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Resumen

En este documento se exponen las principales caracteristicas y resultados de las estadisticas
trimestrales del mercado de valores, difundidas por el Banco Central de Chile a partir de diciembre
de 2017. Antes de esta publicacion, la informacidon disponible sobre el mercado de instrumentos de
deuda se publicaba con enfoques parciales en el marco de la supervisién de las distintas
superintendencias y en el contexto de las estadisticas macroecondémicas tales como las Cuentas

Nacionales por Sector Institucional y las Estadisticas Monetarias y Financieras.

Las Estadisticas del Mercado de Valores (EMV) proporcionan una vision completa del stock de
obligaciones por titulos de deuda (bonos, pagarés e instrumentos de intermediacién financiera)
publicos y privados, agrupados desde la perspectiva de los sectores emisores y el mercado de emision,
mostrando desgloses analiticos tales como: plazo original, residual y servicio de la deuda. Asimismo,

las EMV muestran por cada sector emisor, los sectores tenedores de los instrumentos de deuda.

Esta publicacion se enmarca dentro de las iniciativas, en materia estadistica, impulsadas por el Banco
Central de Chile, en linea con directrices de organismos internacionales, con el objetivo de contribuir
a una mejor interpretacion del rol de los distintos agentes en la intermediacion financiera y a una
correcta vinculacion de las estadisticas del mercado de valores con el resto de los agregados

macroeconomicos.

1 Consultas al e-mail cuentasnacionales@bcentral.cl
2 Esta nota técnica ha sido actualizada en marzo del 2020.
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1. Introduccién

La creciente importancia de los mercados de valores en la intermediacion financiera, tanto a nivel
nacional como internacional, hizo necesario disponer de estadisticas que cubran la totalidad de las
emisiones, consistentes temporal y espacialmente (comparabilidad internacional). Este desafio fue
incluido en la iniciativa DGI (Data Gaps Initiative, IMF&FSB, 2009), con posterioridad a la crisis
financiera global de 2008, y cuenta con el patrocinio de organismos internacionales como el Banco
Central Europeo (ECB), el Banco Internacional de Pagos (BIS) y el Fondo Monetario Internacional
(IMF), instituciones que han puesto a disposicion manuales o guias para la elaboracion armonizada
de las estadisticas (IMF, 2015). En una primera etapa, las brechas de informacion incluidas en esta
iniciativa global deben ser cubiertas de forma obligatoria por parte de los paises del G20, en tanto

que otros paises, como el nuestro, fueron invitados a adherirse a este proyecto.

La informacion integrada sobre el mercado de valores, junto con las estadisticas monetarias y
financieras y las cuentas nacionales por sector institucional, son fundamentales para comprender e
interpretar la evolucion y estructura de la intermediacion financiera. En este contexto, la
implementacion del Manual de Estadisticas de Valores apoya este analisis al permitir el seguimiento
del mercado de valores sobre la base de conceptos y una sectorizacion comparable al resto de las

estadisticas macroeconémicas.

En este documento se describen las caracteristicas y reglas de registro, instrumentos, sectores y
mercados de emision que se compilaran trimestralmente. Ademaés, cabe mencionar que esta
estadistica es la primera publicacién que se ocupa integral y exclusivamente del marco conceptual

para la compilacion y presentacion de la informacion del mercado de valores en Chile.

2. Marco conceptual de las Estadisticas del Mercado de Valores de Chile.

A continuacion se describen las caracteristicas de los instrumentos que componen las EMV, su
presentacién en términos de valorizacion y sectorizacion, junto con la eleccion de los instrumentos

que forman parte del set de estadisticas.



2.1. Caracteristicas de los instrumentos

Las estadisticas del mercado de valores incluyen tanto los instrumentos de deuda e intermediacion

financiera (renta fija) como las cuotas de fondos y acciones (renta variable)®, acorde con las

caracteristicas que se detallan a continuacion:

Negociable: Se entiende como la capacidad de transferir la propiedad legal del instrumento de
una unidad institucional a otra, mediante entrega fisica o endoso. Potencialmente, cualquier
activo financiero puede ser negociado, siendo los instrumentos factibles de transaccion aquellos

disponibles en un mercado organizado (bolsa) o de venta libre (Over the counter -OTC).

Susceptible de custodia: La custodia es el servicio de mantencion de los titulos, prestado por un
tercer agente que no es emisor ni inversionista, resguardando la integridad de los instrumentos,
la autenticidad y registrando la informacion sobre la cantidad y propiedad de cada uno de los

valores bajo vigilancia.

Identificable: Los titulos deben ser estandarizados e identificables a través de un nemotécnico,
con la finalidad de reconocer de forma inequivoca a cada titulo.

2.2. Presentacion de los instrumentos

Valorizacién: La presentacion de los instrumentos esta en base al valor par, lo que significa la
suma del monto nominal adeudado mas los intereses devengados, de acuerdo con la tasa cupon.
En el caso de instrumentos de corto plazo, que comprometen solo un pago al vencimiento, sin

diferenciar entre intereses y el capital, como los pagarés, se valoran en base al monto nominal.

Mercado de emisién: El mercado de colocacion es aquel lugar o juriscripcién en el cual se emiten
los valores negociables y se transfieren o entregan los derechos sobre el titulo por primera vez.
Un mismo sector puede emitir instrumentos financieros en mas de un mercado, teniendo

presencia en los mercados local y externo.

3 Como primera etapa, se publican las estadisticas de titulos de deuda, instrumentos de renta fija e
intermediacion financiera.



= Sector: En general, los sectores emisores y tenedores de titulos siguen los lineamientos y
agrupaciones de sectores y subsectores del Sistema de Cuentas Nacionales (SCN2008). Un sector
institucional agrupa unidades institucionales, donde una unidad institucional es una entidad
econdmica que tiene capacidad, por derecho propio, de poseer activos, contraer pasivos y realizar
actividades econOmicas y transacciones con otras entidades. La apertura y definicion es la

siguiente:

Sociedades financieras:

Dentro de las sociedades financieras se consideran,

- Banco Central: Organismo auténomo a cargo de la politica monetaria y financiera.

- Bancos y cooperativas: Comprende las instituciones financieras bajo supervision de la
CMF* . Sociedades receptoras de captaciones en forma de depositos, clasificadas por el
regulador como bancos y cooperativas de ahorro. Esta categoria presenta separados los titulos
de deuda directamente emitidos como bonos o letras y las obligaciones derivadas de la
constitucion de depositos.

- Otros intermediarios financieros: Sociedades financieras, exceptuando bancos vy
cooperativas, dedicadas a la intermediacion financiera y a proveer servicios financieros.

Destacando los siguientes subsectores:

- Leasing y Factoring. Las entidades de leasing son sociedades que otorgan
financiamiento via el arrendamiento financiero. Mientras que las compafiias de
factoring otorgan basicamente liquidez mediante el traspaso del derecho de cobranza
futura de los créditos y facturas existentes a su favor, obteniendo a cambio anticipos

de dinero con un descuento.

- Patrimonios separados, son entidades emisoras de titulos de deuda con supervision
de la CMF, que emiten bonos respaldados por los flujos provenientes de activos de
distinta naturaleza. Ejemplo; Mutuos hipotecarios, créditos o cuentas por cobrar,

arrendamientos, entre otros.

- Cajas de Compensacion de Asignacion Familiar, son entidades que administran y
pagan prestaciones de la seguridad social. Ademaés, las Cajas de Compensacion

otorgan préstamos a sus afiliados.

- Holdings y Casas matrices, corresponden a entidades que pertenecen a un

conglomerado empresarial, cumpliendo el rol de intermediacion financiera dentro del

4 CMF, Comision para el Mercado Financiero



grupo o desempefidndose como la cabeza o casa matriz de un grupo donde su

principal actividad es financiera o bancaria.

- Empresas no financieras: Comprende las entidades cuya principal actividad es la
produccién de bienes o servicios no financieros. El sector de las sociedades no financieras

esta conformado por los siguientes subsectores:

- Empresas publicas, entidades cuya mayor parte o la totalidad de su propiedad o
control pertenece al Estado de Chile.

- Sociedades an6nimas, entidades emisoras de valores de propiedad privada.

- Gobierno general: Comprende principalmente a la unidad gubernamental central y entidades
con dependencia de la misma junto con las municipalidades. Excluye empresas publicas y

Banco Central®.

- No residentes: Comprende a emisores de bonos en el mercado local que no tienen domicilio
ni constitucion legal en Chile. En cuanto a tenencias, los no residentes corresponden a

inversionistas extranjeros que toman posiciones sobre valores emitidos en el mercado local.

2.3.Instrumentos que forman parte de las EMV

Como se menciong, la estadistica de valores contempla los instrumentos que integran el mercado
de deuday la emision en el exterior de entidades chilenas que cumplan la exigencia de negociabilidad.
Estos instrumentos basicamente se pueden agrupar en instrumentos de Renta Fija (IRF) e

instrumentos del mercado monetario o de Intermediacion Financiera (I1F).

= Instrumentos de Renta Fija (IRF) o de deuda de largo plazo.

Los IRF son titulos representativos de obligaciones de mediano y largo plazo que contrae el emisor
con el poseedor del instrumento. Su plazo hasta su total extincion excede los 365 dias y pagan
intereses seguin una tasa de caratula. En esta categoria se puede destacar los siguientes instrumentos

segun mercado:

5 Corresponde a la definicion del SCN2008.



- Mercado local

o Bonos del Banco Central (BCU-BCP-BCD) y de la Tesoreria (BTU-BTP):
instrumentos emitidos por entidades puablicas, con el objeto de regular la oferta
monetaria, apoyar la politica cambiaria, obtener financiamiento para proyectos del
Estado, o para reemplazar deuda externa. Pueden estar expresados en pesos chilenos
(CLP), indexados a la inflacion (UF) o dolares americanos (USD). Ademas, se incluyen
el saldo vigente de otras obligaciones por titulos publicos vigentes, pero que no han
presentado nuevas emisiones desde el 2013, como PRC y Ceros para el Banco Central, y
bonos MINVU® y bonos de reconocimiento para el gobierno general.

o Bonos Bancarios y Debentures (Bonos corporativos): instrumentos emitidos por
bancos y empresas, con el fin de financiar proyectos de inversion de largo plazo o cumplir
compromisos financieros del emisor. En los bonos bancarios se incluyen los de tipo
“Subordinados”, que se caracterizan por poseer una prioridad mas baja para el acreedor,
y los “Hipotecarios”, que son emitidos con el fin de financiar préstamos para la vivienda.
Asimismo, dentro de los bonos corporativos se consideran los bonos “securitizados”, que
son emitidos por sociedades securitizadoras con el objetivo de anticipar los flujos de
ciertos activos financieros de una empresa o instituciéon financiera, como créditos
hipotecarios, automotriz, tarjetas de crédito, etc. Los bonos bancarios y corporativos
pueden estar expresados en pesos chilenos (CLP), indexados a la inflacion (UF) o en
dolares (US$), sin embargo, la mayor parte de ellos estan emitidos en unidades de

fomento.

o Letras hipotecarias: Son instrumentos que hasta el afio 2000 tuvieron gran relevancia.
Son emitidos por bancos e instituciones financieras para financiar hipotecas o actividades
productivas diversas. Pueden estar indexados a la inflacién (UF) o expresados en pesos
chilenos (CLP).

- Mercado Externo

o Bonos soberanos de la Repuablica de Chile, instrumentos emitidos por el gobierno en
mercados internacionales, mayormente expresados en monedas de uso internacional

como délares, euros o francos suizos.

¢ Corresponde a emisiones del Ministerio de Vivienda y Urbanismo
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Bonos corporativos internacionales, instrumentos emitidos por una entidad chilena,
banco o compafiia, pero colocado y negociado en mercados internacionales (Yankee

Bonds-Estados Unidos) y expresados en una divisa internacional.

= Instrumentos del mercado monetario o de Intermediacién Financiera (11F)

Los instrumentos del mercado monetario son aquellos cuyo plazo de vencimiento no excede los

365 dias, tiempo en el que el emisor del instrumento se compromete a pagar el total de la deuda y los

intereses generados.

Estos instrumentos se emiten para financiar la gestion financiera de corto plazo del emisor, o

bien, para operar como un instrumento de regulacién monetaria en el caso del Banco Central. La

mayor parte de estos se transan en el mercado a descuento debido a que solo existe un compromiso

de pago al vencimiento.

O

Pagarés Descontables y Reajustables del Banco Central (PDBC y PRBC):
Documentos emitidos por el BCCh con el propésito de regular la oferta monetaria a
través de operaciones de mercado abierto. Los descontables son emitidos en pesos
chilenos (CLP), y los reajustables se ajustan automaticamente de acuerdo con la variacién

de la UF y pagan cupones semestralmente.

Depdsitos a Plazo: Corresponde a certificados de depdsitos constituidos por personas
naturales o juridicas en bancos e instituciones financieras, donde los documentos son
puestos en custodia y endosados para facilitar su negociabilidad. Respecto de su
denominacion, estos pueden o no ser reajustables (UF o USD) y el plazo minimo de

emision es de 7 dias.

Efectos de Comercio: Instrumentos emitidos por entidades inscritas en la SVS. Lo
pueden emitir emisores corporativos, entidades financieras (pagarés de instituciones

financieras) y empresas de leasing y factoring.



3. Fuentes de informacion, metodologia y régimen de publicacion.

3.1. Fuentes de informacion

Para la compilacion de las estadisticas del mercado de valores se relnen diversas fuentes de
informacién de emisiones y tenencias, mayoritariamente obtenidas desde las entidades supervisoras
del mercado de valores o directamente de los emisores e inversionistas institucionales. Lo anterior es
complementado con la informacién provista por entidades responsables de la infraestructura del
mercado de capitales, tales como las entidades depositarias o de custodia de las carteras de valores,
bolsas de valores y corredoras de bolsa, entre otras.

Ademas, con el objetivo de obtener desgloses analiticos de la deuda como, por ejemplo, la porcion
corriente o el servicio de la deuda, se obtuvieron las tablas de desarrollo y prospectos de la totalidad
de bonos vigentes, publicados por entidades privadas. Estas permiten calcular los compromisos de
pago en distintos cortes de tiempo, el devengo de intereses y las amortizaciones, entre otros aspectos
relevantes de la deuda emitida. De igual manera, la aplicacion de indices de moneda (UF, IVP) y
paridades (délar, euro) fueron necesarios para expresar las estadisticas trimestrales en pesos al cierre

de cada periodo. La tabla 1, muestra en detalle las fuentes de informacién utilizadas.

Tabla 1. Fuentes de informacion utilizadas en la compilacion de las Estadisticas del Mercado de

Valores.

Informacion Frecuencia Fuente
Estado de emisiones y colocaciones de Bonos de la Mensual Comision para el mercado
informacion financiera General de Bancos de la CMF. financiero (CMF)
Estadisticas de emisiones de bonos corporativos, Mensual Comisién para el mercado
securitizados, de fondos de inversion y efectos de financiero (CMF)
comercio.
Base de datos valor a valor con desglose de inversionistas Diaria Deposito Central de Valores
institucionales.
Tablas de Desarrollo de titulos de deuda emitidos en el Bloomberg / Prospectos
exterior.
Tablas de Desarrollo de titulos de deuda emitidos en RiskAmerica / Prospectos
Chile.
Carteras de los Fondos de Pensiones Mensual Superintendencia de Pensiones
Carteras de entidades bajo la supervision de la CMF Mensual/ Comision para el mercado
(Fondos mutuos e inversion, Compafiias de Seguros, entre |  Trimestral | financiero (CMF)
otras)




Informe de Estadisticas de la Deuda Publica Trimestral | Direccion de presupuestos
(DIPRES)

Activos Consolidados del Tesoro Publico Trimestral | Direccion de presupuestos
(DIPRES)

Compendio de Normas de Cambios Internacionales Mensual Banco Central de Chile

indices por tipo de moneda (UF, VP, tipo de cambio) Diario Banco Central de Chile

Fuente: Elaboracion propia.

3.2. Metodologia

Con la informacion recopilada se construyd, para el mercado local, una base de datos de valores
centralizada, en la cual se detallan las emisiones y carteras de inversion de instrumentos de renta fija.
Esta constituye un repositorio en el cual se distinguen los stocks vigentes en el mercado local, con
detalle titulo a titulo y la tenencia de los principales inversionistas institucionales, incluyendo los no
residentes (inversionistas extranjeros). Luego, se adicionan las emisiones de titulos de deuda
efectuados en los mercados internacionales, las que forman parte de las estadisticas de deuda externa

publicadas en el marco de la Balanza de Pagos y Posicion de Inversién Internacional.

Las emisiones de titulos detalladas por la entidad supervisora del mercado de valores y de bancos
(CMF) es usada como informacion base, que se complementa con las tablas de desarrollo o plan de
pagos (RiskAmerica). Luego, se adicionan las emisiones del Gobierno Central y del Banco Central

de Chile, cuyos valores emitidos no forman parte de los reportes de la CMF.

Con los datos recopilados del resto de fuentes de informacion, principalmente custodias y estados
financieros, se valida el detalle para cada titulo y emisor. En los depésitos a plazo en custodia, la
informacién es recogida directamente del monto custodiado e informado por el Depoésito Central de
Valores (DCV).

Del proceso de recopilacion descrito se obtienen los atributos relevantes a utilizar de cada

instrumento, siendo estos:

e Nombre del instrumento (Nemotécnico o ISIN)
e Emisor

e Monto de la emision

e Unidad de cuenta

e Fecha de emision/Fecha de Vencimiento (plazo)



e Cortes
¢ Reajustabilidad

e Plan de pago de intereses y amortizacion (tablas de desarrollo).

Obtenidas las caracteristicas de cada instrumento, “titulo a titulo” se estiman sucesivamente las
variables a presentar en los cuadros de resultados. Los célculos se efectlian para cada cierre de
trimestre desde el 2008 a la fecha. Para cada instrumento se estima el monto nominal adeudado
vigente, los intereses devengados no pagados al cierre de trimestre, los intereses a pagar y las

amortizaciones de capital, segun plazo, entre otras variables.

Posteriormente, se determina la tenencia de cada uno de los titulos de deuda a partir de la
informacién de las carteras de inversidn de los agentes institucionales, tales como Compafiias de
Seguros de Vida y Generales, Fondos de Pensiones y Cesantia y Fondos Mutuos y de Inversion, entre
otros. Asimismo, sobre la base de reportes de la Tesoreria General de la Republica se determinan las
tenencias de Gobierno. Luego, desde las entidades financieras mandatadas a realizar la custodia de
titulos para inversionistas no residentes, se obtienen los saldos vigentes. Para los depésitos a plazo

fijo, se utiliza integramente la informacion reportada por el Depdsito Central de Valores.

Cabe destacar que, el seguimiento de carteras permite validar transacciones no contenidas en las
tablas de desarrollo que modifican los planes de pagos originales, como adelantos o prepagos y
reestructuracion de deuda, por esto la importancia de integrar distintas fuentes de informacién para la

identificacion de estas situaciones.

Finalmente, en la tabla 2, se muestran los conceptos utilizados en la presentacion de las

estadisticas del mercado de valores:
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Tabla 2. Esquema conceptual de la metodologia de compilacion de las EMV

Fecha: Diciembre 2013

Plazo a1afio
nominal
codigo tipo_instr emisor vigente® | Interes® | valorpar® |vencimiento |Frecuencia®| Pago® [Amortizacion'| Interése
BTUXXXXX01BTU Gobierno 10.000 3% 10.200 dic-14 |Semestral 10.300 10.000 300
BTUXXXXX02BTU Gobierno 12.000 4% 12.150 dic-18 |Semestral 480 0 480
BTUXXXXX03BTU Gobierno 24.000 3% 24.530 jun-15 [Semestral 720 0 720
BXXXXX01 |[Debenture |Empresas no 16.000 5% 16.700 sep-16 |Anual 1.800 1.000 800
BXXXXX02 |Debenture |Empresas no 80.000 7% 83.100 jul-27  |Trimestral 5.600 0 5.600
BXXXXX03 |Debenture |Empresas no 20.000 4% 20.800 dic-17 |Anual 800 0 800

? Capital adeudado en cada periodo.
b . . .
Interés de caratula sobre el capital nominal.
¢ Corresponde al nominal mas el interés de caratula devengado a la fecha de corte.
d .
Frecuencia del pago de los cupones
€Suma de los pagos de cupones segun plazo determinado

fPago de capital

€pago del cupdn correspondiente a intereses

Las definiciones asociadas a la presentacion corresponden a:

- Valor par: Corresponde al nominal vigente adeudado mas los intereses generados al periodo de

corte por al capital inicial y los intereses ya generados y no pagados anteriormente.

-Emisiones: Corresponde al monto de financiamiento o desembolso obtenido por nuevas

colocaciones de titulos de deuda en un periodo determinado.

-Interés devengado: Corresponde a la suma de interés de cada bono que se ha acumulado desde el

desembolso inicial o desde el pago del tltimo cupdn obtenido en un periodo determinado.

-Pagos: Corresponde al reembolso de capital e interés obtenido el acreedor en un periodo

determinado.

- Valor original de corto plazo: Corresponde al valor de los instrumentos que en el momento de la

emisién tengan vencimientos del total de pagos menor a un afio.

- Valor residual de corto plazo: Corresponde a la porcion corriente del titulo que serd liquidada en
un plazo menor a un afio, valor que corresponde a los intereses ya devengados mas el capital a
amortizar en los proximos 12 meses. En la tabla 3 seria el valor par (c) menos el nominal vigente (a)

maés las futuras amortizaciones de corto plazo (f).

- Servicio de la deuda: Se compone del principal, 0 monto que disminuye el capital adeudado, e

intereses a pagar, que se calculan sobre el capital adeudado. Para la estimacion se considerd la
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proyeccion de pagos futuros o cupones a un plazo determinado, que considera el interés de caratula

mas las amortizaciones pactadas de capital.

3.3.Régimen de publicacion

Las Estadisticas del Mercado de Valores descritas en este documento seran publicadas con un
desfase de 75 dias respecto del trimestre de referencia, esto es, el dia 15 (o habil siguiente) de los
meses de junio (primer trimestre), septiembre (segundo trimestre) y diciembre (tercer trimestre). El

cierre anual, en tanto, se publicara el dia 23 de marzo.

Asimismo, las series seran revisadas en virtud de los nuevos antecedentes incorporados o
correcciones realizadas a las estadisticas de deuda externa que se elaboran en el contexto de la balanza

de pagos y posicion de inversion internacional.

4. Comentarios finales

Las Estadisticas del Mercado de Valores proporcionan una perspectiva completa sobre el
financiamiento via la colocacién de titulos de deuda tanto en el mercado local como internacional,
permitiendo efectuar un analisis detallado segin emisiones, tenencias, plazos, servicio de la deuda y

mercados de interés.

Estas caracteristicas explican tanto el desarrollo de los mercados de deuda local, como la
integracion o el acceso de los agentes locales a financiamiento en mercados internacionales. Los datos
de plazos originales y residuales entregan informacion valiosa para la comprension de la estructura

de financiamiento que adoptan los distintos agentes.

Adicionalmente, las series de tenencias de titulos permiten caracterizar a los distintos
inversionistas, donde destaca la importancia y el tamafio de los fondos de pensiones, asi como la
relevancia de los fondos mutuos y de inversién, mayormente como inversionistas en obligaciones de
corto plazo. También es destacable la creciente importancia de los inversores extranjeros como

compradores de instrumentos estatales.

Finalmente, cabe mencionar que la presente publicacion es un paso en el desarrollo y adopcion
del Manual de Estadisticas de Valores publicado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en el

afio 2015, entregando una vision completa e integrada de los titulos de deuda del mercado local y de
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los agentes locales en el exterior. En los proximos afios, esta informacion serd complementada con

las estadisticas del mercado de cuotas de fondos y accionarios.
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Anexo 1. Glosario de conceptos utilizados en esta nota

Amortizacion
Consiste en la devolucién del total o parte del capital invertido al tenedor del instrumento financiero

por parte del emisor.

Bono bullet
Bonos donde la amortizacion esta definida en un solo pago al vencimiento del titulo. Los bonos més

comunes del sector publico siguen estas caracteristicas: BCU, BCP, BTU y BTP.

Bono cero cup6n
Bono que no paga intereses ni amortizaciones periddicamente, sino que paga todo el principal al
vencimiento del instrumento. La TIR (tasa interna de retorno) de este bono, surge del diferencial entre

el valor nominal y el precio. Se negocia con descuento en el mercado secundario.

Cupon
Es el pago o derecho a recibir un determinado flujo de dinero correspondiente al pago de intereses

y/o amortizaciones, definido con anticipacion en la fecha de contratacién o emision del pasivo.

Over the counter
Se entiende como las transacciones de instrumentos financieros fuera de las bolsas de valores, donde
compradores y vendedores estan participando directamente en la determinacién de los precios de los

titulos que se transan en él.

Pagaré
Se define como un titulo de crédito que contiene la promesa de pagar una cantidad de dinero

determinada o determinable a una fecha de vencimiento definida.

Tasa cup6n (Tasa caratula)

Se entiende como la tasa de interés definida en las caracteristicas de la emisién del titulo de deuda
con el objeto de determinar pago o flujo de dinero correspondiente al pago de intereses en el cupén
del titulo de deuda.
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Tabla de desarrollo
Esquema numérico de cada obligacidn financiera que detalla el conjunto de pagos comprometidos en

cada cupon por concepto de intereses y amortizacion de capital.
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