la referencia clave para:

1. El DESARROLLO DE PLANES:
Corporativos.

Estratégicos.

De expansion.

De consolidacion.

2. LA DECISION DE DESARROLLOS DE PLANES ESTRATEGICOS:

Fusiones.

Adquisiciones.

Alianzas Estratégicas.

Restructuraciones corporativas y de capital.

3 EL DISENO DE ESTRATEGIAS DE INVERSION EN LOS MERCADOS
FINANCIEROS DE:

De dinero.

Capitales.

Divisas.

4 LA TOMA DE DECISIONES EN MATERIA DE:

Inversion: Financiera, De Capital, Corporativa, de negocios.
Financiamiento: Nacional e Internacional.




LA TASA DE INTERES

Los niveles de las tasas de interés, tienen 2 efectos sobre las utilidades de las
empresas:

1. Como el interés representa un costo financiero para toda empresa que tenga
deuda, entre méas alta sea las tasas de interés, mas baja seran las utilidades de
las empresas, si el resto de los factores que influyen en estas se mantiene
constante.

2. Las tasas de interés afectan el nivel de actividad econdmica y esta afecta las
utilidades corporativas.

Asi, las tasas de interés afectan los precios de las acciones debido a sus efectos sobre
las utilidades, pero mas importante todavia es que, tienen un efecto proveniente de la
competencia existente en el mercado entre las acciones y los bonos; si las tasas de
interés aumentan, los inversionistas pueden obtener rendimientos méas altos en el
mercado de bonos, lo cual los induce a vender acciones y a transferir fondos del
mercado de acciones al mercado de bonos, como consecuencia, la venta de acciones
como respuesta al alza de las tasas de interés, deprimen su precio.

De acuerdo a lo anterior a continuacién se presentan los efectos que tiene la
fluctuacion de la tasa de interés nacional (pesos), la tasa de interés extranjera
(délares), la inflaciébn nacional (México), la inflacién internacional (EE.UU.) y el tipo
de cambio (pesos por délar) en los indicadores econémicos-financieros.

INDICADOR : TASA DE INTERES NACIONAL

TASAS DE INTERES NACIONALES
EFECTOS PRINCIPALES DE ESTE EVENTO

SI AUMENTA SI DISMINUYE
A La inversion productiva disminuye |W¥ La inversion productiva aumenta
por la repercusion en los costos |¥ La actividad econémica se
financieros reactiva
A La actividad econémica se|W¥ La inversion real adquiere mayor
deprime por la contraccion de las importancia

inversiones reales

A La inversién financiera adquiere
mayor importancia  que la
inversion real

A Indica que la tasa de interés nacional (México) se incrementa.
V¥ Indica que la tasa de interés nacional (México) disminuye.




INDICADOR : TASA DE INTERES EXTRANJERA

TASA DE INTERES EN DOLARES
EFECTOS PRINCIPALES DE ESTE EVENTO

S| SE INCREMENTA S| DISMINUYE
A El dblar se revalGa al tornarse mas |W El dolar baja
atractiva la inversion en ésta area |V La actividad econémica se
divisa reactiva
A La actividad econémica disminuye |V Las exportaciones mexicanas se
al encarecerse el costo del crédito incrementan
A Las exportaciones mexicanas |V La balanza de pagos de México

decrecen al disminuir el ritmo de la mejora.
actividad econdémica internacional
A La cuenta corriente de la balanza
de pagos de México se afecta
negativamente al incrementares el
servicio de la deuda externa

A Indica que la tasa de interés en dolares (EE.UU.) se incrementa.
V¥ Indica que la tasa de interés en délares (EE.UU.) disminuye.




INDICADOR : INFLACION DOMESTICA

INFLACION MEXICANA

EFECTOS PRINCIPALES DE ESTE EVENTO

SI AUMENTA

Las tasas nominales de interés se
incrementan para pagar
rendimientos reales a la inversion
en pesos

La cotizacién del peso se debilita
para ajustar la cotizacion al
aumento inflacionario

El ingreso real disminuye
consecuencia del proceso
inflacionario

El ahorro decrece al disminuir

ingresos reales.

€c€€ €

SI DISMINUYE

Las tasas nominales de interés
bajan

La cotizacion del peso se fortalece
El ingreso real aumenta

El ahorro se incrementa

A Indica que la inflaciébn domestica (México) se incrementa.
V¥ Indica que la inflacién domestica (México) disminuye.




INDICADOR : INFLACION EXTRANJERA (EE.UU.)

INFLACION EE.UU.
EFECTOS PRINCIPALES DE ESTE EVENTO
SI AUMENTA SI DISMINUYE

A Las tasas nominales de interés|y | as tasas de interés en dolares
nominales en dodlares suben para bajan
proporcionar - rendimientos reales |\ |a cotizacion internacional del
positivos. dolar se incrementa.

A La cotizacion internacional del|J |3 tenencia de divisas en México
dolar disminuye como se incrementan.
consecuencia del repunte | E| peso se fortalece.
inflacionario.

A La disponibilidad de divisas de
México disminuyen al subir las
tasas de interés ya que estas
representan el costo del servicio
de la deuda.

A La cotizacion del peso resiente
mayor presion al diminuir la
tenencia de divisas.

A Indica que la inflacion extranjera (EE.UU.) se incrementa
V¥ Indica que la inflacion extranjera (EE.UU.) disminuye




INDICADOR : COTIZACION PESO/DOLAR

COTIZACION PESO/DOLAR
EFECTOS PRINCIPALES DE ESTE EVENTO
S| SE DEVALUA S| SE ESTABILIZA

V¥ La inflacién repunta por el efecto|A La inflacién baja
en los costos de la devaluacion |\ Las tasas de interés bajan
del peso A La actividad econdémica repunta
V¥ Las tasas de interés suben por el
repunte inflacionario
La actividad econémica se
deprime por la incertidumbre
existente

V¥ Indica que el peso se devalla respecto al dolar.
A Indica que el peso se revalua respecto al dolar.

El comportamiento de los indicadores econdmicos-financieros y el comportamiento de
los mercados de dinero, divisas, y capitales por si el mismo nos marcan la pauta
acerca de las presencia futura de fenémenos o situaciones generales y/o especificas
por la simple y sencilla razén de que los mercados financieros reflejan la convergencia
de expectativas futuras de los tomadores de decisiones y estrategas financieros.

Por lo antes comentado, el comportamiento de los diferentes indicadores econémicos-
financieros y el comportamiento de los mercados financieros se convierten en un
importante medio de prondstico de situaciones econdmicas, financieras y politicas. El
motivo que lo anterior justificado es que:

¢ Los mercados financieros se adelantan, anticipan, descuentan el futuro.
Implicitamente el comportamiento de los mercados financieros pronostican el futuro de:

e Lastasa de interés
e Eltipo de cambio
e Lainflacion
e La actividad econdémica
La politica fiscal
e La politica monetaria
e La situacion de los negocios




e La complejidad o tranquilidad sociopolitica

Por Ejemplo:
PRONOSTICO DE LA TASA DE INTERES VIA LOS MERCADOS FINANCIEROS

Es previsible una estabilidad en la tasa de interés cuando el comportamiento de los
diversos mercados financieros presenta el cuadro siguiente:

MERCADO COMPORTAMIENTO
Dinero: v" Diminuye el precio de los Bonos
Divisas: v' Existe menor demanda sobre divisas y aumentan las

reservas internacionales
Capitales: v Se revalla los precios accionarios
Coberturas: v Disminuyen los costos de cobertura

PRONOSTICO DE LA COTIZACION PESO/DOLAR VIA LOS MERCADOS
FINANCIEROS

Es previsible una estabilidad en el tipo de cambio del peso contra el dolar cuando el
comportamiento de los diversos mercados financieros presenta el cuadro siguiente:

MERCADO COMPORTAMIENTO

Dinero: v" Disminuyen las tasas de interés nacionales e
internacionales

Divisas: v" Menor demanda sobre divisas

Capitales: v Se revalla los precios accionarios

Coberturas: v Disminuyen los costos de cobertura




Conclusiones

Los directivos y los inversionistas consideran LOS INDICADORES ECONOMICOS para
predecir el rumbo de la economia y tomar decisiones, es por ello que resulta altamente
recomendable hacer un minucioso seguimiento diario al comportamiento de los
indicadores economicos-financieros, otorgando especial énfasis al analisis de las
fluctuaciones significativas que con frecuencia se presentan en alguno de los mercados
financieros, porque esa variacion puede ser la sefial inicial de la futura ocurrencia de

algun(os) evento (s) importante (s).




GLOSARIO DE TASA DE INTERES

TASA DE INTERES: Porcentaje o interés que pagan los instrumentos financieros
después de un periodo determinado y preestablecido.

INTERES: El interés es el dinero o valor que se paga por el uso del dinero; representa
un costo o premio sobre el importe del capital prestado o tomado a préstamo.

CLASIFICACION DE LAS TASAS FINANCIERAS

1.- Tasa de Interés Simple. El interés simple es la cantidad generada o devengada

sobre un monto del capital inicial invertido o prestado, los intereses generados no se
incorporan al capital de tal manera que éste permanece constante durante el o los
periodos de aplicacién del mismo.

2.- Tasa de Interés Compuesto. En el interés compuesto el periodo de aplicacion de
intereses se subdivide en periodos de composicion, la cantidad generada o devengada
durante cada uno de éstos se agregara al capital existente al inicial del mismo y se
convertird en el capital inicial del periodo de composicion siguiente. En esta forma los
intereses de vengados en cada periodo de composicion pasan a formar parte del
capital por lo tanto se generaran intereses sobre intereses en el periodo de inversion.
Puede haber interés compuesto anual, semianual, mensual, etc., segun el periodo en el
gue se recalcule y acumule el interés.

3.- Tasa de Interés Compuesto Continuo. Se utiliza para el célculo de productos
derivados, en los gque se supone que los intereses se recalculan y acumulan con el
capital en un periodo infinitesimal, de manera continua, por lo que el interés crece a
una tasa exponencial.

4.- Tasa Bruta. La tasa de interés bruta es gravada por un impuesto y se aplica cuando
las personas fisicas adquieren valores bancarios o para personas morales.

5.- Tasa Neta. Esta relacionada al Régimen Fiscal y estaran exentas de cualquier tipo
de impuesto. Esto sucede en personas fisicas que adquieren valores gubernamentales
y en algunos bonos bancarios.

6.- Tasa de Rendimiento antes de Inflacion. Se refiere como tal a la tasa nominal, sin
tomar en cuenta el efecto de pérdida de poder adquisitivo por la inflacion.

7.- Tasa Real. Resulta de identificar la diferencia entre las tasas nominales y las tasas
de inflaciéon. Por ejemplo si esperamos para el afio 2000 que la inflacion sea del 10 por
ciento y las tasas promedian un 16 por ciento, la tasa real que resulta es del 5.45 por
ciento.




8.- Tasa de Devaluacion. Se refiere a la variacion que sufre nuestra moneda en su
poder adquisitivo, generalmente contra el dolar de EE.UU.

9.- Tasa de Rendimiento en Doélares EE.UU. Resulta de identificar la diferencia entre
las tasas nominales y las tasas de devaluacién. Por ejemplo si esperamos para el afio
2000 que la devaluacion sea del 10 por ciento (por ejemplo, que el tipo de cambio
mex.peso/dolar pasara de $10 a $11) y las tasas nominales promediaran un 16 por
ciento, la tasa en ddlares que resulta es del 5.45 por ciento anual.

10.- Tasa de Interés Equivalente (Tasa en Curva).También es conocida como tasa
curva o de interés compuesto y resulta de igualar un rendimiento con otro en el tiempo.
Por ejemplo: Una tasa de 16.0 por ciento a un plazo de 28 dias equivale a una tasa de
15.90 por ciento a plazo de un dia 6 a un plazo de 56 dias equivale a una tasa de 16.1
por ciento.

11.- Tasa Adelantada (Tasa Forward). Es la tasa de interés implicita entre la tasa de
mercado disponible para 2 plazos distintos. Por ejemplo, a partir de la tasa de Cetes a
91 dias y la de 182 dias, es posible obtener esta tasa implicita a 91 dias, empezando a
invertir dentro de 91 dias (en el futuro).

12.- Tasa Alambrada. Es una tasa de interés cuya cotizacion se desconoce, pero que
se puede obtener a partir de dos cotizaciones de tasas ya existentes, quedando la tasa
desconocida entre estas dos. Para su célculo es necesario utilizar tanto el concepto de
tasas adelantadas como el de las tasas equivalentes. Por ejemplo, se puede obtener la
tasa alambrada (en este caso desconocida) para un plazo de 50 dias, conociendo la
tasa a 28 y la de 60 dias, para lo que primero se calcula la tasa adelantada (en este
caso a 60-28 = 32 dias), después se calcula la tasa equivalente a 22 dias (32-60-50 =
22) de la adelantada de 32 dias, y finamente la obtenida de 22 dias se acumula con la
de 28, y se obtiene finalmente la alambrada de 50 dias.

13.- Tasa de Descuento. Porcentaje que, aplicado al valor nominal, indica la cantidad
de pesos que se deben descontar para conocer su precio.

14.- Tasa de Rendimiento. Porcentaje que, aplicado al precio (instrumento), muestra
la ganancia de la inversion.

15.- Sobretasa. Son los puntos porcentuales anualizados que se le afiade a una tasa
de interés de referencia, para efectos de pagar un rendimiento preferencial.

16.- Tasa de Referencia. Es la tasa que toma un instrumento de inversibn como
referencia para su propio célculo de rendimiento.

17.- Tasa Preferencial. Es una tasa de rendimiento superior a la tasa de referencia del
instrumento, por ejemplo, un bono de largo plazo que pague trimestralmente un cupon
con una sobretasa importante sobre la tasa de Cetes de 91 dias.




18.- Tasa de Emisiéon Primaria. Esta corresponde a la que coloca alguna institucion
publica o privada por primera vez y se ofrece al mercado a través de una emision, la
cual estara determinada en colocacién primaria o en subasta Unica.

19.- Tasa Efectiva. Es la tasa de interés que va a operar para cada periodo y la que
efectivamente se recibe o se paga periédicamente. También se puede decir que es la
que corresponde exactamente a un periodo determinado sin anualizar. Ejemplo: una
inversion de 10,000 pesos a un plazo de un mes tiene un rendimiento del 1.2 por ciento
en el periodo, por lo tanto esta es la tasa efectiva.

20.- Tasa Nominal (Tasa Anualizada). En el ambito financiero esta tasa es la que
refiere al interés que devenga un instrumento en términos anualizados, es decir que por
norma internacional se divide entre 360 dias. También se puede entender como la tasa
de interés pactada entre los usuarios del dinero, su expresion es anual, siempre indica
el plazo al cual se refiere la operacion.

21.- Tasa Anual Compuesta. Es la tasa equivalente a un afo, resultado de varias
tasas acumuladas durante el transcurso de los afios, suponiendo una composicion
anual de los rendimeinto. Por ejemplo, se puede obtener la tasa anual compuesta de
un proyecto de inversion que cada afio reditia un rendimiento diferente, durante varios
afios.

22.- Tasa de Rendimiento Acumulado. Es la tasa que se obtiene simplemente
acumulando tasas efectivas.

23.- Tasa Activa. Tasas que las instituciones bancarias, de acuerdo con las
condiciones del mercado, las disposiciones relativas del Banco Central, cobran por los
distintos tipos de crédito a los usuarios de los mismos.

24.- Tasa Pasiva. Tasas que las instituciones bancarias, de acuerdo con las
condiciones del mercado, las disposiciones relativas del banco central y la Comision
Nacional Bancaria y de Seguros, pagan a los depositantes a distintos plazos.

25.- Tasa Secundaria de Postura de Venta. Después del evento primario empieza la
negociacion de la misma emisién con la diferencia de que la negociacion se realiza a
las tasas que prevalecen en el mercado en este momento, en este caso se refiere a la
tasa a la que un Banco esta dispuesto a vender un instrumento (comprar liquidez). Es
menor que la Tasa Sec. de Compra, debido a que a menor tasa de interés, mayor es el
precio al que se vende el instrumento.

26.- Tasa Secundaria de Postura de Compra. Después del evento primario empieza
la negociacion de la misma emision con la diferencia de que la negociacion se realiza a
las tasas que prevalecen en el mercado en este momento, en este caso se refiere a la
tasa a la que un Banco esté dispuesto a comprar un instrumento (vender liquidez). Es
mayor que la Tasa Secundaria de Venta, debido a que a mayor tasa de interés, menor
es el precio al que se compra el instrumento.




27.- Tasa de Castigo por Sobregiro. Tasa que se le cobra a un inversionista por falta
de fondos para cubrir una operacién de mercado de dinero, por lo general tomando una
tasa como referencia para calcular el castigo.

28.- Tasa de Cupon. Es el interés que paga un bono cada determinado periodo, que
por lo general es trimestral, calculado al aplicar la tasa de interés sobre el valor nominal
del instrumento. Es una tasa de interés simple.

29.- Tasa de Rendimiento al Vencimiento (Yield to Maturity). Es el rendimiento que
se tiene sobre un bono de largo plazo, considerando el precio de compra y el precio al
vencimiento o valor nominal del bono. Considera tanto el descuento o premio que se
paga en la compra sobre el precio (en funcién de las condiciones de tasas de interés en
el mercado), como los intereses por pagar de los cupones.

30.- Tasa de Rendimiento a la Recompra (Yield to Call). Es el rendimiento que se
tiene sobre un bono de largo plazo, considerando el precio de compra y el precio al que
el emisor del bono puede recompar (de acuerdo con lo estipulado en el prospecto de la
emision primaria del bono). Considera tanto el descuento o premio que se paga en la
compra sobre el precio (en funcion de las condiciones de tasas de interés en el
mercado), como los intereses por pagar de los cupones.

31.- Tasa de Salida. Es el rendimiento que se tiene sobre un bono de largo plazo,
considerando el precio de compra y el precio de venta ambos en el mercado
secundario). Considera tanto el descuento o premio que se paga en la compra sobre el
precio (en funcién de las condiciones de tasas de interés en el mercado), como los
intereses por pagar de los cupones.

32.- Tasa de Fondeo o Reporto. Al adquirir un instrumento en el mercado primario o
secundario, el tenedor tiene una opcién de fondear el titulo, es decir lo vende a un
plazo menor al plazo de la emisién, con el compromiso de recomprarlo, pero pagando
un premio a la contraparte. Esta operacion se realiza por lo regular a corto plazo y esta
amparada en el Mercado del Reporto.

TASAS DE INTERES LIDERES:
(INTERNACIONALES)

1) Prime Rate. Tasa de interés en doélares EE.UU., que los bancos comerciales
internacionales cargan a sus clientes preferenciales o0 mas solventes, que por lo
general son grandes compafias.

2) Libor Rate (1-3 months). (London Interbank Offered Rate): Es la tasa de interés
interbancaria en Londres.

3) T-Bill (3,6, 12 months). Tasa de descuento de la deuda del gobierno de Estados
Unidos con vencimiento de corto plazo, de un afio o menos.

4) T-Bond (5,10, 30 years). Tasa al vencimiento (incluye cupones y descuento) de la
deuda del gobierno de EE.UU. con vencimiento de 10 afios o mas.




1)

2)

3)

4)

5)

TASAS DE INTERES LIDERES:
EN MEXICO

TIIP. La tasa de interés interbancaria promedio se fija a través de subasta donde la
totalidad de los intermediarios ponen una postura de compra y de venta, y la tasa
resultante es en los niveles en donde se realiza la operacion y es el promedio
ponderado de todas estas operaciones.

CCP. Es el Costo de Captacion a Plazo de Pasivos en Moneda Nacional (CCP) es
calculada por Banco de México de manera mensual y publicada entre los dias 21y
25 de cada mes, y se utiliza como referencia para determinar la tasa de interés de
los créditos denominados en pesos. A diferencia del CPP para calcularlo se
excluyen de los pasivos aquéllos 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 celebracién de
operaciones entre instituciones de crédito.

CCP (Délares EE.UU.). Costo de Captacion a Plazo de Pasivos en Dolares de los
EE.UU.A. El Banco de México inicio el 6 de mayo de 1996 el calculo mensual del
costo de captacion por concepto de tasa de interés de los pasivos a plazo en
dolares de los EE.UU.A., incluidos los préstamos de bancos del extranjero, a cargo
de instituciones de banca mudltiple. En el célculo del CCP-DOLARES se excluyen
aguéllos 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 celebracién 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-DOLARES
puede ser utilizado como referencia para determinar la tasa de interés de créditos
denominados en dolares de los EE.UU.A. El Banco de México publica el CCP-
DOLARES en el Diario Oficial de la Federacion entre los dias 8 y 12 del mes
inmediato siguiente a aquél a que corresponda. En caso de ser inh&bil este ultimo
dia, la publicacién 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 célculo 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
celebracién 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
Inversién (CPP-UDIS).

Tasa Nafin. Es la tasa de referencia a la que Nacional Financiera (NAFIN),
institucion de Banca de Desarrollo, presta el servicio de banca y crédito con
sujecion a los objetivos y prioridades del Plan Nacional de Desarrollo y en especial
del Programa Nacional de Financiamiento de Desarrollo, para promover y financiar
los sectores que le son encomendados en su propia ley. Nafin tiene por objeto
promover el ahorro y la inversion, asi como canalizar apoyos financieros y técnicos
al fomento industrial y en general al desarrollo econémico nacional y regional del
pais.




6) TIIE (28, 91 dias). Es la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) calculada
por el Banco de México diariamente, refleja las condiciones del mercado de dinero
en moneda nacional.

7) Cetes (28, 91, 180, 364 dias). Los Cetes (Certificados de Tesoreria) son titulos de
crédito al portador emitidos por el Gobierno Federal en mercado de dinero, con un
plazo maximo de un afio, para fines de control del circulante y financiamiento del
gasto publico. Se colocan con descuento a un precio menor a su valor de
amortizacion, por lo que el rendimiento que se obtiene al invertir en ellos es a través
de ganancias de capital.

8) Udibonos (5,10 anos). Titulo emitido por el gobierno federal denominados en
unidades de inversion (UDIs), se realizan al tipo de cambio peso-udi del dia que se
haga la liquidacion correspondiente. Este instrumento paga un interés real cada 182
dias y amortizan el principal en la fecha del vencimiento.

9) Udis. Unidades de Inversion. La unidad de inversion 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.
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