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INTRODUCCION 

La presente tesis Profesional tiene como objetivo el 

proporcionar un panorama general sobre las cclracter! sticas, 

antecedentes históricos. Tuncionamiento y régimen legal da 

las Sociedades de Inversión. así c"mo considerar las ventajas 

que supone para nuestro país, el contar con Sociedades de 

esta naturaleza. dados los beneTicios ecorOmicos, que se 

obtienen con el Tuncionamiento y colocación de sus accionas 

en el sistema Tinanciero. 

Los pa!ses lat1noamer1canos han demostrado tener la 

creciente necesidad de recurrir a recursos externos para el 

Tinanciamiento del desarrollo, sin embargo, el endeudamiento 

externo, ha colocado a los pa! ses que recurren a él en una 

diTícil situación Tinanciera, lo cual cuestiona la viabilidad 

del endeudamiento externo. como -fuente de -financiamiento para 

el desarrollo en el -futuro, 

Lo anterio1· ha oc:asionado que los países -fomenten el 

ahorro inte1·no para 

productiva, a través de 

Inversión. constituyendo 

posibilidades o-Frecidas 

-financiamiento de las 

c:anali:.::arlo hacia la inversión 

mecanismos como las Sociedades de 

con ello una gama mas de 

tanto al ahorro como &l 

empresas no 1 imitándose a los 

instrumentos tradicionales que o-frecen las Instituciones 

bancarias incentivando con los mismos el ahorro e inversión. 



Esta tesis. Pro-fesional ti~ne 

las 

los 

Los requisitos de 

Inversión. las prohibiciones con que cuentan. la -forma de 

valuar sus acciones ser.án .~~~~-:,d:~~;-~~-.~~l segundo capt tu lo. 

En el tercer c:apí tu lo corresponderá anal izar a las 

Sociedades de Inversion de Renta FiJa. que su1·g1eron con la 

-Finalidad de permitir el acceso al mercado de dinero a los 

inversionistas. otorgando liquide;: y alto rendimiento a los 

ahort·adores. 

El cuarto c:api tu lo se re-fer1r·á a la~ Sociedades de 

Inversión Comunes. cuyo objetivo es permitir el acceso al 

mercado accionario a los pequeños v medianos 1nvers1onistas. 

El quinto capítulo reFe1·irá a las Sociedades de 



Inversion d<7.C.aoitales _que han oerm_i:\:idc;> a -un gran n'..lmero de 

empresas super~t· pt-cblemas--financ1eros. 

-~in;~i·m~rj~e=c:omo-C:onclusiones a -ésta- tesi_s •.. _ tendremos __ la 

oport~~81d~:d >~e. ,_eHoresar con 

gen~r:.i.~o, -~.sobre 

ello·-•: su. festllctiO 
las Sociedades de Inversión. -facilitando con 

y análisis y mostrando la impot"tancia Que 

---rep~e:SBn~'.a.· '~ pat"a el Sector Financiero el -fortalecer la 

c:re.i2.i6n -:-y -su desat'rollo en nuestro pa!s. Las alternativas 

que actUalmente se o-frecen a los invet·sionistas son muy 

variadas!' ,º·Yª ·.sea en el pla:::o. rendimiento y riesgo o también 

alternativas para la cobert.1..wa c:ambiari~~ pa1:a la c:obertLlt"a 

i n-flac ionat· ia~ la inversión en c:erti~icados o conos 

respaldados por pet:1-6 leo, plata. P~l?_ductos ~gr?pec:_uar.io~, 

etc ••• 

Con todo lo anterior tratamos de dar una explicación 

que el lector con ello amplie cultura ~inanc1era. 

necesat·1a hoy en d.í a par· a saber q1..1e hacer con sus ahorros y 

donde inve1·tirlos. siendo una ~igui-a más de Sociedades 

Arónimas. 1·eguladas pot· el Derecho me:ncano. en la Ley de 

Soc1edadC?s de Inversión. 
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CAPITULO I 

TEORIA GENERAL DE LAS SOCIEDADES, DE INVERSIDN 

La pr.oblemát-ica_ del ~-:acceso, a los mercados de valores p~_r~ -

el pequeño Y. nledi~'-ri~· <.'i.riv:Eú-:s'1onista~ ha sido en gran medida 

ocasionada. por l~-~>.~~~-st.i'~-n~s;;-de -rentabi 1 idad y_ ".'entajas que se 

atribLiYen -a- c:a:r:·te·ras--1m1:ú:Ít-.tantes de valores,-- sin_· emba,rgo en los 

países en . vt as de d~~arrOl lo, i-a tendencia hacia ia -Formación 

de Sociedades de Inversión. ha venido en aumento. 

1. Concepto de Sociedad de Invet·s16n: 

No eHiste Lln concepto genérico para de-finir a las 

Sociedades de Inversión. podemos de-finirlas como: 

1). Sociedades cuyo obJeto es la adquisición de valores 

y documentos seleccionados de acuerdo el criterio de 

d1versificaci6n de r iesqos. can r·ecursos provenientes de la 

colocac:ion de las acc1ones r-ept-~<:ientativas de su capital social 

entre el público invers1on1st.1. ~!) 

2). Sociedades encar-gadas de junt,:u-- las aportaciones de 

muchos invers1on1stas en un Tondo común. el cual se utiliza en 

la compra-venta de valor-es. baJo continua supervisión 

pro-fesional. 

3). Conso1·cio::. 1":1nancieros que reúnen los -fondos 

de inversión d~ mue.has personas. generalmente de recursos 

modestos.. e inv1er-ten estos fondos de 1nversión comunes en una 

cartera divers1-f1cada oe valores bajo continua supervisión 

,, 



pra-fes1.onal. 

4)., Instituciones orientadas a ,¡a admirnstracion de 

-Fondos colecti~osl' concentrand~ el· dinero de numerosos 

ahorradores interesadós en -formal_" y acrecentar su- ·cap i~tal.; 
' ., ,_ 

invirtiendo ~~~ c~~~ta~Y a -be-rle-fi-ci'o de éstos. entre- un, amplio 

gestión administrativa, de la empresa en. que invierten·._(2) 

5). 
-

y de inversión de: TonciOs·,_ -coleé:~iv_-~S.: <que~ retlnen todas· las 

características y estructura. · jud dic'á d"e la Sociedad Anónima 

que establece la Ley General -de Sociedades Mercantiles. (3) 

Una de las principales características de la pt·imera 

de-Finición, es la diversi-ficación del riesgo, concepto tan 

antiguo como el comercio. y que consiste en distr1buí1· en 

varias inversiones la totalidad de los recLwsos de la sociedad 

y con el lo evitar la concentración de los 1·ec:Lwsos un.:. sala 

rama y evitar can~ecuentemente el r icsgo de l ncLwr i 1· en 

pérdidas cua11t1o<Eia.s. 

La adm1nistt";;\Clón de los recursos en una cartera de 

'tí tu los. dG acuet·do t3 los planes que se plantean en cada 

Sociedad de Inversión~ que sean precisos pa1·a lograt" el 

rendimiento prometida a los inversionistas o socios. ya s~a '°'" 

cor-to. mediano o largo pla::.o. 



del 

L'a ·seg'~nda de.~ini_c:jÓ~_ ·p_ia:fi1:-e<i -fundamentalmente, -la unión 

patrirrior:tio;. indi.vidLlal de iaS persOnaS· con el .fin 
';.- .. ,:" .. .-: 

e~pec:=1..fi~~- de l'.3: inye~sión. en-valores. siendo propiedad de 
-.-e"'-·,· --

P':'rscnas '!.,-físicas o_.: p~_r,_so~_as morales, dichas acciones o 

ce-rti-F~-~~~c:-d~~---~. de,_- :-partl.c1paCión~ compartiendo los gastos. 

ingr:e~os o pérd~das en proporción a la tenencia de los 

p_ose_~~~r~·S d~·· tí t.L\los de SLl capitaL 

La unión en las Sociedades de Inversión es de 

una var-iedad de ahorr-adores. adecuándose cada Sociedad a los 

propósitos de cada uno de ellos. identi~icándose en las 

políticas de ·inversión al tipo de inversionista de que se 

trate. 

La tercet-a definición +ue adoptada por- el Instituto 

Norteamm-icano de Sociedades de Inversión. y abarca las dos 

de-finiciones antet-ior-es~ 1dent1Tica el acto de unión de 

recursos. en una cartera diver·sificada de Vdlores con el ~in 

de disminLlÍ r- r-1esgas. obtene1· mavores rendimientos mediante 

la supe1·visión profes ion~ 1 tanto en la administt·ación como en 

la 1nver-sión de los n3CLu-sas. ya que éstos proTesionistas 

cuentan con una inf-ont1ac1ón su·f1c1ente para decidir sobre las 

posibilidades y d1fe1·entes alter·nc:.\tivas de invet·sión. 

La cuarta deTinición resalta el desinterés del 

Inve1-sion1sta en intervenir- en el maneja administrativo de la 

empresa. 
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La qu'i~ta de~~n1,c,1ó,n re_salta el hecho de aue las 

Sociedades .-·de ,""-Inversión se constituyen·- como_ Sociedades 
. '•,' , .. 

Aroni.mas con ,ca~~cte~Íst,icas propias. 

que las sociedaoés de 

inversiótl eri_ lo,,ge~e.ral·~ tienen· por objeta la adquisic-ión de 

valores y docuffiSritos seleccionados de acuerdo .al ct·iteric;:> de 

la divers-if1cac1ón-de ri~sgo. con rec~wsas_ provenieflt_~s de la 

colocación - de -accionéS- represem:.ativas da su- capital social 

entre el gran pUbl ice. inversionista.· por lo tanto. han sido 

concebidas como el vehícL1lo que permite el acceso de 

inversionistas.. en condiciones de menor riesgo. liquidez y 

rentabilidad atractiva al mercado -financier:o. 

1.2 ANTECEDENTES HISTORICOS 

Los prime1·as antecedentes de los ·.fondos de inversión 

datan del siglo XVIII en Holanda. rugar- en--donde se 

organizaron las p 1· 1m~ras ad1ninistraciones de valores. 

Actuaron bajo la denominación de Administrat1s Kantooren y su 

objetivo cons1st1a en 0~1·ece1· al público. la adquisición en 

Tracciones de deter·m1nados valores mob1l1ar1os, que por 

alto valor o escasez. no se encontt-aban a la disoos1ción de 

los aho1~rado1·es medianos y pequeóos. Los valores se 

depositaban en los co·fres de la negoc1ac1ón admin1stradot"é\ y 

se emitían "ct?rt1+-1cados de depósito" otorgando i:\l portador 

el derecho una 021.rte a 11. cuot.:-\ los títulos 

·¡ 



depositados. (4) 

La administt~ación se limitaba a .cobrar los_ cupones. 

repr·._ese~t·~;-/¡~-~~:'. ~·~.~~S- en ~-~am,~'¡·'~~·s,::g~ri'erales :-de accionistas y 

-a la _ dedl¡c,C_fóri · d-e - iOS .~:~S~~-~<~~~,_-_-i_y~'~c;>~-~- d~ __ : l_~, gest_ió n. 

el concepto moderno por-que eJerc!an deliberadamente la 

diversi.ficación de la cartera. -TOda operación do arbitraje. 

venta y/o compra IE'S estaban prohibidas. Estas 

administraciones operaban también con valores extranjet·as. ya 

que Holanda era un centro bursáti 1 que manejaba entonces 

valores propias y del exterior~ con sus limitaciones obvias~ 

estas negociaciones representaron los primeros antecedentes 

de las sociedades de inversión de tipo c:en·ado. 

La primera sociedad de inversión parece hilberse -fundado 

~lgic:a (Soc:iété -Génerále de Belgique) en 18~'.2. En 1860 

comenzó a operar el primer Tr-ust de inver·sión -fundada en 

Esc:Ocia. (5) 

En aquel entonces los bonos ingleses eran ven di das con 

un rendimiento de 3 por ciento. en tanto que los bonos 

extranjeros produci•n un rendimiento de 5 a 6 por ciento. Los 

inversionistas escoceses se interesaron en los bonos 

eHtranjer·as. pero no quet·1endo asumir r· iesgo en una sola 

clase de colocaciones. constituveron los Trust de inversión 
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que se .formaron para diversf-ficar esos riBsgos. Estas 

instituciones TU91·on creadas en 'una .forma -legal qúe llevó el 

nombre de Old E:-~gÍiSh-_T1·u~ts. LoS miembros individuales de 

estos Trust' recibi'eron tttulos_de capital en la cuantta del 

capit_al --~~~~--t~~id~-. _-_·En todos los e-asas. -el Tr'L1st sigL1ió el 

p-;:1nc_i-pi"°Ó:-~- ~sico-_::- de diVersi.ficar_- ~la. CDf!\~r-'a d~·-v~lor·es. Los 

Trust- más ·tí p ices. aserítados en Lo.ndt~_es y_ Edimbur:go. ·_ te_n~ an 

las -cara~ter_í 'st icas siguientes: 

1> Captaban recursos de capital ·:y.: e~ftt'~ó cei_:t:-tifiC.3-dos 

y acciones comunes y preferentes. ·Las acciones comunes y 

pre.ferentes eran vend1 das en Terma ·:~~-de: ~ertt-ficadOs en lt) 

libras ester·l inas qL1e postar iormente' eran convertidas en 

acriones comunes o pre·ferentes. 

2) Los Trust i nvertt an a su vez. sus t·eservas en una 

i?implia vat·iedad de valores tanto ext1·anjeros como ingleses. a 

-Fin de que la Ley del pt·omed10 .funcionara para pr-oteqer lo 

mismo el princ1pGl como sus r·end1mientos. 

3) Super-visaban las valores de cartera. para lo cual 

disponían de poder-es disct·ecionales otorgados por parte de la 

clientela~ y; 

4) Se es.forzaban en obtener un rendimiento tan alto, que 

era equivalente al que otorgaban otras inversiones de la misma 

clase. 



El desai-rol lo de los TrLlsts de Inversión en Inglaterra -~º 

~ue espectacular en la ~ltima parte del siglo XIX. En 1886 

et·an doce los tlUe .funcionaban con un capital de 6. '5 mi i lÓnes' 

de 1 ibras, cuyos t! tu los de capí tal estaban iM-scritO~c:en_:·_la 

;iols~, d0 ·~or_~t:·~~~--·~ 

--:-~~-= :C,-

En ·a1 añ.o .·. ~dej; >ü19Q>- ~iie_· -:~"'St(Ít{a\ba~ii 

sesenta :.:i·~~--Tn.ist ~h -L~~·dré~ -y. Ecii'ffibu)go;· r:;, ~rú~,,:~~-,~S~iTec·ha y 

.f~_i;(~ se:~·'~;~~~~~~~~~-.~~- · 6~-~o'~::~, :-~~·~:~-~i:i~{~~·¿~~~g~. ~~{~,i~f~ ;·~'t.'d~~(;·E~ 
'1931 ~-.e~-~-ri;~;~~-¡-~zQ.~·o~ \,~~;~t~~:' co·~ ::.~:ri ~·~p¡~¡:¡~ .:~~:~~~.~~~,~ _:~~~~-a-~·-:(~u~­
alcarizab~:- ·-{6-~< 2z~: mr1 ú:iOes id~' ·:(íbr~~- .. <-:'·:~ 

···., :·>:--::····_·;:=.> <~~ .-\~:·;i, ."--" "·.:;~:.F ' 

~l é'~¡J~'~~cf0J,T>i~t ingl~~és se atribuyó a su excelente 

inanejo~.''::·~i:ry-/~,~_¿~.'.~'f~~;~ ;'de 1.·ps· 6:!1'Plios poderes de que dü:;pon! an 

SL\S 

valores de-"~u·:~-á-~f~i:a -.y-·.~~·l:"- pl"obfema de la diversificación se 

llevaba cori rig~-r -~:·de -maner·a muy conciente. 

Los- juiciosamente y 

rigurosamente saneados los gastos a -Fin de mantener t·ese1·vas 

y prevenir pérdidas. C:l té1·mino 11 -Financial company" se 

reservaba éstas instituciones de inversión qLte se 

especializaban determinados tipos de acciones. 

relacionadas con rt•=goc1os dt?dicados al hule. petroleo, 

transpor·te marítimo. miner·ta. electricidad y .ferrocarriles, 

tanto ingle,ses como e;:tranjeros. A -finales de 1927 eHistí an 

ciento cincuenta soc1eaades de inversión en Inglaten-a con un 

1(1 



capital pagado de 200 millones -de libras esterlinas. 

del siglo XIX, el conct!pto 

.fondos :.·.de '1nv·e:t~siÓn llegó a los Estadcis Unidos. -formándose 

enip~:i:-=.-~S_~,· de _t~(po: :.-cerrado <sociedades de inversión oue no 

"re_c_i::i!f!pt7a~r- ~~!-1~ a.ce lenes)~_ de can\ctet· estrictamente privado 

·--~~·r~_~J·~~--:~:~n-~6- .. ~en ~lla~ inver·sionistas ampliamente conocidos • 

. ~UnQue ·-_Ja. Boston Property TrLtst había comenzado a operar en 

~.J894_-~- Y.,-=- la: _Colonial Fund en 1904. y algunas compi;'\ñ.t as lo 

habC-an -~hecho entre 1920 y 1923. es en 1924 cuando surgen las 

primeras sociedades de inve1·sión oue o-frecí an pübl icamente 

sus acc~or:ies. y_ este año puede ser considerado como la -Fecha 

inicial del nacimiento de las sociedades de inversión en su 

concepto moderno. 

En 1924 tres de las m~s grandes sociedades de invet·sión 

.fueron -fundadas~ saber. la Massachusetts Investors. 

Sta te Street Investment Corporation y la U.S. & 

SeC::uri ti es- Corporat ion. Estas socie::dades 

presentaron la mayor parte de las cat·acterísticas 

de la moder·na sociedad de inversión. La U. S. Foreign 

Secw·ity Corporation -fué -fundada por una bien conocida 

-firma de inversión. la Dillon. Read ~< Companv. Como 

otras corpo1·aciones, la U.S. L Foreign era de capital 

·Fijo. El númet·o de acciones de su capital <de ac.c:i.ones 

pre-fer-entes y comunes) permanec 10 constante por mucha tiempo 

después de SLt constitución. Los inversionistas que despL1és de 
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la constitLlción de cadá sociedad cerrada deseaban 'adqU.it"ir 

acciones debtan-obtene1-las de otros inversionistas. C:on ·-ániirio 

o sin ánimo de venderlas, -formando el precio de' ai::úerdo cC:in 

la o-Ferta · .. y demanda. El-- pn:cicio del ·-mercado de ·1as -acc-ione-S 

comunes 

subscripción inicial, lo que sucedí a algunas' veces. Estas 

acciones se convirtieron en especulati~as. Se conocían como 

"closed""end companies~1 - a causa de su- capital -Fijo. Veintidos 

de estas so_ciedades estaban regist-radas en la Bolsa de: Nueva 

York y otras operaban _en el mercado libre. 

La organización de la Massachusetts Investot"s TrLtst fué 

ya diferente de las anteriores en algunos aspectos. Su 

capital inicial fue t.:1nicamente de 50 mil dólares. pero se 

tomaron provisiones para emitir nL1evas acciones tan pronto 

como pudieron ser solicita.das. es decir. se agotaran las 

anteriores y así operat· sobn~ la base del nuevo capital 

variable. Poco de~pLtt>S de la con'3tltLtción. todas las acciones 

-Fueron declaradas SL\Jetas a dem.;\nda. sobre la base del valor 

del activo neto me11os una pequeña retribución. Solo -fLleron 

emitidas acciones comunes. En cont1·aste con muchas sociedades 

cerradas. la Massachusetts Inve-:;tors comenzó a proporcionar a 

sus accionistas un repor·te de sus operaciones y de su cartera 

de valores. La M.I.T. s~ conv1t"t1ó así en el prototipo de una 

"open-end" <compañia de inversión abierta). en otras 

palabt·as Lln "fondo mutL10". como se l1a venido llamando a este 

tipo de soc1edade5. 
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La 91'."ªn .depresion de .. loS-~. a.ñas tt~einta in-fluyó de manera 

importante en -frenar el .. des~~~·roÍ io de las mene: ionadas 

sociedades. La de aquella década 

interr~lmp~ó e_L Ct'.'eC~~i,e~b:_J de las sociedades de inversión 

cerradas (-fixed c"clpita.l>' qüe habían tomado recursos prestados 

para operar al _alza. El det·rumbe de las cot1::ac1ones en 

octubre -de 1929~ contribuyó a·que diecinueve sociedades de 

inversión con activos de 7 billones de dólares vieran sus 

activos disminuí dos a 21) millones. Se salvaron únicamente 

algunas sociedades muy conservadoras que habían dispuesto de 

menos p1·estamos para operar_ en .aquellos_ tiempos:~ª- ~.t:'is~i_s. 

Esta e~{periencia hizo ut'"gente una revisión de los 

pt·oced1m1entos a seguir para los tiempos prósp~ros y también 

para los menos ·Favorables. Entre 1936 y 1940 todo el sistema 

de sociedades de inversión -fue objeto de una investigación 

exhaustiva cargo de la Securities and E::change Commission 

norteamericana. De esta manera -fue promulgada la Ley de 

Sociedades de Inversión de 1940 en momentos de gt-an apat:í a 

hacia los rondas de inversión estadounidenses. (6) 

A partir- de la ley de 194(1 sobre sociedades de 

inversión. en la cual quedaban plasmadas muchas de leas nuevas 

práctu:as en eler·cic10 entr·c los -i-ondos mutuos Cope11-t?nd>. Lln 

enorme movimiento ha tenido lugar· en Estados Unidos alr-ededot-

de las condiciones de con-F1an:::a concedidas a los -fondos de 

inversión. 



Durante los años que siguieron a la segunda Guerra 

Mundial las soc:iedades de inversión desarrollaron nuevos 

servic:ios para los ahort-adores. Las condic:iones de progreso~ 

prosperidad y optimismo reinantes desde entonces han dado 

-frutos esp lé nd idos lo concerniente a las sociedades de 

inversión. lo mismo en crecimiento de acciones que en total 

de activos. Un tiempo largo de buenas cotizaciones en el 

mercado de acciones comun~s y la ~ab~lidad de las sociedades 

- de invet"si6n para- at1·aet· y conservar cada· d:C a a ._mayor número 

de inversionistas. ha pe1·mitido el auge· de las sociedades de 

inversión. 

En Mexico. aúri cuando 91 m~t"cado bursátil empezó a 

desan·ol larse recientemente~ en dic:iembre de 1950 se 

estableció por primera vez' un régimen de sociedades de 

inversión pero por la confüsión que se creaba en esa Ley. no 

se -Fundó ninguna sociedad durante su vigencia. Esta ley 

establecía como .finalidad la de efectua1· operaciones con 

t:Ctulos. valores y ott"os e.fectos busátiles siendo aplicable a 

cualquier Sociedad dedicada reali:::ar tales actos. 

Paster--1or--mente. d1c:1embre de 1954 se promulgó una nueva 

Ley que pretendí a subsanar algLtna.s .fallas de la anterior. 

precisando su natLlt"ale=.a al señalar la composición de sus 

activos y ,;1,l consag1·ar el pr·inc1pio de diversi.f1c:ación del 

t·1esgo. sin embar·go .fue de existencia ef:Cmet·a ya que .fué 

abrogada por- la Ley de Diciembre de 1955. 
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El dí a 31 de diciembr-t? de ·1955_·-se .expi.dió una nueva 

Ley de Sociedades de invers16n. que e~-tableció los -fines de 

las Sociédci.des ''de rnvet"Sión Colectivas. Les. prohibía, ent1·e 

inmueble'3~- g·-a.t~a-n"t-iz-ar· --1-a -·emiSión de_-- cual_quier .::_:'clase de 

valores y pract icSr op~rac-Íone-s ~cti v~s ·d-~--- c~;$·d-~ :~--~ ~-- '~~-~ de 

en, 

de 

en 

' . ~ . . . - " ' 

con otraSJ·; :inSj:itUcicin~s · '.de 

,~~--

~~-=-<·_.;·_,-~-

La· Ley de . "·~o~;ied:~-d~~--.- · d'e';· "~·rnver..sióri 
1955 --s-LiTi··io '~.::-'~~~;~/~-~~s?~·-;_~ ~:~-~~--;~-d~J- ~en-~ 

i'96S~ ::;,·y,-·--· .-i~:j~ ·.-.y':"'· '2~~~'-·~:- .mayor 
. - - .-.. - -' . ;. ,- ' . '~. 

su ·abt~og~ci_ón - el 1980. hasta 21 

los años 

pro.fundidad 

de diciembr·e 

de 1984. cuando eiitt-ó en- vitjor--·-1a actual Ley de Sociedades de 

Inversión. 

La actual Ley de Sociedades de Inversión se DLlblico en 

el Diario D-fic1al de la Federac1on el 14 de enero de 1985. 

entrando en vigor 9(1 di as natLu·ales después de su pL\bl icación 

(14 de abril de 1985). <;>u-friendo modi-ficac1ones en el año de 

1989. r·e-formo que -fL\é c:omp lementada en julio de 1990. a 

través de la C11-cL\la1- l~-lo de la Comisión Nacional de 

Valores. (7) 

En la e}:pos1c1ón de motivo'=> pr·esentada a la H. Cámara. 

de Diputados, se sE'ñala la gran impo1·t~ncia que 1·epresenta 

para la política económica actuQl. ol Morcado de Vala1·es. 



como instrumento. para el desarrollo de~ país. Con el ac:tual 

régimen .)\eg~J ~e buscá que las Soc:iedades de Inversión, se 

suste!s1ten-· en·_un:,-marc:o.'de ~.fic~cia_.operativa buscando con .sus 
.. '.· ,_ . ·-· 

servi~ioS ~t·~-rgar_ col-1-fi~nza. al p.úbl íco inversionista. 

·.,: ·-;::-,,: .. : 

s-e -bUSc:B: -·ad'?~~~-, ·en-. -forma gradua 1 la desregulac:ión de 
•.. --- ·-,·- - o-

sus Op~t~_ac i OneS administrativa, para 

lograr·con.~llo ampliar el a~or1·0 y vincular a las Sociedad~s 

de Inversión· Mex.icanas al r:esto del mundo. 

Con el actual régimen legal se establece como novedad 

modiTic:ar el acto administt·ativo del cual depende la 

organ i zac i6 n y -funcionamiento de est.:is Sociedades. 

substituyendo el régimen de c:onc:es1ón pot" el de autori::::ación 

para actuar como sociedad de inversión. la cual será otorgada 

discrecionalmente por la Comisión Nacional de Valores. como 

órgano desconcentrado de la Secretaría de Hacienda y Ct"é di to 

Fú bl ice. 

En -Fot·m~ supletoria a la presente Lev se aplican la 

Ley del Mercado de Valores. la legislación mercantil. los 

usos ·bursátiles y mercc."\ntiles y los Códigos Civil par-a el 

Distrito Federal y Federal de t"roced1m1entos C1v1les. 

1.3 CLASIFICACION DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION 

Es posible contemplar· divet·sas clases de Tondos de 
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inversión• desde el punto -de vista del criter-io qLte se 

apl iq_Li~! --~ .sa~er: 

,:_ ... , ... 
1 > Por s~- ~~~ut:.~_laz·a ... ._j~r(d~c~;. 

2> Por~· 1a ·.integr~·¡;-{6n'.'.de. ·;..'u_ ~~Di t-a~ ·'-?· P.ª.~_r.~m-~~i_O_~ 
• ce __ -,;_;_:_~~-_'_-_ - .-

3) Pot: la POíf:tH:a:.:y' métci:do5-"d9 -~es,t.~.ón _d_~ ~u._c_artera• 
-_, ·--.-,:- ,. __ ,-·; .. 

4) Por la. p·61d:.ic:a,·de ·)'.·e:r:it«~/Y .i:nétodo ."de a~_quü~it:iqn de las 
:-;::..·. -·::--:_' 

ac~·ion~s; 

A con't:1n~~~·¡o_il 
0

-h~b·1-~re!~os de -las diversas clases de 

Sociedades dB. -~-~ve~~ii~ ~~~,..)lcU~r;d~··a1 ~-ri_terio_.co'.'_ qLte se les 
" ~ 

estudie:_ 

1> Por sU naturaleza jur1dica las Sociedades de Inversión 

_se clasiTican-en:-

a) Fond~s de estructura societaria 

b) Fondos de estructL1ra contractual 

a) L.a estr·L1c:tur-a jur.t dica la de 

sociedades comerciales tomando como aspectc) nam1na.t1vo a las 

Sociedades Mercantiles. Las tnvers1on1stas son accion1stas de 

la Sociedad y tienGn de~echo a voto. 

b> El aspecto Jut·ídico contt-dctual s~ ~undanienta en un 
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cont~·ato ·Celebrado entre 1 as < -part·e~ que -_lo -con-forman. la 

admin~~tt.;ci:!.Ci6-n del -: f:ÓndC-; :~n- déP6'3i.'t.a~·io ~ '. -Fiduc~~~~_io-. y los 

terledci~es,.':. d,e 
0 .-~:~-~~f~-~~~~G;~-:: --L.~ ·:'¡:.-~-Í~~~6--~~-:·· J·u~í di·c-á' ~entre ~el 

administ¡,~"~~.-.~ y)~; ~fP.º~itai'Ío ·~~ ~~ .. ~~ri~nl:~; ·;~m~ién hay un 
_ vinculo.~ .-:.·~~~-~.e: ',~e~~~~s ·.- ·,,dCis·· -p·ar_t-~s-:~ -.:.~:~ :4.~~~:¿~:;:.·-u~g: -:de -·los 

Se ·mS:ter_ial i z"a:;-_c~tj·a~V~'~:::q-ue~;:~e 
. . ..- . . ·--· .- -- - ~ 

emite -~na p.3,:ticiPa~ión cuando las .mismas son·. ~ea~~-u1-~i'd~'~ .o 

La administración se encarga de la venta y distribución 

de las acciones~ participan como asesor de inversión y 

e-fectúa la adquisición y venta de los valores que -forman 

parte de la cartera de la Sociedad. 

El -fiduciario o depositario es el responsable de la 

custodia de los activos. 

2) Atendiendo a la integt·ación de su capital o patrimonio, 

se hace distinción entre: 

A. Fondos abiertos y; 

B. Fondos cerrados 

A> En los -fondos abiertos es posible la emisión contt nua 

e ilimitada de acciones. así como su reembolso mediante la 

readquisición de las acciones por parte del -fondo. En este 

tipo de Tondos el precio de cada ac:ción coincide con el valor 
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e-fecti~o del -mismo en el .-·momento de su r~embolso. 

calcula.ndose mediante 

del· -Fondo. en~r~ e}. ro.m-ero·_:de: ~~c·ione·~\.11·~·~'.n~~~~~y:" 
;::. /~:~;~ .. ~:-~;·~.~,: 

B~ · Los 

c:ompañ! a industrial·, 

-fracc:ionamientos 

básicamente el 

e><tensos. 

'.:t,·'Y .. 
3> De acuerdo a las pol! ticas ·y_'. /-~.~:t~~oS de gestión de 

su cartera, las sociedades d~ invi:!r:'sió-r; ,se clasi-fican en: 

a) Fondos de Inversión Fija <11 Fixed Investment Tt·ust" > 

b) Fondos de Administrac:i6n de Inversiones ( 11 Management 

I nvestment Trust". ) 

a) Los -fondos de inversión Tija son aquellos que 

establecen la compos1ción de su ca1·te1·a al momento de su 

constituc1on. permaneciendo -fija a lo largo de la vida del 

-fondo. 

b} Los Tondos de admin1st1·acicon de inver·siones, se 

caracter1~an po1· la ~acultcld con-ferida a sus administradores 

de elegir· libremente la composici6n de la cartera. 

4) En base a sus políticas de venta la clasi-Ficac1ón más 
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conocida se establece en torno a las comisiones de venta y el 

Rétodo de adquisición de las acciones~ dividiéndose en: 

A> Fondos con comisión de venta (load Tunds) 

B> Fondos sin comisión de venta <no load Tunds) 

A> Los Tondos con comisión de venta se adquieren a 

través de un agente público de valores o de un agente d~ 

ventas del Tondo. 

B) Los Tondos sin comisión de venta se adquieren 

directamente de los mismos. 

5) Por su política de inversiones. la clasiTicac:ión 

más genérica y la aceptada por nuestra actual legislación es 

la siguiente: 

A> Fondos de Renta Variable <Sociedades de Inversión Cerrón) 

B) Fondos de Renta Fija 

C) Fondos de Inversión de Capitales 

A> Los fondos de renta variable son aquellos que invierten 

primordialmente en valo1·es de renta variable y de renta Tija, 

sea típicamente acciones de empresas industriales~ 

comerciales, etc: ••• 

B) Los fondos de renta Tija son aquellos que invierten en 

valores de renta Ti ja que representan t.t t.ulos de deuda y por 

lo general producen intereses. 



C> Los Tondos de inversión de 0cap~~~lOs ·~cnt_~·ib~yen- al 

financiamiento de la planta producti"va d-~l p~ s~ 

6) Otras clasificaciones. 

Otra forma usual de clasi-fica.r.·~ los -f~ndos de. acuerdo a 

sus objetivos y técnica de inversión de su cartera son los 

siguientes: 

- Fondo de crecimiento agresivo o de apreciación de 

capital. 

- Crecimiento de ingresos o ingresos mc!ximos. 

Opciones en ingresos o -futuros. 

- Bonos ordinarios o municipales. 

- Mercado monetario o títulos de largo plazo. 

- Balanceados o en equilibrio de distintos -factores. 

- Especializados por industria o por región. 

- Cobei-tut·a cambiaria. 

Hemos anali;;:,ado los conceptos genéricos de las 

Sociedades de Inversión~ sus antecedentes históricos, y su 

clasificación, a continuación procederemos a anal izar cuales 

son los requisitos para constituir una Sociedad de Inversión 

en f'orma espec! .fica a cada una de las tres formas de 

Sociedades de Inversión, reguladas por el Derecho MeKicano, 

con el lo el lector podrá tener un panorama genet·al de las 

Sociedades de Inversión y la dif'erencia e importancia que 

21 



representan cada una .de eilas par~ la canalización de sus 

recursos ,en _las div~r'sas·áreas de_ Ja Vida económica nacional. 
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< 1 l LEV DE SOCIEDADES DE INVERSION. Artí c:c1lo 3o, 

<2> EL MERCADO DE VALORES, No~ 19, Oc:t._:-1, .1990,: Aii_o_ L 0 NAFIN. 

(3) BOLSA MEX_ICAN/\_ 

-Abril; de 19Sif, 

<4> ap. c1t'. págf 

. -, . 
<5> · .TRUST -s;~nific~-'Fo;;d~ é~ -t"ng-lés.; 

(á) La Securities and EHchange Commission Norteamérica es el 

equivalente a la Comisión Nacional de Valores en nuestro país. 

(7) La circular 12-16 de la Comisión Nacional de Valores. Tué 

publicada en el Oiat·10 0.fic:ial de la Federación el· di a 19 de 

noviembre de 1990. 
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CAPITULO II 

LAS SOCIEDADES DE INVERSION COMO ~LTERNATIVA DE INVERSION EN 

EL MERCADO DE VALORES 

2. REGLAS PARA CONSTITUIR UNA SOCIEDAD DE INVERSION. 

F'at·a constituít· una Sociedad de Inversión la Ley de 

Sociedades de Inver·sion en su Artículo Noveno. establece la 

obligación de organizar·se como Sociedades AnOnimas, 

disposición que es común para los tres tipos de sociedades,. 

de acuerdo a las siguientes reglas: 

ART. 90 .. - Las Sociedades de Inversión deberán-organizarse 

como sociedades an6n1mas, con arreglo a las disposiciones de 

la Ley General de Sociedades Mercantiles y a las siguientes 

reglas: 

I .. - El capital mínimo totalmente pagado será el que 

estable:::.ca la Comisión Nacional de Valores. mediante 

disposiciones de carácter general .. para cada tipo de 

sociedad y atendiendo las condiciones prevalecientes 

en el me1·cado de vaiot"es; ast como de las regiones 

en que operen: 

11 .. - El capital .fijo de la soc:iedad estará representado 

por a.cc1ones que sólo podr·án transmitir previa 
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autori~ación de la Comisión Nacional de Valores. que 

la. oto.rga~á o denegará discrec ion.illmente. 

El monto del c:api.tal -Fijo r1o po-drá···. ~et~·;~_i.nTet-'io_r al 

c~pft
0

al m! nimo 

este ár.t:! culo; 

' . , ,'· ,··-ª que se reTiere fa TracC:ión;·-1 de 

l·lI.- En ningún momento podrán participar en -Forma alguna 

en el capital de estas sociedades, gobiernos o 

dependencias o-Fic:iales extranjeras. directamente o a 

través de interposita persona; 

IV.- Podrán mantener acciones en Tesorert a. que serán 

puestas en cit·culación en la -for-ma y términos que 

señale el Consejo de Administración; 

V.- El pago de las acciones se hará siempre en eTectivo; 

VI.- El capital deberá ser vari::\ble. pero las acciones 

que representen el capital -fijo_. serán sin derecho a 

retiro; 

VII.- Su duración será inde-Finida: 

VIII.- Tendrá un consejo de administración con un mínimo de 

cinco consejeros. la mayori a de los cuales serán 

designados por los socios que representen el capital 

-fijo de la sociedad. Habn.\ taml:;lién un comité de 
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inversiones c:~.Y?S ... , integrantes serán nombrados por 

diChos -sóc:ios en asamblea es'pe'c:ial; 

IX.- En·- caso de -aumento de .. 
pon~rán ___ en: circulación sin que_~ -~ijá.: ei-:_:del·~-7,ti-~:.·_de-

_-.Pre-~et-e:~cia establee: ido -por el- art1culO~132\:ié~la~: 

Ley General de Sociedades Mercantiles; 

X. - Podrán adquirir temporalmente las acciones que 

emitan a excepción de las sociedades de inversión de 

capital de riesgo, sin que para el efecto sea 

aplicable la proh1b1ción establecida por el Artículo 

134 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. En 

tanto pertene;::can las acciones a la sociedad. no 

podrán ejercitarse los derechos corporativos 

correspondientes. 

Asimismo el Artículo Quinto, establece üdemás los 

siguientes requisitos: 

La constitucion de Sociedades de Inversión está sujeta a 

la autori;::ación del Gobierno Feder.al, que se concede por 

conducto de la Comisión Nacional de Valores. las cuales serán 

intransmisibles. 

Anteriormente el t"égimen por· el cual se concedta permiso 

para operar una Sociedad de Inversión era a través da la 
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Fú bl ico~ 
~«,2 -~-· 

· Cualqui~r ,;. ~erc>iHJ· .¡;{si'~;.: e,' m~1:'~1 sel icÚat~la, 

. :~::~e º~Z~~ ~z~r0~:1t~{"~t;~~1~&~~~;~~~4.:]4~~Y~!\·f1~~i~::::n:: 
del ~~6~.~--:~~:;iff¿· ~d~-~- ú~~~:i_:d~.~:~~~{-~~.~Ea: a~\~:fu~~~r:~~~~~~G-_;1·'~'_: L?s: 

re-qui si to~'.:~~:f·~· ~~:~~~- "';. i_~-~~'..h:i't~.r:\{;:_:; üña·-· · ,-~Ut6ii·i:~·~i6~~-~ son·_. Jos __ 
.-. - '_<,::. '::.<:?' '. :·-:,~: ,·;-:~---~;·~~~- .. :.;-:-:· 

SigU-~~_1-:i;teS::--~ -

1.- Acompañar a la solicitud el proyecto de Escritura 

Constitutiva~ que contendrá los eleinentos a los que 

se re-fiare el Art1 culo 60. de la Ley Gene1·a1 de 

Sociedades Met·canti les y~ en lo c:onducente las 

reglas especiales establecidas en la Ley de 

Sociedades de Inversión; entre las más importantes 

podemos mencionar·: 

a) El objeto d~ la sociedad; 

b) Su razón social o denominación: 

e) El importe del capital social; 

d> La enpresión de lo que cada socio aporte en 

dinero: 

e) CL\ando el capital sea variable, así se 

e:~presa1·;.-'. indicando el mínimo que se ~iJe; 

~) El domic1l10 social de la sociedad; 

g> La manera con·fot-me a la. cual haya de 



administrarse \a scicie.dad ·~ i-as facultades 

h) El nombr'ámie~-to'.-'de 1:i'~s·:.'_~dmif1i~·t;'ador,É!s y la 
._\·" :}·~~ .·'-:' -

designación ,. d~c- ·,~;-1~~:.·· "Que!:~ -"f{~n-~~Cfii!~.(l'evar la 
·'~:--

-firm_a- soC:·iai~:"" ·---" 

La manera de hacer l:~:;~:·~i~~~-~¡~-~C:ión de las 

legislación 3 Termas de valuarse a estas 

Sociedades, " saber tt'avés de una 

Institución para el depósito de valores, 

comités de valuación o una Institución de 

Crédito. 

j) Los casos los que haya de disolverse 

anticipódamente y. 

k> Las bases para practicar la liquidación de 

la sociedad y el modo de proceder a la 

elección de los liquidadores. 

2.- Señalar los nombres. domic1lios y ocupaciones de los 

socios -f"undado1·es y de quienes hayan de integrar el primer 

Consejo de Adm1nistt·ac ión. de los pt- incipales -funcionarios, 

así como la experiencia. relaciones -financ:iet·as. industriales 

y comerciales Que dichas personas tengan en el mercado de 

valores. 

3. - Presentar un estudio que JL\Sti-fique el establecimiento 
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de la sociedad. 

4. - Presentar un programa g~.i;ieral d.á. Tu~.~~O_í)a_miento. de la 

a)" .. - LC?s- objet:-i v<:>.s -a,,e-c••r••e1Jl.lí 

b).- La política para 

c>.- Las bases para reaii:ar 

d) .• - Los planes para poner en ven~_.,, 

e).- Las bases para aplicar utilidades; 

-f) .- La denominación de la sociedad oper'~dOr:"~:~~·. en su 

caao, la Casa de Bolsa o lnstituci6Íi de:.'i::réd-Í.~~:;'q~~ -:ie 

prestat".o\ sus servicios. 

La solicitud 

Valores la cual otorgará o _de~egará la autori:::aci6n 

discrecionalmente. 

La autor l zac 16 n, así como sus modiTicaciones. 

publican en el Diario 0-Ficial de la Federaci6n a costa del 

interesado. 

Dentro de los tres meses siguientes de otorgada 13 

autor1 zac ión. la sociedad deberá pt·esentar para aprobación de 

la Comisión Nacional de Valor·es. el test1mon10 de la 

E set· i tura Constitutiva. 

Unn vez aprobada ésta~ dentro de los tres meses 
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siguientes. deberá inscr.ibÚ· sus acciones en el Registro 

Naciona.l de Valores e Intet·mediariOs con el -objeto de que la.s 

acciones de la sociedad sean susceptibles de oTerta póblica e 

iniciar sGs operaciones. 

2.1 PROHIBICIONES A LAS SOCIEDADES DE INVERSION 

El Artículo 14 de la Ley de Sociedades de Inversión 

prohibe a las mismas: 

l.- Emitir obligaciones; 

11.- Recibir depósitos de dinero; 

III.- Hipotecar sus inmuebles; 

IV.- Dar en prenda los valor·es y documentos que 

mantengan en sus activos, salvo que se trate de 

gararit i ::ar los préstamos y créditos que puedan 

obtener con-Forme la. .fracción IX del citado 

artt culo; 

v.- Otorgar garantías; 

VI.- Adquit·ir o vender las acciones que emitan a precio 

distinto al de valuación: 

VII.- Practicar 

anticipos 

opet·aciones 

.futuros. 

activas de crédito, 

e:{cepto sobre valot·es 

emitidos por el Gobierno Federal, así como sobre 
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valores emitidas·-.. o avalados por_- instituciones de 

C:t-é-di to: 

VII 1. - Adqui r.ir valot-~s- '~~-tr~r~·l:!r:6s <~e --~~aiquier:-. género~ 
e)ú:epto ~-~~\el.los"~-; que_: ha}/ar,' ;_s-:id·~ em~t-idoS. para 

.··--Ti ·~~~~e i·~r -:;:<~~·ri~:~~ ~ ~~:~tie:~i~·; ... '~~--.~~~~-- ::_ -~:¿6,dü~·c·i-o_~'-_ M-~ica 
·:-º est.~bl~~~-i ~~~:~h=-~-~ ·\~erki~_t6~-ú~>~~i: i,Ó-nal f 

IX.- ObtBner · p-~;:é~~~~o~-- ~:·::c=t-é.~1-t~~~- ~~-{v~·-,~~~,~-li:~s que 

t·eciban de instituciones de crédito, 

intet"mediarios- -·-financieros no bancarios y 

entidades -Financieras del exterior~ para 

satis-facer las neces ida.des de liquidez que 

requiere la adecuada realización de las 

operaciones previstas en la Ley de Sociedades de 

Inversión. procurar el desarrollo de un mercado 

ordenado de sus acc1ories y~ tratándose de 

Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo. para 

facilitat· el cumplimiento de SLt obJeto; 

X.- Adquirir el control de empresas. tratándose de 

Sociedades de Inversión Comunes y de renta -fiJa y: 

XI.- Lo que señale la misma Ley de Sociedades de 

Inversión u otras Leyes. 

2.2 REGLAS PARA LA TENENCIA DE ACCIONES DE UNA SOCIEDAD DE 

INVERSION 

El at·t! culo 10 de la Ley de Sociedades de Inver-s1ón señala: 
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Ninguna persona, -física o mor~l podt"á ser propietaria 

dii"ecta o· indi.rectamente. del 107. o más del capital pagado de 

un·a:·S~~{e-d~d·d~ i"~yers.ión,-- e1<cepto ~n los_siguien_te~-~a:s'?_s: 

.! a·)·;·~~~ L6S-=',a~CiOnistas -fundadores_- y qui~'='-~~ ,la~:'~~~~q~~~-r~an 

durante·· ·=ios -~·~_,6.;. -mese~ ~?_-~g~i-~nt~-~- ar inic_iO d~-oP'eraCiones 

deberán- -~i'~~~¡-~uÍ:~. su- porCent~~e cte. tenencia C:On-t=O·r~e·· a· iO-s 
' -.- -.<: ~- ... ; .. : ,,_ --.· 

planes· de<· yEnta-- de. ac:c:i"onés .;mitid~s. ~i:>-t::.'.~as · So~ie_d.~.des de 

'.C~vef.-~üiri'~ 

b>.- Las Casas de Bolsa que· operen sus activos~ 

sociedades operadoras de Sociedades de Inversión. as! como 

accionistas de Sociedades de lnvet·sión de Capitales li!n cuyo 

caso la Comisión Nacional de Valores por motivo JUsti.fic::ado y 

con carácter temporal~ podrá autorizar que se rebase dicho 

11 mi te. Esta autor i ;:ac:: ió n también podrá otorgarse a 

Instituciones de Ct"édito aue actúen como -fiduciarias en 

-fideicomisos c1...1yos bene-Ficios sean oersonas -f:í sicas. as! como 

en Fondos de Previ~1ón Social Que reúnan los requ1sitos 

establecidos por las leyes -Fiscales. 

2.3 VALUACION DE ACCIONES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSIDN 

Con-forme al articulo 13 de la mencionada Ley, las 

Sociedades de Inversión deber~.n valuarse de acuerdo a las 

disposiciones de carJcter general que e1~01da la Comisión 



Nac1onal de Valores. -a ·travé~ de cualquJ.et·a de los s1gLll.entes 

sistemas: 

_x.~· .. A_,tt·.~yés:_de -Una Institución para el depó~ito· de 

valor_·es, <Instituto Pat-a el Depos{to de Valares. INDEVAL);, a 

sol.icitUd ~.de:_/lás_·.~ .. so~i_edatje~ interesadas.. al cual· deb'efrán 

!? r?~-~.!:f}_~}ia_;~" :; §~.r~~·na~~e'1te­
que ·di Cho -.~*·ñ~1:=--~ ~~t~ 1-~s 

·.· ... ,_,:····· 
-funCión valliatcir.i·a·. 

t·eQuisitoSi:' 

a>.- Las personas -físicas o 

ser independientes de 

así como de las emisoras 

formen pat·te de sus activos. 

!:> .. - Los miembros de iOS 

reconocida competencia en materiá de·valores. 

c) .- La Comisión Nacional de Valores podrá votat· las 

designaciones de las personas QLle integren los comités 

de valuación. 



d).- Los comités de valuación levantarán actas de las Junt•s 

La 

que celebren con motivo de sus Tunciones . y 

proporcionarán a la Comisión Nacional de Valores copi• 

de dichas actas. as! como de cualquiera otra inform•ci6n 

que ésta les solicite directamente o por conducto de la 

Sociedad de Inversión que corresponda. 

Comisión Nacional de Valores podrá objetar las 

resoluciones que adopten los Comités de Valuación. 

III.- El precio de Valuación de las acciones se dará a conocer 

al público, en la Terma y términos que estAblezc.a la 

Comisión Nacional de Valores .. 

IV.- A través de instituciones de crédito· designadas por las 

Sociedades de Inversión. que cumplan las ~uncioneg de 

los comités de valuación. En este caso. la institución 

de crédito designada deberá proporcionar a la Comisión 

Nacional de Valores la documentación relativa a las 

valuaciones que eTec:tLle. 

V.- Para las Sociedades de inversión de Capital.eB se 

establece como sistema de Valuación forzosa, el señ•lado 

en el punto II. 

Con lo anterior he tratado de brindar un panor·ama general 
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sobre el que se desenvuelven este tipo de Sociedades 

ª'Arl.\nimas, en el siguiente capíi:u1~ c~~enza.remos a analizar a 

cada clase de Sociedades de inversión, reconocida por la 

Legislación Mexi~ana. 
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(8) Actualmente la Llnica Insti,tución para el Depósito de 

Valores autorizada es ei S.O. Indeval~ S.A·. de C. V. 
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CAPITULO I II 

LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA 

3. ConceptO 

Lus Socieda.-des de Inversió_ri_ de~- ~en~a-. FlJa:o F0ndos del 

Mercado de Dinerci~. son iÍl~tituC:f~ffieS;'.~fi'IÍanc;:ie.ras que se 

constituyen bajo la Tigúr~ de S~:u::ied~d~-~·':dá :Inve-rsión, y que 

agrupan las aportaciones de mi res de inVet-Sionistas. que son 

invertidas exclusivamente en'~alores y titulas de renta Tija 

y del mercado de dinet~o. 

A través de su régimen de inversión las Sociedades de 

Inversión de Renta Fija tienen como objetivo la obtenc:1ón de 

plusvalt a. v1 a intereses. Los plazos de inversión tí p1c:amente 

son muy cortos y los rendimientos obtenidos usualmente muy 

seguros y constantes. 

Los beneficios que brindan los -fondos de mercado de 

dinero en cualquier sistema -financiero son los siguientes: 

1.- Permiten la participación activa del pequeño y 

mediano inversionista. tanto persona -física como moral, pues 

les a-frece a éstas el acceso a sus instrumentos con montos de 

invet·si6n tan t"educidos que~ en -forma individL1al, no podrían 
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pt•oporcionarles ni la seguridad ~ni el rend~_miento .. que a 
) ··.··- .·,.' 

travé-5· de estos fondt?? '!?e., obtienen.· 

~ : .. :.; t·~~r--.·.;,;: 

2. - oÍ~~r~'i-fi~~·n ·:--;_~~ '~:ie~g!?· ·;~:~:; __ ._¡~~ p~~~~~s ·y_ medianas 

i nv~rsi O~~-~-(. Y,.~_:_,~:~·;_,,gc~-ry_et:-~:~m~:B~f~~;~-~~~~~~~~.- >~~~,;~-~:;~-~:¡o~es -de los 

div~rs'?s . V·a10~es<~¿Y · ·:~t-~l;~-~$,;~ciue_-:·.:s~_~op·et~~ii{ a:CtUalmente, es 

-dema'Sradó .. -~-i~-~-~-~·¿:· '-~-~-~-Q ·p:~~~:::'~·i:.i~;~·~st~s capitales se pudiesen 

invert.ir. con una _adecuada diver~si-ficaciOn:o lo cual si puede 

lograr el -Fondo debido a -los vol~tmenes de dinero que 

mane~a .. (9) 

3.- Diversi-Fican los instrurnentos que las Instituciones 

de Crédito.. Casas de Bolsa o corredoras oi=r·ec:en a su 

clientela, e o ns i der· ando inclL1sive la posibilidad de 

incorpot·ar a. éstos instrLcmentos. en -forma autom<!tica. los 

saldos de e-Fectivo de las cuentas que estas in§tituciones les 

llevan a sus clientes. 

4. - Representan un instrumento de 1nversión de bajo 

riesgo .. con rendimientos cie1·tos y de liquidez: inmedit?1ta •. 

5.- Captan recursos adicionales p¿;,ra -financiar a los 

emisores de instrumentos de merc'°'do de dinet·o y de t"enta 

-Fija!> ya que a.l demandat· en -forma permanente los tí tu los de 

re:onta 'fija~ .f=omentan la colocación de Papel Comerc:ial, 

Aceptaciones Banc:a1· 1c.s. Bonos de Tesorer:í a. Obl igac:íones. 
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logrando con el lo que las empresas a través de la colocación 

de estos instrumentos en los Tondos de inversión, cuenten con 

liquidez .favoreciendo el ahorro, constituyendo un 

Tinanc:iamiento más barato que otr·as alternativas .financieras. 

ó.- Pot· su naturaleza .• las Sociedades de Inversión de 

Renta Fija o Fondos del Mercado de Oinet·o generalmente 

conservan las emisiones que adquiren hasta su vencimiento, 

dotando de una base permanente al mercado secundario, y dado 

que el capital de la sociedad Cque representa la cartera de 

inversión> esta concentrado entt·e un gran número de 

inversionist~s, la salida y/o entrada de los mismos no 

causará .fuertes -fluctuaciones de tasas en el mercado 

secundario. Asimismo, al incorporarse a miles de 

inversionistas, se .fomenta la liquidez de dicho mercado. 

3.1 VALORES V DOCUMENTOS GUE SE CANALIZAN A TRAVES DE ESTAS 

SOCIEDADES DE INVERSION 

Hasta hace poco los pequeños y medianos ahorradores. se 

en-frentaban con opciones limitadas de inver·sión. Habt a que 

escoger entre altos rendimientos y nula liquidez o bien. alta 

liquidez y bajos rendimientos. Fr-ente a este pt·oblema surgen 

los llamados Fondos del Mercado de Dinero que son Saciedades 

de Inversión abier·tas que tienen como objeto captar recursos 

de un gran nimero de ahor..-adores para invertirlos en el 

39 



. . . ' 

me"n::ado de di'ne·ro v~··de renta .¡:·~/j·a,·:</ cuyas ca"~-~ctert sticas 

permiten 

liquidez 

ofn~~~r, ·: .. ~ . ;~:i.o~·; :~;.·A~~.~-~~t~.~~g~-~-i~;\~l~~s-fendiffiierítos' 
y · ·.· . · ·1· d · · · ... >··· ... ~:,iA~~;~i·¡;,·~·es.~:'.·. El mer:cado de 

0j'~;,::gú~f~¿i~]¡:J&~i~1~~f~~~t~¡i~if ~~.¡~ ~i ternat i vas dinero~ 

riesgo. 

Es posible para los administradores de las Sociedades de 

Inversión, invertir los recursos del público buscando altos 

rendimientos, ya que dentro de la mezcla de valores, algunos 

sobresalen por pagar LlO interés superior· al promedio, ante la 

gran variedad de instrumentos de inversión que existen, 

podemos decir en general que los instrumentos de inversión en 

que puede invertit·se el capital social de estos -fondos se 

c:lasiTican en: 

1.- Instrumentos em1t1dos por el Gobierno Federal: 

2.- Instrumentos emitidos por Partic:L1lares: 

-~.- Instrumentos em1t1dos por los Bancos. 

Podemos señalar algunos instrumentos tales como: 

1).- Obligaciones de Empresas.- Son Tí tu los que 

representan una deuaa pública contra:( da en -forma colectiva 

por una empt~esa o Depend~ncia gubernamental. la cual se ha 

comprometido a n?gresar·. en alguna Tec:ha dete~·minada y pagar 
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un premio al tenedor.-' de las mismas~ ', obt'eiiién-doSe pagos 
- ' . ' ... -.- . 

pe:ri_~_~ic~~'·- 'de _,.(~~~res,;;~~ normalníentB tf...imestra:ies ·y -~~~"i be~ en 

e-Factivo- el<'.: vafc>r..;-: .·.~o~-fna.l_ 

venc:iin1~át_C1 "~~ 'ia·m~;.;.,,.; cio>c_ 

~, .. ,,: ~-;<~ 
.-;~ 

de la obl_igac:;iOn ·en l.a ·r'echa de 

;·-c·c;r, 'i~ Í 11J-Fla.C:i.OÍ1~ en añ.~s anteriores estos t:t tules hab1 an 
_·,-.,,-- .. -

pet:"dido _gt:"a~ 
,. 

a~ractivo rfSara el inversionista puesto que son 

t:t tules de muy largo plaz.o que otorgaban una tasa -Fija. No 

ot?stante, actualmente en algunos pa:r: ses latinoamericanos la 

tasa de interés que pagan las obl igac1ones son revisables en 

-Forma periOdic:a.. v es determinada c:alc:ulando una sobretasa 

sobre tasas de interés pasivas. normalmente sobre el 

rendimiento más alto que de entr~ los distintos plazos. hasta 

un a=io. pagan los Certi-fic:ados de Depósito Bancario o el 

rendimiento que otorgan los Certi-fic:ados de la Tesorer:t. a. 

2) Papel Come1·cial.- Son aquellas operaciones de crédito 

a corto pla:;:o -entre empresas. las CL1ales tienen como objeto 

canalizar excedentes corporativos de ~í-ec:tivo temporales a 

otra(s) empresa(s) que los acepta (n) y por el uso de los 

cuales, quien utiliza esos ei<cedentes, usualmente está (n) 

d1spueto<s> a pagar una prima sobt"e la tasa. pasiva de interés 

del mercado. 

Las operaciones se documentan a través de un pagaré que 

emite la empresa quo 1-eql.1ie1·e los recursos y .forman parte del 



met"ca·do de: dinero cuyas carac:terí st icas son liquidez y 

at~ác"tivCs rendimientos. 

3) Aceptaciones Bancarias.- Que en México se ha 

como una operación de crédito a corto plazo, 

mediante la cual las Instituciones de Banca núltiple están en 

posibilidad de financiar a las empresas. 

Se documentan como lett·as de cambio giradas por las 

empresas usuarias del crédito, a su propia ot·den, las cuales 

son aceptadas por instituciones de crédito y posteriormente 

colocadas entre el gran públ ice inversionista. 

Es un instrumente de corto pl~zo no mayor de 365 dí as, 

que cuenta con l 1quidez y el rendimiento que o-frece al 

inversionista es una prima sobre la tasa pasiva de interés 

del mercado. 

Dentro de esta categoría de instrumentos podrían 

inc:orpor·arse a la inversión de un Fondo de Mercado de Dinero, 

Certificados de Pat·tic:ipac:ión de distinta índole (cafeteros. 

eléctricos. petroler.os, de desan·ollo tur:! st ice. de 

infraestructura. bonos de indemnización bancaria. bonos 

bancarios, etc ••• ). 

4) Certi~icados de la Tesorería de la Federación 



<CETES): Son títulos de· crédito al portador· por los cuales el 

Gobie.t_"no - Federal. se ob'l iga. a. pagar una._· .. suma de di n9ro en una 
- ;_<··· .... - -

Techa determinada. 

, cc,-rt-6º-pY.iZCJ'':°~on.-·'IriSt'rufnentoS que gene-Fa1merite --cúentari .c-on,· las­
·;_:¿_;: 

siguientés C:'ar'actB"rt sticas: 

Son una .inversión completa.manta segura pues~o--que c_uentan 

con el respaldo del gobierno -Federal. 

Son una inversión de alta liquidez, ya que las 

operaciones de compra-venta se realizan el mismo dí a en que 

se solicitan, generalmente la liquidación correspondiente se 

lleva a. cabo el s1gLliente día hábil. 

Generalmente se manejan a descuento. lo que signi-Fica que 

el precio de los mismos siempre sera menor que el valor 

nominal a su vencimiento. Desde la Techa de compra dia a día 

van aumentando valor hasta llegar Tinalmente al valor 

nominal el dí a en que vencen. Por consigulente. el 

rendimiento de la inversión CETES. se obtiene por el 

incremento de valor que experimentando dí a a dí a los 

ti tul os. 

Cualquier instrumento que sea de renta -fija y que goce de 
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gran bursatilidad o. gr:an·~i·iquide~- puSden incorporarse a la - ., . 
inversión- de, :los: F~-n~~s~~:.~~ :_M~-r~.a:~c;~.-~e Oina·ro-. 

Otra cara¿t!"rísti~a Ji·~¡~~ F.o!"dos del Mercado de Dinero 
. "' .,.,., ..... ,-- ... , .. 

es la -,lÚÍ~i~~z '9~~-· ~t_o/g~!"' _;~:~ _-.i_fl.~er~ionista. 

Liquidez significa que la persona puede convertir 

fácilmente en dinero su inversión, y es un elemento 

importante a considerar cuando se hace una inversión. A 

través de un Fondo de Mercado de Dinero. el inversionista 

podrá retirar d1nero cada vez que lo desea. ya que parte de 

la cartera de la Sociedad de Inversión, está -formado por 

instrumentos de gran demanda y liquidez del mercado bursátil. 

Liquide;::. es la capacidad de obtener dinero en eTectivo 

para los usos requeridos.. A nivel empresa~ también se le 

denomina a la capacidad de algún activo de tener ~ác:ilmente 

convertibilidad a d1nero en e-fec:tivo. 

A nivel de la economía en general se llama la liquidez 

a la -facilidad o di-ficL1ltad e~:istente para obtener créditos. 

Se dice que hay liquidez (o alta liquidez> en la economía 

cuando los recursos de créditos son: abundantes. El c:aso 

contrario también es válido. <12) 

3.2 LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA NORTEAMERICANAS 
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En los Estados Unidos~ l"os '-fondos déi mercado de dinero 

estan ot"9anizado~ como -Fondos mútuoS o socieda.de·s de 

-< 

los inversionistas y reComprandÓ 

con-forme se · ~~~~-s~·~t~r-~-- l:·~~J~ ~d~~·~-~~:~:~.; 
·sús ·, acciones suSC:t~'i tas 

·~··;,.:_ -- . 
'.oe·_ ):a_1':-:~anera.~ que· su 

capital í zacíón_ -: "cambia constafi-teffie'iít·~~--::--:~-]\;fs ~-,-:-r,u;.;as- aC:cfOnes 
~ . - .- - -. - --- e. - ,. - '" 

incrementan su capital y la ·co~pra ·de::acC-Ú:mes io"reducen. 

Los -fondos de merc:a.d0- -de dí-nero dí-fieren de los llamados 

-Fond.:>s de bonos y acciones 11 bond-stoc:l~ mutual -Fundº con los 

que -frecuentemente se les con-Funde, pero se trata de -Fondos 

completamente di-Ferentes. Sus objetivos son completamente 

distintos. Un Tondo de mercado de dinero persigue generar 

ingresos y mantener un alto grado de seguridad y por 

consiguiente invierte en instrumentos de corto pla=a y atrae 

a inversionistas que desean ingresos. seguridad y liquidez~ a 

di-Ferencia de los -fondos de bonos y acciones "que Jueqan al 

mercado para obtener- ganancias de capital, ello implica que 

tenga mayor r iesga y SL1s rendimientos dependan de los 

movimientos de largo pla;::o del mercado de valores' 1
• Por otra 

parte, también se di~erenc!an par· el precio de sus acciones. 

La mayor-! a de los Tondos de mercado de dinero establecen un 

precio de$ 1.00 que no se modi~1ca. mient1-as el valor de las 

acciones de un Tondo dt;:o acciones y obligaciones 

constar1temente TluctOa con-Forme se modi~ican al alza y baja 
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el los.' bonos y ·:.·ac:c:ioríes de sU cartera. E"xiste 
' .. -.:· ·. _. - - . 

t~mbié~ , a·~.'.~---_ d·i~~r~fr~~-~~:~~.-. en:- id~<sé·~·Vi~:Ú.ls ·. que---~+:reCen .;·::. S'Us 

inverSioni'sta~, --:ú~~-::;~::·-í~~~-f-~i~_ni·~~-aS 1<·~~ _'·:i~~~/i:.on:~-~~ de- :mercado 
' >.« .·-:,,~-.- ' . '. . . . ' . -., "\"," ·>:--

de·- ,~~~~,--~.·.·.,e-~.:-:::: ·:,·-P.-~~~.'~.g~.~~~.E.:~,;i;,-~.~~.,'~,i_l~.:.::.;.~~~i~~;~-~ ·,:~ob~~e.·- .~u,s ?,':·bar~né:~s, _- --,~:-:-·-; -·..... '.:~:~~---.~;-

ordiíiat~iam~nte_: ;;se ·-:-1~~~---0.:·p_i_c:J~.'~, -~O- ·-i~P-oE!:9 > :ñÍ-~i-~~·:,~·que ·.debe·· 

manten;;.·s'ii'.inveri:'i:cici''' '•'•'.;;' ' , ' ,.,:;"~. ",;;;.;,e•" •' ,·. ' , "' ' ,,, '·.:. 

valor de 

Los Fondos de ~-~~p~~aº~-~ :d~:~~-di~~r~ _;:~-~~~~g-~:~~::-'.¡-~··-~-:~~taJa··~ai 
"' 

pequeña suma. cosa -que no logrartan si invirtieran 

directamente en el mercado d~ dinero. 

En los Estados Unidos aunque. les son aplicables las 

leyes y re1;1lamentos correspondientes a las sociedades de 

inversión que ya comentamos en capítulos anteriores, existe 

una gran libertad en cuanto a los inversionistas que aceptan. 

a la determinación del regimen de inversión y los montos 

mt nimos requeri.dos. 

E:-tisten algunos Tondos que están abiertos a 

cualquier inversionista. mientras otros están diseñados 

para Lln grupo restringi.do de inversionistas. Por 

ejemplo. existen algunos -fondos administrados por 

Casas de Bolsa que están diseñados únicamente 

para SL\ el ientela. con el objeto de que el e~ec:tivo 
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excec:Íent.é de··1a.:.~C:-üent"a que mantienen· con la casa ·de Bolsa se 

invierta :~,j't_~:~-f i.'á~~;~·;-~t~.-~·~n · e~te. -Fond9. 

·"·' . 

;_ .. E!!· ··cú~Ílto ·.a laS pcÚí ti-ca·s:::de \~vet--Sic~;~ existe completa 
.-.- ~. . . ~ - . - e .-- - . ' ,_ -:- . - ' -- -· 

1-ii:íer'.t-ad; ---::~ai9l.u:i0~"'--- ·rn-vieF_te~~---e~-u:~:-~u~·~varTiente- en va rores de la 

tesorería,-: y· ~gencias del gobierno_, otros invie1·ten 

preferiblemente en certificados dé depósito y papel 

comEH"cial, alguno:i ílás confirman sUs inversiones en un solo 

instrumento como son los certificados de la tesorería. otros 

tantos mantienen su cartera muy di versificada. también ex is te 

gran libertad en su estructura organizacional. Hay -fondos que 

constantemente cambian porta-fo! io porque cent l nLtamente 

ofrecen nuevas acciones y recompran acciones para proveer 

liquide;:. En otros los inversionistas compran 

portafolio específico de valores. 

La mayor! a de los Tondos de mercado de dlnero sol 1c1tan 

un mínimo de i nvet·sión que -fluctúa ent1·e 501) y 50. 000 

d!ilai-es. E::isten -fondas. las menas. qLte no establecen un 

mínimo .. Un gran número de -fondos permiten que sus 

inversionistas E'~;pidan cheques contra su cuenta en el -fondo. 

pe1·0 ordin.:11·iamente el e: hoque debe suscribirse poi· un mínimo 

de 5(H) d!>lares. El telé-fono o el te?légrafo pueden utili;:arse 

para real1za1· retiros contra e1 envio del importe vfa cor1·eo 

o por depósito en la cuenta de cheques del cliente. 
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.En cuanto al porcentaje de activos que los Tondos 

invierten.en cada inStrumento es completamente variable, cada 

Tondc:Í en p~rtic:ular escoge y modiTica el porcentaje de 

invet·sión en cada instrumento de acuerdo al promedio de 

vencimientos- de su porta-folio que desee sostener y al 

rendiiniento que en un momento dado desee proporcionar a sus 

inversionistas. De tal modo que existen Tondos que invierten 

en igual proporción en certiTic:ados de tesorer1 a, papel 

comercial y c:erti.fic:ados de depósito en Eurodólares. Algunos 

Tondos pueden tener promedio de vencimiento de su 

porta-Folio. por eJemplo. de 51) d1as. otros lo tendrán de 

mayor o menot· plazo. pero esto dependerá de la administración 

de cada Tondo. 

En c:onclus1ón. las políticas y manejo de los Tondos de 

mercado de dinero var1a de acuerdo a los objetivos y la 

administración de cada uno de el los. 

En cuanto al desarrollo de estas institLlciones en la 

industria de 

norteame1· i canas es 

su c:onst i tuc: ió n 

la c:i.fra de 

las Sociedades de 

preciso señalar· que 

estos -Fondos alcanzaron 

207,535.5 millones de 

Inversión 

desde 

en 198'5 

cb lares. 

El rúmet·o .de -fondos creció de 15 a 348 -Fondos~ y el número de 
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cuentas se elevó de'208,777, a 14~435,386. 

El producto o-frecido por-

dinero con c:arac:tert st icas ·de .al tos~·r~Md1m·i.'~nt~~-/: i'iqu(dez. y 

un alto grado de seguric..ad '.atf-acjo\1~á~ '_c-~'~.,-~:~;~-~~~··\~l'mero -de 

pequenos inversionistas!' negocios pe_i::¡~ef'fos!',<· ob~Bniendo de 

esta -Forma rendimientos competitivos en su inversión que de 

otro modo di-fícilmente obtendrán. 

Durante el periodo de 1982 a 1985 los activos de los 

-Fondos de met·cado de dinero continuaron su crecimiento. pero 

a tasas de crecimiento menor·es que la obtenida en 1981. El 

crecimiento más lento de e~tas sociedades en los últimos tres 

años se debe a la tendencia a la baJa de las tasas de interés 

y al incremento de atractivos pa1-a la inversión en los 

mercados de capitales. 

Cualquier -Fondo de mercado de dinero que vende 

sus acc:1ones al públi.co. este:\ regulada por las leyes 

aplicables a las Soc1edaoes de Inversiónª Son muchas leyes 

las que regL\lan las Sociedades de Inversión 
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Nor~eamerii::anas. pero' las más imoortantes son el acta -federal• 

de valén-~~--- d~- -:19~3, y 1934, y el acta -fedet·al de compañ:( as de 

inversión ··:·,de- -·1·946·;· con SuS acuet·dos de 1970. Adíe ionalmente a 

esta regui'ac.~~n. /..;los Tondos de mercado de dinero están 

regula~~s _p-Ot-<1a JUnta- de_ gOb~rnadores del sistema de reserva 

-fede:,-al, -:-:ade-más los Tondos administt·ados por· departamentos 

-fidLlciari6s de bancos caen bajo la jurisdicciOn aplicable a 

la banca. 

Los Tondos de mercado de dinero también están regulados 

por leyes estatales que buscan la protección del público 

inversionista contr·a prácticas poco escrupulosas. Ejemplo. de 

ello es lo siguiente: En 1976 el Instituto de Sociedades de 

Inversión <Asociación que agrupa a las Sociedades de 

Inversión en Estados Unidos). encentro que 26 estados 

establee:( an límites sobre la r·azón do gastos que podr:( an ser 

absorvides por· los accionistas de las sociedades de 

inversión. 14 estados tenían los gasto5 limitados al 1-5i'~ de 

los activos y 11 teni an un 11 mi te de 2~~ sobre los primeros 10 

millones de activos. 1.5/. sob1·e los sigL\ientes 20 millones, y 

17. sobre cualquier cantidad que e~c:edier·a los 20 millones; 

otro estado más establecí a un limite del 1.5/. sobre los 

primer-os 2(1 millones de activos. 1/. sob1·e los primeros 30 

millones de activos y l'l. sobre la cantidad que e::cediera. 

Pero estas limitaciones posiblemente inhibieron el 



crecimiento: de.',1óS :··foridos -de ·!'len:ada de dinet·o. por lo que en 

1979. d~· ést·~~ 26 .. esta"dos 

re~·~~;~Cci·~;~.~~·~:: -\~:;~f'~~ ;·~·li·~·~nad~ ·~staS 
. •-:- ,. ·.u· "<- .~"-!·'· , - ,. 

s4_g i~!=+~_i:?.:9:.: .. '.~<3-~~.:· ~~-~oc~:. a: .. poco 

limita~i6riH,'./~.{~~6n de gasto. 
-~-_;'.' .::·_~) :_;:·J~:::.,.. 

que impusieron estas 

reglas. y otros estados 

podr!an desistirse de la 

·~En· ·¡~~.j ·.:.algu·nos .'estados, alat·mados por la tt·ans-ferencia 

hacia la inversión de estos -Fondos. trataron de controlar la 

operación de los -fondos mediante di-ferentes caminos. El 

Estado de Louisiana incluso -fue demasiado lejos al declarar 

que los Tondos eran ilegales. at·gumentando que su actividad 

estaba incluí da dentro de los neqocios bancarios. En el 

estado de Texas se estableció que los -fondos de mercado de 

dinet·o que operaran en dicho estado. deb1 an registrar-se ante 

cualquier banco te11ano c:om1sionado pa1·a estos -fines. S1n 

embargo, todas l"-S dispos1c:iones estatales e:icesivas 

-fracasaron. El requisito exigido por el estado de Te;:as po1· 

ejemplo. eran -una mer·a dupl1c1dad de las -fLtncianes de la 

Comisión de Valores <Securities and E::change Comission>. Las 

cabezas o-ficiales de la indL\St1·1a de soc:1edades de invers1ón 

se vieron p1-ecisados a 11.:lmar la atenc1ón de los estados a 

-fin de que no obstacul1::aran la operación de estos -f.ondos que 

se p1·esentaban como una alte1-nativa de inversión muy 

interesante para el público 1nvers1onista. 
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Quizá_ la -.i~y.:, -Fe!derar~ que af!ec:ta en lá· -forma más 

importanle '.:\' {~~·. -F-~~d~-~ -~~{-:m~:rcado .d~· diner6 .. es,él Acta de 
.·._., -. ._:;-._,·.··:.:.:: :,_'?<. ·-.::i 

Valores de i933."_ Esta Ac:ta._:'equfer_e; a')os fOn.c:toS i'n-Fot"mación 

completa _Y) .. J~{e:'.~~~~;.~~ ~bbr~e su-_ operación y situación 

-Ffnanc:ier:a. 'Le·.-:~:;~~~·;:~:~~·¡:-~:~:_,~· de!t:ie· ::5e·t~,- :.pr~P~~'~'{~~~da.- a la 
. - ' . 

Comisión de Va·{·6:r~~ <<S~¿·u~-.Í-~ie~-: ai:id \;:Xchan~e Comis-sioii> con 

el 

dinero pu~~an:.~e~"~-~i:~~c:=i,~~~ --~!:_ gr_an P".bli·co -inverSionista. Si 

alguna irrogular.idad u emisiones son descubiertas en la 

in-Formación, las acciones no pueden ser distribuí das. El 

registro de la Comisión de Valores CS.E.C.) ~ es un documento 

p<:&blico, cualquier persona puede consultarlo. Si se ha dado 

in-Formación -Falsa o in-formación importante ha sido omitida~ 

cualquier· comprador del valor- que por esa razón sea 

perjudicado, puede demandat· a los responsables. 

Para que la in-formación del registro en la S.E.C. esté 

al alcance de cualqLtier inversionista se imprime un 

prospecto. que debe el Tondo propor·c1onar a cada posible 

comprador, el cual debe e>:aminat~la con esmerase cuidado; ya 

que esto contiene la in'f"ormación valiosa, sobre todo en lo 

que se refiere a las poU ticas de inversión. 

En lo que se re-fiere al Acta de Compañt as 

de Inver·sión de 1940, ésta -fue dictada como 

consecuencia de un estudio que en los años 31)'s 
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real izó el Congreso sobre la Operación de las Compañt ast 

de inversión. Las disposiciones contenidas en el Acta son 

aplicables y administradas por la Comi~ión de Valores (S.E.C) 

y proveen un marco para proteger a los inver..oionistas. 

Principalmente, esta ley marca la obligación de 

proporcionar i nTormac ió n completa y Ti de digna a los 

inversionistas sobre las políticas de inversión y la 

naturaleza de los valores adquiridos por una sociedad de 

inversión~ pero también señala la -Forma en que las sociedades 

de inversión deberán estar organizadas y las políticas que se 

seguirán para el r~egistro de operaciones. 

Especi-Ficamente. se señala que las sociedades de 

inversión deben ser organizadas y operadas siempre a nombre y 

-Favor de sus accionistas. Cualquier cambio en la 

organización u operación de los -Fondos del mercado de dinero 

debe tener consentimiento de los accionistas. 

La junta de di1·ectivos o consejo de administración debe 

inclu1r al menos númer-o mt nimo de directores ev.ternos~ 

entendiéndose por ex ter· nos. personas que no están 

conectadas directamente con el negocio de valores. Toda<;; las 

sociedades de inversión deben seguir las procedimientos 

señalados por la Comisión Nacion13l de Valores (S.E.C> para la 
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Delegación de Facultades y par:a: el _.ej,e,rcic_io·-del. voto. Los 

accionistas deben directamente '_aprobar, .·.·pot~ eJemp~o, los 
' .. ····'. -

cambios básicos en la poli tic:a': de "-;i'~v~~-:SiÓO.·· Ei. consejo 
'- ,~,. < ~~.::· -'.:.· ·-: . ', _. 

directivo debe aprobar todosº los·cont:ratos-qUe.rijan en uno ó 

dos perí odas. Los estados e in-fo.rmBS anuales deben ser 

rati-ficados tanto por el consejo: directivo como por la 

mayad a de los accionistas. En 1970, se SUmaron al acta de 

compañ! as de inversión de 1940, nuevos acuerdos re-ferentes a 

la cuota de administración que paga el -fondo y los cargos o 

comisiones impuestos a la venta de los -fondos de mercado de 

dinero. La <S.E.C> solicitó en ese entonces se estableciera 

una comisión por cargos de venta del 5% del valor de los 

activos, y que se permitiera entrar a la banca en el negocio 

de los -fondos 1nutuos. Aíf!bas propuestas .fL1et·on recha::adas, sin 

embargo.. los acuet·dos cla1·i-ficaron la obligación -fiduciaria 

de un consejero de inversión y sentaron las bases para que el 

inversionista no pague una e>:cesiva comisión de venta. 

En lo que se 1·e-fiero a la regulación por parte de la 

Junta de gobernadores del sistema de la reserva -federal. es 

esporádica y temporal. Pot· ejemplo. en 1980. como parte del 

programa para restr·ingir· el crédito. se estableció a los 

-fondos de mercado de dinero Ltn 15% como recaudación especial 

sobr·e los activos que rebasaran cierto nivel. Tal medida 

a-fectó los -fondos. ya que disminuyeron sus rendimientos. 

Posterior-mente~ el sistema de reserva -fedet·al redujo el 
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porcentaje al 7. 5'l., eliminando·, meses después este 

requer:imi0nto 

crédito. 

al· abandonar: el ·._pr:O'g.ram·a, ·~e restricc:i.ón de 

Las 

No1·teamer icanas, 

instrumentos tales 

al 

b} ~'alores de Agencias Federales; son valores 

emitidos bajo la autorización del Congreso y son 

instituciones privadas que antes .fueron propiedad 

del Gobierno y que emiten obligaciones de corto y 

largo plazo. 

c} Reportas; es un contrato mediante el cual el 

vendedor de un valor acuerda 1-ecomprar el mismo 

en una -fecha p1-eviamentt? poctada y al mismo 

precio. El vendedor que obti~ne el e.fectivo no es 

más que un prestatario~ El comprador 

inve1-sionista o prestamista que otorga el 

e-factivo al vendedor a cambio de los ti tu los. Por 

este ser·vicio. el inversionista obtiene Lln p1-emio 

o tasa de interé: previamente pactado que r·ecibe 

junto con el e-fectivo prestado. 



d) Papel Comet-cial; _es un ins.trumento emi~ido· por 

corpcwaciones qu~: lo ut:i 1 izar;-, cci~o u.na fuente de 

:. ·, -. 
-···-

_.e). _Ce~ti-f_iC:ac(~s. de ri~~-~-.i ~~~;.i~ ~~.ncar.io;: ·es una. nota 

·-emrt'i.diC -:p-or -·-u-n--o_-·. ·t;a,~:g--~'/J~"~ fa ~C:'t.laY.se- estipula un 

int-erés· y ."°V~ncimi~-ñ~·c{ .,:y : e1 cua1 puede ser 

negociado en e"1' mercad~· se~un.dario • 

.f) Aceptaciones J?ancarias~ es una letra de cambio 

que especi~ica una cierta suma a paga1· en una 

-fecha deter·minada. 

3.3. LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA MEXICANAS 

3.3.1 INTRODUCCION 

Lu creación del esqueJTia Juf·í dico de lu.s Sociedades de 

Inversión MéHico dío al pequeño y mediano 

inversionista al mercado de valores. al ser una -figura ideada 

para capta1· peqL1eñas apor-c.ac:iones. integ1·ar un monto 

importante que se invie1·te en una ca1·te1·a d1versi~icada de 

instrumentos de invers1ón. Sin embargo~ hasta diciembre de 

1983 las Soc: iedades de Inversión tenían e:..:c:lusivamente 

autori;:ado invert11· en instrumentos de rent;:i. variable~ y en 
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mucho menos- cu"antí a;. como Yª.· hef.TlOS'. vistt:J, en válores ··de renta 

.fija y/o :va1~:res·~·de: .. :~c:_1 __ 1 re~11·z·ac:iq·n. 

Lo _ani:.tkr10·.~--~·.: es ·.-Fac'iíinenf.e . -·~~xp l Íc:a-~ie,. si .se toma· en 

consid·S~aé:,ié''~- -que:~!~~\;{~,:·:·. ::~~J~~~~ .,-~d~ ~dine'ro __ . _en México 

re-Fit:-i~ndonos._-· ar~- o;_~ani~-~-~~-; y--~~-;~~U·¡.a:do-.-- -es de t:-ec:iente 
- - ·_ .. ,·· .. ··· 

creación·. Apenas en el --año ·_.-de -1-978c~ su~rg-en los Cert if=icados 

de Tesorería. En octub~e-· de··-1980 aparece la primera emisión 

de Papel Comercial y en abril de 1981 las de Aceptaciones 

Bancarias. A pesar de su juventud. este merc:c:1.do se convirtió 

en pocos Mes en uno de los más activos de los que con-forman 

el Sistema Financiero Mexicano y uno de los pref=eridos por el 

públ ic:o inversionista. debido a. qLte los valores que en é 1 se 

manejan se ca.ra.ctet·i:an por ser de alto 1·endim1ento~ gran 

liquide::: y de pla::o menor a. Lln año. que en épocas de alta 

ini=lación e inc:ert1dumbre t0íl3tituyen un gt·an atractivo. 

El acceso a este mer·c:ado estaba vedado p.;u-a loo=:; pequeños 

inversionistas. ya qLte el monto t·equet·ido para ser invertido 

en este mercado e:{cluye totalmente su pa.r·ticipacion tanto por· 

las altas denominaciones de los V8lor-es que cotizan en el 

mismo, como par· los mínimos requeridos por las Casas de Bolsa 

para hacer costea.ble su operacion. 

Por estas n.\::ones desde 1982. se pensó en diseñar una 
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',, 

. .figura qLte permitie_ra: e·1 a'~C:eso a :·los -pequeñcis· iíiversionistas 

que les con~it:ié·r-a~ - una ~.:·serie · .. :_~~~e··'.~.~~i~t~·já·ii/ ~~-;a::.~'~(V~~:·:·q-~~-
Tortale¿iera el -~-e-r·c·~·db ~:~_ ·J~-¡-~·-;~~---~~-~ -~·~:~~~~·i--~·i.,;·:~~~~~:~e~~~ ia 

exper i.e:~_c: i a-~" -:_:-~b·t~t:~~~~~~~~¡ ~-~-~~-; -~:-;~~:-s·~'.~. ·cc~·~~~o,~~'t;f:·~~ 1·á~::.· --F-~~;L,·~~?.: 
-~~-',-,,·· - ;;}!:' ::·':.·;~_ .-::-,,.:-~·: - ::_'..>. ~ - ··-·- . · .. · - ' 

-_-So~ i~da~E!~~ _c_ ::de_-, ~-:,~I óVers'iorh ~-~-~~-=-ql:Í~ ;~ ~-,~~-;;,~-~a'b_a~:~ :_: ~-~ao"::c::~, con--

í n-F~a-es-t·~·u·~·tur~? ~ ·ri~;~~~-;~-i~---~~- -~-~--~·du:~·~to s~:)}~-~-~-~;_:: y ~_Bg lamentos y 

que,_. peri' -s~·~; ¿-~,~~~~-ert-Sti·~-a~ ~l 1~ri~ba ·.,las·~ necesidades de esta 

·_-,~~~·~:~; ~!··~u~·~·· --

Con este propósito se introdujeron primero mediante, 

circular y postar iormente vt a ley, algunas modal idada·s 

relativas al régimen de invet-sión y operatividad, aplicables 

solo las Sociedades de Invet-sión constituí das con 

autorización para operar exclL1sivamente con valores de renta 

Tija. 

El esquema reglamentario baJo el CLlal so autorizaron las 

Sociedades de Invet·sión de f':enta FiJa fue aprobado el 2 de 

agosto de 1982. s1 n embargo a pesar de que a esa Techa ya 

ex is tí an var· ias sol u: i tu des pat·a su constitución. no es hasta 

diciembre de 1983, cuando otorgan las primeras 

concesiones. debido al proceso de nacionali~ación bancaria 

que se inicia en septiembre de 1982 y cuya ejecLlción se 

vuelve priot·itaria para las aLttoridades -financieras 

me>< icanas. 
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Es en junio de 1984, cuando comien;:an a 

-Funcionar las priinet·us. El crecimiento e>:perimentado en estos, 

pocos años ha sido extraordinaria. El importe de los actives 

netos a diciembre de 1q94 era de 24,563.78 millones de pesos, 

ascendiendo a diciembre _de 19~1 a 70 bil\ones 676,204 

millones de pesos. En ,: ·e1 ~- mismo. fap?o el n.lmero de Tondos 

aumentó a 85 Sociedades :de .·.~~~~,t~~-iO-~:-· de Renta Fija para 

Personas Ft sic:as y 3~ 56~-i~d~de~ c:I~ :-IriV~-r:sÍÓn -~-de R.enta; R-i-ja 

par-a Personas Morales. <12) 

Con la actual coyuntura ec:on6m1c:a, las Sociedades de 

Inversión de Renta Fija o-Frecen a sus inversionistas 

distintas opciones de inversión. ya sea si el inversionista 

prefiere instrumentos con vencimiento rápido tt·átese de Cetes 

y papel comet-cial~ habrá fondos de inversión que han 

estructurado su cartera en base a dicha pre.ferencia. a 

aquel las Sociedades de Inversión que concentt·an instt·L1mentos 

a mediano plazo y otros a largo plazo que son las menos 

usuales e 

La tendencia del mercado es creat· .fondos pai-a todos los 

gustos. debido al gran potencial de desan·ollo con que 

cuenta. 

3.3.2 MARCO LEGAL 
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Al · igua~ que ~a~ Soc:iedade.s ~e 'InveYsiOn- Comunes y de 

Capitales, ~.·1as __ .soC:\~-:~ad9S de InverS.ión de Renta F'iJa están 
~ 

reg~1~pas)~?~_,__--I~ .Ley. a~-. soc_1~-~-ª¿~5·- ci~~--fnVers~cin y por' e110 te 
. - - ·~:::,:-

Le san aplicables ciertas ·nat--'m'ci.S'pari:.ic:ulares en la nueva 

ley de 1989 y su~ reformas· de J~i.io ·-de 1990, en las cuales se 

pretende dotar de mayor -Flexibilidad a su ~-égimen de 

inversión y permitir que sus acciones sean adquiridas por 

entidades financ:ieras del e:.;teriot-~ ast como aqrupac.iones de 

personas eNtranJei-as -Fi síc.a.s o morales. como ahora oc:un-e con 

las Sociedades de Inversíon comunes y las de capitales. (13) 

La Ley de Sociedades de Inversión establece que las 

Sociedades de lnvet·sión de f''.enta Fija. a díTen:mcia de las 

Sociedades ·de lnvers1ón ComLmes y de Ctlpitales de Ríesgo, 

asignaran diar1amente sus utilidades o pét·d1das netas entre 

los accionistas; ello s1gni~1ca ~ue las utilidades que 

obtenga la Sociedad de Invers1ón se l levardn diariamente a 

las cuentas de capital y resultados con el objeto de 

asignarlas entre los invEws1anistas vt a ganancias de ca.pi tal. 

Asimismo en julio de 1990. -Fecha en qL1e se e:{pide la 

c:1n:::ular 12-lb de la Comt.sión Nacional d<a Valores. se 

contempla como novedad a las Sociedades de Inversión de Renta 
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Fija pt1.ra Per?onas Mor·ales, que como·'·sU nombre lo indica, son 

constituí das exclL1sivamente por Personas Mo_r.ale~, y dan 

oportunidad a la Tesorería de las Empresas invertit· en el 

mercado de dinero y obtener· altos rendimientos "a cor~_to -~lazo. 

3.3.3 REGIMEN DE INVERSIDN 

Las Sociedades de Inversión 0 de Renta Fija .forman su 

cartet·a eHclusivamente con valores de renta -fija autorizados 

por la Comisión de Valores~ generalmente de los que se 

encuentran inscritos en el Registro Nac:ion."ll de Valores e 

lnte1·mediar ios. 

Los únicos títulos que han 5ido autorizados a las 

Sociedades de Inversión de Renta Fija que no se encuentran 

inscritos en dicho registro, han sido los Cert1.ficados y 

Pagarés Bancarios cuyo mercado secundario no ha sido 

autot·i zado. 
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(9) Por diversi.ficac:ión se ·erri:fende el invertir en· diversas 

(10) 

<11> En 

nuevo, 

<12) MARMOLEJO 

Metodolog:í a~ 

México .. 1985, 
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CAPITULO IV 

4.- LAS SOCIEDADES DE.INVÉRÚON COHÚNES 

4.- INTROOUCCION. 

·-.:· 

los Estados Unidos. esta ley re~~,~O~~-a ... -;f.Ü:_~·~:¡~-Oí~!:mc,liai"t~~d de 

completamente abierta~ ni cerrada. 

Las Sociedades de Inversión podían ~cner en circulación 

nuevas acciones en la medida en que sa presentaba 

la demanda~ y en esto se parecían las sociedades 

·de tipo abierto. pero no podían recomprar sus propias 

acciones y en etSto eran cerradas. Además. estas soctedades 

ten! an también otr-o pc::u-ec1do con la=:: saciedades de tipo 

abierto y es que el precio de sus acciones no e$td sujeta al 

libre juego de la oferta y la demanda. sino que es calculado 

sobre la basQ del precio del activo neto de las mismas. 

El esquema jLu-id1co anterior resultaba rígido. ya que al 

imped11·se .a estas sociedades la adquis1c16n de SLIS acciones, 
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se eliminaba ~a p_osi_bilidad _de otorgar liquidez inmediata a 

los -~ny_~T~,--~~-n{s:~~~~/~ ~i'J_a_r:i.~c:> c:=.~mo _únicas sal idas. para. ~-frecer 
;:. -· .. ·. :· .. ·:· 

1 iqUidez ·.·1a·s~. Si'guie,Í1teS: 

,El~ '---~e~ahjsmo·;,-.. complicado, inoperante y poco ágil de la 
-· 

~-9-dUt:"~.i~~· - de·· c·apii=:al de 
' .. ; .. ,_, 

'ci:ui:f:Or~·e· a· 165 lineamientos 

una Sociedad de Capital Variable, 

' . . .· . 
que señala la Ley General de 

-: So.ci~,d~,d~~·-M~rcanti.les~ o bien; 

La operación a través de instituciones de crédito, 

únicas instituciones capaces de abso1-ver la 1-ecompra de las 

acciones de Sociedades de Inversión poi- los consecuentes 

costos de -financiamiento. 

Estas circunstancias in-Fluyeron par-a que de 1956 a 

1980, año en el que se mod1~ic:a la Ley de Sociedades de 

inversión. eHistieran únicamente 4 Sociedades de Inversión, 

que -fueron constituí das por- inst1tuc1ones de crédito, sin 

posiblidades de tener v1d~ p1-op1a. A diciembre de 1980 el 

capital exh1b1do de estas sociedades ascendía tan sólo a 2960 

millones de pesos. 

En 1980. se modi1:1ca la Ley de Sociedades de Inversión, 

autori;:ándose a éstas sociedades a adquirir temporalmente sus 

acciones sin que r1Ja para ello el derecho de pre-ferenc:ia que 
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establece el.· Artículo ·134' de·_la Ley .~eneral de Sociedades 

·ias . Sociedades Arónimas la 

marcan la pauta para la 
- .. '·-«~.=--·- ~ 

ap~Ú·iCién'':de-_n&ev"ás so·~~-e-d~de,s :de- I~ver::;i"ón, y es a partir-Í::le 
'· -:, ,_ -:=>·-. ·, ::~~' - ;. ,: . 

ese año eri,donde se conceden nuevas concesiones de Sociedades 
-- ·- -· - ., 

de· I~Ve_~5~·ó'~ i~~or_Po~ándose dentro de las instituciones 
·--.--- ·-. ' - -

conc:esionadas_ a- 1-as _Casas .de __ BolS_a. 

se 

De acuerdo a la L~y de .Í985/.la~--?~~i'eC:l~des de, Inversión 

organizan eHclusivamente como ·5~ci·ed;cies AnÓninlas.·-- a 

di-ferencia de otros pa!s~s en d6n'de ·e>cisten -ccilat;eralmente 

-fondos de inversión organizados como Sociedades Merc:anti les y 

como Fideicomisos. 

Esta misma Ley no hac! a re-f"erencia a ningún tipo 

esped-fi.co de Sociedades de Inversión. pet·a las únicas 

sociedades que se les otorgaba concesión eran las 

Sociedades de Inver·sión ComLtnes que 1nv1erten pt·inc:ipalmente 

en valores de renta variable y en algunos de renta ~iJa~ 

posterio1·mente en 1985. con la upar·ic1ón de una nueva Ley de 

Sociedades de Inversión. cambia su denom1nac1ón genérica de 

"Sociedades de Inversión". "Sacied1:.'\des de Invet·sión 

ComLines"~ con el objeta de distinguir· a estas soc1edadr:s 
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, ' . ,. 
respecto .a ·otras: .. que s~ ª.~tot:1zan: e·r\?.ª ·~_ueva ley. 

Los' afias -de '·1:9aÚ a. :19.82 ·:i=-~~~on .. di-Fi ci les para las 

Socieda.des: de·'~-~~~·~~-s~~-ri »~:~m~~-~~::.:::~~~i"do .·~· la t:a/da .Óel t ndice 
-:.:·:-, -- ·... .. ·_· :: ._,_ -.· -~-> . -- . ~· : . -_·!. 

preci_o~'--·.-'_de ·:,·la B0lsa.::Mexicana de· Vai"ores ocur'rida en los 
'·. ---:·-- - .¡:.- ,.--.:-~·-.-- .".,·_,.--> ··-·:'-' . 

·d~.~1979. 1980 Y'.19.81, _..l_o C~al-~c\usó uri.·gran dé!sánimo:en 
·- . ·: ·•. ' 

los -'~·invEit~-si~·ni-s't·as ._ .. :de .-e~tcis~ fo:~do~, q.U.:i'.eneS-.'_~·~nal'izaron sus 
·--' .:· -- _--- __ : :~ ' .. ~~-: -,-_;: - _· ,;: ___ · 

recur_sos -·-·a· :otras- álternatl.vas~ "de ·_inversi~n :quE!· -~-fi::-ecí an una 
·'-' .;~~- -~-··o·.- -=o--

reiitab i 11 dad Tija. ·oe 1981 .a 1982 las .actfvOS'-net-O~-:-'d-e :estas--

de 

años 

s0ci9dad2s déscendieron en un 16%. 

No obstante, a partit· de 1983 la tendencia alcista del 

t ndice de precios de la Bolsa Mexicana de Valores_, y la 

administración pro-fesi.onal de los .fondos. que ha permitido 

una buena selecci.6n de cartera, han provocado que éstas 

sociedades otorguen e>:celentes rendimientos. lo que ha 

atra.t do nuevas inver·siones. En 1985 los activos de las 

Sociedades de 1 nvet·s ió n comunes ascendían a 46. 648 millones 

de pesos~ ci~ra 1~217% supet·ior a la de 1982 y a Octubre de 

1q91. los "-Cttvas netos llegaron a siete billones ochoc1entos 

cuarenta y siete mil setecientos un millones de pesos. 

4.1 CONCEPTO. 

Las Sociedades de Invet·sión Comunes son inst.ituciones que 

permiten la participación a pequeños y medianos ahor1·adores 

en el capital de las empresas. con.firiendo ventajas a los 
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inversionistas. atribuí bles solamente a Í;Jranc:~es··cap(t.a~es de 

inversíón como puede, ser: 'diversi-FicaC:ió~·~ ·r,eduCción. dei 

ries'go y administrací~·n. ~r~.r~~:¡~o~~~·i·~·~.::T· ·:~:·~~' ~> 

As'imismo 

'::'··.,>._:·,: :><;; -"._;.;l 

son - Jri;;t;{üC:i_on;,s i~_'ci)~~'~di;~, i:le)1a~\c~a1~~; 
:~~ ho-r_'~ ~ do·r·~s -, ; ~~,1.~-~-~ ~:-~}~~-~---~~~?.i~·r~ ~:~-~ d-::.~~ ~~~~ f t: i·c ·i P_~~ .·.,· ~.t:t 

Por lo anterior las Sociedades de _Inversión Comunes deben 

diversi-Ficar las invet·siones. con el -Fin de reducir los 

riesgos que ocasionar.ta la concentración de acciones. Un 

balance adecuado estad a representado por- no más de 15'l. del 

total de la inversión en una sola acción o sea el equivalente 

a 6 ó 7 alternativas simultáneas. y tampoco no menos de 8 ó 

9%.. es decir no mds de 11 ó 13 alternativas simultaneas. (14) 

4.2 REGIMEN DE INVERSION 

Las Sociedades de Inve1-s1ón Comunes por su naturaleza 

están sujetas a un régimen de inversión particular y SUJeto a 

las siguientes reglas: 

1.- La inversión de valores de renta variable no podra 

ser in-fer ioi- al ~Of. da capital contable. Par-a 1 a 

integración de este porc<=ntaJe, se considerasan como valot·es 
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de renta 

3.- La inversión en acciones 'r9pr~sentativas del capital 

social de Lma misma emisora, en ningún caso podrá eHceder el 

30i~ de dicho capital. 

4.- Las inversiones en v~lores de renta -fija de una misma 

empresa. no podrán e::ceder el 30'l. del total de las emisiones 

de dicha empt-esa, con la salvedad de valores emitidos por- el 

Gob1ei--no Federal. o cargo de 1nstituc1ones dE:! crédito 

<emitidos. avalados o aceptados). 

5.- La invQrsión en valor·es emitidos por el Gobierno 

. Fedet·al. en ningún caso podr·á ser in.fe1-1or al 10% dP.l capital 

contable de la sociedad de inve1-s1ón de que se trate. 

o.- La inversión en valores a cargo de instituciones de 



crédito <emitidos, avalados o aceptados). en ningl'.in ca~o 

podrá- e~Ced~f~ ., ~n· c~:mj~ntO e\ 30% del capital contable' de- la 

~o-ci~da'd-~d~·.~, in~~/~i6~-. de ,que' se -.trate. 

·:~ :/ .»'' 

,·~.,.~-~'.:-j::_,~·2T·r;~t~'~-d~~'¡( ~efe ··va1or:es .. y ci·dc:u~e-~fo~ cOry p~a:o de 

venC im-i~-ri~~ ::::~:·,r;·~n~t:-.~;:_~~ ~i~:;-~º-~:: .c~n~i;\~-;_;-~ a_-·~at.~t'i~-~º~d·~,;_.i~·. -fecha -de 

cada·~: addU¡~~-7~i~:-~~r:_~~~-~etá'n-r~v~~~-;t·t~~ :~n·:~ .. ~'11·~~; no~ me.nas· de1 ·1ox -

de· Su ;caP'i·t·a:¡-: ~.~flFá.~ie;.~;- ·"-:- . . ;:· 

-Cuando una sociedad de inversión haya adquirido valores 

de renta variable dentro de los porcentajes m! nimo y máximo 

establecido en los numerales y 2 de este i~c1so~ 

respectivamente~ y con motivo de la redu~c:ión de su capital 

pagado o var-1ac1ones en los pr-ecios de los valores que 

integran sus activos no cubra o se excedan los porcent.:=1.jes 

señalados, podra solic1ta1· a la Comisión N~.c:1onal de Valores 

autorización para rnantene1- temporalmi:nte el de-fec:to o e:~ceso 

corn~spondientes~ lci CLicd se otorgcwá con la cond1c:1ón de que 

no lleve: a cabo nut:?vQs adqu1sic.1ones de los valores caus.;1ntes 

de los mismos hasta en tanta no se reestable;:can las 

por-cent ajes aplicables de acuerdo las presentes 

disposiciones y los 11nearn1entos que con sujeción a ellas se 

señalen en el pt"O$pec:to de:: in-for-mación al p(tblico. 

Las reglas ante1· 101·es son p.a.1-ámetr·os generales 
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señalados por la Circular 12:-16, publiCada en el Diario 

0-Ficial. de la- Federación el 19 de' Noviembre de 19~0, en- donde 

nuevamente se s-eñaián porcentajes y los vali:fres· aprobados 

para la' ínver~ión·. de estas sociedades .. 

4.3 ºVALQRESoVºDQCUMENTQS QUE SE CANALIZAN A TRAVES DE ESTAS 

SOCIEDADES DE INVERSION. 

Los valores autorizados para inversión de las Sociedades 

de Inversión Comunes o de Renta Variable, son acciones y 

obligaciones que pueden componer hasta el 907. de la 

cartera. 

Los valores de -fácil realización autorizados so~ los 

Certi-ficados de la Tesorer:t a de la Federación y los 

Petrobonos. ( 15> 

Tratándose de valores de -fácil realización. se considet·a 

conveniente que se establezc~ mínimo pot- las razones 

expuestas, deseable que no exista un má:dmo señalado, 

porque aunque el objeto de estas sociedades es la inversión 

de largo pla:o; deben contar con ~le::ibílidad. no con el 

objete:> de invertii- pet"manentemente la totalidad de suc; 

recursos en estos valores sino que en caso de que las 

condiciones no Ta.vot-ables. o bien por existir 
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poca o-ferta de t! tules en el mercado p~edan destinar 

temporalmente sus'. recursos en estos instrumentos que 

La _exp~u-ie_nc:=i~ ~~~~C:-~· -~u~ ___ el_ rég~~en~ de ._inversió!'"' debe 

ser lo más -flexible posible, ·a. -Fin de· que las Sociedades de 

Inversión puedan aprovechar: en -~ada mO~~nt"o las oportunidades 

que presenta el mercado., Para efectos de computar los 

porcentajes señalados, s_e util.iza el costo de adquisición de 

los t! tules. 

A diciembre de 1991 existían 74 Sociedades de Inversión 

Co/T'Ún y a Octubre del mismo año, los activos netos ascendían 

a 7 billones 847,701 millones de posos. cantidad que ha ido 

en aumento y que demuestra la importancia de estas Sociedades 

de Inversión en situación de con.fianza y situación económica 

estable-< 16> 
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(14) 

(15) 

(16) 
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CAPITULO V 

5. LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES MEXICANAS. 

5.1 INTRODUCCION: 

En los países en desarrollo como el nL1estro el capital de 

riesgo esta llamado a desempeñar LIO papel de primera 

importancia para lograr el crecimiento y desarrollo de la 

planta productiva. bajo bases de estructuras -Financ:ieras 

sanas. y de recursos adecuados y permanentes. 

5.2 CONCEPTO: 

Son instituciones por medio de las 

inversionista centra sus inve1·siones a plazos largos con 

expectativas de pa1-tic1par· en los dei·echos corporativos y/o 

patrimoniales de la empresa donde invierte (en caso de 

invertir en acc1ones>. o si así lo pre~1ere. adquirir bonos u 

obligaciones que le aseguran Jos rendimientos 

preestablecidos. (17) 

La planta pt·oductiva de los paises en vi as de desarrolla 

está compuesta pot· gran número de pequeñas y medianas 

empresas que no tienen acceso los mercados de valores 
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abiertos. ya sea porCtu·e no cúentan con el historial requerido, 

o porq~e 'no tá"n'gan l .. para enviar 

cent i nuaffierít9- ·i:a '¡¡.:;~:~w~~c~~~n. )e~u~~,.i-da:·-.-Por- laS autoridades o 

cuales muchos 

.éstas empresas, procurando al 

mismo ti~mpo promover su e-Ficiencia y competitividad. se 

crearon las sociedades o -Fondos de capital de t•iesgo cuyo 

objeto primordial es proveer recursos a empresas pequeñas y 

medianas a través de aportación de capital, proporcionándoles 

al mismo tiempo asistencia técnica en las a reas 

administrativas. 'financieras. tecnológicas. etc ••• , lo que 

logrará su promoción y posible inclusión -Futura en 

mercados más abiertos. 

5.3 VENTAJAS 

Para las empresas. las Sociedades de Inversión de Capitales 

otorgan las siguientes ventajas: 

La provisión de recu1·sos -Frescos. permitiendo la 

capital i;:.::tción de empresas pequeñas y medianas. 
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La asistencia téc:nic:a en las áreas adminl.s.trativas, 

financieras, tec:nológic:as~ productivas Y .. de .mercadotecnia 
. :: :;;:·· :-

que les permita aumentar su eTicienc:iá y ~offipetiti.v.idad. 

5.3.lPARA LOS INVERSIONISTAS 

DiversiTic:a -·.:-. .ios_:-~in~_~r-~_Jn.~~-t~~·:_ ~-~~~--p~~~e~·-· o;r~cer,se al 

i 'nvers ioñ i stt.a •... -.-. 

Pernifte" l.:\,_. p'art1c·iPac:i·6n ac:tiva del .inversionl.sta. 

tanto PerSCna' --f! sic: a cerno moral; a _empres~s c:~n gran 

potencial de desarrollo y con- perspectiva -de grandes 

u'tilidades. 

5.3.2 PARA LA SOCIEDAD 

Adem.ás de los bene.ficios que otorgan a los oferentes y 

demandantes de recursos. las Sociedades de I nve1·sió n de 

Capitales ofrecen a la sociedad misma otras ventajas como: 

Fomentar la c:apitali=ación de empresas pequeñas y 

pertenecientes a sec:tot·es de p1·1oridad 

nacional, induciéndolas a una adnanist1·ación pr0Tes1onal 

que les pet·mita crecer y operar con efic1encia; y por 

consiguiente un mayor nüme1·0 de bl.enes. 

servicios y empleos. 
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- Al admitirse a nuevos socios' e~. un gran nUmet~o de 

empresas, se -Fomenta la democrati::aCión de1·- capital·, 

contri.buyéndose a ia distl·1.blu:·ión ·de ··i·a riqUe~a Y .. -.º~r.':~ciBÍido 
la posiblidad a' un gran rúmero ·de nac:¡~nales·'.-~e '~Jaf--tiC:ipar y 

comprometerse c:on el creCimiento e~Oró~iC:~~ á~-:i}~-~~···f? >'..~·, 

5.4 REGIMEN DE INVERSION 

De acuerdo a la Ley de Sociedades de Inversión en su 

cap!tulo relativo a las Sociedades de Inversión de Capitales 

y las c1n::ulares reglamentarias de la Comisión Nacional de 

Valores, las Sociedades de Inversión de C.:\pitales~ operarán 

con valores y documentos em1 ti dos pot• empresas que requieren 

recursos a largo plazo y cuyas actividades estén relacionadas 

c:on los objetivos marcados po1· el F'lan Nacional de 

Desarrollo. 

Las inversiones en valores y documentos que realicen 

las Socieaades de esta tipo. deben suJetar·se a los límites 

establecidos poi· la Comisión de Valores que por el momento 

son los siguientes: 

1.- Hasta el 20'l. de su capital contable podrá invertirse 

en acciones emitidas por una misma empresa promovida, 

pudiendo rebasar dicho l! m1te en casos justi-Ficados que 
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Es necesario aclarar que aunque la Ley de 

Sociedades de Inversión estable~e este límite. no es 

recomendable!' ya que en algunos casos podrt a perderse o 

no obtenerse el control mayoritario de las empresas. La 

~alta de control or1r1cipalmente. originaría di~icultades 

en el establec1m1ento de políticas v soluciones 

operativas que sobre problemas de lci. empresa promovida 

proponga la Sociedad. 

3.- Hasta el 25% de su capital contable podrá invertirse 

en obligaciones emitidas por 

promovidas. 
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4.- Hasta .. el 10'l. -~~ s~1 ~.~pit~l cont~bl~~·p.od~'á .'fiivertir~e 
·¡·_._ ·::':_:_' .. :,_:.:· .. -

en accicine·s -. ·':':r:~pr;esen·t~-~~-~-i~s-: ciel --~~P(~~~]: :-'.~~~~\~;·e:~p-~es?;,._.,:-q·¿¡·e 

-FuerOn .p,r.·~~~~\~~·~-::_- ppr.· :-1.~. :~-~sa~·i:~d~~~::-. ~'~:~,:1~~:~·rs·_i:~~J::d~ que .se 
::_:_.->:;;,: - '. '. 

trate·,· -·sin~ :,_~~-~-~·~~~Ue~da· ·-~~~~--~~~-~~";~~-~:~~~~~-~~:~~~i:~:~~~\i~~:~:~;--~-=~-~- 'de ras 
acciorie_~· ~-~r.~~-~;~s~·ry~~~t{~a-~. :,~·:_deJ_. ::~-~p·i·~-~-~· .. ~.d~ E~9a ~ ~l·~~::;~_de _die: has 

-' .-.-'. ~- '__, 
""' ·~- -.- •-o,_,~,_~ 

empres~s •. _ 

Se consideran einpresaS.que .fueron-promovidas, aquellas 

en cuyas acciones u obligaciones invirtieron su capital 

contable una o más Sociedades de Capital de Riesgo, de 

acuerdo a un contrato de promoción, determinado por acuerdo 

de ambas partes o rescindido por exigencia de 'cualquiera de 

ellas. 

5.- Los porcentajes anteriores se computarán a la -Fecha 

de adquisición de los valot"es t"espectivos. 

6.- Los recursos que t1·ansitor1amente no .sean invet"tidos 

en acciones obligaciones de empresas pt"omovidas, deberan 

destinat"se a la invet·s1ón valores y documentos. aprobados 

por la Comisión Nacional de Valores (que por el momento son 

los mismos que se han aprobado para la inversión de las 

Sociedades de Inversión de Renta FiJa). 

S.S FACULTADES Y OBLIGACIONES OE LA SOCIEDAD DE INVERSION DE 
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CAPITALES: 

La"'soCÍed~d de· Inversión de CB.pit.ales_ se .obliga a.: adquirir 

acciones y/~ o~i ig~·S:ion'ás ~-\.~-é~\(~~<~~ ~f!l~r.esa~.:,-. P~_: d~-~.erm.i na.da 

c:aii-tiCád.· + 

La S~ I .N.C.A •• se ~obfiga a ma~tener la inversión en dichos 

valores por un tiempo determinado o por el tiempo que estime 

necesario pat~a apoyar el desarrollo y la e:<pansión de las 

actividades de la empresa. para que Llna vez, que a su juicio 

los objetivos hayan si do alc<?.nzados. venda l ibt"emente lo~ 

valores en la -forma y pr·ecio qL1e estime adecuado. a t1·avés de 

o-Ferta pt.'.lb! ica privada. (Da ac::Lterdo a los programas de 

colocación aprobados por· la Comisión Nacional de Valores). 

La S. I.N.C. A •• tendrá los siguientes derechos: 

Nombrar cuando menos un c:onsejer-o propietar-10 y a su 

suplente, as.! como a Lln comisat·io pt·opietario y su suplente. 

Los honorarios devengados por los servic1os que dichas 

personas presten. serán cubiertos por la empresa promovida. 

con cargo a su patrimonio. 

Tener acceso a las instalaciones de la empresa promovida~ 

as1 como al sistema de -func1onamiento 

~l~ 
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administrativo de·:'1a .'misffia. 

Contratar en 'forma de 

contadores públ ic:os 1ndePenCrieintes,. para realizar la 

auditoría de sus estados TinancieroS~ 

Proporc:ionar los in-formes del Consejo de Administración~ 

así como sus estadas -financieros a la Sociedad de Inversión 

de Capitales con la prioridad que se convenga en el contrato. 

Contratar- un seguro que cubra sus instalaciones y demás 

activos 'fijos <en caso de que no lo tuviera). 

Realizar su objeto social y_no convertirse en una empresa 

controladora. con-Forme a lo dispuesto en la Le~' del Mercado 

de Valores. 

Además. debe establecerse en el contrato las prohibiciones 
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marcadas ·_por {a :Ley ·_d·e .·s~ciedadés de lnvérsión: 

-,·,- __ )-¿' '_'\'_ ", - :·:~.- ·--.\_-_' -~ 
La emtJresa ·o·~p·r~·a-~6V-i'd~- ríC( POdi:a'· tr.'an_SmitÍr 18 propiedad de 

SUS valo~~"./~~Ll~l~~S e~pT~Sas en cuyo capital participe. 

de Capitales se 

crearon c:on el objeto ·de apoyar- pre-ferentemente a las 

empresas l-elaC:ionadas c:on el Plan Nacional de Desarrollo, que 

en tét·minos generales son sociedades anónimas mexicanas con 

inversión mayoritaria mexicana o que lleguen a tener esta 

característica con la participación de las Sociedades de 

Inversión y que sus actividades estén relacionadas con la 

creación de empleos. impulso a la tecnología. substitución de 

importaciones. incremento de exportaciones. estímulo de 

proyectos industria.les y turí stic:os o cualquiera otra que 

contribuya. al desatTollo ecoromico y social del país. 

No obstante~ el universo de empresas susceptibles de 

canalizarse a estos -fondos es enorme. a manet·a de ejemplo. 

podemos mencionar-: 

- Empresas e:·1tranjeras que busquen su nacional i=.ac1ón. 

- Empresas y proyectos de nueva creación, 

- Empresas en cuyo capital participe el sector p~bl1co, y 

que el Estado esté inten;sado en vender. 
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- Empresas ·pertenecient.es a .sec:to;·~~ que- loS '9obiet·nos· de 
",·.· \' .'" ·._ .·.-. 

las _distintas prov:incias~:y· ~u'n:rcrrp iO.i:i.'· eS'té.~.-- iflt~resados 
... -) 

en promover. 

- En genera 1 ~·.-: ~mpr_esas·_. __ ~:_ p~~i.t~ñ:~·.a~~:.:frt:y7·~:~=---~~~-~T~~as que 

en-Frenten ·- p~obl~-~~~~~ -~f>~,;~~ ~~i;~fi'6'a".1~~~nli-~ñt~ -de' aument.Os 

en su 

capital 

desarrollo. 

Un aspecto importante que contemplan las Sociedades de 

Inversión de Capitales en México. es que a través de ellas 

puede participat· la invet·sión extranjera en -forma novedosa y 

poco eKperimentada en este país. que tradicionalmente ha 

recibido capital e::tranjero en -Forma importante a través de 

créditos bancarios y en menor· cuanti a de inversiones dit·ectas 

transnacionales~ convirtiéndose de esta mane1·a en Ltno de los 

pr1ncipales países deudot·es del mundo~ con l.:\ obligación de 

retornar el capital e intereses independ1entemente de la 

suerte que hayan corrido las inversiones reali~adas con 

dichos recursos. 

'Al igual que las Sociedades de Inver~sión Comunes, los 

invet·sionistas e~:tranjeros podrán participar en el capital de 

las Sociedades de Inversión de Capitales~ hasta complementar 

el 491. de dicho capital. 
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g1 inversionista e;<tnrnje1:0. por su ·e:·:.pe_r,iencia, tiene 

conciencia de los _beneficios que - ·reporta el promo_ver la 

-formación de capital de riesgo, 'su presenC"i'a en estas 

Sociedades sobre todo la del- inversionista ~nstitu~ion~l como 

los fondos de pensiones. comp,añí_~s de seguro~ clubes de 

inve1-sión no pe1-sigue otra cosa que dotar al mercado de 

valores de una sólida base de financiamiento para aquellas 

empresas que signifiquen un proyecto viable y rentable. Por 

consigL1iente. la Ley de Sociedades de Inversión permite que 

part1c1pen en el capital de las Sociedades de Inversión de 

Capitales las siguientes entidades eHtt"anjeras: 

* Personas Tísicas --eHtranjeras 

* Personas morales. e::tranjeras 

.t: Entidades -Financieras del e:-<terior <Bancos~ Sociedades 

de Inversión. Asegur,;dor~~. -ATi-anz-c:\dOras, etc .... > 

* Agrupaciones de personas ~ísicas o morales (Fondos y 

CaJas de Ahorro~ Fondos de Pensiones. etc ••• ) 

En la actualidad se encuentran constituí das 44 Soc1edades 

de Inversión de Capitales~ las cuales manejan recur-sos 

por alrededor de 522,525 millones de pesos. (18) 
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<17> NAFIN No. 19. Oct. 1, 1990 año L. 

(18) Op. Cit. pág.71 

84 



CONCLUSIONES 

Hemos :anal izado a tr-avés· -de éSt·a teS'{S·. en -for·ma gene:_ra_f. 

a las S~c1e'C:jL~de-~; - 'd~- - 't~ve~~Íó"n. E~· imPortan~-:· el- -~apel q~e 
>' ... ·. :· ··.- '. ;. : 

representa~· erí.-.,"~l .. d.~s~_rr~~lo:~_~e _n_úes~ro· ~~t s_. 

-_-._ L~s·~--- -t-~'.~nsfor-'in:-~¡·~~es-
·'-· .. ____ .-.: 

que 

-Financfero - -rTiei<icarlo- con· v·istas a una·-~apertUra ·iritat~-~ac.{onal, 

son. s~_n .::_·:~~d~'-:-·1~:: de ia apertura -F_inanciera -.la qU~'. t~-~Pre~E!nt"a 

-un~-~-~~--'~i-c~.s:~:-~aYores ·-des'a;::i: os, para_. io cuai--s~ -_---det:1B~t ~-: dota_r_ '.de_ 

mayor sol i.de::: a los intermediarios ·naé{~~:~¡~:-S --~.con· el lo 

poder-enFrentarla e-ficientemeflte. 

El -futuro de la Sociedades de Inversión es muy prometedor-

y las opciones son muchas, por ello la modernización y 

Qesarrollo de los -Fondos deberá continuar e inclusive 

actualmente se revisa la posiblidad de otorgar autorizaciones 

a. personas -F:í sicas para operar sus propios -fondos y con ellos 

-fomentar una mayor· competencia en el mercado. 

Es muy importante el papel que representan las Sociedades 

de Inversión en la captación del ahorro interno~ por ello lo 

prioritario de su estL1d10 y más aún jLtgcu·án un papel 

importante en el pr·aceso dE::? desincor·po1·ación bancaria que se 

está llevando a cabo en nue~tr·o pa!s. 

A la -Fecha~ la pat·t1cipac:it:in ael mewcado de los -fondos 
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dentro del.·siste·ma ~_.ffnanc:iero es impresionante" en esencia y 

por ;'el io· ·ef motivO "del .. -od gen de las Sociedades de: In.versión. 

en el muntjo, ··obedece ·.a ·que 'el pequeño y" mediano. invers.i"ani.sta, 

no - ·pod_Í-:1·i\:···ci~;Si=r-Uta,·:· de- aquel las · veiitaJ:;~· ; \.~~r{~.fi·~·io~···:~~e:·.-
·~ sierri_~re 

~xi~~ ~l:.·- ig~·al: que el rest~ del mundo Cuenta con la solución 

de algurlos pt~oblemas .a tt·avés de la .figura Jurídica de las 

Sociedades de Inversión~ ya sea a través-de la captación del 

ahorro interno o la -opcÍ6n- que rept·esenta la inversión 

extranjera para la expansión del mercado .financiero nacional. 

en donde las Sociedades de Inversión juegan un papel muy 

importante. su crecimiento as! lo representa. 

En septiembre de 1991 e>:ist! an 85 Sociedades de 

Inversión, de renta .fiJa para personas -fi sicas. 74 de 

inversión comunes. 37 empresariales, 11 de cobertura y 44 

Sociedades de Inversión de Capitales. 

El monto de los n2cL1rsos que administran las Sociedades 

de Inversión ascienden a Diciembre de 1991. a 70 billones 

67b.204 millones de pesos. pero potencialmente podri an 

aumentar al doble. 

El mercado de las Sociedades de Inversión por lo 

innovador que es • se? encuentr·a continuo crecimiento y 

cambio. los intermediarios -financieros contemplan la 

posiblidad de una apertl.u-a -financiera ya so había 

mencionado, por lo que se han p1·opuesto optimi ;::ar servicios 
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para hacer -frente a la compet!tividad que se avecina. 

Actualmente estudia la implarytación del Sistema de 

ahort·o· pat·a· Rétiro <SAR). con el cual se pretende incrementar 

el ' atiorrO iÍ'rt;erno y -·~s_i;.ar as! -ª':1· Cc_:J_ndiciones de -fomentar la 

inversión. C:OJ1 dicho sis.tema· se ·manejará- un control sobre e.l 

rúmet·o de trabajadores y ·de empt·esas. Con lo anterior. se 

lograr:! a la _ ~ecep-c~~n.~ y '7'Pl icac~O n .de depósitos, ~ue deberán 

realizar las erripres.a?-·___ -~ un banco n~tcept~r y debé ra 

indiv~dualizarse un - ~'nimero -de - CL1enta 
'·.:-- ·.:- . . 

banca~io por cada 

trabajador, con la ccin~i.g~'ient'e obl igac:ión de proporcionar 

estados de cuenta tanto a las empresas como los 

trabajadores. 

Por lo anterior. a-lrededor de 600~ 0(10 empresas y 

aproximadamente 12~000,000 de trabajadores tendr:! an t·ecursos 

-frescos que se podr:! an invertir· en Sociedades de Invet·sión ya 

creadas~ o creadas expro-fesamente para este propósito. Es 

importante poi· ello conocer a las Sociedades de Inversión. lo 

cual -fue propósito -FLmdamental de la pr·esente tesis 

p1·0-fesional ~ y baJo ese propósito que las abogados o .futuros 

Licenciados en Derecho estén ente1-ados de los avances que 

e>:isten cuanto al maneJO de los 1·ecursos ~inancier·os. 

encontt·i'~ndose todo ello inme1·so den"lt·o del marco JL1r:! dice que 

regula a las Sociedades Mea1canas. en la Ley de Sociedades de 

87 



Inversión. 

Eii loS Estados: - Unidos~· de Nortea.méri.c:a<,·. existen 1990 

-Fondos; -~-·,¡".d .:'.~,~~-{~;{:'/~~~~e}~·~( p;;·t~nc:·i:~l ~de -~~ec:-imienfo· tjué·. se 

:~~:: '.' ::li:~k~n~~:'"~ 1 :rch~t:;:e:~:i::a:::e::i::v:::i:~n:: 
C'.'e1_- si-91~~~-~x .. ;--;0

:
0
" 

Además~ el per-Fil que se puede manejar para crear 

Sociedades de Inversion puede ser muy variado, ya sea que se 

creen tomando en cuenta el tamaño de los activos~ por la 

región en donde -fueron constitutdas. o se especialicen por 

paises. decir. ante la apertura -financiera de nuestro pa! s 

y la -firma del Tratado de Libt"e Comercio con Estados Unido~ y 

Canadá se presenta la oportunidad de la creación de Fondos de 

lnve1·s16n oue se coticen entr·e los países mencionados. 

Las Sociedades de Inversión en Mé}:ico se encuentran en 

una etapa de madu1·acion. los t=ondo~ mexicanos que se cotizan en el tienen buena aceptación de los 

inversionistas e~:tranJeros y atraen el -flujo de capitales 

.foráneos hacía nuestro p~í s. motivado desde luego por la 

c:on-fian::,:1 que ha. cr·eado lM política económica que est.:l 

siguiendo el actuc.tl Gabawno. 

Al e~<poner en la pt·esente tesis las c:aracterí sticas 
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-fundamentales, la -forma de 01-gan1z.aci6n y -funcionamiento de 

las Sociedades de Inversión se pretende qu~ el- le'ctot· ·conozca 

la importancia que representan para el sector_ -financiero 

éstas Sociedades • .fortaleciendo su cu-ltura -financiera. además 

de establecer las bases de su estudio y -fomentar su 

conocimiento. 
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