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EDITORIAL

El pago de impuestos que hagan los contribuyentes debe estar supeditado a respetar las
garantias de los sujetos pasivos del tributo, es decir, que los pagadores de impuestos
ademas de tener obligaciones fiscales, cuenten con una serie de derechos tutelados por
la Ley Federal de los Derechos del Contribuyente y demas leyes fiscales respectivas. En
esta ocasion presentamos un interesante andlisis juridico del derecho que tienen los
contribuyentes a no aportar los documentos que ya se encuentran en poder de la autori-
dad fiscal actuante; es decir, cuando derivado de alguna gestion administrativa o acto de
fiscalizacion, las autoridades fiscales soliciten informacion al contribuyente que ya obre
en poder de las citadas autoridades, el contribuyente no estara obligado a aportarla.

Continuando con el estudio de los aspectos que toda empresa debe tener en consi-
deracién es el correcto manejo contable y fiscal de las denominadas “Cuentas de orden”,
las cuales forman parte de la contabilidad de las empresas. En la presente edicion presen-
tamos la segunda parte de un estudio a fondo de las citadas cuentas a efecto de que los
profesionales de la materia amplien su panoramay conozcan su manejo contable y fiscal.

Una de las principales herramientas de las autoridades fiscales para contar con
elementos objetivos que les permitan acreditar la discrepancia fiscal en la que incurren
los contribuyentes personas fisicas, de acuerdo con el procedimiento previsto en el ar-
ticulo 91 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, son las famosas compulsas; es decir, re-
querir informacién a terceros que tengan relacion directa o indirecta con los contribuyen-
tes. En esta edicion presentamos un interesante analisis de este procedimiento partiendo
de la informacién que las autoridades fiscales obtienen mediante dichas compulsas.

Continuando con el tema de las compulsas, cuando las autoridades fiscales lleven a
cabo un acto de fiscalizacién mediante una revisidén de escritorio o una visita domiciliaria,
y dichas autoridades detecten hechos u omisiones a través de compulsas a terceros, de-
beran dar a conocer los resultados al contribuyente en el oficio de observaciones o en la
Ultima acta parcial respectivamente, y no hasta la emision de la resolucién determinante
del crédito fiscal, de lo contrario se veria afectada la validez de dicha resolucién. Espera-
mos que el analisis que aqui se integra, el cual contiene un extracto de una sentencia
emitida por el Tribunal Federal de Justicia Administrativa, le sea de utilidad, estimado
lector.

Una de las tareas que requieren especial atenciéon en materia contable y fiscal es
aquella relativa a la correcta deduccién y ajuste de las inversiones que realice el contribu-
yente derivado del desarrollo de sus actividades econdémicas. En este nimero presenta-
mos un taller de dicho tema que incluye la posibilidad de hacer uso de herramientas
tecnoldgicas que faciliten dicha tarea a los contribuyentes.

Estos y otros temas de gran importancia y actualidad son analizados esperando que
toda la informacion incluida sea de gran utilidad en su desarrollo profesional y
académico.

Agradeciendo, como siempre, su lealtad y preferencia.

PAF, la Revista Fiscal de México, lo asesora.

L.D. y M.D.F. Joan Irwin Valtierra Guerrero
Editor
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Analisis fiscal y financiero
de los Cetes como
mecanismos de
financiamiento e inversion

Dra. Nitzia Vazquez Carrillo
Dr. Manuel Diaz Mondragén

INTRODUCCION

Los Certificados de la Tesoreria de la Federacion
(Cetes) son instrumentos financieros emitidos
como deuda de corto plazo del gobierno federal.
Es un medio por el cual obtiene financiamiento
que forma parte de la deuda interna. Son titu-
los que al emitirse tienen la caracteristica de pro-
meter la devolucion al término del plazo de su
valor nominal que siempre sera de $10.00. Tienen
distintos plazos, los mas conocidos son de 28, 91,
182 y 360 dias, siendo ésta la generalidad, aun-
que dependera de las necesidades del gobierno
y los dias festivos que pudieran variar y ser dife-
rentes. La tasa de rendimiento de los de menor
plazo son utilizados como tasa de referencia li-
bre de riesgo o lider del mercado, y ello es debido
a la alta demanda que tienen y las necesidades

Dra. Nitzia Vazquez Carrillo

niva.carrillo@yahoo.com.mx

Dr. Manuel Diaz Mondragén

especificas de liquidez que el gobierno inyecta o
no a la economia.

Estosinstrumentos se comenzaron a emitiren
1978 como parte de los esfuerzos de México para
construir un mercado de deuda de corto plazo
amplio, diversificado y fuente de financiamiento
gubernamental, asi como una atractiva opcién
para los inversionistas que prefieren la seguridad
sobre el rendimiento. Actualmente son de muy
amplia circulacién, la cual se potencializé desde
el 2010, cuando la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Publico (SHCP) lanzé al mercado Cetes-
directo, opcion en la cual se elimina la inter-
mediacidon y permite a pequefnos ahorradores
que, con tan sélo $100.00, puedan abrir una cuen-
ta e invertir de cualquier plazo de los Cetes o, si lo
prefieren, comprar un bono de desarrollo del go-
bierno federal, los cuales tienen valor nominal de

Profesora de tiempo completo en la Facultad de Economia, Universidad Nacional Autbnoma de México.

Presidente del Instituto de Asesoria en Finanzas Internacionales (IAFI). Académico en la maestria de derecho
financiero de la Universidad La Salle. iafimexico@yahoo.com.mx
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$100.00, razén por la cual, precisamente, el monto exigido es para
que tengan la oportunidad de elegir entre ambas alternativas.

La mecanica operativa de estos titulos de deuda cuenta con
una amplia literatura; sin embargo, la parte fiscal y financiera no
lo es, por ello, el objetivo de este documento es dar la explicacién
y realizar el analisis de las cuestiones fiscales que implican benefi-
cios y desventajas, tanto para el gobierno como para los inversio-
nistas. De igual manera se utilizara la explicacion de los aspectos
financieros para realizar un analisis de su importancia en el gasto
gubernamental y como alternativa de inversion para el publico en
general.

MECANISMOS DE EMISION Y USO DE
LOS CETES EN EL GASTO GUBERNAMENTAL

La emision de deuda legalmente pasa por distintos procesos, el
primero en el articulo 73 de la Constitucion Politica de los Estados
Unidos Mexicanos en el cual se sefalan las facultades del Congre-
so de la Unién y en su fraccion VIII, numeral 2, se establece que
debera aprobar anualmente los montos de endeudamiento
que deben incluirse en la Ley de Ingresos.

Un segundo proceso esta determinado por la Ley Federal de
Deuda Publica (LFDP), la cual fue publicada en el Diario Oficial
de la Federacién (DOF) el 31 de diciembre de 1976, y cuya ultima
modificacién se llevé a cabo el 30 de enero de 2018; en ella se define
a la deuda publica como aquella constituida por la obligaciones
de pasivo, directas o contingentes derivadas de financiamientos
y a cargo del Ejecutivo Federal y sus dependencias: Gobierno de
la Ciudad de México, organismos descentralizados, empresas
de participacién estatal mayoritaria, instituciones de banca de de-
sarrollo, organizaciones nacionales auxiliares de crédito, institu-
ciones nacionales de seguros y de fianzas, fideicomisos en los que
el fideicomitente sea el gobierno federal, las empresas productivas
del Estado y sus empresas productivas subsidiarias.

En la misma ley queda establecido, en su articulo 10, que el
Ejecutivo sometera al Congreso de la Unidn la iniciativa de Ley de
Ingresos y en ella se determina el limite tanto de la deuda interna
como externa.! También queda facultada la SHCP para la emision
de valores, elaboracién del programa financiero para el manejo

de la deuda publica y cuidar el
destino de dichos recursos.

Un tercer proceso consiste
en la emisidon de los titulos de
deuda de corto y largo plazos.
Cada uno de ellos tiene una
mecanica diferente.

El cuarto proceso esta re-
presentado por la colocacién
de los valores. En el caso par-
ticular de los Cetes representan
una deuda del gobierno federal,
pero queda claro que el emi-
sor directo es la Tesoreria de la
Federacion (Tesofe). En lo que
respecta a su colocacion, es el
Banco de México (Banxico) a
quien se le da el papel de agente
colocador.

Dicha colocacién de valo-
res esta regulada por la Circu-
lar 5/2012 de Banco de México
titulada “Reglas de las subastas
para la colocacién devalores gu-
bernamentales y de valores del
IPAB” publicada en el DOF el 2
de marzo de 2012 y sus ultimas
modificaciones divulgadas en el
mismo medio el 13 de julio de
2018. En ésta se establece que
las convocatorias de subastas
se daran a conocer el ultimo
dia habil bancario de la sema-
na previa al de subasta a partir
de las 11:30 horas mediante la
pagina web de Banxico, poste-
riormente los postores podran
presentar posturas el segundo
dia habil bancario previo a la fe- .
cha de colocacion de los titulos,

6‘)a
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a mas tardar a las 11 horas. Como postores podran ser las instituciones de crédito,? la Financiera Na-
cional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero, las casas de bolsa, los fondos de inver-
sion, las sociedades de inversidn especializadas en fondos para el retiro. En la figura 1 presentamos el
proceso de la subasta de Cetes, la cual, para que resulte mas clara, usamos una de las fechas que se
llevd a cabo en el mes de julio de 2020.

FIGURA. EJEMPLO DE LINEA DE TIEMPO PARA
SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES EN MEXICO

Convocatoria de subasta: Presentacion de posturas: Colocacion de valores:

« Ultimo dia habil bancario « Segundo dia habil bancario Jueves 16 de julio de 2020.

previo a la subasta. previo a la colocacion.
» Viernes 10 de julio de 2020. » Martes 14 de julio de 2020.

Fuente: Elaboracion propia con informacién de la Circular 5/2012.

Las posturas pueden presentarse a través del Sistema de Atencion a Cuentahabientes del Banco
de México (SIAC-Banxico), o bien entregadas fisicamente en sobre cerrado a la Gerencia de Ope-
raciones Nacionales si son elaboradas en el Anexo 1 de la misma Circular. El postor esta obligado a
incluir los datos relativos a valor nominal de los titulos solicitados, monto requerido en multiplos de
$5,000.00, en lo individual ninguna postura para Cetes podra superar el 80% del monto total que
figure en la convocatoria emitida.

Las subastas de valores gubernamentales deben ser competitivas y su mecanismo particular es
seleccionado por el Banxico de entre dos tipos:

1. A tasa o precio multiple.
2. A tasa o precio Unico.

Las caracteristicas de cada una de ellas las mostramos en el siguiente cuadro::



CUADRO. CARACTERISTICAS DE LOS MECANISMOS DE COLOCACION DE LOS CETES

A tasa o precio inico A tasa o precio multiple

pequena.

» El monto a adquirir se debe expresar en « Elmonto a adquirir se debe expresar en
multiplos de $5,000.00. multiplos de $5,000.00.

o Se debe senalar cudl es la menor tasa de » Se debe sefalar cudl es la tasa de descuento a la
descuento a la que se estda dispuesto a comprar. que se desea adquirir.

« Para su asignacién se tomard una tasa Unica, » Al determinar la asignacion se ordenaran las

que correspondera a aquella que sea la mas

tasas seguin haya sefialado cada postor, y a cada
uno de ellos se les respetara la tasa, pero se ird
asignando en principio por los de menor tasa

y se finalizara con los que hayan postulado con
los mayores porcentajes.

Fuente: Elaboracion propia con informacién del Banxico.

En la Constitucion Politica
de los Estados Unidos Mexi-
canos, en su articulo 28, sexto
parrafo, se sefiala que el Estado
tiene un Banco Central, auto-
nomo en el ejercicio de sus fun-
ciones y en su administracion.
Su objetivo prioritario es el de
procurar la estabilidad del po-
der adquisitivo de la moneda
nacional, fortaleciendo con ello
la rectoria del desarrollo nacio-
nal que corresponde al Estado.
Ninguna autoridad podra or-
denar al banco conceder finan-
ciamiento.

Siguiendo el mandato cons-
titucional, la Ley del Banco de
México, en su articulo segundo,
establece que su finalidad es
proveer a la economia del pais
de moneda nacional. En la con-
secucion de esta finalidad tiene
como objetivo prioritario pro-
curar la estabilidad del poder
adquisitivo de dicha moneda.

También debe promover el sano desarrollo del sistema financiero
y propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos.

En este sentido, corresponde al Banxico conducir la politica
monetaria que, en palabras llanas, significa determinar la canti-
dad de dinero que debe haber en circulacion, asi como su precio;
es decir, establecer el nivel de tasa de interés a través de lo que se
conoce como tasa de interés objetivo, indicador que es vinculado
al propdsito de mantener tasas de inflacion bajas y controladas.

Los Cetes son, precisamente, uno de los instrumentos princi-
pales que tiene el gobierno para inyectar o reducir la liquidez en la
economia, y para ello utiliza uno de los instrumentos de politica
monetaria denominado operaciones de mercado abierto, que con-
siste en ofertar una mayor cantidad de valores si se desea retirar
dinero de la circulacién vy, por el contrario, comprar sus propios
valores si se desea aumentar la cantidad de efectivo en el mercado.

Estas compras también le permiten realizar el proceso denomina-
do esterilizacion consistente en detener el flujo de circulante que llega
via el aumento en el saldo de las reservas internacionales; ello se logra
siempre que dicho incremento no se convierta en moneda nacional
en cambio, se adquieren valores como los Cetes; razén por la cual, a
potestad del Banxico, puede realizar subastas extraordinarias que le
permiten usar los Cetes como mecanismo de regulaciéon monetaria.

Debe quedar claro que la emisidn de cualquier titulo de deuda
gubernamental representa un costo financiero para el Estado, y
para los tenedores un activo que les permite contar con un instru-
mento financiero de corto plazo seguro y rentable.

S
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PROCEDIMIENTO
PARA INVERTIR EN CETES

El publico en general puede participar en el mer-
cado de valores invirtiendo en estos instrumentos
de deuda de corto plazo, para ello hay dos formas
actualmente: la primera es acudiendo a una casa
de bolsa y abrir un contrato de intermediacion
bursatil, no obstante, para este tipo de instru-
mentos, esta opcidn puede resultar mas cara y
no todos los intermediarios bursatiles lo ofrecen
puesto que algunos se especializan en compra-
venta de acciones o fondos de inversidn3

La segunda opcidn, puesta en marcha desde
2010, es la plataforma denominada Cetesdirecto,
la cual esta a cargo del banco de desarrollo Na-
cional Financiera. Las personas fisicas que cum-
plan con tres requisitos basicos pueden abrir su
contrato que les permitira invertir en Cetes, Bo-
nos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes)
en cualquiera de sus modalidades incluyendo los
denominados en unidades de inversion (Udis)
mejor conocidos como Udibonos, también le per-
mite invertir en dos fondos de inversion: Fondo
de Inversion Diario, operado por Nacional Finan-
ciera (Bonddia), y Fondo de Inversién en el Sector
Energético Nafinsa (Enerfin).

Quien desee comprar Cetes a través de esta
plataforma deben abrir su cuenta en la direccién
de internet: www.cetesdirecto.com, para lo cual
debe proporcionar como requisito su Registro
Federal de Contribuyentes (RFC), contar con una
cuenta bancaria en la que figure como titulary el
numero de Clave Bancaria Estandarizada (Clabe)
que le corresponda, asi como la Clave Unica de
Registro Poblacional (CURP).

En Cetesdirecto hay dos tipos de cuenta: ex-
prés y la cuenta con Fiel (Firma electrénica) o
firma autdgrafa; en ambas, el monto minimo
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de inversidn son $100.00, pero en la primera hay
un limite maximo de tres mil Udis.* En cambio,
si el monto de inversidn supera esta cantidad se
emplea la cuenta Fiel, cuyo contrato es firmado
digitalmente y se utiliza precisamente la firma di-
gital otorgada por el Servicio de Administracion
Tributaria (SAT), o bien, acudir a un médulo de
Cetesdirecto a realizarlo autégrafamente. Su res-
triccion es que no se podra invertir mas de diez
millones de pesos.

El envio de recursos a su cuenta de Cetes-
directo es sencilla, debe ingresar a su portal
bancario correspondiente a la que dio de alta en
el registro inicial. Debera dar de alta una nue-
va cuenta para transferencias, el banco emisor
sera Nafin y el nimero Clabe, como ya lo hemos
mencionado, es el nimero de su contrato. Luego
podra realizar la primera transferencia, recuerde
que el monto minimo es de $100.00.

Una vez depositados los recursos en Cetes-
directo podra ingresar con su usuario y contra-
sefa, ya sea mediante la pagina en internet, o
bien puede descargar la aplicacion en su celular,
disponible tanto para para plataforma |OS como
Android.

RENDIMIENTO
POR INVERTIR EN CETES

Los Cetes tienen un valor nominal de $10.00 y
su venta se hace bajo par, lo que implica que el
inversionista lo adquiere a un precio inferior a
esta cantidad. En la determinacién del precio se
utiliza una tasa de descuento. El resultado de la
operacion aritmética valor nominal menos pre-
cio se llama ganancia de capital (Gk) o monto del
descuento (D). Esta cantidad, expresada como
porcentaje del precio, arroja una tasa porcentual
que representa a la tasa de rendimiento.



Las caracteristicas generales de los Cetes, asi como el respectivo procedimiento para el calculo de
todas las variables que hemos sefalado, pueden ser consultados en el anexo técnico de la Circular

respectiva emitida por el Banco Central.

En particular, para ensefar los respectivos célculos financieros utilizaremos datos reales del
anuncio informativo que da a conocer como resultado de la subasta de titulos gubernamentales de

fecha 2 de junio de 2020 y que presentamos a continuacion:

Solicitado $32,162.540 452 573

CETES 28
Colocado $10,000.000 527 527 527 5.38
Solicitado $ 46,289.260 4.90 5.54

CETES 91
Colocado $ 14,500.000 522 522 522 528
Solicitado $42.414.100 460 5.50

CETES 182
Colocado $ 15,000.000 512 512 512 5.14

Considere el siguiente ejemplo, cuenta con $1,000.00 y desea invertirlos en cetes a plazo de 28
dias. El primer paso a seguir es determinar el precio, como en el cuadro informativo difundido por
el Banxico, puede percibir que no proporcionan la informacion de la tasa de descuento, pero si la de
rendimiento. Por ende, el precio debemos obtenerlo con la férmula en la que se emplea dicha varia-

ble y que esta expresada en la siguiente ecuacion:

VN

rxDV
1+(360 )

Donde:

P = precio

VN = valor nominal

r = tasaderendimiento

DV = dias de vencimiento

Sustituyendo la informacidn del cuadro tenemos lo siguiente:

p= 10 —9.9591784

0.0527 x 28
1+ ( 360° )




El resultado obligadamente debe ser redondeado en la sépti-
ma decimal, segln se estipula en la Nota Técnica para Cetes emi-
tida por el Banxico. El resultado de 9.9591784 significa que cada
titulo se compra en esta cantidad. Para conocer cuantos titulos
compramos con los $1,000.00 que se invierten se procede a dividir
dicho monto entre el precio. Sustituyendo la operacidén es: 1,000 +
9.9591784 = 100.41.

No es posible vender fracciones de titulos, por lo que a esta
cantidad que obtuvimos debemos eliminar el 0.41 y, por ende,
Unicamente se compran 100 cetes.

Como ya explicamos, podemos obtener la Gk o el monto de
descuento calculando el valor nominal menos el precio. Sustitu-
yendo los datos tenemos lo siguiente:

D=VN-P

Es decir, 10 - 9.9591784 = 0.04, por cada titulo comprado

Si hemos adquirido 100 titulos, entonces la ganancia total es
de $4.00, que se veran reflejados en la cuenta después del plazo de
vencimiento, esto es 28 dias.

Debemos hacer notar que la fraccion de nuestro calculo inicial
del numero de titulos, es decir, $0.41 si la multiplicamos por el precio
de 9.9591784, da como resultado $4.08, los cuales se incluyen en su
estado de cuenta final y se ven reflejados con un signo negativo re-
presentando el efectivo que no tendra ningun tipo de rendimiento.

Con los Cetes, los $1,000.00 que invirtié puede recuperarlos sin
necesidad de esperarse hasta el vencimiento. Dado que al existir
un mercado secundario titulos comprados con anterioridad (como
seria su caso) se pueden vender antes de la fecha de vencimiento,
por lo cual, ademas de ser instrumentos de muy corto plazo, se
puede tener liquidez diaria. De ahi la gran preferencia de todos los
inversionistas por adquirir cetes a 28 dias.

REGIMEN FISCAL APLICABLE A CETES

Los Cetes para 2020 estan gravados por el impuesto sobre la renta
(ISR) puesto que en el articulo 8 de la Ley del Impuesto sobre la

Articulo 8. Para los efectos
de esta Ley, se consideran in-
tereses, cualquiera que sea el
nombre con que se les designe,
a los rendimientos de créditos
de cualquier clase. Se entiende
que, entre otros, son intere-
ses: los rendimientos de la
deuda ptiblica, de los bonos
u obligaciones, incluyendo
descuentos, primas y premios;
los premios de reportos o de
préstamos de valores; el monto
de las comisiones que corres-
pondan con motivo de apertura
o garantia de créditos; el mon-
to de las contraprestaciones
correspondientes a la acepta-
cién de un aval, del otorgamien-
to de una garantia o de la res-
ponsabilidad de cualquier clase,
excepto cuando dichas contra-
prestaciones deban hacerse a
instituciones de seguros o fian-
zas; la ganancia en la enajena-
cién de bonos, valores y otros
titulos de crédito, siempre que
sean de los que se colocan en-
tre el gran publico inversionista,
conforme a las reglas generales
que al efecto expida el Servicio
de Administracién Tributaria.

(El'uso de negrillas dentro del
texto es nuestro.)

Ademas, las personas fisicas

©
?| Renta (LISR) indica: que inviertan en este tipo de
;
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valores deberan acumular al resto de sus ingre-
sos los derivados de intereses reales, seguin se es-
tipula en el articulo 134 de la LISR y, finalmente,
el articulo 135 de la citada ley prescribe que quie-
nes paguen los intereses referidos estan obliga-
dos a retener y enterar el impuesto aplicando la
tasa que al efecto establezca el Congreso de
la Unidn para el ejercicio de que se trate en la Ley
de Ingresos de la Federacion (LIF), que para 2020
establece en el numeral 21 una tasa del 1.45%.

En este sentido, es necesario realizar el calcu-
lo del interés real, lo que la LISR, en el articulo
134, define como el monto en el que los intereses
excedan al ajuste por inflacion (Al); a su vez, di-
cho ajuste se determinara como sigue:

_ INPC vto
Al=SPIx (1" INPCemi)
Donde:
SPI = Saldo promedio de la inversion

indice Nacional de Precios al Consumi-
dor correspondientes al mes de ven-
cimiento (vto) y al mes de emisién (emi)
del instrumento

INPC

A su vez, el SPI es resultado de sumar los
saldos diarios de la inversion y dividirlos entre
el nimero de dias que durd la misma. Siguien-
do los datos de nuestro ejemplo, el 2 de junio se
compraron 100 Cetes a un precio de 9.9591784, si
multiplicamos esas cifras el resultado asciende a
995.91, y para obtener el saldo promedio diario
debemos dividir esta ultima cifra entre el nime-
ro de dias de vencimiento de los Cetes, esto es:
995.91 + 28 = 35.57.

Después corresponde obtener la segunda
parte de la férmula con base en el INPC, aunque

tratandose de instrumentos de tan corto plazo,
como Cetes a 28 dias, es posible que el mes de
emision y vencimiento sea el mismo, por lo tan-
to, el ajuste por inflacion resultaria igual a cero,
como sucede en nuestro ejemplo.

Dado que en nuestro caso no hay ajuste por
inflacion, entonces se procede a determinar la
ganancia de capital neta, lo cual resulta de dismi-
nuir a la ganancia bruta la retencion impositiva,
como se observa en la siguiente ecuacion:

_ %ISRxDVxI

G,=G 365

n b

Donde:
Gb = Ganancia neta
%ISR = Tasa de retencion del impuesto

DV
I

Dias de vencimiento del Cete
Monto invertido

En este caso aplicamos 365 porque asi lo es-
tipula la normativa fiscal, y tratandose de afo
bisiesto (como es 2020) se utilizara 366. Sustitu-
yendo nuestros datos, el resultado obtenido es el
siguiente:

.0145 x 28 x 1,000

366 =40-11=29

G =40-

En resumen, con nuestro portafolio consti-
tuido por 100 titulos comprados el 2 de junio de
2020 a un precio de $9.9591784, después de 28
dias tendremos una ganancia neta de $2.90, en
tanto que el intermediario bursatil, ya sea una

casa de bolsa o Nacional Financiera, si la inver- |,

sion es por medio de Cetesdirecto, haran una

\
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retencidn por $1.10 por concepto
del ISRy lo enterara al SAT. Las
liquidaciones de valores guber-
namentales se hacen en t + 2,
lo que financieramente indica
que dicho recurso se vera refle-
jado en nuestra cuenta dos dias
habiles posteriores a la fecha de
vencimiento, siguiendo nuestro
ejemplo sera el jueves 2 de julio
de 2020.

CONCLUSION

Tal vez al lector le parezca que
la ganancia de capital obteni-
da en nuestro ejemplo es muy
baja, no obstante, debe tener
en consideracion los siguientes
dos aspectos:

1. Por un monto de $1,000.00
no se pagan intereses en las
cuentas de instituciones de
crédito.

=
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2. En la mayoria de los bancos u otros intermediarios financieros
no bancarios no se acepta la apertura de cuentas con montos de
$1,000.00.

Adicionalmente, debemos considerar que en este momento las
condiciones econdémicas globales reflejan amplia incertidumbre,
necesidades de liquidez en los mercados financieros, y todo ello
propicia que los bancos centrales, como Banxico, estén optando
por disminuir las tasas de interés, lo que a su vez aumenta el precio
de los bonos y reduciendo su rendimiento.

REFERENCIAS

ventas@casiacreaciones.com.mx (55) 5998-8903 y (55) 5998-8904

' La diferencia fundamental es el tipo de moneda en la que se emite, aquella
que sea en moneda nacional de curso corriente se considera deuda interna.
En tanto que la denominada en cualquier moneda extranjera se clasificara
como deuda externa.

2 Conocidos como bancos, ya sea privados (sociedades andnimas de capital
variable) o publicos, también conocidos como de segundo piso, regulados
por la Ley de Instituciones de Crédito (LIC) y encargados de prestar el servicio
de banca y crédito. Para profundizar su conocimiento se recomienda Diaz y
Véazquez (2016).

3 Las casas de bolsa que si ofrecen venta de Cetes son, por ejemplo: Kuspit,
Punto, Accival.

4 Las Udis son una moneda imputada, no existe fisicamente, creada en 1994
y su valor se calcula diariamente por el Banxico con base en la inflacién. Su
valor, al 5 de junio de 2020, es de $6.418567, por lo tanto, 3,000 Udis equivale a
$19,255.70.

5 Se utiliza 360 como referencia del afio bancario comercial y por aqui lo esta-
blece la normativa financiera. 'ad
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