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INTRODUCCION

El Sistema Financiero Mexicano s¢ conforma por diversos tipos de institucioncs,
0s que se dividen en bancarios y

entre los que se encucntran los Intermediarios Fi
no bancarios, los primeros comprenden a todas las Instituciones de Crédito y dentro de

los segundos se encuentran las Sociedades de Inversién que sc localizan en ¢l rubre de

Intermediarios Bursatilces, siendo este tipo de sociedades, ¢l objeto de la presente tesis.

1 que es la

Las Sociedades de Inversién llevan bo la Intermediacion Burs:i
compra de valores bursitiles y la colocaciéon de sus acciones en la Bolsa Mexicana de

Valores, dando Ia oportunidad a los pequeiios y medianos inversionistas de acceder al

Mercado de Valores.

Dentro del Sistema Financiero las Sociedades de Inversion son las institucioncs
mas jovences, definidas por cl sistema como una canasta de instrumentos de inversién,

administrados por un grupo de especialistas en la materia de mancejo de valores.

Las Sociedades de Inversion sc encuentran reguladas por su propia ley, como por
Ia legislacion comercial, bancaria, financiera y disposiciones de cardcter general que
emiten la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores, siendo cstas ultimas las encargadas
de cstablecer los mecanismo y procedimientos que deben seguir este tipo de instituciones
para su funcionamiento y organizacion, dependiendo asi de gran manera de lo que se

ordcna cn estas disposicioncs.

Al momento que la Comisién Nacional Bancaria de Valores expide este tipo de
normas se¢ convierte en autoridad, siecndo un organismo creado para vigilar cl
funcionamicnto de las instituciones que conforman cl Sistema Financiero Mexicano, es
por cllo que en esta tesis se propone que exista una Ley Orginica para las Sociedades de

Inversion con la finalidad de que en clla se encuentre todo lo relacionado a Ia

organizacién y funcionamiento de este tipo de instituciones y con ello quitarle a dicha



Comisién la facultad de regular sobre las sociedades de inversion en los aspectos antes
mencionados para que sélo que encargue de vigilar que las actividades que realicen se¢
Itleven acabo dentro del marco legal correspondicnte y de no ser asi imponer la multa o

sancion correspondiente.

Este trabajo sc encucntra conformado por cuatro capitulos en ¢l primero se
destaca los origenes de las sociedades de inversién, asi como los inicios de estas

instituciones en nuestro pais y su evolucién dentro del mismo.

El segundo seiiala y define a los conceptos esenciales que son necesarios para la
mcjor comprension de las instituciones objeto de esta tesis, también se explican
detalladamente todos y cada uno de los articulos que regulan de una u otra mancra a las

sociedades de inversion.,

En ¢l tercer apartado sc¢ habla de lo que la Doctrina Mexicana expresa y
manifiesta sobre este tipo de sociedades, asi como los tipos de sociedades de inversién que
existen para clla, por otro lado se hace saber quiencs participan en ¢l funcionamiento de

cstas instituciones.
El cuarto y ultimo capitulo, hace referencia al ahorro en México y se encuentran
todos los motivos por cl cual se propone la creacién de una Ley Orgianica para las

Socicdades de inversion, del mismo modo se¢ encuentra cual seria ¢l contenido de esta ley.

Por todo lo anterior es interesante el cstudio y regulacion de las Sociedades de

Inversion, en sus diferentes aspectos, por que son de las pocas instituci s que fe tan

¢l ahorro en ¢l pais y resultan una buena opcién para realizar esta activad.




CAPITULO1
ANTECEDENTES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION

* 1.1 BANCA DE INVERSION

El origen de la banca de inversién se da en el siglo XVI, cuando ciertos grupos de

_'vcorredores se reunfan en las escalinatas de algin edlﬁcxo publico o templo de la Cludad de;

; sek:de"titulo's de
rcado dc descucntos

tro: de redes de descuento

enlrc banco comercmles y el podcroso banco d emlsxé l: stgulente paso ‘en esa evolucién’

hacia dos mercados deslmdados de dmcro y capnales estuvo consutundo por la f undnclén dela

Banca de Inversién.?

' IGARTUA ARAIZA, Octavio, Sociedades de Invcrsldn Exy ivas y Realidades, Academia de Derccho -
Burs:iul A.C., México, 1980, p 25. - . .
2 1dem.



La bnncn de mversnd se 'dedlcu a manejo y toma de valores y su funclén prmclpal esla’”
'deponer en relﬂclén al ‘mundo ndustrml en expansion con el mercado de capltulcs. Tnmbxén
: 1 cr clmlento y especializacién del mercado financiero. En el

lexiéuajé"lzi’ b se denomma Investment Banking ¢ incluye: los lnvestment

Tmsls, Underwnters ys'en concepto auxiliar, Dealers y Brokers. En Europa continental esta
banca de mversnén mcluye las llamadas “Sociedades Generales” , Sociedades Mobiliarias y

3

L Bnncos de Negoclos.

Tan poderoso tronco de inversién profesional se ha enriquecido después con las

sociedades de inversién: Sociedades cerradas o In t Companies o abiertas Investment

Trust.

En América Latina por el poco desarrollo de los mercados de valores, las operaciones
tipicas de la banca de inversién, se efecttan como actividades departamentales de los bancos
de deposito, de las financieras, bancos de fomento industriales y de desarrollo, es decir que en

estos paises las actividades de la banca de inversién.se encuentran dentro de la banca de

desarrollo,

Los bancos. comercmles y las Socxed dc eras: pamcxpan en el negocno de

g dlsmbucnén de valores en Méxnco como colocadores de 6rdenes recxbldns de Ia chenteln

Los principales servicios de la banca de inversién son:*

. Comiamr;

. Vender a otros distribuidores o al menudeo al publico;

. Actuar en concepto de consultores;

. Actuar en concepto de protectores de clientela interesada en valores, y

. Todas aquellas otras funciones que tienen relacién con las operaciones del

negocio de la inversién de valores.

? Ibidem, p, 26
4 Ibidem, p, 29

(8]




Las ventajas del serv alizados a través de la banca de inversién:®

. El senudo de rcsponsabxlldad d as mstntucnones especnahzadas en ln

dlslrlbucnén de valores moblllarmS' :

. La tendencia a operar en un blano de competencm sana respecto de otros
colocadores, con beneﬂcn_o sobre el mejor precio de la operacion;

. El conocimiento de los requisitos legales y los gustos de las clientelas de
ahorradores en punto a papeles de inversién, y

. La excelente informacién sobre la marcha de los negocios en general y de

las firmas emisoras en particular.
1.2 ANTECEDENTES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION

Varios especialistas precisan que ¢l origen de las sociedades de inversion se dieron en
la antigua Grecia y posteriormente, en Roma, en donde se encontraban grupo de personas que

confiaban su patrimonio a terceros, con la finalidad clarn e mdudable de que Io admmlstraran

de la mejor manera posible.®

diversificados.

* Ibidem, P, 29-30
“ VEGA RODRIGUEZ Francisco J., Sociedades de Inverm}n 2, Grupo detorml Lcén, Méxxco, 1998 p 18
TINSTITUTO DE INVESTIGACIONES JURIDICAS IJNAM Du:clanaria Jnmln:a tomo 1w, Porrua, México,

2001, p 2966



“El mer ado holnndés le proleccxén ala ndmlmstracnén de fondos, por pﬂrtc de
"\comcrclantes en. f’orma muy parcclda al mancjo tfplco de una soc:edad de mversnén, como
.'consecuencm es ahi donde se onglna la socnedad por acciones. Por otro Iado en el snglo XVI

cn mercado fi nuncnero mglcs incorporaba una banca de mvers16n con servncxos financieros

" como:® .
. _Cbrrcpohédl]as;

*. Frutosy opciohes (en divisas);
e - Cambios Inte/r_nacio‘halcs y

* e Comerci6 de crédito ihiverhaq‘ior‘_lal.

n: centro ,f' nancicro mtemacxonal las operucxones de

valores, que acluaron

istratis Kantooren y su objetivo cra el

dc ofreccr al’ pubhco adqmsxclén fracclonada de determinados valores mobiliarios, los

_cuales por su alto valor o escasez, no se encontraban a la disposicion de los ahorradores

medlos y pcqucﬁos los valores se deposnaban en los cofres de la negociacién administradora

TUVEGA RODRIGUEZ, op cit..p 19
"ldm|.. : :




Cyse emnlfnri “certificados dc dcpéslto o brgnjndo"ql‘p'dr‘thdd_r el derecho de una cuota-parte de -

"los lftulos deposnados.

o Esta administracién se limitaba a cobmr l‘os,’ cupoh;@:_s_;_.~rebréséntar los votos en
»usambleaé ya la deduccién de los gastos de gesﬁén.’ En realidnd ésta no cra una verdadera
-sociedad de inversion en el concepto modcmo por que. no procedfan deliberadamente a la
diversificacién de cartera. Toda operacién de nrbxtrnje vcnta y/o compra les estaba prohxblda
Esias administraciones operaban también con- valores extranjeros, es decir, con las

limitaciones obvias, estas negocxacxones representabnn los pnmeros antecedentes de las.

sociedades de inversién de tipo fijo.

Tanto los antecedentes y origenes de las sociedades de inversién en su concepcién
moderna, se remontan a empresas administradoras de inversién establecidas en Holanda, Gran

Bretaiia y Francia durante los ultimos aiios del siglo XVIl y XVIII.
1.3 PRIMERAS SOCIEDADES DE INVERSION

Se dice que el primer ejemplo y esquema parecido al actual de una sociedad de
inversién se dio en Bélgica en 1822 con el nombre de “Societé Genérale de Belgique®, que
se anticipo a su época en la idea de captacién del ahorro mediante la diversificacién de
riesgo'! )

Pero no fue hasta 1860 cuando empcmrori a opcmrkcn Gran Bretaﬁa los primeros
i detcomxsos de inversién (Trust de inversién), cuyo objetivo prmcmal era la dxversnﬁcacnén
“ delos nesgos o : :

‘ Después de que se promulgan en Inglaterra las leyes de 1862y 1867 ‘que autorlmn a
“usar los’ fideicomisos como negocio juridico base para limitar, de un lado, lu‘_responsabllxdad

de los inversionistas participantes y, del otro, destinar el patrimonio comﬁﬁ ala adquisicion de

" IGARTUA ARAIZA, op cit., p 37
" VEGA RODRIGUEZ, op cit., p 20
2 1dem



los valorcs burséules, aparecc, qulzés, la pxoncrn de Ios fondos‘de mvcrsxén con el nombre de

“Foremg and Colomal Govcrmen( Trust” en 1868." 3.

; ' A (' nales del S|glo XVIII, surgen los primeros antecedentes de los fondos de mversnén, \
‘ cnlonces “conocidos como “Administradores de Valores” , que ofrecfan al . puiblico’™ la
.'bnd,qmswlé_n fraccionada de valores mobiliarios, mismos que por su alto valor, no podian ser
'}com.;;rado's individualmente por los pequefios y medianos inversionistas. Los recursos se
o mvertfan en valores de entidades inglesas y extranjeras; los administradores estaban obligados
superwszu' detalladamente el comportamiento de la cartera. Esos fondos tuvieron gran
e captacxén a nivel mundial, debido al cuidadoso proccso de seleccion de componentes de su
.;‘»curléia ya las’ facultades que tenfan los administradores para evitar pérdidas y mantener
reservns por medxo de la venta de valores, siempre y cuando se garantizara la proteccion a los

mversnomstas.

A fi nales del sxglo XIX sc desarrolla ¢l concepto de fondos de inversidén por la gran

neccsndnd fi nanclcra para el fortalecimiento de su infraestructura.

) No es sino hasta 1864 que surge el primer fondo de inversién en Estados’ k
_Umdos llamado “Bos(on personal Property Trust”, con operaciones mmobllmnas :
-al com|cnzo y quc postenormcnte se convlerlc en un fondo de capital cerrado. En

1904 se consutuye la “Rallwny and Ligth Securitics Company” cuya cartera se

componc de valorcs emmdos por compnﬂias de servicios publlcos.

El auge de las socnc es  de”inversion fue hasta el afio 1920, cuando’ debido al
_”crecxmxenlo reglslrado por la economfa estadoumdensc, se sentaron las bases para el desarrollo
: dc las nucvas socnedadcs de mversnén De esta manera, en 1924 surge las primeras sociedades

- que ofrccuan publlcamen(c sus acciones en el mercado secundario.

* ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL A.C., Notas Sobre Soc:edadcs de Invers:on. Editorial
Fiscal y Laboral S.A de C.V, México, 1992, p 6

" VEGA ROFRIGUEZ, op cit., 20
* ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL A.C., op cit., 6



Como; consecuencm de. la cnsns del 1929 también conoclda como La Grnn Rec- S|én,.

ocasiono que un gm ‘parte de’ la" socnedadcs de mversxén f‘uerzm nfectadas al’ encommrsev

sumamente levantadn

sto.es’ en. vmud de quc se habmn dedicado a‘financiar la’ compra d

provocadas en parte, la temble snuacnén econdémica que apenas estnban superando. !

Laley més lmportante que se promulgé fue la Ley de S ciedades de lnversxén en 1940,

establcclendo con ello el marco legal para las operacxones de esos esquemas. Enlre otros
asuntos, esa ley estableci6 la obligacién de proporcionar mfonnnclén qompleta y fidedigna a
los inversionistas, sbbre asuntos de gran trascendencia como lzis poh’ticds de inversién y la
naturaleza de los -valores adquiridos. Como -complemento, se establecieron algunos
ordenamientos de singular importancia para la reglilacién adecuada de las socicdades como lo
fueron: -los requisités’ de opemcioneS' los titulos que podian ofrecer los diferentes tipos de

sociedad; Ila polmca.de dlstnbumén de dmdendos, las actividades no permitidas y la

 Ihidem, p, 9 G o
- VEGA ROFRIGUEZ, opcn p2|



Durante los afios 50 y 60 se, mamﬁesta el au;,e de la econom{a estadoum ense y el

repunte Europeo que significo la expnns:én d bmvel de actlvxdad y del ingreso monetano los

paises avanzados se propusleron aum
nversién. Sin embargo no fue hasta la expl

propicio el crecimiento de las SOCledﬂde
de los mercados internacionales dé' capxtales en los afios 70 después del den'umbe del sxslema

de Bretén Woods, y la aparicién de la nueva economia globalizada que hubo un amplio y -

vasto lugar para las sociedades de inversién.'®

En la actualidad las sociedades de inversién han crecido a un ritmo incesante por la

oportunidad que dan al pequeiio y mediano ahorrador de invertir en el mercado financiero.

1.4 LA EVOLUCION Y DESARROLLO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION EN
MEXICO.

Dentro de América Latina a México se le considera el pionero en lo concerniente a las
sociedades de inversién pues el primer indicio legal que se tiene es en el afio 1950 que fue
cuando se expidi6 la primera Ley de Sociedades de Inversion y un afio después se promulgé el
reglamento de la ley anterior, pero ninguna de estas normatividades tuvieron resultados

practicos por ser confusa y ambiguas.'®

En consecuencia fue sustituida por la promulgada en diciembre de 1954, la cual
corrigié algunas de las fallas de:la anterior, sefialando aspectos fundamentales tales como la

composicion de los fondos, y el ipio explicito de la diversificacién de riesgos, esta ley

tuvo una vigencia muy efimera y éb’iiigarse en 1955.
No fue smo hnstn un m’io despues en 1955 que las sociedades de inversién comenzaron
. adar frutos a pamr de las’ reformas hechas a la Ley de Sociedades de Inversién de 1955, en
: Scptxembre de 1956 fue establecnda la primera sociedad de inversién, que se denominé Fondo

iyk de, lnvcrsuoncs Renlablcs, que después se llamé Sociedad General de Inversiones S.A, y

" lbem : )
P IGAR' TUA ARAIZA op cit,, p 135.

cf ciente de penetracion . fi nancxera, lo cual e



que hoy esta - . integrada dentro:la. familia d fondos :de-inversién del Grupo' Financiero

Banamex.?

1 ¢ pocn en México favorecieron la constuuc:én de

Lns condxcxon

socnedndcs de mvcrsnén, a causa’de lversldad de sus ramas de produccién.

Nuestras sociedades:d mversnén han sido patrocinadas directamente por grupos o

g consorclos econémxcnmente destacados en la vida del pais.

Ijri '1963‘ sé modiﬁciiron algunos articulos de¢ la Ley de Sociedades de Inversidn,
B : cre{lndose dos nuevas soctedades, llamadas Fondo Industrial Mexicano y ¢l Multifondo de
: Dcsarrollo, ‘también es este tiempo se utilizé la figura de la concesién como medio juridico a

‘través del cual podfan formar sociedades de inversi6n,?'

En sus primeros diez afios de existencia de las sociedades de inversién tuvieron un

crecimiento notable, reduciendo su actividad en los 70’s debido a las deficiencias en la -
legislacién. La mas importante es la referente a la recompra de las acciones por. parte de las
sociedades, lo que daba en consecuencia que las utilidades eran tan pcquei‘ias que ‘el costo

financiero litcralmente deterioraban las utilidades.

En 1980 debido a las ncccsndades de los mtermedmnos y con el fin dc promover una:

se-inicio la tendencia a la baja del mercado de: capitales; dlf cultﬂndose la promoclén/ y"r

consolidacién de esas sociedades.?

3 ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL A. c opecit.,
*! VEGA ROFRIGUEZ, op cit., p 22 .
2 |dem

9.




. Olra razén que hmnto el crcc1m1cnlo de las socledades de mversnén, fue que nlgunas

veces ‘las ‘utilizaban como mstrumentos auxlhares de fi nancmmlento del - proplo grupo :

concesionado.

Con el progreso del mercado de valores en el"aﬂo de‘ 1985 se incremento el numero de’
sociedades de inversién y el valor de sus acuvos netos, mxentms que el rendimiento ofrecido a”

los inversionistas se ubico en los ultlmo nﬁos como uno de los mas atractivos en el snstemn".‘

financiero mexicano, asi como mmblén s promulgo una nueva Ley de Socnedadcs de

Inversion.

En 1988 se dio la pnmera colocncnén de las sociedades de inversion de capltales qu.

pueden operar con valores y documentos emmdos por empresas que requieren recursos a largo :

plazo.

“En. 1989 aparecleron las denommndns “Socicdades de Inversion para Pcrsonus
. Morales , cuyo obJetlvo fue hacer mas eficiente el proceso de inversién a corto lazo de las -

= : empresas. Estas podrian invertir en instrumentos de deuda, preferentemente papel comercial,

“asi como otros instrumentos como Certificados de la Tesoreria de la Federacién. Titulos de
crédito al portador emitidos y liquidados por el Gobierno Federal a su vencimiento (CE’I‘ES),
Bonos ajustables del gobierno federal. Instrumentos de crédito a largo plazo, Ajustables
periédicamenter segiin ‘las variaciones del indice Nacional de Precios al. Consumidor. y -
liquidables al vencimiento (AJUSTABONOS) y Bonos de desarrollo del Gobxemo Federal .
Titulos de deuda emitidos por el Gobierno Federal con el propéslto ‘de fir an xar proyeclos de L
maduracién prolongada (BONDES) 3

y duphcaran acnvndades con olras mstxtucnones f inancieras y fomentur su utlhzacu’)n

U2 tbidem, p, 23




es por ello que en la normatividad encontramos diversas deficiencias y en consecuencia se han

realizado muchas y variadas reformas a las leyes de sociedades de mversnén, parn adccunrlas a

las necesidades del sistema 'y mercado financiero mexicano.



CAPITULO I
MARCO JURIDICO NACIONAL DE LAS INSTITUCIONES DE CREDITO

2.1 CONCEPTOS FUNDAMENTALES

SOCIEDAD.- Agrupamiento de diversas personas que han puesto algo en comin para

comparur el beneficio que pueda resultar de ello, y al que la ley reconoce una personalidad

S moral'o Jur{dxca, considerada como propletarm del pntnmomo social. 24

S_OCIEDAD MERCANTIL.- Es la

“mercantil, utilizando alguno de los tipos reconocidos

i

rdo con la legislacién

SOCIEDAD ANONIMA.- Sécigdﬁd vh.lé;cinlfil que cxiste bajo una denominacién
social y se compone exclusivamente de socios cuya 6bligaci6n se limita al pago de sus

aportaciones.

SOCIEDADES DE INVERSION.- Las sociedades de inversién son las sociedades
anénimas, autorizadas discrecionalmente bar la Comisién Nacional Bancaria de Valores para
la captacién de recursos provementes del pequeﬂo y mediano inversionista, con el fin de
invertir en la adquisicién de valores y documentos mscmos enel Reglstro Naclonal de Valores

de Riesgo, obteniendo asf un beneficio al acrecentar su capltal mvemdo

Sociedades anénimas constltmdas con el ob_]eto de udqumr valores y documentos
seleccionados de acuerdo al criterio de dwersnﬁcacnén de nesgos, con recursos provenientes
de:. la colocacxén de las acciones representativas de’ su cupltal socml entre el piiblico

inversionista.

Podran ser sociedades de mversuﬁn de: rcnta varmble, cn instrumentos de deuda, de

cnpnales y de objeto limitado.

’: PINA Rafael, et alli, Diccionario de Dcrecha Porrua, Méxlco, l996 p 458-459
Idem E .



SOCIEDAD DE INVERSION DE RENTA VARIABLE.- Las sociedades de’
inversién de renta variable operarin con activos objetos de inversion cuya naturaleza
corresponda a acciones, obligaciones y demds valores, titulos o documentos represemativds de

una deuda a cargo de un tercero, que sean designados como valores por la ley.2

SOCIEDAD DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA. .- Estas operardn
exclusivamente con activos objeto de inversién cuya naturaleza corresponda a valores, titulos

o documentos representativos de una deuda a cargo de un tercero.?’

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITALES.- Operaran preponderantemente

con-activos obJetos de mversnén cuya naturaleza corresponda a acciones o partes socnales, :

obhgacncmes y. bonos a cargo dc emprésns que promueva la propia sociedad de inversién 'y que .

requxeran recursos a medlano y largo plazo

lNVE_iiS'léN';"'DE OBJETO LIMITADO.- Operardn =

tos de inversion que definan en sus estatutos y prospectos ,

SOCIEDADES DE

xcluswamentc cdon los actlvo o

mformactén al publxco m

s que forman el patrimonio de una persona’

‘0 moral, con dedu

CAPITAL “‘SOCIAL. VEs el monto stablec:do deuna sociedad‘

R i mercantnl y expresado en moneda dcl curso lcgal

aciones realizadas

-por los socios.

% Ley de Sociedades de Inversién, Mc Graw-Hill, 2002,
2 [dem

2 1dem

* ldem




2.2 CONSTITUCION POLITICA DE LOS ESTADOS UNIDOS MEXICANOS

El fundamento constitucional de la Ley de Sociedades de Inversi6n se encuentra en los

siguientes articulos:

ARTICULO. 71.- El derccho de iniciar leyes o decretos compete:

L~ Al Presidente dc la Repubhca e
I1.- A los dlpumdos y senadorcs al Congreso de la Un|6n,

II1.- A las lcglslaturas de los’ Estndos

ARTICULO. 73 EI Congrcso iene fa

S|gu|cntcs.
I- l’romulgar y ejccutar lns lk
la esfera ndmmlstmtlva asu exucln obscrva

El surglmlcnto dc una Ley de Soc:edades de’ lnversnén se fundamcma en estos
preceplos consmuclonnles, debldo a quc la iniciativa de esta fue propuesta por el Senado de la
o ircpubhca, aprobada y expednda por el Congreso de la Unién y promulgada por el Presidente de
Tos. L‘stndo Umdos Mexmanos Vlccntc I‘ox Quesadn Como podemos observar este proceso fue

: confprme lo estgblecc la’ propxa Consulumén. Importante.




econémlco y'e ‘emplco y una mis Justa distribucién del mgrcso y la rlqueza. -

vpermltn el pleno ejercnclo de la libertad y la dignidad de los mdmduos, grupos y
,clases soc nles, cuya seguridad protege csta Constitucién. '

El Esmdo plunearé conducird, coordinard y orientard la nctnvndnd

econémlca nacmnal y llevara al cabo la regulacién y fomento de las actividades
‘ quc ‘demande el interés gencral en el marco de libertades - que ‘otorga esta
: Consmucxén..

“Al desnrrollo econémico nacional concurriran, con rcsponsnbxlldad social,
el scctor pubhco, cl scctor social y el sector prlvado, sin menoscabo de otras formas
de actividad econémica que contribuyan al desarrollo de la Nacién.

El scctor piblico tendrd a su cargo, de manera exclusiva, las arcas
estratégicas que sc sefalan en el Articulo 28, parrafo cuarto de la Constitucién,
manteniendo siempre el Gobierno Federal la propiedad y-el control ‘sobre los
organismos que cn su caso se establezcan, ' '

Asimismo podra participar por si o con los sectores social y privado, de
acuerdo con la ley, para impulsar y organizar las drcas prioritarias del desarrollo.

Bajo criterios de equidad social y produclividud se hboynr:i ¢ impulsard a
las empresas de los sectores social y privado de la economia, sujetindolos a las
modalidadcs,quc,dicie cl-interds pl'xblic.o. y al uso, en beneficio general, de los
recursos pro‘dﬁctivés, ‘cuidando su conservacién y el medio ambiente,

} La. lcy éélnbleccré los mecanismos que faciliten la organizacién y la
¥ expansu&n dc la ncuvtdad ccondmica del sector social: de los ejidos, organizaciones

. de trabnjndorcs. coopcratlvas. comunidades, empresas que pertenczcan mayoritaria

* Constituicién de los Estados Unidos Mexicanos, Editorial Sista, 2001, p 12.




ABTiCULO. 28.- En los Estados Unidos Mexicanos quedan prohibidos los

'mbnopolioﬁ, las pricticas monopdlicas, los estancos y las exenciones de impuestos

en los términos y condiciones que fijan las leyes. El mismo tratamiento sc dara a las
‘prohibiciones a titulo de proteccién a fa industria.

""“En’ consecuencia, la ley castigard severamente, y las autoridades

'pérseg‘uirén con eficacia, toda concentracién o acaparamiento en una o pocas manos

de articulos de consumo necesario y que tenga por objeto obtener ¢l alza de los .

precios; todo acuerdo, procedimiento o combinacién de los productorcs.\

'mduslrlalcs, comerciantes o empresarios de servicios, que de cualquier munera‘ﬁ i

hagan, para evitar la libre concurrencia o la competencia entre sf y obhgur a.losy. -
consumidores a pagar precios exagerados y, en general, todo lo que constituyh iinu

ventaja exclusiva indebida a favor de una o varias personas dctcrmmndas y con' .

perjuicio del piblico en general o de alguna clase social.
Las leyes fijaran bases para que se seilalen precios méximos a Ios ar(lculos._
materias o productos que se consideren necesarios para la economia’ nacnonnl o eI

consumo popular, asi como para imponer modalidades a la organizacién dc la®




dnstnbucusn de csos : an[culos.

intermediaciones mneccsnrms o excesxvas provoquen msuﬁclencln en el nbusto asi

como el alza dc preclos. !
organizacién pam el mcjor culdndo de sus mtercses.

La ley protegera alos. consumxdorcs y propu:mra su

No constituirin monopollos las funciones que el Estado ejelza do manera

exclusiva en las siguientes’ dreas cstmtégtcus. correos, telégrafos y radlolclcgrnﬂ'n.'
petréleo 'y los demds hidrocarburos; petroquimica bisica; mincrales radioactivos y
generacién de.encrgia nuclear; electricidad y las actividades que expresamente
sefialen las leyes th expida el Congreso de la Unién. La comunicacién via satélite
y los ferrocarriles son éreas prioritarias para el desarrollo nacional en 10s términos

del articulo 25 de csta Constitucion; el Estado al ejercer en ellas.su rectoria,

protegerd la seguridad y la soberania de la Nacién, y al otorgar concesiones o:
permisos tendri o establecerd ¢l dommlo de las rcspectlvas vins dc'

comunicacién de acuerdo con las lcycs de'la mutcrm. .
E!l Estado conmrn con los orgnmsmos y empresas quc requ:ern parn ‘el

cficaz mancjo de las drcas estmtéglcns a su cargo yen las uct

prlorltarlo donde, dc ncuerdo con las leyes, pnrtlclpe por si’ o con los scctores socnalf :

"y privado.
" 'El Estado tcndrzi un banco ccntral que scr:i auténomo en el ejercicio de sus
funciones y en su administracién. Su objetivo pnorltano serﬁ procumr la estabilidad

del poder adquisitivo de la moneda nacional, fortalectendo con ello la rectoria del
dcsurrollo nacuonal que corresponde al Estado. nguna autoridad podra ordenar al
banco conccdcr ﬁnanclamxenlo.

No constituyen monopolios las funciones que el Estado ejerza de manera
exclusiva, a través del banco central ‘en las dreas estratégicas de acuilacion de
moneda y emision de billetes. EI banco central, en los términos que establezcan las
leyes y con ia intervencidn que corresponda a las autoridades competentes, regulara
los cambios, asi como la intermediacién y los servicios financieros, contando con
las atribucione$ de autoridad necesarias para levar a cabo dicha regulacién y
proveer a su observancia. La conduccién del banco estard a cargo de personas cuya
designacion serd hecha por el Presidente de la Repuablica con la aprobacién de la
Cz‘imnm ‘de Senadores o de la Comisién Permanente, en su caso; dcscmbcﬂarﬁn su
encargo por. periodos cuya: duracién y . escalonamiento provean al cjercicio

auténomo de sus funciones; sélo podrin ser removidas por causa grave y no podrin

malenas [ % produclos, a-fin: dc,evnar que :

dades de cur.’xcter"



clentll‘cns, ‘culturales o de benel‘ccncna Las pc

5 doccntcs,
conduccuSn del banco central,’ podrnn ser quctos de JLIICIO po

ico conforme a lo -
. dlspueslo por el nrt{culo 110 de esta Consnluclén. f U ’
No consuluyen monopollos las nsocmcnones de trabaJado S formndus para_

pr eger ‘sus propnos intereses y. las asociaciones o socledudes cooperauvas de

: productores para que, en defensa de sus intereses o del mterés general vendan

: ;dlrectamcnte en los mercados extranjeros los productos naclonnles o industriales

: que sean la prmclpul fuente de riqueza de la regién en que se produzcan o que no
- sean articulos de pr:mera necesidad, siempre que dlchas asociaciones estén . bajo
vigilancia o amparo del Gobierno Federal o de los Estados, y previa autonzaclén
que al efecto se obtenga de las leglslalums respectxvas en cada caso. Las mismas
Legislaturas, porsioa propuesta del EJccuuvo podrin derognr, cuando asi lo exijan

las necesidades publicas, las autorizaciones concedxd ‘para la’ formnclén de las

asociaciones de que sc trata, L O
Tampoco constituyen monopollos Ios prlvxleglos qu ‘determinado -

tiempo se concedan a los autores y artistas para la producclé

e sus obras y los que -
para el uso exclusivo de sus inventos,” se ,otor 8

. perfeccionadores de algunn mejora,

* Ibidem, p 18-20

18




R lo consnguncnte cl Banco de México regulara a las socledade «

- ~_que parucxpen o conmbuyan con el funcionamiento de estns soclcdade
*2'.3‘, LEY'.DE SOCIEDADES DE INVERSION

Esta ley se encarga de regular el funclonamlento, orgumzu ién'y todo lo- relacxonado, )

con los diferentes tipos de sociedades de mversxén que ex:stc cn el Slstema I‘mancncm :

kMexncano, se encuentra conformada por 11 capitulos, 97 am’culos y fue’ pubhcnda en Ia'.f -

‘Primera Seccién del Diario Oficial de la Federacién el lunes 4 de j junio de 2001

Capitulo Primero

Disposiciones Generales

ARTlCULO 1. La presente Ley es de interés piblico y tiene por objeto. -
regular la orgnmzamdn y funcionamiento de las sociedades de inversion, la
_lmermedmcxén de sus accioncs en el mercado de valores, asi como los servicios que
deberan contratar para el correcto desempeiio de sus actividades.

En la aplicacion de esta Ley, las autoridades deberan procurar el fomento

" de las somedadcs de inversidn, su desarrollo equilibrado y el establecimicnto de

condiciones tendientes a la consecucién de los siguicntes objetivos:
1. El fortalecimicnto y descentralizacién del mercado de valores;
11. El acceso del pequeiio y mediano inversionista a dicho mercado;
I, L;a diversificacion del capital;
V. La contribucién al financiamiento de la actividad productiva del pais, y

V. La proteccidn de los intereses del pitblico inversionista,

ARTICULO 2. Para efectos de esta Ley se entenderd por:
I. Acuvos Ob_jeto de Inversién: Los valores, titulos y documentos a los que les
resulte aplicable el régimen de la Ley del Mercado de Valores inscritos en el

Registro Nacional o listados en el Sistema Internacional de Cotizaciones, otros




valores; los rccursos en'cfccu Z bxcncs ‘dere: hos y créduos, documentudos en

contratos e mslrumentos. mcluycndo nqnéllos refendos a opcraclones ﬁnnnmcras

conocidas como denvadas, asf como’ las demés ‘cosas obJeto de con crclo quc dc =

ARTICULO 4. EI EJecutlvo l'cdernl ‘a través de la Secretaria de Hacienda® y
Crédito Publico, podra mlerprctur pura cfcctos administrativos los preccplos de estn'

Ley.

ARTICULO 5. Las sociedades de inversion tendré

adquisicién y venta de Activos Objeto de Inversion con recu s0S

actividades previstas en este ordenamicnto.

Las acciones representativas del capital socml dc

inversién se requiere previa autorlzaclén dc In Com isié

.
i Las autorizaciones son mlrnnsmxsnbles y s

referirdn:’ a -alguno dé los

siguientes tipos de sociedades:




interés publico y que su ObjetIVO esel’d

sociedades de inversién.

apllcara la Ley Federal de Proccdlmlento admlmslrnuvo.

establecido en los articulos de esta ley, el encargndo de mterprcmrlos serd la Secretarm de

Hacienda y Crédito Pablico.

I. Soclcdades de mvcrstén de renln vnnablc. i :

.11, Sociedades de i mvcrston en mstrumcntos de deudn,
111 Sociedades de inversién de cupnules. k
1V. Sociedades de mvcrsnén de ochto lin 'ndo ;

Las sociedades de mvcrsuSn fespecmllzudus de !’ondos para el rcuro sc

regirdn por lo scﬁnlado cn Ia Ley de los Sistemas de Ahorro para el Rcuro.

En estos primeros anfculos nos ‘refieren e la Ley dc Soc1cdndes de,lnversxén es dc

e fun onamlento Ias

La conlnbucnén ‘al ﬁnancnamxento de la-actividad productiva del pais, y

* La proteccxén de los mtercses del publico inversionista:

Las leyes supletorias se podrﬁn'utilizaxj

n el siguiente orden:”
¢ - LaLey del Mercado de Valorcs RO

¢ Lalegislacion mercantul .
* Los usos bursatiles y mercanules y

e Lalegislacién de orden comun

Y los casos de notlﬁcacnones, rccursos Y. cJecucnén de sanclones admlmslrauvas se

En’caso dc que extstlem, algun tipo de controvcrsm ‘a mvel admmlslmlwo con . lo
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EI amculo mnrcado con en numero’ 5 muestra el objetivo prlmordml que deben tener

lns socxedades de mversxén, quc se pueden puntuallzar de'la siguiente manera:.

. 'f Adquxsxcnén y venm de Acuvos Ob_;cto de Inversién con recursos provememes de
7 la colacacién de las acciones reprcsentauvns de su capital social cntre el publlco
inversionista, ;
. La contratacién de éewicios y

* - Actividades que se érdenen en la presente ley.

Se establece que ln Comns:én Nacional Bancaria y de Valores serii el érgano que

'—vaulonmra la’ orgnmmclén y el funcionamiento de esta tipo de msmucnones y que dlchas

',autonzacwnes no podran ser transferibles por ningin motivo, también se esp Sifi ca que este’
;,lns socledades de inversién especializadas de fondos para el rem'o, se’ rcglré -

L sttcmns de Ahorro para el Retiro a pesar de ser una socxedad dc mversnén

" ARTICULO 7. Las somedadcs dc lnversxé dcbcrﬁn adoptar alguna de las

sngmcntcs modnhdnch‘

22



Esle nmculo eslnblece que mdependlentemenlc del: tlpo de: socxedad de |nvers16n sea

: ;socxedad ‘de mversxén dc renta variable, sociedad de mversnén de capnales, soclcdad de

o kmversnén dc ochlo limitado o sociedad de inversién en mslrumemof ¢ I3 deuda, se debera e

Vudoplar algunn de las modalidades que sc ordena en este prcceplo legal que 'son
e Ablcnus .
« " Cerradas
Esto de adoptar una modalidad es nuevo denlro de la formacxén de este tlpo de
: mstltuclones en México. :
Por otra parte se especifica que las sociedades de mversxén ademzis de tener un tlpo y
una modalidad, en algunos casos podran ser clasnﬂcas por la Comisién Nacxonul Bancurm y de :

Valores, siempre y cuando esta ultima tome en cuenta y annlxce los siguientes elementos~

* Ladiversificacién

* Especializacién y

e Tipifi cuclén del réglmcn de mversnén. : :

ARTICULO 8 Las personas que sohcxten nutonzaclén pnra constituir una

socmdud de |nvers;6n. se sujetardn a los requisitos sngunenteS'

‘ _ L. Acompafiar a la solicitud el proyecto de escritura 6onslituliVa. que contendra los
elementos a que se refiere el articulo 6 de la Ley General de Sociedades Mercantiles
_y» en lo conducente, las reglas especiales cstablccidns en él prcséhtc ordenamicnto;
II. Seiialar los nombres, domicilios y ocupacxoncs dc los socms fundadorcs y
'consejcros. asf como la experiencia que dichas pcrsonas tengnn en ¢l mercado de
valores, acreditando su calidad técnica, honorabllldnd e Ahxstorml c»rcdmcm

satisfactorio, asi como sus conocimientos in,ﬁnancicrn o

- administrativa;

¢ ,32 de esm’ Ley.,

" sociedad de inversién los scrvncms rcfendos_en el articu
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V. Presenlur un proyccto dc manual de conductn al que'se quelnrén los conse_]cros- N

de la soclednd de inversién y las pcrsonas que habrén ‘de preslnrlc los SeerclOS :

: scﬁnlndos en el nrtlculo 32 del prcscntc ord "um
“ parte mtegramc de los contratos que Ias socied
“citadas personas.

El citado manual deberd conlener pollt

inversiones que podran realizar las personas quc pnrtu:npcn en Ia determmacxén y o

ejecucion de operaciones de la sociedad de mvemén, asi como pam evnnr cn
general la existencia de conflictos de intereses, dellmltando rcsponsabllldudes y
sefialando sanciones. L
Las sociedades de inversién que gocen de la autorizacién a qﬁc se reﬁelljc
este articulo, deberan inscribir las acciones representativas de su capital sbcini en la’
Secci6n de Valores del Registro Nacional. Tratiandose de sociedades dc mverslén‘
de capitales y de objeto limitado, sélo estarin sujetas a dicho requlsnto, enel casob
de que pretendan cotizar sus acciones en alguna bolsa de vnlores. il ‘

Estn norma cs una de las mas lmportantes por ln mzén de

3 da a conoccr a todos,
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mscrlpclén de los valores en la seccion cspccml La mlcrmcdmclén en'el mercado umcamcnte

" podrd realizarse por sociedades inscritas en la scecién de mtcrmedlano ]

ARTICULOQ 9. Los prospectos de informacién al pablico inw_/érsﬁnistn'de B

las sociedades dc inversién, asi como sus modificaciones, requerirdn de la previa

autorizacién de la Comisién, y contendrin la informacién relevante que contribuya )

a la adecuada toma de decisiones por parte del pablico inversictiistd,'c‘nlre la que
deberd figurar como minimo la siguicente: T

1. Los datos generales de la sociedad de inversion de que se tf‘nte;" e

I1. La politica detallada de venta de sus acciones y los I(nli'lesi de tenencia accionaria
por inversionista de acuerdo con lo establecido en el an(cuio 14 deesta  Ley;

I11. La forma de negociacion y liquidacion de Ins operaclones de compra y venta de
sus acciones, atendiendo al precio de valuacién vngente y al plnzo en que deba ser
cubierto; :

IV. Las politicas detalladas de inversién, liquidez, adquisicién, géiccéién y, en su
caso, diversificacién o especializacién de activos, los limites maximos y minimos
de inversion por instrumento y cuando asi- corresponda,- las pol(lichs para la

contratacién de préstamos y créditos, incluyendo aquéllas para la emisién’ de

‘valbrqs representativos de una deuda a su cargo;

V. La advertencia a los inversionistas de los riesgos que pueden derivarse de la
inversién de sus recursos en la sociedad, tomando en cuenta pnm'ello las bolltiéns
que se sigan conforme a la fraccion anterior; .

VI. El método de valuacién de sus acciones, especificando la periodicidad con que
se realiza esta Gltima y la forma de dar a conocer el precio; )
VII. Tratindose de sociedades de inversion abiertas, las politicas para la recompm
de las acciones representativas de su capital y las causas por las que se suspenderdn
dichas operaciones. Lo anterior, atendiendo al importe de su capital pagado, a la

tenencia de cada inversionista y a la composicién de los activos de'cada sociedad de

inversién, y . e
VIII. La mencién especifica de que los accionistas de socicdudcs de inversién

abiertas, tendrén el derecho dc ue |a propia sociedad de inversidn, a través dc lns»»

. personas que le presten los scrvu:nos de distribucién de acciones, les recompre a°

precio de valuacién hasta cI cien - por cicnto de su tenencia accionaria, dentro del

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN
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plnzd que “se establezea” en el mismo prospecto, con. motivo de cualquier
modificacién al régim‘cn de inversién o de recompra.

La Comisién podri establecer, mediante disposiciones de cardcter general,
las caracteristicas que deberan reunir los referidos prospectos de informacion al
publico inversionista y seiialar requisitos adicionales a los previstos en este articulo.

Las personas que presten a las socicdades de inversion los servicios de
distribucién de sus acciones, deberin csupulnr con cI pubhco mversmmstu. por
cuenta de éstas, al momento de la celebmcnén del contmto respectlvo, los med:os a
través de los cuales se tendrdn para su amillsns, consulta y: confomudad los
prospectos de informacién de las soclcdadcs de mvcrsnén ‘cuyas accxones al efecto

distribuyan y, en su caso, sus mod|f'cac|oncs. ac rd o ul mlsmo llempo, los

dé Ios mlsmos.

ART CULO 0 Las socxedadcs dc inversién haran llegar a sus accionistas,

or mcdlo de las socnednde que lcs presten los servicios de administracién de

.'acuvos o, en su caso, deé dlstrnBuclén de acciones, estados de cuenta en los que se dé
’ f“n conocer lo’ sn;,ulemc. : . .

“LLa posicién de Ins acciones de las cuales sea titular, valuada al l"xltim‘o dia del
~ corte del periodo quc corrcspondn y 1a del corte det periodo amcnor' )

1. Los movimientos del periodo que com:sponda,

I1I. En su caso, los avisos sobre las modificaci a sus pr- T s de informacion
al publico inversionista, sefalando cl lugar o medio a través del cual los accionistas

podrin acceder a su consulln.

26



las frnccloncs l a ]l[ unlcrlores, :
-V.-En su caso, la mfornmcnén sobre: In contratuclén ‘de pn.slnm

carz,o. o bien, sobre Ia cmxsnon dc valores rcprcscnmllvos dc unn dcudn, y.

VI, Cualquier otra informacién que la Comisién delcrmlnc ncdmmc dlspostcuoncs
de cardcter general, escuchando la previa opinién de la Comlsu'm Nncnounl pzxr'\ la

Defensa de los Usuarios de Servicios Financicros.”

Las sociedades de inversién podrin estipular en los contratos que al efecto
celebren con sus accionistas, a través de las personas que les presten servicios de -
distribucién de sus acciones, la periodicidad, medios de comunicacién en, los que

harfan llegar dichos estados de cuenta o, en su caso, las mstrucclones quc

observarin al respecto.
Cuando sc cumplan los requisitos para la remisién del estado de cuenta en

dondc se contenga, entre otra, la informacién a que se refiere el presente articulo, o

bien, cumplidas las instrucciones giradas por el accionista de que se trate, los

registros que figurca en los mismos, asi como en la contabilidad de la socicdad de

inversion, se presumirdn ciertos, salvo prueba en contrario, en el juicio respectivo,

sin perjuicio de quedar a salvo ¢l ¢jercicio de las acciones que por otros conceptos o

agravios competa cjercer al accionista.

ARTICULO 11. Las expresiones sociedades de inversién, fondos de.

inversién u otras que expresen ideas semejantes en cualquicr idioma, por las que

pueda inferirse el ejercicio de actividades reservadas por esta Ley a las sociedades®

de inversién que gocen de autorizacién, no podrin ser usadas cn el nombre,
denominacién social, publicidad, propaganda o documentacién dc pcrsonas y

establecimientos distintos de las propias sociedades de inversion,

La Comision podri ordenar la intervencién administrativa  del
establecimiento infractor para que deje de usar la expresion indebidamente:

empleada, sin perjuicio de la aplicacién de la multa prevista en el articulo 86,

fraccion I del presente ordenamiento.
Se exceptda de lo dispuesto en el primer parrafo de este articulo a las

sociedades operadoras de sociedades de inversién, distribuidoras de acciones de -

N
sociedades de inversidn a que se reficre esta Ley, asi como a las asociaciones de

sociedades de inversion y las demis personas que scan autorizadas por la Comision

¢ditos a su'
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’Nacmnal Bancarm y dc Valorcs

» ',‘_ARTiVC'ULO 12. ‘Las‘sbcicdndes de ‘inversidén deberan organizarse como

sociedades andnimas, con arreglo a las disposiciones de la Ley Geneml deA

Socicdades Mercantiles y a las siguicntes reglas especiales:

1. La denominacién social deberd ir seguida invariablemente del - tlpo al cunl’
pertenczea la sociedad de inversion de las referidas en el articulo 6 de esta Lcy.

Tratindose de sociedades de inversidon cuyos prospectos de inforniacié‘n‘nl_

pitblico, prevean politicas para la contratacién de préstamos o créditos a su cargo,

incluyendo la emisién de valores representativos de una deuda, ad'icioAnaImremc
deberdn incluir en su denominacidn, seguida del tipo social que le corréSbonda, lns”
palabras “con financiamicnto”;

1. Su duracion podra ser indefinida;

1. El capital minimo totalmente pagado serd el que establezca la Comision,
mediante disposiciones de cardcter general, para cada tipo de sociedad;

IV. El capital debera ser variable. Las acciones que representan el capital fijo serin
de una sola clase y sin derecho a retiro, mientras que las integrantes del capital
variable, podran dividirse en varias clases de acciones con derechos y obligaciones
especiales para cada una, ajustindose para cllo a las estipulaciones que se

contengan en ¢l contrato social;
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formn y términos que sefiale ¢l conscjo de admmlstramén,

VI1l. El pago de las acciones se hard sxcmpre en efectivo;” o

Sociedades Mercantiles; :
1X. En ningin momento podrin participar en forma alguna en el capltal f'Jo dc estas L
sociedades las personas morales extranjeras que ejerzan funclones de nulorldnd :

directamente o a través de interp6sita persona;

X. El consejo de administracién estard integrado por un minimo de cinco y un
mdximo de quince consejeros propictarios, de los cuales cuando menos el treinta y:
lrcsrpor ciento deberdn ser independientes. Por cada consejero propictario ‘se
dcsngnum a su respectivo suplente, en el entendido de que los consejeros suplentcs
‘*dc Ios conseJcros independientes, deberdn tencr este mismo cardcter. Sélo podr:i,
revocarsu el nombramiento de los conscjeros independientes, cunndo se rcvoque

|5unlmcnle el nombramiento de todos los demis consejeros.

Los consejeros independicntes de las sociedades de mvchIén debcran ser. -

B pcrson'\s que seleccionadas por su experiencia, capacidad y prest:gto rol‘csxonnl

retinan los requisitos que para consejeros mdcpendxcmcs de soclcdadcs em soras dc :

valores inscritos en el Registro Nacional de Valores dc('.nc I’ Ley del’ Mercado de

Valores.

En ningiin caso podrin scr consejeros:

a) El conyuge y las personas que tengan pnrcmesco por consnngu dad o ufinldad

hasta el segundo grado o civil, con cualquxcr COHSCJCI'O,

b) Las personas que tengan litigio pendlenlc con la'sociedad de inversién de que s se

trate;

c) Las personas cond
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deberdn estar conformadas como socledadcs anénimas, de acuerdo a lo; cs

un cmplco, cargo o comisién en el servicio pubhco ocnel sns(cm'l ﬁnancncro :

mexicano; -
d) Los concursados que no Imyan sxdo relmbllnndos'

¢) Los scrv:dorcs publicos que rcallccn funciones de mspccc:én vu,nlxmcm o

regulacion de las socicdades de inversion a que se reficre cstu Lcy' v

) .El contralor normativo de.la socucdnd opcrndorn que ‘preste servxcms n Ja

: soctcdad dei mvcrsnon de que se trate,

de inversién, se regird por lo dlspucsto cn I

Mercantiles y, en su caso, por la Ley de Concursos Mcrcanlllcs con Ins S|gu1en(es’

excepciones:
a) El cargo de liquidador, conciliador o sindlco. correspondcré a nlgunn mstuucuén
de crédito o a la persona fisica o moral’ quc para tal efccto autorice Ia Comision en
un plazo maximo de diez dias habiles, quedando desde luego sujetos a su vigilancia.
Las instituciones o personas que tengan un interés opuesto al de la sociedad de
inversion de que se trate, deberdn abstenerse de aceptar dicho cargo, manifestando
tal circunstancia, y
b) La Comisién podra solicitar la declaratoria de concurso mercantil de las
socicdades de inversion, y
XI1l. Los estatutos de las sociedades de que se trata y sus modificaciones, deberin
ser aprobados por la Comisién. Dictada dicha aprobacién, la escritura o sus
reformas podrin scr inscritas en el Registro Publico de Comercio.

En todo caso, las sociedades de inversién .deberdn proporcionar a la

Comision el testimonio notarial o péliza expedida por notario o corredor piiblico, en ,
que conste la formalizacién de los ecstatutos: o sus. modlfcnclones Y, cuundo. :

proceda, copia del instrumento publlco cxpcdlda por ‘fedatario pubhco. relativaa lns} :

actas de sus asambleas,

Las sociedades de inVersién independientemente del tipo y la 'mo\daildad.que eécoga

lecido en la lcy

General de Sociedades Mcrcantlles y a las reglar especiales que se mencnonan en este amculo.
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llul‘l(._] ura a

la soclcdadcs de inversién que se denommn Conscjo de ‘Admm tracion “asi como su

integracién que serd por consgjeros propictario e mdcpcndlcntc. (nmblen sc cspccxilcun los

casos por los cuales no se podra ser consejero.

Otra situaciéon que sec mancja es el proceso que se llevara acabo para la disolucién y
liquidacién de este tipo de instituciones. Y una vez que se encuentran definidos los estatutos
de la s sociedades deberin ser aprobadas por la Comision Nacional Bancaria y de Valores y
una vez aprobadas deberan ser Inscritas en el Registro Publico de Comercio, lo mismo serd en

el caso de hacer algun tipo de modificacién a la escritura,

ARTICULO 13. El consejo de administracién ademas de cumplir con las
obligaciones que le sefialan ésta y otras leyes, deberd:
1. Aprobar por mayoria de votos, siempre que se cuente adicionalimente con el voto
.- favorable de la mayorfa de los consejeros independientes:
:.>.a) El manual de conducta a que se refiere la fraccién V del articulo 8 de csta Lcy.

b)-La contratacién de las personas que presten a Ia sociedad de mvc
‘scrvnclos a que sc reficre csta Ley, evaluando, por lo menos, nnunlmcmc el

L descmpcﬂo de tales personas, notificando de dicha circunstancia a sus ncclomstas a

) 4 través de Ios medios de comunicacién que se hubieren contemplado en el prospcc(o
:-,,dc mformactén al piiblico inversionista, : L
..c)Las normas para prevenir y evitar conflictos de intereses, y
d)' Las operaciones con personas que mantengan nexos palrimoninlcs. de
responsabilidad o de parentesco, con accionistas del capital fijo o m(cmbros del
consejo de la sociedad de inversién o con los accionistas de In socxcdnd opcrndom )
que le preste servicios o con los de la sociedad controladora del grupo Fn'mc:crc y
entidades financieras integrantes del grupo al que, en su caso pertenc/cu la
sociedad operadora; -
[I. Establecer las politicas de inversién y opcrumén dc las soclcdadcs de mvcrsnén.
asf como revisarlas cada vez que se rcuna. )
I1I. Dictar las medidas que se requieran pam quc se observc debldmncnlc Io
sefialado en el prospecto de informacién al piblico inversionista;

1V. Analizar y evaluar el resultado de la gestién de la sociedad de inversion, y
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V. Sesionar por lo menos cadn tres meses yen forma extraordinaria, cuando sea
convocado por el presidente del consto, al menos el vemucmco por ciento de los
COIlSCJCI'OS, o cualquicra de los connsnrlos de ln socxedad de inversion. Para la
celebracién  de las - sesiones . - ordinarias -y - cxlmordmarms del’ _conscjo - de
administracién se deberd contar con la asistencia de cuando menos el cincuenta y
uno por ciento de los conscjcrbs. de Ios‘ cﬁaléé bbr lo menos: uno. debera - ser

mdepcndnenle, a menos que sea para lratar los’ asuntos a que se refierc Ia fracmén l

de cste artfculo.

El presidente: del’ conseJo dc administracién de_la sociedad ‘de inversién

tendra voto dc culldnd en cnso de cmpate,

ARTICULO l4 Las

admunstraclén, esmblcccrén(

a lo previsto en el presente articulo.

Lo establecido aqui complementa las

dentro de la Sociedad de Inversién para que’

& e}.ccdan dIChO llmllc.
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ART!CULO 15. Lns soclcdndes dc mversnén sélo podr'm rcal:znr lns:

operaciones snguncnleS' ;
1. Comprar, vender o mvcrhr en Acuvos Ob_ycto de lnvcrsuSn de conform xdnd con eI

régimen quc corrcspondn de acue do nI upo de socxcdnd ‘
11, Celebrar rcportos y prés(umos sobre valorcs alos que les resultc apllcnble In Ley o

“del Mercndo de anores éon mstltUcioncs de crédito o casas de bolsa, pudlcndo
actuar como reponadoras o, en su cnso, prestatarias o prcsmmxsms‘

.- Adquxnr las acciones que emnan, sm que para tal efecto sea aphcablc la
prohlblclén cstablemda por el articulo 134 'de la Ley General-de Sociedades
Mercantiles. Lo antcnor, no seré aplicable a las sociedades de inversién de cnpnalcs
y cerradas, a menos que sus acciones coticen en bolsa, supueslo en el cual podrin

recomprarlas ajustandose para ello al régimen previsto en la Ley del Mcrcado de

Valores para las sociedades emisoras;
1V. Comprar o vender acciones rcprescnlanvas del capital socml de otms socnedadcs

de inversion sin perjuicio del régimen de inversion al que estén su_pcta

V. Obtener préstamos y créditos de instituciones dc crédno,‘
financieros no bancarios y entidades financieras del exlcrlo B

VL. Emitir valores representativos de una deuda a su cargo,

su objeto, y
VII. Las andlogas y conexas que autorice la Comlsuén mcdm te d'spu cnoncs de

caricter general. . :

En la realizacion de las operaciones a que séxrcﬁ;crc ‘és_(c::aﬁlcu_ld,' las
sociedades de inversién se sujetaran a las disposiciones de car:icﬁcr geneml que
expida la Comisiodn, salvo tratindose de las o;y)crucioncsr de reporto, préstamo de
valores, préstamos y créditos, emisién de valores y la celebracion de operaciones’
financieras conocidas como derivadas y con moneda extranjera, en cuyo caso
deberdn ajustarse a las disposiciones de caricter general que al efecto expida el
Banco de México.

En el evento de que la Comision pretenda incorporar en el ré(,lmcn dc
inversién de las sociedades de inversién de cualquier tipo, la cclcbrauén de

operaciones financicras conocidas como dcrlvadas o con moneda cxlranjcru, dcbcrn

obtener la opinidn favorable del Banco de México.
La Comisién estard facultada para expedir dlsposwloues de cnracter gencml

a las que deberdn ajustarse Ias socicdades de inversién para In ndqu:s:clén y venln
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dc Ins accloncs que. cmltnn. Como consecucncm de la compra de sus! propms,'

ncclones. las so edndcs dc mvcrsnén proccderdn ala reducclén del capnnl en la

qulSI |én, convirtiéndolas en acciones de tcsorcr[n 'y sin que

© misma fechn d
para ¢l clecto sea apllcablc la obligacion cstablecida en la fraccléu 11 dei articulo‘ :

; 182 de la Lcy Gencml dé Socnedadcs Mercantiles,

socxcdadcs de nversxén asf como los crnenos que se uullzaran para la rcullzacxon de estas:

Dc manem mdependnemc de lo cshpulado en este articulo, para que se lleven acabo
“estas operaciones se deberin sujetar las sociedades de inversion a las disposiciones
- de caracter gcncfél que expida la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

‘En caso de las operaciones de reporto, préstamo de valores, préstamos, créditos,

emision de valores y celebracién de operaciones financieras como derivadas y con

‘moneda extranjera, deberdn adecuarse a las instrucciones que expida el Banco de

México y en el caso de que las operaciones financieras las quisiera incorporar la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores en los regimenes de inversién de las

sociedades, debera aceptarlo el Banco de México. )

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores podrd emitir disposiciones para

regular la adquisicién y venta de las acciones que emitan las socicdzidés de*

inversion asi como para limitar o prohibir la adquisicién o partlcxpacnon en aquc]las

operaciones que involucren algiin tipo de conflicto. R ;
En el caso de que las sociedades de inversién compren sus proplas accnones, ]cs
corresponde reducir su capital el mismo dfn dc fa ndqunsncnén, convmlcndo las

acciones en acciones de tesorerifa.

ARTICULO 16. Los valorcs. titulos y docum mos fitos en el Registro

L,

Nncnonnl quc formen parte del uctlvo de Ias SOCchnch de mversnén, deberdn estar

deposnmdos en_una cucnln quc pan “cada. soclcdnd sc mantcndr-’l en alguna
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"cu;ilplimicnto de obllgacxoncs a cargo de la socicdad, producto de la realizacién de

* las operaciones a que se refiere el articulo 15, fracciones 11, V y V1 de esta Ley, asi
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= liquidadas. y los intereses devengados acumulados no cobmdos sobre; los nclivo'sv

cciones + deban” “estar

;,nmnlxzndns.
111, Otorgar su nvnl o Lnr'mlia respeclo dc oblu,acno a cargo d un lcrccro‘

1V. Recomprar o vender las acciones que emitan a precio d|s|xnlo al quc s¢ sefiule )

conformc a lo dispuesto en el articulo 44 de csta Ley conmdemndo las comisiones

que correspondan a cada serie accionaria. Tmtdnd se de soc|edades de inversién

que coticen en bolsa, se ajustaran al régxmcn dc recompm prcvnsto en la Ley del

Mercado de Valores aplicable a las socledades cmlsornS' ‘, .

V. Practicar operaciones activas de crédxlo, excepto préstamos y reportos sobre

valores, de conformidad con lo prcvxsto cn lu frnccxén 1 del art[culo 15 de esta Lcy,

Yy S
VL. Lo que les seiiale ésta u otras leyes

cdad dc inversién dctermmaré sus politicas de

sclccclén de Acuvos Objcto de' luvcrsuSn de acuerdo ‘con su régimen de inversién,

las dlsposwxoncs le;,alcs y. ndmmxstrnuvas aplicables y en concordancia con su

. prospecto de informacién al publlco inversionista.

"~ ARTICULO 20. EI régimen de inversion de las sociedades de inversion,
deberd observar los lincamientos siguientes, sin perjuicio de las disposiciones
: a[ilicnbles segiin el tipo, modalidad o clasificacién que les corresponda:
L. Por ‘lo mcﬁos el noventa y scis por ciento de su activo total deberd estar
“representado por Activos Objeto de Inversion incluyendo las cuentas por cobrar

- derivadas de operaciones de venta de activos al contado que no les hayan’sido -

uucgmntcs dc ln cartera, y : :
I1. Hasta el cuatro por ciento de la suma dcl actwo toml en gnslos de mstnlacnén.

: mobnlmno y equipo.
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monlo dcl caplml consllluuvo y lns con CIOIICS dc la plnm cn que e ublquc el

donncnlm social

AR l‘lCULO 21 Cu‘mdo una soc:cdnd de mvers:én hnya adqumdo ul{,un .
. Acuvo Ob_jelo de Inversién dentro de los porccntajes mlmmo y miximo quc le sean

- nphcables, pero que con motivo de variaciones en los precios de los mismos o, en

" su caso, por compras o ventas significativas ¢ inusuales de acciones representativas
"de su capital pagado, no cubra o se exceda de tales porcentajes, deberé ajustarse a

las disposiciones de caracter general que para tal efecto explda la Comisién, a fin de

regularizar su situacién.

Estos tres ultimos articulos de capitulo [ haccn referencm a quc las somcdudes de

" inversién: - EIE R {

* Decben de mtcrponcr los requisitos de selcccnén de activos. de lnversu5n valores de

acuerdo con su régimen de inversion.

. Este tipo de instituciones deberan tener un rc{,lmen dc mversnén, omnndo'en

cuenta el tipo, modalidad o clasificacién que tengan, por lo menos estc réglmcn

debe esta dividido de la siguiente manera el 96% en ucuvos objeto de inversién'y el

4% restante en gastos de instalacion, mobiliario y cquipo, estos porcentajes pueden

ser variados en ocasiones especiales.
* Y si se diera el caso de que las socicdades de inversién excedieran el porcentaje
minimo o madximo al comprar algin activo objeto de inversion, se deberdn ajustar

de acuerdo a los términos que impone la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Capitulo Segundo

Dec las Sociedades de Inversion de Renta Variable

 ARTICULO 22. Las sociedades de inversion de renta variable operaran con e
Activos Objeto de Inversion cuya naturaleza corresponda a acciones, obligaciones y )

demds valores, titulos o documentos representativos de una deuda a cargo de un

TESIS CON a
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tercero en los términos del articulo siguiente, a’los cuales’se les designara ‘para

efectos de este capitulo como Valores. - =17

ARTICULO 23. Las inversiones que rcalu .

sujetardn al rcx,lmen que In Comisién establczcn mcdlante

general, y que deberin considerar, entre otros,

I. El porcentaje maximo del activo total de ln isoéiédad
‘Valores de un mismo emisor; Lo PR :
11, El porcentaje maximo de Valores de un mismo cmisor"'quc ‘podri ser adquirido
por una sociedad de inversién; ) '

11, El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que deberd invertirse en
Valores y operaciones cuyo plazo por vencer no sea superior a tres meses, y

V. El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que deberd invertirse en
acciones y otros titulos o documentos de renta variable.

Al expedir las disposiciones a que se refiere este articulo, la Comisién

podrd cstablecer regimenes diferentes, atendiendo a las politicas de inversién,
liquidez, seleccion y, en su caso, diversificacién o especmllzaclén de uctlvos, asi
como prever la inversién en otros valores, bxcncs, ‘derechos, tltulos dc crédnto,

documentos, contratos, depésitos de dinero y demis cosas objeto de’ comercno.

En este capitulo se define a la sociedad de inversién de renta variable asi como al
régimen que se deberdn adoptar y que dicho régimen, sera establecido por la Comisiéﬁ

Nacional Bancaria.

Capitulo Tercero

De las Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda

ARTICULO 24. Las socicdades de inversion en instrumentos de deuda
operarin exclusivamente con Activos Objeto de Inversién cuya naturaleza
corresponda a valores, titulos o documentos representativos de una deuda a cargo

de un tercero, a los cuales se les designard para efectos de este capitulo’'como

Valores.
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Valores de un mismo emisor; )
1. El porcentaje maximo de Valores de un mismo emisor que podrzi ser adqumdo :

por una socicdad de inversién, y E :
111, El porcentaje minimo del’ nctxvo loml de la socu:dnd quc dcbcré mvcmrse en{

Valores y operaciones cuyo plazo por vcncer, rio sea superior a tros meses. :

Al cxpcdur las dlspos:cnoncs a que se ref'cre este articulo, la Comisién
podri establcccr rcgimcncs dlfcrcntes, atendiendo a las politicas de |nvcrsnén,
llqmdez, seleccuén Y. cn .Su caso, “diversificacion o especializacién de activos, asi
como’ prever lu xnvcrslén en otros valores, bicenes, derechos, titulos dc créduo,

documentos' contratos‘ depésuos de dinero y demds cosas objeto de comercio, .

cap(t o concepluallza a las sociedades de inversién en mstrumcmo dc deuda

y de igual . manera que los demés tipos de sociedades, se deberd sujetar a un’ reg,lmcn de .

mversxén quc contendm [os requnsnos solicitados por esta ley y por la Com|5|6n Nacnonal o

Bancarla y de Vulores.' W

Capitulo Cuarto

De las Sociedades de Inversién de Capitales

ARTICULO 26. Las sociedades de inversion de capitales operardn
preponderantemente con Activos Objeto de Inversién cuya naturalcza corresponda
a acciones o partes sociales, obligaciones y bonos a cargo de empresas que
promueva la propia sociedad de inversion y que requieran recursos a mediano y

largo plazo.

ARTICULO 27. Las inversiones que realicen las sociedades de este tipo, se
sujetaran al ré;,lmcn quc Ia Comxsu&n establezca mcdmnte dlsposmoncs de cardcter -

general, y que deberan consndcmr, entre otros:
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asi como a la adquisicién. de nccxoncs reprcsenmtxvns del’: capital ;'social

sociedades de inversion de renta variable o en mstrume tos dc et da. d valorcs.' ’

titulos y documentos objeto de inversién de’las socnedadcs de- mvers:én en
instrumentos de deuda y de otros instrumentos que al efccto prevea la Comisién,
mediante disposiciones de cardcter general. )

Al expedir las disposiciones a que se refiere este articulo, la Comisién
podra establecer regimenes diferentes, atendiendo a las politicas de inversidn,
liquidez, scleccidn y, en su caso, diversificacion o especializacién de activos, asf
como prever la inversion en otros valores, bienes, derechos, titulos de crédito,

documentos, contratos, depdsitos de dinero y demds cosas objeto de comercio.

ARTICULO 28. Las sociedades de iuvcrsiénb de cnpilalcs chcbrhfén ‘con

cada una de las empresas promovndas, un contmto dc promoclou que tendra por 3

ochto la csupulaclén de las condlcloncs a las quc s¢ quetara la mvcrsu‘)n y que

deberd reunir los requisitos mfulmos:quc la; Comlsxén,cstpblezcn,,medmnle‘,

. disposiciones de caricter general.

La citada Comision podr'\ objctar los tcmunos y condu:loncs ‘delos
contratos de promocién a que se re(' crc ‘el ‘parrafo anlenor, en caso dc que no
reiinan  los® requisitos m(mmos quc la: misma’ establczca. asf como ordcnar se

realicen las modificaciones quc cstlme pertinentes.
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un contrato de promocnon con las cmprcsas “que promueva, dicho. ucuerdo debe , cstar‘
conformado de ncucrdo a: los térmmos quc ‘sefiale ‘la Comisién Naclonal Buncarm y de

Valores, las cmprcsas quc promuevan este tipo de mstltucnoncs lendrzin la oblxgacxén de'dar

informacién a la Comisién Io cual debe estar plasmado en'el contrato de promoc16n.

Como pod’ mos obscrvar para este tipo de sociedades es necesaria la intervencion de la

Comlston pam que pueda’cumplxr con sus funciones y objetivos, por que de no ser asi no los

podra cumpllr con sus objenvos.

Capitulo Quinto
Dec las Socicdades de Inversién de Objeto Limitado

ARTICULO 30. Las sociedades de inversion de objeto limitado operardn
exclusivamente con los Activos Objeto de Inversién que definan cn sus estatutos y

prospectos de informacion al pablico inversionista.

ARTICULO 3_1:'. Las iqvérsiones que realicen las sociedades de este tipo,‘sc
“sujetaran al régirhcn que la Comisién establezca mediante disposiciones de cardcter
gchcra_! y a_’klps_,pivospcctcs de informacién al publico inversionista, en los que se
deberi - de contemplar el porcentaje que de su patrimonio habré de estar
representado por los  Activos Objeto de Inversién propios de su actividad

preponderante, sin perjuicio de que los recursos transitoriamente no invertidos, se
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¢guladas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores

amblen sc cncucnlra la deﬁmclén de los quc son'las socledades de mvcrstén de objeto :

hm:tudo y ba_|o quc'réglmcn de inversion operan.

Capitulo Scxto

De Ia Prestacion de Servicios a las Sociedades de Inversion

--Seccién I De los Scrvicios

ARTICULO 32. Las sociedades de inversion en los términos y casos que
csta Ley seiiala, para el cumplimicnto de su objeto deberdn contratar los servicios

que a continuacion se indican:

1. Administracién de activos de sociedades de inversién;
11. Distribucidn de acciones de sociedades de inversion;
[H. Valuacién de acciones de sociedades de inversion;

IV. Calificacién dc sociedades de inversidn;

V. Proveeduria de Precios de Activos Objeto de lﬁversiéni

V1. Depdsito y custodia de Activos Objeto de Inversnén y. ‘de ucctoncs de sociedades

de inversion;
Vil. Contabilidad de sociedades de invcrsién;

VIIL. Administrativos para s clcdadc de vcr 16

IX. Los demds que au(once la_Comisién medmnle"dlspostcloncs dc cnrnctcr

general,
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Las sociedades de inversién de cnp:lalcs no cslnra obllgadns a coitratar los
- servicios scfialados en las fracciones 1I, w y \s dc cstc nrticulo. pero en todo caso

deberdn ajustarse en materia de valuacién’| n lo cslnblecxdo encl mﬂculo 44 de csl'\

Ley. La Com|5|6n podra cxccpluar. mcdmnte dlsposncmncs de cnr‘ictcr

cohlralar los

de soclcdndes de

Dlslnbumén ; mvcrs;on,

Sl[,UlelllCS servicios:

obJeto de inversién, todo esto por las camclen’sucas de los Actlvos ObJEIO de

Inversi6n que requieren recursos a medumo y lnrgo plazo :
En ¢l caso de las Sociedades de lnversKSn Ob_|eto lellado podran er ex

contratacion de algunos de estos servicios los cuales no espcc:f‘ ca la ley como en el
caso anterior, pero serd la Comisién Nncnonal Bancnrm y de Valores qunen los

especifique por medio de una dlsposwlén de carécter general

'ARTICULO 33. Para or},nnizhrsc y~fﬁncion§r ‘;:E)ﬁl/d "svoci”cdndcs operadoras de

sociedades de inversién, soclcdndcs dlslnbundorus o vnlundorns dc acciones de

socxcd:ldcs de inversion, se rcqmerc aulorxmcnén q compclc o(orgnr a la

Comision. )
Por su naturaleza estas nutonzacloncs serin mtmnsmls:bles.

Sélo gozarin de autorizacién, las socwdadcs anémmus orgamzadas de

conformidad con lo dispuesto por la Ley. G neral ‘de’ So dadcs Mercnnllles cn -

todo lo que no esté previsto en esta Ley.
La Comisién podra au‘torizar‘h las

encxonadns socncdadcs opcradoms,

distribuidoras o valuadoras, la rcallznclén dc ncu dades: quc,scan‘conexas o

complementarias a las que sean propms dc su ‘objcto, ‘asi como’la prestacion de
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acompaﬁarse de lo'

vnlundoras de ncc:oncs dc socxcdndes 'deinversién debcr

» stgulcnlc' , .
- 1. Proyecto de estatutos socmlcs,

I, Programa general de funcionamiento que comprcnda por lo' menos las bases

relativas a su organizacion y control interno;
111. Manual de operacién y funcionamiento; ’
1V. Relacién de accionistas, consejeros y principales func:onurlos, asi como la
composicién del capital social;

V. Tratdndose de sociedades operadoras de sociedades de inversion, el nombre de la
persona que fungiria como contralor normativo, quien sera responsable de: .

a) Establecer procedimientos para asegurar que se cumpla con la normatividad
externa e interna aplicable, asi como la adecuada observancia del prospecto de

informacion al publico inversionista de las sociedades de inversién a las que les.:

presten servicios, y para conocer de los incumplimicntos;
b) Proponer al consejo de administracién de |la socled'xd operadom cI o
establecimiento de medidas para prevenir conflictos de mtercs '
indebido de la informacién; :
c) Recibir los informes del comisario y los dncmmencs de I
para su conocimiento y andlisis;
d) Documentar ¢ informar al conscjo de udmuustmcuén dg la
puedan afectar el sano desarrollo de la sociedad, y .
¢) Las demds que sc establezcan en los cstatutq
desempeiio de sus responsabilidades. o

_Las funciones del contralor normativo se ej rce

corrcspondan al comisario y al auditor exlemo de la socnedad opcrndora respectiva,
de conformidad con la legislacion npllcublc,

V1. En el caso de socicdades opcrndorns. cl proccdlmlcnto para’ quc el conscjco'de

administracién designe, suspcnda. remucva o rcvoquc e nomb mient

normativo, asf como la forma en que cslc nlumo repormm nI pro consto acerca
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cambio.

: dcbcm estar en todo momcnlo lntcg mc e paga

inmediato inferior al del dircctor gcncml en las cnndas socxedadcs opcradoras de
sociedades de inversion, asi como los de las dls(rlbuxdorns o vnlundorns de acciones
de sociedades de inversién, en ningiin cuso podnin ocupar algtin empleo, cargo o
comisién, en sociedades controludoms dc grupos ﬁnunclcros, instituciones de
crédito, casas de bolsa, msmucxones de scguros. |nsmuclones de fi ianzas, sociedades

financieras dc objeto llmltudo, orgnnlzacloncs nuxlhares del crédito y casas de

La Comlsnén, mcdmnl nrécter gencnl establecerd ¢l

monto del capital mlmmo dc las sociedades a que se: rcfcrc cslc artlculo, el cual

ARTiCULo 35. Las sociedades operadoras de sociedades de inversién, asi
como las distribuidoras y Ins entidades financieras ‘que leven a cabo la distribucién
de acciones de sociedades de inversion, deberdn utilizar los servicios de personas
fisicas autorizadas por la Comisién para celebrar con el publico operaciones de
asesoria, promocién, compra y venta de acciones de sociedades de inversién. En
todo caso deberin otorgarse los poderes que correspondan.

Dicha autorizacidn se otorgard a juicio de la citada Comisién, a las personas
fisicas de que se trata, siempre que acrediten contar con honorabilidad e historial

crediticio satisfactorios y capacidad técnica nccesaria para llevar a cabo las

actividades referidas en el pirrafo anterior.
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ARTICULO 36. Los estatutos dc las soc:cdades a que se rcﬁcrc cl nmculo
33 de la presente Ley, asi como sus modxrcncloncs. debcrﬂn ser. aprobndos por Ia',»b

Comisi6én. Con esta aprobacion, los estatutos o sus rcl'orma podrx'm
el Registro Pablico de Comercio. RS .

En todo caso, las sociedades de que se lrnlu, dcbemn proporcionar a dicha
Comision el testimonio notarial o la péliza cxpcdldq por notario o corredor pliblico,
en que conste la formalizacién de los estatutos -sociales o sus modificaciones y,
cuando proceda, copia del instrumento piblico expedida por fedatario publico,

relativa a las actas de sus asambleas.

ARTICULO 37. La transmisién de acciones de socicdades operadoras de
sociedades de inversion, asf como de las distribuidoras y valuadoras de acciones de
sociedades de inversién, requerira de la previa autorizacién de la Comision.

En ningin momento po.drx'm‘ participar en el capital de las sociedades a que
se refiere el parrafo anterior las personas morales extranjeras que ejerzan funciones
de autoridad, directamente o a través de interpdsita persona, por lo que toda
adquisicién efectuada en contravencién de lo aqui establecido, se constderarxi nula,

bajo la pena de perder en bencfclo dc la socu:dnd de que se lralc, el |mporte de sus

aportaciones.

La sociedad de que se tm(c dcber{s nbstcnersc de mscnblr en'el reglstro de -

sus acciones, las adqmswlones que se realicen en contmvenmén alo dxspucsto enel

parrafo anterior, debiendo rechaznr su

Las instituciones de credl(o, casas de bolsn, orgamzacuones nuxlhnrcs del
crédito, casas de cambio, soclcdadcsv_ financicras de objeto limitado e instituciones
de seguros, requeririn de la autorizacién de la Secretarfa de Hacienda y Crédito
Pablico para participar en ¢l capital social de las sociedades operadoras de
sociedades de inversién a que se reficre la presente Ley. En todo caso, las
inversiones que realicen deberdn ser con cargo a su capital de conformidad a lo

previsto en las disposiciones legales y administrativas que les sean aplicables.

ARTICULO 38, Las personas que. proporcionen los servicios a que se.
refiere el articulo 32, fmccmnes I 11 y VI de esta Ley, que por las acuvidndcs que
desempeiien en favor dela socncdad de mvcrsnén que los hubiere conlmludo. dcban

actuar fremc a’ ‘crccros, cn todo momcnto dcbcrun contar con el mnndmo o

r inscritos en.’
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comisién 'mcrc:mlil scgun 'suu cl' cnso'.,para‘

clemento l'undamenlal para eI funcnonumlcnto de las soc1 dades’ de nversxén, por quc ‘el

objetivo prmcxpal dc estas sociedades opemdoras cs el e prestar los.’ servicios dc

admmnslraclon, distribucién y recompra de lns nccnones, y serm m\portanle que este ob_|et|vo

fuecra plasmado en esta ley.

Una de las caracteristicas mas importantes que se encuentran en csta ley es que las
sociedades operadoras de socicdades de inversién deberdn ser independientes a los grupos
financicros o instituciones financieras ya scan nacionales o extranjeras ademds deber tener

capital propio.

Las sociedades operadoras, las socicdades distribuidoras o valuadoras de acciones de
sociedades de inversion para funciona y organizarse la ley estable los siguientes criterios:
* Autorizacién de la Comxslén Nacxonal Bancaria y de Valores. que sera
intransmisible,

* -Organizarse como una sociedad anémma, de acuerdo a lo dlspueslo en esta’

ley y ala Ley General de Socledndes Mercantlles,

'marcado con Cl numero

*.. Encasodec modlf ica los cstmuto de esta so ledades deberan ser aprobadas

por la ComnsuSn Nnc:onal Bancnnn y de anores y una vez que las aulonce

tendrin que ser inscritas en el Reg,lstro Publico de Comercio,
-* . La. trasmisién de acciones: - de _ estas sociedades deberd autorlzarlo

prcvmmcnlc la Comisidn,

47




“.e Acste llpo de soclcdadcs podrén realizar acuvndndes que complemenlt.n a
lus suyas, como son: las prestacion dec servnc:os que auxlllcn ‘a los

intermediarios financicros cn la realizacion de sus opc.rauoncS' su.mpu. y

cuando lo autorice la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
» Il capital minimo de estas socicdades lo determinara Cuml.si( n,

e El capital de estas sociedades no podrd estar formado por (.| de’ pcusonaﬂ

morales extranjeras que cjerzim funciones de autoridad: snslc_ma ‘
financiero de su pais de origen. o ‘ 2 :

¢ En el caso de que instituciones dec crédito, casus dc bolsa Ganiiﬂéioxrés
auxiliares de crédito, casas de cambio, socncdudcs I'nancxeras “de obJeto~
limitado e instituciones de scguros qulcran partxcxpar encl capnul socml de
las sociedades operadoras de sociedades de mvcrsxén, dgbcrﬂn tener - la

~ autorizacién previa de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

* . Que en su cstructura deben tener . un ‘contrnllor 'normativo y en su
orgamzacnén un Consejo de administracién formﬂdo de la misma manera

que el de una socnedad de inversion, existiendo la exccpcxon de no nombmr

: conse_]eros mdepcndlentcs,

loscasos quc un dlrcclor general o funcionario que ocupcn cl cargo

mfenor al dxrector no tendra la facultad de ocupar, algun emplco comlsnon [ ‘,

I. La celebmcnén de las operaciones aque se ref'erc el artlculo 15, frac ones L,

v yV de esta Lcy, a nombre y por citenta de la socucdad de versidi a la quc sele
.otorgucn servicios, asf como, en su caso, la gestlén de la cmnsnén de los valores a

7 quc se rcﬁcrc la fraccién VI del citado articulo, y ’

I El muncjo de carteras de valores en favor de sociedades de inversion y ‘de

terceros, ajustandose a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores.
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Las pcrsonns que o(orgucn scrvncnos de. ndmlms(rucnén de activos deberdn

. estar consmuxdns omo SOCchadLs opcmdoms de” socu.d'\dcs de mvcrsxén. y

contardn con lodo upo “de ficultades y obligaciones pnra ndmlmslr'nr, como si se

: tratara dc un npodurndo con podcr general para rt.nllzar actos de tal naturaleza,
Lh.blcndo obscrvur cu todo caso, ¢l régimen de ancrsnén aplicable a Ia sociedad de

;uwcrsnon ‘de que se trate, asl como su prospecto de’ informaciéon al piblico

e invérsio:_usm, salvaguardando en todo momento los intereses de los accionistas de I
misma, para lo'cual deberdn proporcionarles la informacién relevante, suficiente y

“necesaria para In toma de decisiones.
Las socicdades operadoras de socicdades de inversién podrin prestar a las

-saciedades de inversién, en forma conjunta, los scrvicios referidos en las fracciones

[y Il de este articulo y aquellos a que se reficre el articulo 32, fracciones {1, VI, VII

y VIl de esta Ley, debiendo observar en lo conducente, tas disposiciones aplicables

al tipo de servicio que corresponda de conformidad a lo previsto cn la presente Ley
y en la Ley del Mercado de Valores. Asimismo, dichas sociedades operadoras
podrin otorgar el servicio de valuacién de acciones en los términos de este
ordenamiento, previa autorizacién de la Comisién y sujetandose a las disposiciones
de caricter general que al efecto expida.

Las instituciones de crédito, casas de bolsa, organizaciones auxiliares del

crédito, casas de cambio, sociedades financicras de objeto limitado e instituciones
de seguros, sélo podrin ofrccer a las sociedades de inversién los servicios a que se
refiere el presente articulo, a través de sociedades operadoras que constituyan para -
tal efecto, rigiéndose para ello por la presente Ley y las dxsposncuoncs lcgales que

les son aplicables a dichas entidades financieras.

La Admlmstrnclén de Actlvos es uno de los servicios que deben contralar todas las

‘soclcdades de mversnon y el presentc arllculo cspecnﬁca las operacioncs que se tendrzin Que -

‘encticntran autorizadas para realizar mas de un servicio con una sola sociedad de inversion'

dichqs: servicios que pueden conjugar son:
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de inversién.

. Dmlnbucnén de acclones dc socx dadcs de inversion;

* Depésito y custodm de Acllvos Ochto dc Inversion y de acciones . de
socicdades d(. mversmn'
. Comubllldad

. Admlmslrallvos para soclcdadcs de mvcrsnén, y

socu,dadcs dc mvu.rsnén,

La celebracion de las opt.racxoncs a que se reficre el articulo 15; fraccnoncs l ll IV

yVv de esta Ley, a nombre y por cuenta de la sociedad de mvcrslén a l'x que se lc(

otorgucn SchchOS, as{ como, en su caso, la gesuén dc ln cmnsxén de los valor

que sc reﬁcre la fruccxén Vl del cuado art(culo, y

Seccidn 1 De Ia Distribucién

ARTICULO 40. Los servicios de dlslnbucuén d ucclo e sodiedadcs de

inversion, comprenderian la promocxén. ascsorl

dichas acciones por cuenta y orden de la socncdad

disposiciones de caricter general.

Las actividades de distribucion a que se rc('erc este anlculo podmn ser

llevadas a cabo por sociedades distribuidoras autorizadas de conformldad con lo .

dispuesto en el articulo 33 de esta Ley, las cuales podrdn ser enlld‘ c. lnlcgmnlcs

de sociedades controladoras de grupos financieros.

Las instituciones de crédito, casas dc bolsa, msmuclonc de sc;,uros

organizaciones auxiliares del crédito, casas de cambio y socxcdadcs f'nnncu.ras de




o ncuwdndcs.

En ang, n’caso lns socledadcs dlstrlbuxdoms podran operar por cuenta

: prop a con | pubhco sobrc nccxoncs de sociedades de inversién.

Las soclcdndcs dlslrlbwdoras de acciones de sociedades de inversion

: podr'm cclcbmr contmtos con personas fisicas y morales que cucnten con personas

_ﬁsncas que las auxilien en cl desempeiio de sus actividades, siempre que éstas
acrediten cumplir con lo dispuesto en el articulo 35 de esta Ley.

En ningiin caso, . la distribucién de acciones de sociedades de inversion

podra cfcctuarse a precio distinto del precio actualizado de valuacién que sea

aplicable para el dia en que se celebren las operaciones de compra o venta.

ARTICULO 41. Los accionistas de sociedades de inversion, podrin

estipular_en cualquicr tiempo con la sociedad operadora o con la persona que
proporcione los servicios de distribucién de acciones de la sociedad de inversion

que - ‘corresponda, la designacién o sustitucidn de beneficiarios, asi como ‘la

modificacion, en su caso, de la proporcidn correspondicnte a cada uno de ellos.

En caso de fallecimiento del titular de que se trate, la sociedad :

distribuidora, una vez realizadas las operaciones necesarias, entregard ¢l importe

correspondiente a los beneficiarios que el titular hubiere designado expresamente y. - |

por escrito para tal efecto, sin exceder el mayor de los limites siguientes:

I. El equivalente a 20 veces el salario minimo general diario vigente en’el Distrito .
Federal clevado al aiio, por sociedad de inversion, o L
[i. El equivalente al 75% del importe de las nccmnes que se mm\luvncr'm en cndn‘

sociedad de inversién.

El beneficiario (cndr{x dcrccho a clcglr cmre In cmrcga de'las ncmoncs dC'

las sociedades de inversion corrcspondleulcs yel |mportc de su rccomprn. con

sujecion a los limites seiialados;

‘deberd devolverse - ‘de -

El excedente, cn;"su caso,

legislacién coman, . 7L
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AR'I‘ICULO 42; Lns socncdndc.s dnstnhmdoras de accioncs de socledadcs de’ -

inversién, al cch.bmr operacmncs con cI publlco, dcbernn vutl zar documcntncxénf

y lcn aclcr con

que contenga mformamén rclnclonndn cor

el que comparecen en dlchos nc(os dc la” oclcdnd dc

inversion por cuenta dc_ ta ciial Se actis

ARTICULO 43 La ComlStén. lcdl‘llllc dlsposu:xoncs de cnrxic(cr Lcneral

podri esmblcccr rcqucrumcntos dc cnplla! ndlclonales alos’ prcv:s(os en'el dltimo ;

pérrafo del artlculo 34 dc cs(a Ley, ‘apllcnblcs a las sociedades dlstnbuldoms de.

acciones de socncdndcs dc mvcrsnSn que mancjcn recursos de terceros, producto de

la rcahz.u:nén dc opcr'lcxones dc ompm y vcum de dichas acciones.

La Distri_btibién de Acciohés consistc en:

"Promocién de ‘laé acciones,

Ascsorla a terceros, - .
‘Compra'y venta de las acciones por orden de las sociedades de inversion,
Realizacion de informes y estados de cuentas y, :

Las demds que autorice la comisién Nacional Bancaria'y de Valores.

Por lo consiguiente este servicio se encarga de todo o relacionado con el movimiento y

manejo de las acciones dentro de las sociedades de inversion.

Este servicio lo prestan las sociedades distribuidoras de acciones que pueden formar

barle de

sociedades controladoras de grupos financiero, y de igual manera podran prestar este

servicio con la supervisiéon de la Comision Nacional Bancaria y de Valores los siguientes:

Sociedades financieras de objeto limitado,
Casas de cambio,

Organizaciones auxiliares de crédito,
Casas de bolsa, y

Instituciones de seguros.

Instituciones de crédito



Es(c tipo de socncdades podra aumentar s cupltal

'lns accmnes a los

Comision. Se mancja de una manera diferente la cntrcga del’ lmporte d
beneficiarios en caso de la muerte del dueiio de las accxones, con el mouvo dc no cnusar un

gran impacto en la reduccién de su capital.

Scccién IV De la Valuacién . o ,7 N g L

:dlsposxcxoncs de cardcter genceral que al efecto emita la Comlsuéu.
- Tratdndose de las socicdades de inversién de cnpnnlcs y de objc(o Imu

. el precio de las acciones representativas de su capital social, podra ser detcrmmudo .

- por sociedades valuadoras o bien, por comités de valuacién dcsu,nudos por
aquéllas. ) ) ’
Para determinar el precio de las acciones de las sociedades de inversion, los
responsables de prestar este servicio, utilizarin precios actualizados de valuacién de
los valores, documentos e instrumentos financieros integrantes de los activos de Iz{s ;
sociedades de inversian, que les scan proporcionados por el proveedor de precios de

dichas socicdades: o bien, los precios ‘que se obtengan mediante ¢l 'método que
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LSlﬂbchCd o nutoncc ln Com |snén tratandose dc activos quc por su propia nnturnIcZ'\ :

no puudan ser vnllmdos por dlchos provccd es.

La v'\lunclén dc Ias mvcrsnoncs quc_ las soclcdadcs de mvcrs:én dc cupnalcs

mnnu.ngnu cn Cmprt.sns promov:das. se n_justar'\ a los lmcum cntos que para’ tal’

cfecto cslablezcu la Comlsnén, medmnlc dtspostcnoncs de carﬁclcr generul

" ARTICULO 45. Los .prccios actualizados de valuacién de las acciones de
Ihs sociedades de inversidn, se darin a conocer al piblico a través de medios
impresos o electrénicos de amplia circulacién o divulgacién, pero en todo caso los
responsables de prestar este servicio, proporcionarin dichos precios a la Comisidn,
a la bolsa de valores que corresponda y a las personas a que se reficre el articulo 32,
fracciones [, [1, VIl y VIII de esta Ley. Asimismo, la citada Comisién en proteccién
de los intereses del publico, establecerda mediante disposiciones de cardcter general
diferenciales miximos de precios que las sociedades de inversién podrin aplicar al
precio actualizado de valuacién de las distintas series de acciones que emitan, para
la realizacién de operaciones de compra y venta sobre sus propias acciones.
Lo seiialado en este articulo no serd aplicable a las sociedades de inversién
de capitales y de objeto limitado cuando asi lo determine la Comisién, mediante

disposiciones de caricter general.

ARTICULQ 46. En las sociedades de inversién abiertas, la asignacién' de

utilidades o pérdidas netas entre los accionistas, serd determinada con la misma

periodicidad con que se vnluul sus acciones sin ncccsndnd de celebrar asamblea de

accionistas, mediante la de(ernunacnén del precio que por accmn_vlcs dé a conocer la

socncdnd valuadora que al efecto les preste servmlos.

"ARTICULO 47. Las sociedades vald'adorz;s.' las sqbiéd{adcs operadoras que
actien con tal caricter y los comités de valuacién dcbe}én tener en todo momento a
disposicion de la Comisién, los informes relativos a Ia‘valuac’,ién de las acciones
representativas del capital social de las sociedades de inversién. Tratindose de
comités de valuacién, adicionalmente se deberd contar con las actas de Ins Jjuntas

que celebren,
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Ll servicio dc vnluaclén dc. Ias accuoncs d(.l cnpnal socml de Ios dlfcrentes upos dc

socudndcs de mversnén, esta a carbo dc socncd 'dcs valuad as 0 socledndcs'opcradoms de

sociedades de inversién, cl objetivo de valuar’ las acciones es”cl de sabcr cual cs el precio de

las diferentes serics de acciones.

Se determina que a las socicdades de mversnén dc capnulcs yde ochlo Imnmdo lcs o

podran llevar acabo este servicio ¢l comité de valuacién clegxdos por esta,

. Mnnejar los precios ac(unhndos dc vnluncxén de vulores. documcmos ef

instrumentos financicros que formcn partc de los ucuvos ‘de. Insrsocxedades de, =

’ rcallznmén de -Sus nctlvxdndes. debcrnn njusmrsc a las dlsposmloncs leg,nlcs y

x admuustr'mvaq qm. lcs rcsullcn 1pl|cablcs
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Lus c'xlnl' cadoras de valorcs son msuluclones mdependlcntcs que dlcmmumn lz\s i

‘cmlslones dc mstrumenlos rcprescntauvos de deudu. para estableccr el grado de rlcsgo quc

: :dxcho mslrumcnto rcprcscnln para el mversnomsla. Evnlunn la ccrtcal de pago oporluno del

i prmcnpal ¢ intereses y constatan lu existencia legal de la cmlsoru. a la v pondcr'm su :

iSlluﬂClél‘l f inanciera. ' En “otras pnlnbrus estas msmucloncs se: cncurgun de calificar “las

pcmcuoncs que rcnlmm las socncdddcs dc mvcrsufm dcntro dcl mercado ﬁnancx d con ¢l fin

- de mantencr mformado al publxco mvcrsmmsta., . ‘: A

modelos de valuacién que se uuhccn pnl”l cI calculo y dctermumcxén e dlchos :

precios o bien, éstos no representen adecuadamente los mvelcs dc mercado, -
debiendo informar de ello a la Comision, con la misma cponumdnd L
Cuando se modifique algin precio actualizado para valuacion, ¢l provecdor
de precios comunicara fa modificacion correspondiente a todas las sociedades de
inversion usuarias de sus servicios y a la mencionada Comisidn, en la misma fecha

en que resuelva su procedencia,

La provcedurfa de precios no e¢s mas que el servicio que se contrata para dirimir las

controversias e mconl’ormndadcs que cxistan sobre cl nuevo preclo de las accnoncs. por parte



dc las socxcdades de mversxon quc cs rcahzndo por msulucmncs quc (cngnn camclurmxcds-

mucho mas especiales quc Ias quc prcstan los demas servicios. .

Seccion Vll Del Dcpési(oy'_(fus:!i)d

ART lCULO Sl Los servicios de dcpésno de las ucclonce rcprcscnmuvns_ .

dcs dc mvcrsnén. asi como de’ los vnlorcs quc mlgr'\n su;

del capital de Soci
acuvo. ser'm proporcmnndos por | lns instituciones para el dcpés:to de valores a quc

se refiere el nrlfculo 16 dc esta Ley.

Sélo las instituciones de crédito, casas de bolsa, socicdades operadoras de
sociedades de inversion y distribuidoras de acciones de sociedades de inversién,

- podrdn otorgar a los titulares de las acciones de sociedades de inversién, . los
“servicios de depésito y custodia de conformidad con lo establecido en las leyes

espceciales que las rigen, la presente Ley y demis disposiciones aplicables.

El servicio de deposito y custodia de las acciones rcpresenlauvas del capltal asi corno,

el dc valores que conforman el activo de las sociedades de mversxon es
as conforme ‘n los -

instituciones para cl dcpésuo de - valores quc se encuenlrc.n cstablccnd

rcqu:suos dela Ley del Mcrcado de Valorcs.

'En el caso de las dxstrlbu:doras de accxones de socnedades de v s:on cnsas de bolsa,

mstuucnoncs de crédito y sociedades opcradoras de socxedadcs de mversnon se les aulorlza a
- prestar este servicio a los titulares de las acciones de las socxcdadcs de mversxén. sucmpn. y

cuando llenen los requisitos que establezca esta ley.

Capitulo Séptimo

Disposicioncs Comuncs

ARTICULO 52; En ninéﬁn ‘caso, las personas que otorguen servicios de
calificacién, de valuacién y de proveeduria de precios, podriin adquirir acciones de

las sociedades de inversion que las contraten. Lo anterior, no serd aplicable a las
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’pcrsonns quc pres(cu servicios contablcs y

oblq,ndns ai csmmr a la soclcdad de inversién contratante, los daﬂos que, en su”

W
caso, Ic causcn on mouvo dc la incorrecta prestacién de sus servicios.

ARTICULO 54 Las controversias que puedan presentarse cntrc In socncdnd g '

dc mvcrsuSn y sus acclomstus, asf como entre cstos Gltimos y Ins pcrsouns que

proporcloncn los servicios a que se reficre el articulo 32, frnccxoncs Iy R dc_»"
esta Ley, se su_]cmmn a lo dispuesto en la Ley de Prolcccxén y Defcnsu ul Usunrno' ’

de SCNICIOS Financicros.

'ARTICULO $5. Las socicdades de invc(rsi_én ylus personas quic IeAs‘ presten

los servicios a que se reficre ¢l articulo 32 de ‘esta ey, glin caso podrén dar
noticias o informacién de las operaciones o SCl’VICIO qui renluccn ‘o en las que
intervengan, sino al titular o beneficiario de las’; acciones represe mtlvas dcl capital
social de la socicdad de inversion de que se irhic, epresentantes fegales o
quienes tengan otorgado poder para dlsponcr de dichas’ accloncs, sulvo cuando lns
pidiere la autoridad judicial en virtud de provndcn d adu cnjuncno en el que el

titular sea parte o acusado y las uulorldndcs hacendarfas fedcrnlcs por cunducto dc

la Comisién, para fines fiscales.

Los empleados y directivos de lds u:dadcs de mversu&n y de las personas
que les presten los servicios a que.se ‘rcf'cre el artlculo 32 dc esta Ley, serdn
responsables en los términos de-las dlsposu:lones apllcables, por 1a violacién del
sccreto que sc establece en este artIcqu yrlas socucdades y pcrsonns seilaladas

estardn obligadas, en caso dc revelaclén dcl secreto a rcparar los daﬁos y perjuu:los )

que se causen, ; .
Lo anterior no afcctu. cn forma nlgunn. la obhgnmén dc las socxcdades de’

inversion y personas prcsl’ldoras de los scrvmos a quc aludc el arlfculo 32de csl'\




Ley, de proporclonnr a Ia Comlsxén todn clase de informacién y documentos que,
en gjercicio de sus f‘unclones de’ mspccclén y vigilancia, les solicite en relacién con
las operaciones que celebren.
La Comisién estard facultada a proporcionar a las autoridades financicras
- del exterior, informacién sobre las operaciones que reciba de las sociedades de
inversién y de las personas prestadoras de los servicios a que se refiere el articulo
32 de esta Ley, siempre que tenga suscritos con dichas autoridades acuerdos de
intercambio de informacién en los que se contemple el principio de reciprocidad,
debiendo en todo caso abstenerse de proporcionar la informacion cuando a su juicio
ésta pueda ser usada para fines distintos a los de la supervision financiera, o bien
por causas dec orden pablico, seguridad nacional o por cualquicr otra causa

convenida en los acuerdos respectivos.

ARTICULO 56. Los servicios a que se refiere el articulo 32 de esta Ley,
podran ser prestados por una o mds personas, siempre que co_nfornie con lo . o P
establecido en la misma, se encuentren en ln posibilidad de proporcionarlos.

Los servicios a que se refiere el citado articulo 32 podrén ser objeto de

- subcontratacion, exclusivamente con personas que cuenten con la capacidad legal

para otorgarlos, en cuyo caso sc deberi obtener el consentimiento previo de la
sociedad de inversidn de que se trate y notificar a la Comisién tal circunstancia. Los
servicios referidos en las fracciones 1 y 11 a V del articulo 32 de esta Ley no podrin

ser objeto de subcontratacion. ) :
Cuando exista l1 subcontratacién de servicios, la sociedad subconlra'tadn‘ .

respondera solidariamente de la responsabilidad unpulublc ala subcon(ratantc. ante .

la sociedad de inversién y sus accionistas.

ARTICULO 57. La Comision podri nutonzar quc una - persona pueda,

sociedades dc inversion, este npartado dlsponc qu H "; :
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pammpantes, esta se solucxonara conforme a Ia CONDUSEF (Comxs|6n Naclonnl )
para la Proteccién y Defensa de los Usuario de Servncnos Fmancneros)

En cuanto a la informacién que se formule por la prestacién de’ ulz,gn scrvfcio alas
sacicdades dc inversién, los prestadores solo podrin d’nr‘: la’ iﬁfofn1aci6|1 a.los
“ duefios de las acciones y a sus representantes legales, siempre y cuando cstos la
soliciten. También dardn informacién a las autoridudesjudicialc§ siempre y cuando
haya una orden judicial. L

Se autoriza a la Comisién Nacional Bancaria' de Valores para poder dar
informacién a autoridades financieras del exteriores sbbré las operacionics de las
sociedades de inversién y las personas que prestan los servicios a estas, siempre y
cuando existan acuerdos de intercambio de informacién entre esta Comision y las
autoridades, en dicho acuerdo debe existir el principio de reciprocidad que no cs
mas que la accién realizada sca equivalente a la recibida.

Se reitera una vez mas que Ioé prestadores de servicios podrin prestar mas de un
servicio siempre y cuando lo autorice la Comisién Naclonal Bancaria de Valorcs,_
se mnneja la l'guru de la subcontm(ucnén que S|gmt‘ca que las operaciones y cl
trabnjo que s¢ lc cncargo ala prcslndorn de serwclos autonmdn por la Comisién

sicndo csta ‘una empresa o 1"smuc|én, se la encarga a otra para que, ejccule dichas
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mvcrsnonlsta.

ARTICULO 59 Las COIII!SIOIICS y remuneraciones que las SOCICddch de
'IIIVCrSldn o sus ncclomstas cubrlran a las personas que proporcionen los servicios a
quc se reficre el prcscn(c capltulo. asi como las que deban pagar los mencionados

: prcstndorcs dé servicios entre si, deberdn sujetarse a las disposiciones de cardcter

i gcncml que nl efecto d|clc la Comisién, atendiendo a criterios de equidad |y

lmnsparcncla, entre otros.

'ARTICULO 60. Las sociedades opcrildoms de socicdndc§ de invcrsién y>

. las dnslnbuxdor'xs de acciones de sociedades dc mvcrsxén al cclcbrar opc ciones’
chulpos -y l.sistemas .

con cl phblico inversionista, podran pncmr e

automatizados o de (clccomumcnc:éu, swmprc que se stnblezc en'los contratos

respectivos lo siguiente:

Il. Los medios de idcmiﬁbncféu

corrcspoudxenlcs asuuso,y -

tclccomuulcacnén, que sc destinen a la celcbmcnén ya In prcslnclén espccmhzada

de servicios directos al publico, se sujetardn a las dxsposucxoncs d cnmc cr &,encml

quc, en su caso, dicte la Comusnén.

ARTICULO 6l Los nombmmlcnlos de consc_]cros, conlmlor normativo
d|rcctor gcneral y dlrccuvos que ocupcn cargos con I1J¢r1rqu in inmedinta inferior a
la dc este ulumo. de las sociedades dc inversion, operadoras de sociedades de

mvcrsxou y dlstrlbuldoms y valuadoras de acciones, deberin recaer en personas que
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acrediten contar. con Ilonorabllld ¢ historial credi tisfactorio, asi como con

nmphos conocnm u:n(os y cwpcrlcncm c materia f'nan lcra o admmlstmt vu.

Los conscjcros cslur'in oblu,ndos a abstcncrsc c‘(prcsnmcnle de paructp'lr '

en’ ln dclxbcraclon Y- volacléu do” cualqulcr usunlo ‘que mphquc pnr'\ ellos un-

conﬂlcto de mtcrcs. Asumsmo. dcbcran'mantcncr absolutn conf‘dcncmlldnd

respccto de’ todos aqucllos actos, Ilechos o ncoutecun |cnlos quc no se haynn hecho

: dcl conocmucnlo pubhco, asf como de loda dcl|bcmc16n que se llcvc a cabo en cl

o COnSeJO sm pcrjumo dc la oblq,aclén quc tcndrén Ins socicdades arriba citadas de

proporclonar lodn la mformuclén quc les sca solicitada al amparo de la presente

“Las personas que sean designadas como consejeros, contralor normativo,
director gén'éral y directivos que ocupen la jerarquia inmediata inferior a la de este

ultlmo. dcbcmn acreditar a la sociedad de que se trate, con anterioridad al inicio de

sus gestiones, del cumplimiento de los requisitos seilalados en el primer y seE,undo :
parrafos de este articulo. La Comisién podri establecer, mediante dlsposwlones de:’

cardcter gcncral criterios, mediante los cuales se deberin integrar los expedientes -

que acrediten el cumplumcmo a lo seiialado en el presente arliculo.

En todo caso, las personas a que se rcﬁcrc cl pnrrnfo unlcrlor dcberzin“

manifestar:

1. Que no se ubican en ninguno de los supucs(os a que s 'rcﬁerc el articulo® 12 2

* fraccién X, tercer pirrafo, tratdndose de conscjeros dc s0cic

tercer pérrafo, en el caso de contralor normnllvo, dircctor generales dlrecuvos que' B

) ocupen el cargo inmediato inferior al de cste ulumo e las soclcdndes a que se

reﬁerc cl articulo 33 de este ordenamiento, y
1. Quc se encucntran al corriente en el cumpllmlcn(o dc sus oblngactoncs crcdmcms

dc cualqulcr género.
3 Las sociedades a que sc refiere este arlfculo deberin informar a la Comisién
los nombram ientos de consejeros, contralor normativo, director general y directivos
" del_nivel inmediato inferior al de este dltimo, dentro de los cinco dias hibiles
posteriores a su designacion, manifestando expresamente que los mismos cumplen

con los requisitos aplicables.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN
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Olms dé las dlsposwloncs de resaltan en este upurmdo son

" Una dc las’ dlsposwlones dc cardcter ;,cncml de Ia Comlsxén Nacnonal Buncax ia dc

'kanores cs(ablcccran las cur'xcter(sucas de las opc uc: -las'

'.soclcdades de- mvcrsnén, socxcdadcs opcradoras de! soctcdudcs dc : nvcrsmn A =

dmlnbuxdoras de nccmnes de soclcdndcs de mver5| n cl publlco mvcrsmmsla

Los pagos quc lcngan quc hncer las soclcda es dc mverstén, mvcrsnomsms,

Naclonul Bancarm dc Valorcs mcd

: dlsposwlones se caractcnzan por c

ue ocupcn cargos ‘con la Jerarquia mmedlata mfcrlor, las

~general:y. ’diféctlvos

: cualcs dcbcrﬁn ser onf' rmadas para su nombramiento el nombramientos se le

dardn a conoccr ala’ Comlsnén Nacional Bancaria y de Valores en un periodo

méximo de Skd{ns postcrlqrcs a su designacién.

Capitulo Octavo

De las Filiales de Instituciones Financieras del Exterior

ARTICULO 62, Para efectos de esta Ley sc entenderd por:
L Filial: La sociedad mexicana autorizada para organizarse y funcionar, conforme a
esta Ley, como sociedad de inversion, socicdad operadora de sociedades de
inversién o distribuidora de acciones de sociedades de inversion, en cuyo cnpnml - :

p:lr(icipc una Institucion Financicra del Exterior, una Sociedad Controlndoru l‘ inlo:

sociedad operadora de sociedades de inversién Filial, en los lcrmmos del prcscnlc -

c.lpllulo'
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‘ARTICULO 63; Lus Filiales ‘s’ rcglran por lo prcvnsl n’ Io§ tratados o

- acuerdos internacionales correspondientes, ¢l prcseme cap[tulo. las dnspos:moncs

v 'conlcmdns cn csta Ley aphcnblcs a las sociedades de mvcrsxén. a las sociedades
operadoras de socicdades de inversion o dlslrlbuxdorus de acciones de socicdades de
inversién, segiin corresponda, y las reglas para el establecimiento de Filiales que al

“efucto expida la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo la opinién de la
Comisién.
: La Sccretarfa de Hacienda y Crédito Piblico estara facultada para
- interpretar para cfectos administrativos las disposiciones sobre servicios ﬁnancicros
B que se incluyan en los tratados o acuerdos internacionales a quc hace mencmn cl :

purrafo anterior, asi como para proveer a su observancia.

ARTICULO 64. Para orgamzarsc y funcionar como Fahal se’ requu.rc :

autorizacion del Gobierno Federal, que compclc olor;,ar a la Comnsnén. Por su

naturaleza estas autorizaciones serin mtransmlsxblcs

ARTICULO 65. Las autoridades ﬁliaﬁcieraé. en el ambno ‘de su§

respcctxvas compclencxas. garantizaran el cumplimiento de los. compromlsos

. trato nacxonul quc en su caso sean asumidos por México, en los’ tcrmmos

esmblccndos en el tratado o acuerdo internacional aplicable,
" Las Filiales podrin realizar las mismas operaciones que las sociedades dc

mversxén. las sociedades operadoras de sociedades de inversion o distribuidoras dc

" acciones de socicdades de inversion, segin corresponda, a menos que cf trata_do o

acuerdo internacional aplicable establezca alguna restriccion.
.
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ARTlCULO 66. Para ndqu na harlfci[i'\cién nmj/ori(:irin ‘en el capital
“cu, 'ldo és(n lc:u,n “el caraclcr de socxcdnd operadora - de

udom dc uccnoncs de socxedados de inversion, la -

social de una Fili ¢

socicdades de lnvcrsuSn o dlSl l
Institucién l‘mnnclcm del Exlcrnor dCbLl”l realizar, en el pais en el que esu.; :

o' mdnrccmmcmc. de ‘acuerdo con la legislacion nphcnblc. cl

consmluda. dlrccta
mismo npo dc opemcloucs que la F ilinl de que se trate esté facultada para rculnzur

“en México, de confomud'ld con lo que scitalen la presente Ley y lns reglas a quc se

" refiere el primer parrafo del articulo 63.
‘La udquxslcxén de acciones del capital f'Jo de una Fx]ml que lcnga cl

lasreglas a las que se rcf'crc cl prmlcr pnrmfo dc 'nﬂculo 63

ARTICULO 68 Una :'Ihns't‘iluéién Vl‘iunncicra dél Exlcrlor, di‘rééla o
mdrrcclnmenlc. o bien,’ una Soclednd Controladom rlhal o unn socxcdad opemdora:
“de sociedades “de - inversion Fllml deberi ser en todo- momcnlo proplemrlu de

dcl cnpxml

“acciones que representen ciando menos ¢l cincuenta y uno por c cn
minito fijo de las sociedades de inversién Filiales o dcl cnpltnl socnal de las
sociedades operadoras de socncdndcs de mvcrsxén F lhales o dc dls(rlbmdoms de

acciones Filiales, segiin corrcsponda

Se define Io que es una ﬁhal msulucnon f‘nancxera del extenor, sociedad controladora

l'lml para la chor compresnén de cste capitulo.
Las filiales’ al cncontrarse consulmdus por capxtal extranjero se regira:
" Por. tratados y acuerdos internacionales
M Dlsposlcxoncs que esta ley aplique a las socledades de mvcrsnon, soclcdndcs

opcradoras de sociedades de inversién y dls(nbuldoms dL nccxones dc socledndcq,

de inversion
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= 'Reglas que cxpida Ia['S.ecrclanaVdc_‘l-lz'l‘c‘lenda',vy _Crédito” Publico para su

establvc‘ci'micni’

ambu.n ~s.,‘ uti

A esle tnpo dc flmlcs se les apllcara el principio de trato nacional, que no es mas ser

"’jtramdas al lgual que, las demds instituciones de este tipo, en cuanlo ala rcalxzacnén dc sus

- operacloncs y al trato dc las autondades financieras.

Lus msutuclén F nanciera dc exterior, dlrccm o, mdlrcctamente debe; ser la propletunn .

del 51% dc acciones’ quc rcpresenten el cnpltnl mfmmo ﬁ_]O de Ius ﬁlmlc

;:lIUeSlI'O pﬂlS. .

; ARTlCULO 69 ‘Las ncc:ones reprcsenmuvus del cnplml mlnlmo f'_]o de

'“"soc:cdadcs dc mversuén Fililcs o del capital social de sociedades operadoras de
socncdadcs de mvers:én o distribuidoras de acciones de sociedades de inversion -
Fllmles. podran ser enajenadas por una Institucion Financiera del Exterior o por unu :
:Sociedad Controladora Filial, previa autorizacién de la Comisién.

Salvo en el caso en que el adquirente sea una Institucion Financiera dcl*f o

Exterior, una Sociedad Controladora Filial, una sociednd operadora de soctcdndc

de inversion Filial o una distribuidora dc acciones Filial, para Ilcvar a cabo a
enajenacion deberan modificarse los estatutos sociales de la [‘nlml cuyns acc:ones

. sean objeto de la operacién, a cfecto de cumphr con lo dlspucslo t.n‘los niculos I2 )

fraccién V, 14 y 37, primer pirrafo, de la prcscntc Ley.

Cuando el adquirente sea una Insuluc:én l‘manclem dcl Cxlernor, unn
Sociedad Controladora Flllal una socledad opcmdom dc ] s de.inve
Filial o una distribuidora de acciones Filial, dcbcra obﬁcrvarsc Io dlspueﬁlo en In

fraccién 1 del articulo 70.
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. requlsn(os" .
V‘l. La Insmucién Financiera del Extcri'é .

ARTlCULO 72 Lns socncdudcs -de mvcrsnén ‘Ivlalcs y soclcdadcs
ndcs de mvchItSn l‘:lmles cn Ia |nlcgrnc|6n de sus COI’ISQJOS de

: admmnstraclon, se aJusmran, scgun corrcsponda. a Io prcvuslo en los ar(lculos 12,

fracclon X 34 tercer pirrafo’y 61 dc esta Ley.

ARTICULO 73. Los directores ;,encrales de’ las I‘ iliales, los funcnonanos
que ocupen el cargo inmediato inferior y Ins personas, cncargadns de licvar a'cabo la

promocion y venta de acciones de socncdadcs dei mversmn Filiales, deberdn cumplir

con:los requisitos previstos en los articulos ‘34, cuarlo pérrafo, 35 y 61 de la

presente Ley, segin corresponda, asi como rcsndlr en territorio nuc:ounl

ARTICULO 74. Las socicdades . operadoras filiales coulthfxixf"'éoil' un

contralor normativo, cuya designacién, responsabilidades y cjercicio de funciones,

se sujetardn a lo previsto por el articulo 34, fraccién V de esta Ley.” -
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escrito, ' cuando menos con
acompafiarse de o stg,ulcnl

.. L. Descripci6n del acto de |nspecc|6n aser renllzndo

1I. Las dlSpOSICIOncS legnles pemncntes nl ncto dc mspcccuéu ochio dc Ia solu:nud

“El amculo 69 dc esta ley nos expllca dc una manera muy confusa quien podrin

) comp 'r las accxones que representan el capltal mlmmo fijo de las socicdades de inversion y el

capital’ ocml de: las socicdades opemdoras de socncdadcs de inversion o dls(rlbuxdoms de

nes de socledades de inversion ﬁhnles y cunlcs dc los posibles compradores necesitan la

aulonzacl(m de la Comxsnén Nacional ', Bancana de - Valores, asi como que instituciones

neces: zm modlﬁcar sus estalutos pnm renlxzar la compra de estas acciones.

2 Por otro_lado la aulorlmmén que expida la Comisién Nacional Bancaria de Valores a

las msutucwnes fi nanclcras dc exterior, ocicdédés conlfoladoras filiales y a lns sociedades

administracién 'y las ultimas

se; conformaran y organizamn- '

obllgacmnes y llmnacmncs quc sc eslableccn en los nntenores arlfculos. Lo mismo pasa para’--
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msmucmncs fnﬂncmras de cxlcrlor, nl mvcmr su capllal ‘en las lun ya

‘mcncxouadas Rt liales tienen el dcrecho “de solicitar visitas de mspeccxén a ln C mns:én

Nncnonnl Buncarm dc Valores, mediante una solicitud por escrito con: lrcmta "dfas de

anticipacién, y se realizaran estas visitas por autoridades supervisoras del pais de oru,cn c la‘,_ i

institucién financiera.

Capitulo Noveno

De la Contabilidad, Inspeccion y Vigilancia

ARTICULO 76. Las socicdades de inversién, socicdades opcmc_lorns de-
socicdades de inversion y sociedades distribuidoras de acciones de sociedades d¢
inversién, deberdn llevar el sistema de contabilidad que previene el Cédigo de

Comercio y los registros y auxiliares que ordene la Comision.

Los registros que deberan llevar las citadas socxedadcs, se ajustardn a Ios -

criterios contables que al efecto establezca la propia Comisién. "

ARTICULO 77. La Comisién, mediante disposiciones de caricter general,
scilalard las bases a las que se sujetard ?a np‘roba'cién de los estados financieros
mensuales y anuales de las sociqdndes ‘de. inversion, sociedades operadoras dc
sociedades de inversién y sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de
inversién, por parte de sus rcs,Scclivos consejos de administracion. La referida
aprobacidn dcbera contur; cn todo caso, con el voto favorable de la mayoria de los

e _; os independientes

Los estados financieros anuales deberdn cstar dictaminados por un nudltor.
externo independiente, quien serd designado directamente  por el consejo de
adnnmslmcmn de las referidas socicdades. N

Los mencionados auditores deberian suministrar a la Comls:én los mformcs

y demas elementos de juicio en los que sus dictd yconclusionc_s‘. Si

durante la practica o como resultado de la auditoria encontraren irregularidades que ..
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3‘ circulncién o wu]g,nclon. los estados financieros trimestrales y anuales, formulados

de rucucrdo con lo previsto en el articulo 77 de esta Ley. Tales publicaciones seran

bzuo la: cslncm “responsabilidad de los administradores y comisarios dec las
socxedades que hayan aprobado y dictaminado la autenticidad de los datos
conlcmdos en dichos estados financieros. Ellos deberin cuidar que éstos revelen
ci‘cé_tivumcnté la verdadera situacion financiera de las sociedades y quedarin sujetos

" a las sanciones correspondientes en ¢l caso de que las publicaciones no se ajusten a

esta situacién. Se exceptda a las sociedades de inversién y a las sociedades

operadoras de sociedades de inversién, de lo establecido en el articulo 177 de Ia

v : Ley General de Sociedades Mercantiles por lo que corresponde a la publicacién de
los estados financicros en ¢l Diario Oficial de la Federacién.

Las socicdades de inversién de capitales sélo estardn obligadas a publicar el
estado financiero anual ajustandose a lo previsto en el pdrrafo anterior y a las
disposiciones de caricter general que cmita la Comisién. Tratandose de sociedades
de inversién de capitales cuyas acciones coticen en bolsas de valores, deberdan
publicar los estados financieros trimestrales y anuales, conforme a lo seflalado en
este articulo, asi como ajustarse a las disposiciones aplicables a las sociedades
emisoras de valores de conformidad con la Ley del Mercado de Valores,

La Comisién podré ordenar correcciones a los estados financieros que, a su

" juicio, fueren fundamentales, asi como acordar ‘que se pubhqucn con las

mod:(‘cacnoncs pertinentes.
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-Murcnnul cl bJellVO de quc este upo dc mstllucloncs lleven una contabilidad es:

ldenllf‘car las opcramoncs mdlvxdunlcs y sus caracteristicas, asi como concclar'

; cstas operacloncs con los documentos probatorios originales de las mismas;
: _'Segunr la huella desde las operaciones individuales a las acumulaciones quc dc.n

~ como resultado las cifras finales de las cuentas y viceversa;

"'-Ln preparacxén de los estados quc se incluyan cn la informacién f'mncu,ra del

‘ncgocw' .
r» . Concctar y scguir la huclla entre la cifra de dichos estados, las acumulaciones de

-las cuentas y las operaciones individuales :
*  Incluir los sistemas de control y verifi cac:on mtemos necesarios para impedir la

omlsnén del registro de operacione: pnra uscgurnr la correcciéon del rcg,lstro’

contable y para ascgurar la corrcccxén de las cxfrus resultantes.

También se utilizaran para llevar acabo la.contabilidad los registros y auxiliares que.

ordene sean necesarios la Comision Nucnonal Buncarlu de Valores, tanto estos rcgnst 0 como .

los libros de contabilidad snemprc dcbcmn eslnr dlspomblcs en las oﬁcmns de. cada una de :

estas socicdades.

cnrcunstnncms.. B

Los estados f' inancicros anuales los realizara un auditor extemo mdcpend:ente, quc serd
EICl,ldO por el Consejo Admlnlstrallvo de cada una de estas instituciones y ‘deberi tener las
caracteristicas, requisitos que la Comisién Nacional Bancaria de Valores hagn saber mediante

las disposiciones de cardcter general que emita, asi como sus dictémenes.
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" Estos uudltorcs tcndmn las sngu:entcs obllgacloncs i

* darle todos los’ clcmentos nccesanos alaya mcncnonada Comisién en los quc sc,‘

apoyo para dar cl rcsultado y conclusxones que emmé

e dar.a conoccr a la Comlsnén Nncnonal Bancarm de Valores 'si
lrrcgulandadcs quc pongan en pclu,ro la eslnblhdud .

g que lc lleva Ia conlubxlldad

i : ARTICULO 80~ La mspccclén y vtbllnncm de las sociedades de inversion,
- "de Ias pcrsonns quc otorguen los servicios a que se refieren las fracciones | a VI del
nrticulo 32 de esta Ley, asi como de las instituciones de seguros en cuanto a las

actwndudcs que éstas realicen en materia de distribucién de acciones de sociedades

de - inversién, corresponderd a la Comisidn, a la: que deberdn -proporcionar - la-

~ informacién y documentos que requiera para tal efecto.

Asimismo, cn ejercicio de sus facultades de mspccclén y vigilancia, ‘[a

Comisién podra:

I Dictar normas en materia de registro contable aplicables a las_sociedades de

inversion y operadoras de sociedades de inversién, asi como disposiciones de

caricter general conforme a las cuales las sociedades de inversion, por conducto de

encontrara
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‘sus soc:cdadcs opt.mdoras, deberan dara conoccr al publlco fa composncnén de lus

* activos mtcgrnnles de'su palrlmomo- ; : :
Rcv:sar los ecstados financieros mcnsualcs y anu'llcs de l.xs aocu.dadc.s dc

o nvcrsxén y de’las socicdades operadoras de socmdadcs de mvcrsuén, asi como, en
su caso, ordenar las publicaciones establecidas en el articulo 79 de esta Ley.
[[i% Determinar que se proceda a la remocién o suspcnstén de los miembros dcl
= c'on@scjo, de administracién, comisarios, contralor normativo, dirccior ,ge.ncrnl.

" funcionarios que ocupen cargos con la jerarquia inmediata inferior a la de aquél,

" apoderados autorizados para operar con el phblico 'y “auditores :externos de

sociedades de inversién, operadoras de sociedades de inversion, distribuidoras y
‘valuadoras de acciones, as{ como imponer veto de seis meses hasta cinco aftos a las
personas antes mencionadas, cuando considere que no cuénlnn con_la suficiente
calidad técnica, honorabilidad e historial crediticio satisfactorio para el dééémpcﬂo
de sus funciones, no reiinan los requisitos al efecto establecidos o incurran de
manera grave o reiterada en infracciones a la presente Ley o a las disposiciones de
cardcter general que de clla deriven. En los dos dltimos supuestos, la propia
Comisién podra ademds, inhabilitar a las citadas personas para desempeiiar, un
cmipleo, cargo o comision dentro del sistema financiero mexicano, por el mismo
periodo de seis meses hasta cinco aiios, sin perjuicio de las sanciones que conforme
a éste u otros ordenamicentos legales fucren aplicables. Antes de dictar la resolucion
correspondiente, la citada Comisién debera escuchar al interesado yh la socie'dad“
de que se trate; :
IV. Ordenar visitas de inspeccion a las sociedades de inversion, a las personas que
presten los scrvicios sciialados cn ¢l articulo 32 de esta Ley, asi como a las
instituciones de crédito, casas de bolsa, instituciones de scguros, organizaciones
auxiliares del crédito, casas de cambio y sociedades financieras de ob_;cto lumtado, ;
en‘cuanto a las actividades que éstas lleven a cabo en materia dc dlstrlbucmu dc
acciones de sociedades de inversién; v -
V.- Intervenir. administrativamente a las sociedades de inversiéx'x. 'opqr.v’ldoms: de

: sociedades de inversion, distribuidoras y valuadoras de acciones de soéiedndcs de

-.mversnén, con objeto de suspender, normallzar 0. rcsolver las opcracml s que

pongnn en peligro su solvencia, estabilidad o quuldez, o nqucllns vnolntorms de la

B prcscntc Ley, de la Ley del Mercado de Valores o de Ias dlsposmloncs de caractcr

* general derivadas de ambos ordcnnmlcntos Icg'llcs,




Vi, Suspcndcr y ordcnar la normallzz\clén dc las actlwdadcs que Ias msutucmncs de
crédito,” casas ' de bolsa. mstuucxoncs dc scguros, orgamzncmncs auxnllurcs del
crédito, casas de c'unbno y somcdadcs l'nnnclcms de’ ochlo limitado, lleven a cabo
en ‘materia de distribucién de acciones de soclcdadcs de inversidn;
VIL. Emitir disposiciones de cardcter general acerca de los términos y condiciones a
" los que deberd sujetarse toda clase de propaganda ¢ informacién dirigida al pubhco,
tanto de las sociedades de inversion, como de las sociedades opecradoras do
sociedades de inversién y las personas que presten servicios de distribucion de
acciones de sociedades de inversion, quedando prohibido a las primeras anunciar su
capital autorizado sin consignar el capital pagado. - ‘
Tales disposiciones deberdn procurar que la propaganda ¢ informacion se
exprese en forma clara y precisa, a efecto de que no se induzea al pﬁblidq xi'éngnﬁo!

error o confusién sobre la prestacién de los servicios que ofrecen las sociedades de

inversién y las personas que les prestan servicios a estas ultimas,

La Comisién podra ordenar, previa audiencia de la pnrte mleresndn, la

suspensién o rectificacién de la propaganda o informacién que a su_]ulcxo considere

sca contraria a lo previsto en este articulo;
VI, Determinar los dias en que las sociedades de mvcrsn’m, opcradoms dc

sociedades de inversidn, distribuidoras y valuadoras de acciones de soclcdadqs de -

inversion, deberdn cerrar sus puertas y suspender sus operaciones;

IX. Imponer sanciones pccunmrms por infracciones a la presente Lcy oa las

) dlsposu:loncs de cardcter general que de clla deriven;

X. Vigilar el debido cumplimicnto de lo establecido por cada sociedad de mvcrsnélf

en sus prospectos de informacion al piblico inversionista;

X1.. Autorizar los prospectos de informacién al piablico inversionista cmmdos por-

las sociedades de inversién y sus modificaciones;

© X11. Ordenar la suspensién temporal de la colocacién de acciones rcprcscuuﬁivnﬁ
del capital de sociedades de inversién ante condiciones desordenadas de mercado o,
en su caso, temporal o definitiva, por la celebracién de operaciones no conformes a
sanos usos o pricticas de mercado o bien, cuando a su juicio, la composicidn de los
Activos Objcto de Inversidn integrantes de su patrimonio, asi lo amerite;
X1l. Formular las observaciones u objeciones que considere convenientes a los
intereses del publico inversionista, acerca de la valuaciéon de las acciones

representativas del capital social de sociedades de inversion;
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XIV. Suspcndcr el servicio de vulmcxén rcspccto dc nll,una edad de inversion,
- cuando a SqulIClO exista conflicto de intereses cntre ésln y la soclcdad valuadora, y

XV. EJcrccr las demaés faculiades que se le alrlbuycn ci csu. ordummlcnlo lc.gul y

las que le son aplicables supletorianmente. .
Los procedimientos de nulonzacuén, rcg,lslro, mspccc:on y Qigilancin.

investigacion, amonestacién, imposicién de multas admuuslrallvns. rcmogiél'l, veto

¢ inhabilitacion, intervencién, asi como de suspension, rcyogncirén‘ y g:nn'cycln'c‘:ién de

" autorizaciones y registro, a que se reficre esta Ley, son de orden pﬁ“bl ico. |

La facultad dc la Comisién para imponer las sancnoncs “de cardcter

administrativo previstas en esta Ley, caducard en un plazo de tres aﬁos. conlndo a-

partir de la realizacion de la infraccién. El plazo de caducndad cslnblccndo cn este - | o

parrafo se interrumpira al iniciarse los proccdlmlcmos rclnuvos.

ARTICULO 81. Cuando cn virtud de la mSpccc:én y vugln cin que renhcc

la Comisidn, resulte que una sociedad de mversxén o nlz,una de’las pcrsoms que

prcslcn los servicios scfialndos en cl nrtlculo 33 dc esfa Ley. nc entran en
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proccdlmlcnto que mencnonu el amculo 81

Cilpi(ulo Décimo

De Ia Revocacion de Ins Autorizaciones y de las Sanciones

ARTICULO 82. La Comisién, oyendo previamente a la sociedad de
inversién interesada, podra. declarar revocada la autorizacién en los siguicntes

;:nsos_:

1. Si la sociedad respectiva no presenta a la aprobac:én de la propla Comxsnén el

testimonio de la_escritura constitutiva, demro de. los trcs mcscs su,ulcntcs de

otorgada la autorizacién o si no inicia sus opcrnctones. prevta la nscrxpcuén de las
acciones representativas de su capital en el Reglstro Nncxonnl 'y obtxcne la
aprobacién de los documentos necesarios para uucmr dlchas opcrm:loncs. dentro de
los tres meses siguientes a la aprobacién de su cscrntura consmutlvn, o su al i |n|cmr
sus operaciones no esta totalmente pagado el cup|tnl mfmvm a que se reﬁcre Ia
fraccion 1] del articulo 12;

Los plazos cstablecidos por esta f'racctén, podrnn ser amplmdos con monvo'

fundamentado, por la Comision;

[1. Si opera con un capital inferior al minimo Icgal y no Io r onstltuyu,dcmro del

plazo que fije la citada Comisidn;

111. Si infringe lo ecstablecido por la fracc:én X del artlculo 12 o si

establece relaciones evidentes de dcpcndencm con Ins personas mcncnonndus oen-

dicha fraccion;

) socicdﬂd .
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Ve’ soclcdad

_excede los porccmajcs mzixlmos de mvcmén oo mantlenc los mfmmos prcvnstos o

por Ias dlsposucmncs de cnracler bcncrul que dcnvcn de esta Ley o_del prospccto de B
s dlstmlas a Ias : 5

suunc:én de escaso incremento en sus opcncmncs. g
V.:-Cuando por causas imputables a - la soclcdad no upnrczcan dcblda y

oportunamente registradas en su con(ablhdnd las opcrncloncs que huyn efectuudO' ) S ) :
VI. Si la sociedad reitecradamente omnc proporcmnnr la’ informacién a que estd L

obligada de acuerdo a esta Ley o las dlSpOSICIOI\CS de cumc(cr gcncral dcerﬂdaS de

la misma, y : N
VII, Si es declarada en concurso mcrcnnhl entra en un procednmemo de dnsoluc:én.
r terminndo por.

y liquidacién, salvo que declarado el concurso éstc sc d
convenio concursal y la Comisién resuelva quc continiic ln opcmcnd n dc In soclcdnd

de inversién de que sc trate,

ordenamientos; :
I1. Desempeiien las actividades propias de su objeto en’ forma inadccuada o bien, -

ofrezcan servicios distintos de los previstos en la nu(onzaclén olor;,nda

lo establecido en el articulo 33 de esta Ley;

111, Proporcionen a la Comisién informacién falsa;
V. Intervengan en operaciones que no se apeguen a Ins sanas pracncns dcl mcrcado

de valores;

de inversion a las que presten sus servu:ms“: Al : .
“al cumplimiento de las’ obligaciones

VL. Falten por causa que les sea imputabl

contratadas, y
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socicdades de inversion.

ARTICULO. 84. Las mf ‘.ccmncs a esta Ley o a las disposiciones de

cardcter general que de ella) dcnvcn. serin sancionadas con multa que impondra
administrativamente la Comisién a razén de dias de salario minimo general vigente
en el Distrito Federal cuando se realice la infraccién, siempre que la presente Ley
no disponga otra forma de sancién.

La reincidencia se podré sancionar con multa cuyo importe sea cquwnlcmc

hasta el doble de la prevista originalmente,

En el caso de personas moralcs. estas multas podnin ser lmpucstas tnnlo a

los qumcc dias habiles sq,uncntcs al de su nouf‘cncnon.‘ “uando_las multas no se:

paguen en la fecha establecida, el monto de las mismas se_aclhnlii:gm,dcsdc el mes’
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en que dcblé haccrsc el pago y hasta que cl mismo’ sc efectuc, cn los mlsmos

términos que establece el Cédigo Fiscal de la l‘cdcracléu para estos cnsos.

" Las sanciones administrativas a que se refcre csm L'y, no nfccmran el

proccdlmlcmo pcnal que, en su caso, corresponda

Las . mfrnccnoncs que se deriven esta ley,- serdn mullus dc curdcter ndmxmstranvo"

: csnpuladas en el salario minimo vigente en el sttnto I‘ederal salvo norma en conlrano,

“x ultas se le impondra directamente -al que haya reahzado la ml‘racclén.

im ondra la Comnsn()n Nacional Bnncarm de Valores.

La Comlslén antes de i lmponer la multa dcbc ofr»a nfracto! omar en cuenta-sus’’ -

e a ml’racclén y

Iecedcntes y su'situacion eccmémlcn. asf como la’ graveda Y nat !

cspués dc haber estudiado estos clcmenlc podr{x m[‘raccnonarlo o so]o amonestarlo

"~ La personas que reincidan se les multara hasta con el doble del monto original, estas

mul{zis deben ser pagadas 15 dias habiles siguiéhlcsh su nbotibﬁcaéi‘én y en caso de no pagarla

e en cstc pcnodo se ira actualizando hasta el dia que se pnguc, la actualnmcnén serd de acuerdo a
los tém\mos del Cédigo Fiscal dc la Federacion. ‘ )

ARTICULO 85. Las infmcciohes ‘que consistan en realizar operaciones
prohibidas: o: no nulorlzndns, o en cxcedcr los porcenlujes mﬂxnmos o en no

mantener los mlmmos prcvxslos por In .dISPOSIcl nes: de cuructcr gencral : que

ectos dc mformncton -al publlco
I_ln dg 100 a I0.0QO dias de

deriven - de csln Ley, o blcn,

mvers I on ISlﬂ I'GSPCC(I VOS, scr:in

salano. , . ; )
" Las mullas a que se rcfcrc cs(c cnpﬂulo, prcvm nudnencm. serdn lmpuesms
a la'sociedad operadora de socnedadcs dc mvcrsnén. distribuidora y valuadora de
acciones de sociedades de inversién o demds personas que resulten responsables de

las infracciones.

ARTICULO 86. Las infracciones a que se refiere este articulo se

sancionarin como sigue:
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1. Mulin de 2,000 a 4,000 dias de salario, a la persona que infrinja lo dispucsto enel

primer- parrafo del ‘articulo 11 de esta Ley, sin perjuicio de la. mlervcnmén .

s ndnumstruuvn a que se refiere el mismo precepto; .
CIL Pcl’dldd de Ia paﬂucnpnclon de capital en beneficio de la Nnctén. cunndo se

in rmJn lo dlspucslo en los articulos 12, fraccion IX y 37 dc csta Ley; ’

e Mullu de 100 a 10,000 dias de salario, al que resulte rcsponsable por causas que

“le seah imputables, cuando se exceda el limite de tenencia accionaria permitido de

‘f"con‘formidad con el articulo 14 de esta Ley, conforme a la valuacién que de esas

mismas acciones se¢ haya practicado cn la fecha de su adquisicion, asi como multa

por. fa cantidad cquivalente al precio actualizado de valuacién de las acciones,

..~ cuando se adquicran en contravencién de lo dispuesto en el articulo 52 de este

; ordenamiento. Sin perjuicio de la multa establecida en esta fraccién, las acciones
indebidamente adquiridas deberdn liquidarse en el plazo de treinta dias a partir de
su adquisicidn, vencido el cual, si no se ha efectuado la venta, la Comisién ordenari
la disminucién del capital necesaria para amortizar dichas acciones al precio de
valuacién vigente en la fecha de pago y el procedimiento para su pago;

1V. Multa de 2,000 a 4,000 dias de salario, a la sociedad operadora de sociedades de

inversién o valuadora de acciones de socicdades de inversién, que infrinja lo

establecido en el articulo 46 de esta Ley, sin perjuicio de la responsabllldad cmglblc e

en los términos del articulo 53 del presente ordenamiento;

V. Multa de 4,000 a 20,000 dias de salario, a las soclcdades operndoms de'~ -

sociedades de inversion y a las personas que presten servicios de dlstrlbu 6n de

acciones de socicdades de inversién, que mcumplnn lo seﬁnlad' en Ios prospcctosy;

de informacion al piblico inversionista;
VI. Multa de 2,500 a 5,000 dias de salario, a las socncdndcs a quc se
articulo 33 de esta Ley, que incurranen nlguno de los supues!os eslablcc:
fracciones I11, IV y VI del articulo 82 de la presente Ley, : :

VII. Multa de 2,500 a 5,000 dias de salario, ‘a las. soclcdadcs opcradoms dc_‘,':'

sociedades de inversién, los auditores de éstas y las personas quc preste 'scrvu:xos‘ X

contables y administrativos a las socicdades de inversién, que ulsee

omitan o disimulen  los registros contables y - estados fi nnncucr

mcurran.

de dlchnsfi

socxedadcs. mdcpcndlcntcmcntc de las responsabllldadcs cmlcs o pcnalcs cn que ! .
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‘Vll‘l Multa de 2000 a 4 000 dlns dc salarlo. a “las so des ™ c.radorus du'ft

L 'soclcdadcs de mvcrstén y dlstnbwdoras de accloncs dc soclc

dc mversmn.

de sociedades de inversion o distribuidoras dc accwucs c soclc adcs dc ancrsnénL

sin que para ello se cuente con la autorizacién corrcspon ente cn‘los lérmmos deln )

presente Ley;
XI. Multa de 1,000 a 50,000 dias de salario, a’ ns pcrsonns que dcscmpcﬂcn

funciones directivas, empleos, cargos o com:suones en una socncdad de mvcrsnén o

sociedad operadora de sociedades de mversnén, quc dlspongxm de’ los ncuvos

integrantes del patrimonio de la sociedad “de |nvcrsxén a la que pcncuczcnn,
aplicdndolos a fines distintos a los que se prevean en el prospecto de informacién al
publico inversionista; o

XIl, Multa de 1,000 a 50,000 dias de salario, a los micmbros del cofxscjo de
administracion, directivos, funcionarios, empleados, apoderados para celebrar
operaciones con cl piblico, comisarios o auditores externos de una sociedad . de
inversién, sociedad operadora de socicdades de inversion o sociedad distribuidora
que omitan registrar en los términos del articulo 76 de esta Ley, las operaciones
efectuadas por la sociedad de inversién de que se trate, o alteren dichos registros, y
X1, Multa de 100 a 3,000 dias de salario, a 165 infractores de cualquicra otra
disposicién de csta Ley o de las disposiciones de cardcter general que de ella

deriven, que no tengan sancién especialmente seiialada en este ordenamiento.

En estos tltimos articulos se espccﬁ'ca el monto dc las multns por rcahzar las

actividades que se encuentran detalladas en estos apanados .

Debe quednr muy claro que estas multas son de carécter ndmlmstmtxvo lo quc dn lugar

nto cnal quc mlerponga. snemprc y cuando se. :

a que estas sanciones no afecten el prpch m
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tengan los clcmcntos ncccsanos parn quec:esta mfrnccnén ndmlmstmtlvn :se upx{'que en un’

dc]uo.

ARTICULO 87 “El cumpllmlcnto de csta Lcy y de Ins dlsposwloncs de‘,

caractcr general que dc ella dcrlvcn es de interés g L,encrnl y orden publxco.
" Contra los uc(os a que sc ‘refieren los articulos 82 a 86 d¢ esta Lcy.
afectados podmn acudir en. defensa de sus intereses, mlcrpomendo recurso, dc"

hdbiles siguientes a la fecha en que sean notificados del

reclaman, sin que ello suspenda tales actos.

dé snnéiories'

Presidente de la Comisién, o ante este ulumo
impuestas por otros servidores piblicos de esc Organx 1o, El escrito'en que ln pnrtc '

afectada interponga el recurso, debera contener lu descrlpclén del aclo nnpuywdo y

de los agravios que el mismo cause, acompaﬁundo las’ pruecbas

Jjuzguen convenientes.
Cuando no sc seiiale el acto - unpugnndo 0'no’se e‘(prcsen agr'\wos la

autoridad competente descchard por lmprocedcnte el' recurso mterpueslo. Sl sc
omitieron las prucbas se tendrdn por no ofrecidas. RN o

La resolucion del recurso de revocacion podri desechar, conF rmnr, revocnr;
o mandar reponer por uno nuevo que lo susuluyn, ‘el acto |mpu5nndo y debcm ser

emitida en un plazo que no exceda a los cuarenta y cmco dias héblles poslcrlorcs a

la fecha en que se interpuso el recurso, cuando deba ser resuelto por el Prcmdentc :

de la Comisidn, ni a los sesenta dias habiles cuando se trate de recursos quc scnu :

competencia de la Junta de Gobierno. ;
El recurso de revocacidn establecido en este prccepto deber: agolarse por el .

Por escrito,



*Prcscntarsc demro dc los qumce d[as hxibllcs a lu nouﬁcacnén del acto o uclos quc :
s¢ rcclaman, o ) :
Al prcscntarsc n_k_) se suspéndchi el acto reclama,

Sc interpondr4 ante la Junta de Gobicrno de la Comisién,

Debe contener el récprso, la descripcién del acto impugnado, los agravios y las
pruebzis qué se consideren convenientes, en el caso de no contener la descripcién se
desechara por improcedente el recurso y las sociedades de inversién que no: g
ofrecicran las pruebas las tendrdn por no ofrecidas, . : ‘, : ‘
Se emitird la resolucién en un periodo no mayor de 45 dias: hablles a Ia"

interposicién del recurso, cuando debe scr resuelto por el P;es;dcnte dg la

Comisién Nacional Bancaria de Valores,

personas que realicen actos de los reservados por este ordcnnmlento Ieg,nl n las
sociedades de inversién, operadoras de sociedades de inversién o distribuidoras dc

acciones de sociedades de inversién, sin que para ello se cuente con la autorizacién-: -

correspondiente en los términos de la presente Ley. )
Igual pena serd aplicable a las personas que constituyan o actiien en e¢l’
desempeiio de fidcicomisos, mandatos o comisiones, cuyo objeto sea mvcmr o

administrar cualquier clase de valores, ofreciendo a persona mde(crnunndd :

participar de las ganancias o pérdidas producto de la adquisicién y, en su caso,
enajenacion de los valores objeto de inversion o administracién. Se considcrart’k'qtlt? o

se estd en presencia de persona indeterminada, cuando al constituir el Fdeicomisb o:

celebrar el mandato o comisién, las personas que participen no se el ucmrcn .

- plenamente identificadas al momento de celebrar el contrato respcctuvo ¥ en su

caso, se permita la adhesién de terceros una vez constituidos o celebrados. ;
La sancién a que se reficre el parrafo anterior, no sera aplicable a las -

personas que de conformidad con las leyes aplicables, actiien en ¢l desempeiio de
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dndosc para

ntos,

' ello a los termm ¢ al cfccto establezcan las leyes,

ARTICULO 8 Scrxiu snnclonndas con prisién de cinco a quince aiios las

pcrsonns que dcscmpcﬂeu func:oncs directivas, empleos, cargos o comisiones en
dud dc inversién o sociedad operadora de sociedades de inversion,- quc",

una §
d:sponz, de los activos integrantes del patrimonio de la sociedad dc mversnén a In .

~.que pcnenezcan npllcnndolos a fines distintos a los que se prcvcnn enel prospeclol' 3

dc informacién al pablico inversionista.

comisiones cn sociedades de inversion o sociedades operadoms‘de socncdadcs de ¥

inversién y dispongan de los activos que integran el patnrnomo d la ‘socwdndcs

de inversién, para utilizarlos en fines distintos a los que:se encuentr n cn el .

prospecto de informacion que se dmge a los inversionistas.

ARTICULO 90. Serdn sancwnados ~con prlsléu de dos a dlcz m'ios losv»

nucmbros del _consejo dc admlmstraclén, directivos, funcnonaraos, empleados.
“con. el publlco. comiisarios o audltores

B apodemdos

cx(cmos d(: una socncda c unverslén o sociedad operadora de socnedndes de',

|nvcr5|6n quc mtcncxonalmcmc.
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“ ARTICULO 91. La Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico, oyendo Ia-

opinién de la Comisién, dictard disposicionés‘de cardcter general que tengan éomq
finalidad establecer medidas y. procedimicntos para prevenir y detectar en las
sociedades de inversién, en las sociedades operadoras de sociedades de inversiony - -

en las socicdades distribuidoras de acciones de sociedades de inversidn, actos u -

operaciones, que puedan ubicarse en los supuestos del articulo 400 bis dgl Cédigé
Pcnal para el Distrito Federal en Materia de Fuero Comiin y para toda la Repi'nblicn
en Materia de Fuero Federal, incluyendo la obligacion de presentar a la Sccrémr[a..
por conducto de la citada Comisién, reportes sobre las opc'racio'ncs‘y écﬁicios que
realicen con sus accionistas, por los montos y en los supucstos quc en dnchas :
disposiciones de cardcter general se establezean. :

Dichas disposiciones deberin considerar’ entre otros nspcctos. crlterlos para .
la adecuada identificacién de los accionistas de las sociedades de mverslén. que: :

consideren sus condiciones especificas y actividad cconémlca [ profcsuonal los

montos, frecuencia, tipos y naturaleza de las operacuoncs e lnslrumentos monetanos :
con que las realicen y su relacién con las actividades de éstos; las pluzas en quc
operen, y las précticas comerciales y bursatiles que priven en las mismas; la debxdai" i
y oportuna capacitacién de su personal; y medidas especificas de scgurld ;
mancjo de Ias operaciones de las propias socicdades de inversién. El cumplumcnto
de la obligacién de presentar reportes previstos en tales disposiciones no lmpllcarn y

trasgresion a lo establecido en el articulo 55 de esta Ley.




' Las disposiciones scilaladas deberdn ser obscrvadns por las sociedades de
inversion, - sociedades opcmdoms de soctcdades dc mvcrsnén y sociedades
distribuidoras de acciones de sociedades’ dc mvers:én, usf como por los miembros
de los consejos de -administracién, comxsarlos. auduorcs extcrnos, directivos,
apoderados para celcbrar operaciones con ¢l publ|co y cmplcndos de las citadas
entidades; la violacién de dichas disposiciones serd sancionada por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores con multa de 200 a iO0.000 dias de salario o del

- diez al cien por ciento del monto de la operacidn de que se trate, conforme al

" procedimiento establecido en el articulo 84 dc esta Ley.

Las mencionadas multas podrin ser impuestas tanto a las sociedades
operadoras de sociedades de inversién y las sociedades distribuidoras de acciones

de sociedades de inversién, como a las personas fisicas y morales que en razén de

sus actos hayan ocasionado o intervenido para que dichos intermediarios incurrieran

en la irrcgularidad o resulten responsables de la misma.
Las sociedades de inversién, sociedades operadoras de sociedades de-

inversién, - sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de. inversion,

‘servidores piblicos de la Seccretarin de Hacienda y Crédito Pablico’y de la
Comisién y los miembros de los conscjos de administracién, comisarios, auditores

externos, directivos, apoderados para cclebrar operaciones con el pt’lblicb y.

cmplcados de las entidades a que se reficre este articulo, deberin abstcncrse de dar .

noticin o informacién de las operaciones previstas en el mlsmo a; personns,{

dependencias o entidades, distintas de las autoridades compclcntes C\presamentcj

previstas. La violacién a estas obligaciones seri sancionada en los términos de las

leyes correspondientes.

Este articulo autoriza a la Secretarin de Hacienda y Crédito Publico a emitir .~
disposiciones de cardcter gencral para establecer medidas. y procédimienlos para prcvenir y
detectar en las sociedades de inversion y en las soc1edades distribuidoras - de uccnones “de;
sociedades de inversién el delito de operacwnes con recursos de procedencia lllcna que:
consiste: :

En el que dolosamente preste ayuda o auxllle a otro para adqumr, enuJenar'

administrar, custodiar, camhlar, dcposnur‘ dnr en’ gnrantfa, invertir, transportar, o lransl‘enr, L

dentro del tcrntorlo naclonal o-de este hacla el extranjero o de manera mversa. recursos k
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Los delltos contemdo en este apartndo son dchtos que se perscgulr{m a peticién de la".
Cr dlto Publxco o por querclla del ‘ofendido y se tendrén tres aiios

f Sccrelarm de Hacle

para chrccr la accxén pennl

: A través del ’nhr'xl.isis‘ a esta Ley nos podemos dar cuenta que la Comisién Nacional
*'Bancaria de Valores soluciona los problemas relacionados con las sociedades de inversion, asi

como la vigilancia, inspeccién, sancién, emisién de resolucioncs, referentes a. estas
~ instituciones por lo que la Comisién realiza el papel de juez y parte dentro del funcionamiento

y organizacién de las sociedades de inversién.

Capitulo Undécimo

Disposiciones Finales

ARTICULO 94. Salvo que en las disposiciones especificas se establezca
otro - plazo, éste no podrd exceder de cuatro meses para que. las autoridades
administrativas resuelvan lo que corresponde. Transcurrido el plazo aplicable, se
entenderin las resoluciones en sentido negativo al promovente, a menos que en las

disposiciones aplicables se prevea lo contrario. A peticidn del interesado, se deberd
expedir constancia de tal circunstancia, dentro de los dos dias habiles siguientes a la

presentacién de la solicitud respectiva ante la autoridad competente que deba

TESIS CON ¥
FALLA DE ORIGEN




rcsolvcr, confonne nI rcglamcnto m(cnor o ncucrdo dclcg,utono rcspccuv0' igual

constnncm dcbcra'expcdlrsc cunndo las dlspos:cloncs espccif icas prevean que

transcurrldo eI plazo nphcable Ia resolucién deba cntcndcrsc en scnudo positivo, De

no expedlrsc la coustnncm mencionada dentro del plazo c:lndo, se fincard, en su’

caso. la rcsponsnbllldnd que resulte aplicable.

Los requisitos de presentacién y plazos, asi como otra “informacién’

relevante aplicables a las promociones que realicen las sociedades’ de ‘inversion, .

sociedades operadoras de sociedades de inversién y somedades d|slnbu|doras y

valuadoras de acciones de sociedades de uwersnén, dcbenin precxsnrse en. -

disposiciones de cardcter general.

Cuando el escrito inicial no contengn los datos o o cumpla con’los

disposiciones especificas se cstnblczcn otro pluzo, dlchn prevencnén debcré haccrsc,

a més tardar dentro de la mitad dcl plnzo de respucsta de I autoridad y cuando éste

no sea expreso, dentro de los vcmle dias habiles: siguientes a la presentacién del '

escrito inicial. : .

Nonﬁcada la prcvenclén. se suspcndcm el plazo para que las autoridades
adylluimslrauyas ‘rcsuclvnn y se reanudara a partir del dia habil inmediato siguiente a
nduél en qlic el imcfesado conteste. En el supuestd de que no se desahogue la
prcvencnén en el térmmo seiialado, las autoridades desecharin el escrito inicial.

Si ‘las autoridades no hacen el requerimiento de informacién dentro del
plazo correspondicnte, no podrin rechazar el escrito inicial por incompleto.

Sd]vo disposicién expresa en contrario, los plazos para que las autoridades
contesten empezaran a correr el dia habii inmediato siguiente a la presentacién del

escrito correspondiente.

._ARTICU»LO 95. El plazo a que se refiere ¢l articulo anterior no sera
-aplicable a las “promociones donde por disposicién expresa de esta Ley las

autoridades administrativas deban escuchar la opinién de otras autoridades, ademds

““de aquellas relacionadas con las autoridades relativas a la constitucion y liquidacion

de las sociedades dc inversién, sociedades operadoras de sociedades de inversion y

- socicdades distribuidoras y valuadoras de acciones de sociedades de inversién. En
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. mtcresada, para‘que\puedan nmphar los: plazos esmblccldos 'cn la presente Ley sin: quc dxcha.-,

amphacxon exceda de Ia mnlad del plnzo prevnsto ongmalmenle.
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2 4 LEY l) lNSTlTUClO ES DE CREDITO

alabras son orgumsmos que a purtlr dc que sc lcs dn el nombramlcnto son cons:demdos. con

fcapac ad par'n mvemr. ‘

Lo exphcado con antenondud tiene un cambio a partir de la expedicién de la nueva ley

c socnedades de inversion, por la razén de que en esta dejan de existir las sociedades de

mvcrsnén comunes, sumdandole a esto que tampoco que en los articulos transitorios se hace’_,
'nlgun tipo de referencia a lo que sucederd con esta clase de sociedades asi como con sus
inversionistas, en consecuencia no se sabe el futuro de las instituciones de seguros y ﬁanzas en
cl sentido de que necesitaran para llegar a ser inversionistas institucionales por la razén dc quc'..

existe una laguna juridica en la mencionada ley.

ARTICULO 17.- Cualquier persona fisica o moral podri adquirir mediante
una o varias operaciones simultaneas o sucesivas, el control de acciones de la serie
"o" del cnpnnl socml ‘de una institucién de banca miltiple, en el entendido de que

'dichas operaciones deberdn obtener la autorizacién previa de la Secretaria de

Hrlcxcnd y- Crédno Pablico, escuchando la opinién de la Comisién Nacional’

. Bancarn y de anores. cuando excedan del cinco por ciento de dicho capital social,

sin pchUICIO de lo establecido por ¢l articulo 13 de la presente Ley.
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En este apartado se permite a todas las personas tanto fisicas o morales, adquirir cl

e control de acciones de la seric “Q", estas series pertenecen al capital social de las instituciones
de banca mvﬂlli;’)le, dicho capital se encuentra formado por una parte ordinaria y otra adicional,

la prir'ncr'a‘ se encucntra representada por la serie de acciones marcadas como“O™. Pero existe

una ‘excepeién en cuanto que no podrin participar en el capital social de lus msutuclones de:

banca muIUpIc, personas morales extranjeras que ejerzan funciones de autondad ;

Se ‘obtendré el control de estas acciones siempre y cuando lo a orlce !

anlenda y Crédlto Publico que deberd consullar a la Comisién Nncxonal Bancaria de Valores -

ntes explxcado las  socicdades ‘de mversnén si

Por lo

anucmmn conformadas como personas momlcs, tendran a oportumdnd c quirir el control -

. de lns nccnoncs dc la sené “O" :

ARTICULO 33 Salvo el Goblemo l‘cdcml Y las so cdndcs dc :

_inversién comun, nmguna persona f'snca o moral podr{x ndqumr, medmntc .

“.una o varias operaciones de cualquxer naluralczn snmultzinens o suceswas, el,

~_control de certificados de nponaclén palnmomal dc In seric "B" por mds dcl .
cinco por ciento del capital pagado de una msmucxén de banca de desarrollo.
El mencionado limite se aplicard; asxmlsmo, a la adquisicién del control por

B parte de personas que de acuerdo a las dlsposwlones de cardcter general que
cxpida la Secretaria de Hacienda'y Crédlto Piblico, deban considerarse para

estos efectos como una sola persona. . .-

Sc autoriza a_las socuedndes de mversnén de cualquier tipo a tener el control de

cemf‘cados de aponacmn patnmomal dc Ias senc “B"por mas del 5% del capital pagado de

.la vugllancla y regulaciéon de la Secretaria de

. una msmucmn dc Banca d De' rrollo
Hacwnda y ‘Crédito Pubhco.

ARTICULO 89 Se requcnrxi aulonzncudn de la Secretaria de Hacienda y

Cl’l.dllo Pablico, parn que “las msmucwnes de crédito inviertan, dlrecta [
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ial de entidades financicras

ir en el capnnl socml de

'fsocncdnd S (Ic mvcrsmn,' S0 edndcs opcrndoras deAéstas, admlmstrndoras de

& fondos par'\ eI rcuro, asf comorcn el dc socledadcs (Ic lnvcrsuSn espccmlnzad'xs de
o fondos para. cl fetiro cn los térmmos de la Icglslnclén apllcablc y. cuando no formen

partc de grupos ﬁnnncncros. en el de orgamznclones auxiliares del crédito ¢
: intermediarios financieros no bancarios, que no sean casas de bolsa, instituciones y
“sociedades mutualistas de scguros ¢ instituciones de fi ianzas, previa autonzuclén de

la Secretarin de Hacicnda y Crédito Publico.

Respecto a este articulo la banca multiple podr{lvinvcrii en'el capiml'éocinl dc las
sociedades de inversion y sociedades operadoras de sociedad c

invertir tendréa el derecho a utilizar el mismo nombre, aqﬁian

manera independiente sus servicios.

Como podemos observar las socnedadcs dc mverstén Juegan un papel mlporlame en Ia'
. banca muluple nacional,. por que de nlguna manera el capmil de esta banca forma parte del-
capxtnl de una sociedad de inversién lo que sngmﬁca que la banca confia en las sociedades de

inversién para obtener ,mayores ganancias.
. 2.5 LEY PARA REGULAR LASVAGRUPACIVONES FINANCIERAS

Los siguientes articulos regulqh‘ a las sociedades de inversién sicmpre y cuando

pertenezcan a un grupo financiero como podemos apreciar;

ARTICULO 7 rupos ... .

: opcradorns de sociedades dec inversién y

entenderd a las instituciones de scguros y de
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us reservas (éenicas; a las sociedades de

: ndmdunl () comumnmente, sociedades de

ot 'mcn(e por cntldadcs financicras mlcgmntcs

podr'in adqulnr acciones represcmauvns dcl capltnl dc otras enlldadcs financieras. .

No obstante lo dispucsto en cl' p:irmfo anterior, las instituciones de seguros
y las de fianzas podrin participar, de conformidad con las disposiciones de las
respectivas leyes aplicables, en el capital de otras entidades financicras del mismo
tipo. de igual manera, podrin invertir en porcentajes superiores al uno por ciento,
las instituciones de crédito, las casas de bolsa y las instituciones de seguros en el
capital social de las administradoras de fondos para el retiro, y las instituciones de
crédito y casas dc bolsa en cl capital social dec sociedades operadoras de

socicdades de inversién. . .

La presente ley establece que las sociedades de inversién podran ser integrantes de un
grupo financicro y como parte de estos, no podran adquirir acciones representativas del capnnl

de la socicdad controladora del grupo fi nancxero y de los demads integrantes del grupo, pero

podran invertir su capital en nccnones Y obhgacnones subordmadas computablcs, eml d por
demas pamcnpantes del grupo Y. dlcha'mversmn ‘no -

las sociedades controladoras del grupo

seri mayor al 10% de las acciones y. obhgnclo es emmdas.

Tampoco obtendrén pammpar n el caplml de'las personas morales, que a su vez sean

ncclomstas de Ta socxeda onlrolndora y de los demis participantes del grupo. De igual

mnnera no otorgarn F nancmmle tos para la adquisicién de acciones representativas de su
arantia ~ acciones de cualquicra de las entidades financieras
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Lus soclcdudes dc mversnén tendran la capacidad de adquirir acciones representativas
N dl.l cnpnal dc olras enudades f nancneras, pudiendo exceder del 1% del capital pagado por la

- Cn]lSOI‘ﬂ .

26 LEY DEL BANCO DE MEXICO

' El Banco de México legisla sobre las Sociedades de Inversién lo siguiente:

ARTICULO 30.- Los rcprcsemamcs del Banco en las_junms de gobxerno de,_ o o

las comisiones supervisoras del sistema ﬁnuuclero e
Las resoluciones de las autoridads cpmpclp !
valores a cargo del gobierno federal o del Bziné '

inversion, deberd someterse a la aprobaclén del Bunco Ceni

su ejecucion,

 Laley del Bnnco de Mexlco Icglsln u las

con el mancjo de los diferentes tipos de valores
iguiente se encuentra intimamente relacionada con las

amiento de estas.

romocxén y publucndad que realicen las instituciones de crédito, asf

como Ias organizaciones auxiliares del crédito y las sociedades de inversién sobre
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los valores que emitar

-_sean aplicables

: ARTICULO 12 Bis.- El mancjo de carteras de valores, que comprende el

b ofrcc:mlento o la prestacion habitual de servicios de asesorfa, supervision y, en su

: oma de decisiones de inversién a nombre y por cuenta de terceros, respecto

caso.
“de los valores a que se refiere el articulo 3 de esta Ley, que no sean otorgados
"dlrec’mmenle por casas dc bolsa, especialistas bursitiles u otras entidades
“financieras autorizadas para operar con valores, podrin ser proporcionados por las
personas fisicas o morales que cumplan con los siguientes requisitos:
1. Que cuando se trate de sociedades civiles o sociedades anénimas, tengan
nacionalidad mexicana. S
Asimismo, los socios admmlslmdorcs o micmbros del consejo de

administracién, asi como los‘ dlrcctlvps, apoderados y empleados no deberdn

participar en el capital o en_los érganos de administracién, ni tener relacién de
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o prcslcn los scrvu:los prewslos en este unfculo' }
AL “Las opcrncnoncs que' s¢ renllccn con mouvo de los: servxmos quc presten,
mvanablemcnte deberdn qucdur documentadz\s a nombre del cliente respectivo y se
llcvarﬁn a cnbo a través de jnstituciones de crédl!o, casas de bolsa, especialistas

bursﬁules, socncdndes operadoras de socicdades - de mversnén y. sociedades
‘,dnslrlbuldorns de ‘acciones de sociedades dc mvcrsu‘)n, ‘estando’ prohibido que

: pcrclban remuneraciones de cualquicra de las cntidades annclerus seitaladas;

‘lll - En mngun caso podran recibir fondos o vnlores para su custodm o para la

i rcahzacnén de sus ncuvndndcs.

; conlemdas en el articulo So. de la presente Ley ;
V Dar aviso a la Comisién Nacional Bancaﬂn y dc anore del

dépésnto y administracién de vnlores, quc dxcl

. opcrnr con valores.
El poder deberd ser otorgad ante fi d1tur|o publlco y una copia certificada

del mismo deberd ser entregada a 'la mlcrm mna de que se trate;

V1. Contar con personas que acrcd ten cumpllr con Ios requisitos establecidos en el

articulo 17Bis 7, y

VIl Abstencrse de prestar sus ando se encuentren en presencia de

conflictos de intereses, ast como inducir a sus clientes a operar con alguna casa de

bolsa, especialista’ 'bursétll stitucion de crédito, socicdad de inversion, sociedad

opcr1dora dc Yy sociedades distribuidoras de sociedades de

mvcr5|6n. con los quc mnntcn[,an vinculos de negocio o pactos de reciprocidad.

s lV La propaganda o publicidad dlnyda al publlco cstura sujcm a Ins prcvnsmnes

entes (cngn cclebmdos con :

casas de bolsu, especialistas bursanles u otras enlldades ﬁnnncleras autorizadas para
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; cslablccldns en cslc

I,enudaclc _ﬁnancleras nulonmdas para operar con valores. pero sean confendos por -las

L personas fisi isicas y morales que retinan los requisitos que estipula este articulo.

ARTICULO 15.- Los valores emitidos o garantizados por el Gobier‘hvd, e

" Federal o por ¢l Banco de México, los valores representativos de un pasivo a cargo:

dc instituciones de crédito a plazo igual o menor a un afio, asi como las acciones -
representativas del capital social de sociedades de inversidn. .. A
Las sociedades de inversién de capitales' y de objeto Ilnmndo qucbl
vprctcndun cfectuar oferta piblica de’ las acciones rcprescntallvas de su cnplml i
social, deberdn ajustarse a lo previsto en los articulos 14 a 14 B|s 4 de csm Leyy;

“en lo conducente, a la Ley de Sociedades de Inversién.

En cuanto a las acciones que reprcsentan el cnpltal socml "de’las sociedades de

inversién scrdn inscritas en el Registro Naclona] de Vv lorcs con solo comunicérselo a la

Comisién Nacional Bancaria de Valores en los termmos Pero Sl se diera ¢l caso de que las

sociedades de inversién de objeto hmltado y de capl : quxsxeran que sus acciones entraran a

la oferta publica deben regirse por lo anunclado en los anfculos 14 a 14 bis de esta norma.
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En'estos prcceptos se hnblu de quc Ia mscrlpmén de los valorcs en el RCngll‘O Nacional
de Vﬂlores en la sccclén de valores ‘as{ como su oferta publxca seni autonzadu por Comisién

"‘,Nacwnal Bancarm de ien - detallados los requlsnos para la
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el chislro Nacional:de: alores a lravés se socnedadcs de mversnén snemprc y cuando no

lcngzm facultudcs de declSlén. )

ARTICULO l8 Las casas dc bolsnv que no formcn pnrtc'dc un grupo

ﬁnnncu:ro podrnn. e i

[P Adqu:rlr,
ulmaccnes g,enernles de depésno.

cmprcsas dc facloch F nanclcro, ‘so

: medmnlc dlSpOSIclOncs dc curﬁclcr general as buses a'las que deberan sujetarse Ins

o jcasas ‘de bolsa cn la esumncxén de sus acuvos

" Las acciones representativas del cnpnul socml de las entidades ‘en que

o se mvnerta conforme a los artfculos 18 y 22 bis 2 dec esta lcy, asl comoA d‘e las
:Spclcdﬂdcs que prestan servicios a las casas de bolsa o cuyo objeto sca_nuxllmr [ S

ébnib.!émcnmrio de las actividades que realicen cstas, se valuaran conforme al

" método de participacién cuando sean propictarias del 25 % o mas de las acciones, o

al costo cuando sean propietarias de menos del 25% de dichas acciones. cuando

sean propictarias de mas del 50% de las acciones, deberin reflejarse en estados
financicros consolidados.

Lo dispuesto en esta fraccion no serd aplicable a la inversidén en acciones

representativas del capital de sociedades de inversién.
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chto lu brcstamén dc~'

‘L El SCI’VICIO dc dcpésllo de valorcs a quc sea uphcable el régimen de la presente '
~Lcy, quc rcclban de casas de bolsa, espcclahstas bursatiles, bolsas de valores,
fvgontmpnncs centrales, instituciones de crédito, de seguros y de fianzas, de

' sociedades de inversién y de sociedades operadoras de estas ultimas, asi como de

entidades financicras del exterior. Podrén otorgar ¢l mismo servicio respecto de
valores y de personas o entidades distintas a las antes citadas, al igual que de
instituciones encargadas de la guarda, administracion, compensacion, liquidacién y
transferencia centralizada de valores, cuya nacionalidad sca mexicana o extranjera,
que rednan las caracteristicas que establezea la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores mediante disposiciones de cardcter general;. . .

Este articulo se relaciona con la prestacién de servicios denominada Deposito y
Custodxa de Activos Objeto de Inversion y de Accxones de Sociedades de Inversién, que deben

de prcstarsc a estas instituciones para su funcnonamlemo.

ue preste el servicio de depésito de valores

: Admmxstmr los valore X

declr, solo eslan facultadas para hacer cfectivos los;

. dercchos patrimomales’de se. dcnven de “esos valorcs, pudiendo en consecuencna

: llevar a cabo cl cobro: de amohlzacnones, dividendos en efectivo o en accmnes,'

intereses y otros conceptos patnmomales. también podrad realizar los dcrcchos
corporativos correspondlentcs a depositantes con domicilio en el extranjero..

* Deberdn compensar, lransfcnr y liquidar las operaciones que se realicen por mouvo

de los valores dcposnudos.
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» Publico. -
c ticnen las

EI sistema que se utilice debera ser compntlble con Ios equlpos y progrumas de la -

Comlszon, la informacién que se reciba por este medio no podra ser modlf cada unn 'vez quc sc :

venvfe, y una vez que la Comisién le de validez, mtegrara la xnformaclén a su‘base de" atos, lo o
que trae como consecuencia producirdn que dicha informacién tenga los mlsmos efcctos, quc’

Ius leyes otorgan a los documentos orlgmalcs por lo que tcndran valor probatorlo

“Todo esto.se hace con la fin dc tener la informacién a la mano y tencr mejor

; lnformados alos usuarlos del sistema financiero.

Y'LEY DE PROTECCION Y DEFENSA AL USUARIO DE SERVICIOS
7 FINANCIEROS

Las Sociedades de Inversion al prestar un servicio financiero, se encuentran reguladas

por esta ley siempre que no cumplan con sus obligaciones o violen los derechos de los

inversionistas:
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én' Nucmnal para la’ Protecclén Yy Dcfcnsa de los Usuanos de Servicios . Financieros
: conocnda como la CONDUSEI‘ ‘
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CAPITULO 111
DOCTRINA SOBRE LAS SOCIEDADES DE INVERSION

3.1 DEFINICIONES DE SOCIEDADES DE INVERSION
En este apartado plasmaremos las diferentes definiciones, que dan los autores de lo que

es una sociedad de inversién en el mundo de la doctrina, asi como los clementoslurldlcos quc

se desprenden de ella:

De Ia Fuente establece que: Las sociedades dc; mversnén son las

socnedndcs andnimas, autorizadas dlscrccuonulmentc por la_Comisién Nacional

Bnncarm y dc Valores para la cnptucnon de rccursos pcrtenccxcmcs del pcqueno y

mediano mversmmstn. con el fin de invertir en -la adquisicién de valores y

documentos inscritos en el Registro Nacional de. Valores e Intermediarios, de
acuerdo con el criterio de diversificacién de riesgo, obteniendo asi un beneficio de

acrecentar su capital invertido,®

José Prats Esteva determina lo siguiente sobre las Sociedades de -

Inversién: Institucion de inversion colectiva es toda organizacién que tenga por

objeto exclusivo la compra y gestion, por cuenta de sus asociados o participes, de

una cartera de valores mobiliarios o inmobiliarios, aplicando los principios ‘de

division, limitacion reparto de riesgos y reduciendo al miximo las opcmcnones de -

tipo especulativo o aleatorio.™ e

Carvayo Yiinez las define como: Es una sociedad anénima en Ia :q'uc"sus

socios suscriben y pagan el capital que como minimo les exija y los incrementos

que deseen, con el animo de ob futuras g ias que pucdun corrcspondcrlcs

al momento de vender parte o el total dec sus accmncs, provculcntcs de. la
compraventa de valores y documentos que con el capital conjunto realice la

sociedad por cuenta de ellos.’

- DE LA FUENTE RODRIGUEZ, Jesiis, Tratado de Derecho Bancario y Bursdtil, Porria, México, 1999, p 610
3 ACOSTA ROMERO, Miguel, Nuevo Derecho Bancario, Porria, México, 1997, p 1062
Y CARVAYO YANEZ Erick, Nueve Derecho Bancario y Bursdtil Mexicano, Porraa, México, 1999, p 279
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social entre el pablico inversionista.®

Villegas y Ortega las detallan como: Son socmdadcs anénlmas con un,*

capital minimo totalmente pagado, oncntadas al unahsns dc opcloncs de lnversufm -

de fondos colectivos, que tienen por objeto la adqunsu:lén dc vnlorcs y‘do memos‘ N

seleccionados de acuerdo a la diversificacién de riesgos, con recursos provcmenlcs
de la captacién de numerosos ahorradores intercsados en formar y mnmener su'

capital, invirtiéndolo por cuenta y a beneficio dc éstos, sin pretender
»

gestion administrativa de las empresas en quc invierten

Vega Rodriguez comenta al respecto: Son instituc nes especmllzudas en ",

la administracién de inversiones, que concretan féchrs

de numerosos anchlomstas interesados en formu e I

ciertos niveles de riesgo y liquidez, mvuméndolo a cuenla y bcneﬁclo dc estos

entre un amplio y selecto numero de valorcs.

33 PINA Rafael, et alli, Diccionario de Derecho, Porriia, México, 1996, p458

* hup://www.bmv.com.anx, 21 Febrero de 2002

STVILLEGAS H. [Zdunrdo, et alli, El Nuevo Sistema Financiero Mexicano, Pnc. Méxlco. 1995, p |85

" VEGA RODRIGUEZ, Francisco Javier, Sociedades de Inversion 2, Grupo Editorial Ledn, México, p 23
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S soc:edadcs de mvcrs:én tienen una forma de llquxdaclén de sus uccnones dxslmtas

nlrc sl ;dc tal l‘ormn quc cxnstcn sociedades a plazo o valor mlsmo dia, en las que el cllcnte

podr'\ adqulnr y vendcr sus acciones cualquier dia hdbil, cada siete d{ns, cada dicz, etc.

Aport.lcwn mlmma. .
Las sociedades de inversién también ticnen un monto minimo de mvcrsxon, que es

menor al que se les pldc a los clientes en otra clase de i inversiones; de ahf quc se af irme que las’

. socncdades de mvcrsnén captzm el ahorro de pequeiios y medianos mversuomsms. g

Compruvcnm dc valorcs en masa:

Cnpltal social'y cnplml pa[,.ldo. ) :
Al constituirse una socnedad de mversu’m dcbe seﬁalurse el momo de capltul que se

'ucnc autorlzado que pucde ser de cien mlllones de pesos, de’ mll millones de pesos, etc; sin
embar;,o. no se necesita que el lotal dc ese capltal esté suscrito y pagado para que la sociedad
pueda operar, por que en un momenlo dado puedcn existir aportaciones por diez millones de
pesos, con los cuales se compraran vulores Yy documcntos por cuenta de los accionistas que

existen en ese momento, cs(e clemento va mllmamente ligado con el siguiente.

¥ CAVALO YANEZ, Erick, op cit., p. 279,280.
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: Ammo de obtencer ullluladcs.
‘ En ‘este” presupuesto, estriba la fi nahdnd de Iucro de las personas que mtcg,mn una

“so dad mercantil, ya que cada socio al adqumr uccnones buscn obtcner un bcncﬁclo

3.2 GENERALIDADES

Las sociedades de mvcrsxén, se hnn creado con el ﬁn de desarrollar el mcrcado de

valores. A su vez estas socicdades son mccamsmos quc permuen la purtlcnpumén de pequei’los

inversionistas en el mercado de valorcs

Para la organizacién de lns somedndes de inversién se reqmere de la; conces:éu delr

Gobierno federai, a través de'la Secretana de Hacienda y Crédito Pubhco y !

“reg 'Iamén en

funcionamiento esta a cargo de lavaomlsuSn Nacional Bancaria y de Vulores

Las sociedades ‘de inversiék

caso de aumento de cnpual lns acclones se ponen en clrculamon, sin’ que I'l_|’ el derecho de

preferencia de los dcmxis acclomstas.

Las sociedades de inversién sélo pueden operar con valores y documéntds que autorice
la Comisién Nacional Bancaria y de Valores de los inscritos en el Regis'tro Nacional de
Valores, excepto las sociedades de inversién de capitales, que podnin operar con valores y
documentos no inscritos siempre que satisfagan las condiciones que, medmnte reglas de

caracter gencral dlctc la Comisi6n Nacional Bancaria yde anorcs.f

‘Los valores y documentos que formen parte dcl ucuvo,de las socncdades dermversnén

de nversnén :

también de

Ia dlslrlbucxon y recompra de las acciones.
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ofreciendo al mismo tiempo liquidez a los pnmc:pante ya'que puedcn vender sus acclones en-:

el momento en que lo descen.

El conjunto de clientes que integran una sociedad de inversién hace posible que se
adquieran valores de muy buena calidad, en emisoras de excelcnté_ nivel y que proporcionen
una rentabilidad muy superior a lo que nos puede asegurar la renta fija, esto no significa qﬁc. :
invertir en acciones de sociedades de inversién no tenga. un riesgo o sc-proporcionéh :

‘rendimielitos'predclcrminados, y por condiciones extraordinarias del mercado, se pucdé"

voblener mcluso minusvalia en el capital principal, claro esta que csas dlsmmucwnes se puedcn :

: recuperur rﬁmdamcnte con un buen mancjo ﬁnanclero del dmcro.

e ndmlmstrnc:lén ihtermédio

por una razon fundnmen(a el dmero que se recnbe es mvemdo en la adquisicion de vnlores

) quc en conjumo nos vnn a rcﬂqar cual es el preclo unitario de la accion de la socnedud dc :
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i ,mveralén. por lo que al no exlublr el total del vnlor no habrla lugar al cobro de los leldcndos‘.

i pertenecxentes a Grupos anncxeros. o

¥ CAVALO YANEZ, op cit., p. 282
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3.3 OBJETIVO Y. CARACTERISTICAS DE ,l;A's SOCIEDADES DE INVERSION

esla adquisicién de valores y documentos

sclcccnonados dc acuerdo con un: criterio>de: dlversd' cacién de riesgos, con recursos

’provcmenles de lu colocncnén dejlas acciones represcntutlvas de su capital social entre cl .

i Quc s¢ rcsumcn e» csto c ko' bjet vos fundnmcnmlcs.
Dar acceso a los pcqueﬁos y medlanos inversionistas al Mcrcado de Valores
Fomcnlar el uhorro mterno.
‘ -k'_}' Fortalecer y descemmllzar a dxcho mercado.
- Democratizar el cnpltal y '

= Contribuir al ﬁnancmmlemo de la planta productiva del pafs.

. Las socicdades de inversion estdn orientadas al andlisis de alternativas de inversién de

“fondos colectivos que retuinen todas las caracterfsticas y la estructura juridica de las socigdhdéys’ :
. dnbnimas, contempladas por la Ley General de Sociedades Mercantiles. y -

Las caracteristicas mas relevantes de las sociedades de inversién son las siguientes: '+

= Deben organizarse como sociedades anénimas de capital variable

»  Tendran un consejo de administracién con un minimo de cinco y un maximo de quince * -

conscjeros :

e Habra un comxle dc mversnonce que tcndra por objeto determmnr lu estr'\leua dc‘

. mvcrsuSn y la composnmén de los activos de la socxedad

kSu duracubn podra ser mdcfmda

El capltal debe ser vanable -

El capital fijo estard rcpresenmdo ‘por. ones que solo’ podmn lransmmrsu prcvm.k

autorlzaclén de la Comnsnén Naclonal Bancarxa y de Valores.

' DE LA FUENTE RODRIGUEZ, op cit..p 610
2 lhem
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5. Rentabilidad atractiva.- una de las grandes ventajas aél:

sociedades de inversién es que cuentan con una administracién profesional de-

la cartera de inversion respectiva.

3.4 TIPOS DE SOCIEDADES DE INVERSION

En la doctrina mexicana las socicdades de inversion se clasifican en tres tipos que son:

1. Sociedades de Inversiéon Comunes.

2. Sociedades de Inversién en Instrumento de Deuda (chm Fl
3. Sociedades de Inversion de Capitales (SINCAS)

Y RUIZ TORRES, Humberto, Elementos de Derecho Bancario, Mc Graw-Hill, México, 1997, p 92-95



Socncdadcs dc lnverslén'Comuncs Son las prxmcrus quc nparccneron estén onenmdas as

El 6bjelivo 'de caias Socicdades de invcrsién +es-la/obtencion de:plusvalia pero a plazos

largos y mayores riesgos.
Los instrumentos catalogados como de renta fija'y que maneja esta sociedad son:44:.

1. Aceptaciones bancarias.- se dice que. ebs un - vehiculo para facilitar las
transacciones de operaciones comerciales, es llamado asf pbr que un banco acepta
la ultima responsabilidad de pagar, un préstamo a su poseedor, ¢l uso que se leda a
esta aceptacién es el de financiar una transaccion comercial y este tipo de
aceptaciones s¢ venden sobre una base de descuento como el papel comercial.

2. Los Bonos de desarrollo de Gobierno del Distrito Federal (BONDES).- son
titulos de deuda emitidos por cl Gobierno Federal con el propésito de financiar
proyectos de niaduracién prolongada.

3. Los Bonos de Ia Tesoreria de 1a Federacion (TESOBONOS).- Titulos de crédito
(conun vnlo} nominal de 100 délares de E.U.A.) emitidos por el Gobierno Federal

negociables a la orden del Banco de México, los cuales se pucden colocar a

* \bidem, p, 97




extranjera, en u
'kdescucnto yson mdlzudos al upo de cambio libre de venta valor 48 hrs. que da a

'L" bonos Ajustablcs del Gobicrno Federal (AJUSTABONOS).- son

este documento ampara cl depésito mas cl mterés quc se: pug,a ul ah rrador

" b) ¢l derecho de una parte alicuota del derecho de propiedad o de la utularldud de

descuento o baj‘dla par,'y se amortizan al tipo'de czi'rhbig_)',ljbr‘c, 'vligcx.uc en'la fgélla

en m'oncda extrnnjeru (d6|‘

fecha dctenmnada. Estos titulos de crédito se pueden colocar a

conocer la Bolsa Mcxncana de Valores en su publicacién denominada "Movimiento

Dlano del Mercndo dc anorcs".

mstrumentos de crédlto a largo plazo, ajustables periédicamente segun las
variaciones del . [ndxce Naclonal de Precxos al Consumidor y hqmdnbles al

vencimiento.

Bonos Bancarios.-'son de crédito emitidos por las inslituygioncs de crédito y

se cmitirﬁn cn" serie"

|nvcrsxomsla,

Ccrm'cudoa de Participacién.- son mulos de crédxto cmmdos por una msmuclo

de crédito que representan el derecho de un parte alicuola = de los frulos‘_

rendimientos de los valores, derechos o bicnes de cualquier. clnsc ue lcn(,a cn

fideicomiso irrevocable para ese propésito la institucion fi duciaria que los emlta' '

esos bienes, derechos o valores; ¢) o bien el derecho de una parte alicuota- del -
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produclo ncto quc' ulte e la venta dc dichos bxenes, derechos o valores Son :

emitidos en scne y llcncn el caréctcr de bienes muebles.
‘tﬂulo de crédito que representa la participacién mdnvndual dc los’

9. Obllgaclone R

tencdores en un crédno colectivo a cargo de un sociedad anénima.
10. l’apel Comercial.-se considera como tal a los pagares suscritos por’ socicdades
anénimas mexicanas, denominados en moneda nacional, destinados a circular enel

mercado de valores, no tiene una garantia especifica y estipula una deudn a Iargo

plazo.

11. Pagarés con rendimicnto liquidable al vencimiento (PRLV).- es un xnslru :

de inversién a plazo donde el capital e intereses son cntregados por el'banco nl

final del plazo pactado.
12. Pagarés l"n.mclcros. son aquellos titulos de crédito que cmlten g

financ erés
cuyas accnones se cotlzan en la Bolsa Mcxncana de Val . os
a9l dlas. .
13. Pagarés a Mcdio Pla

inscritas en la Bolsa d

no se conccde de anlemano el ren li cde obtenerse, mcluso el rendlmxento puede

no existir, por que puede producxrsc una pérdlda Este mayor riesgo va aparcjndo lumblen con
la posibilidad de obtener una mayor ganancm‘ Un ejemplo especifico de renta varmblc son las

acciones, 18

Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda.- A estas socxedades de le -

llamaba “sociedades de inversion de renta fija”, en virtud de que refleja con mﬂyor precnsxén

las caracteristicas de los valores y documentos que forman parte de su activo, por un Iudo y
por el otro, en atencién a que la expresién de renta fija con lleva la 1dq;a_d’
rendimiento determinado, siendo que por las caracteristicas que se han venido incorporando a

¥ 1dem.
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. calli' cucnén.

i P‘lgarcs Empresarmlc

a6
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‘ ’socxcdades dcben mamener cual do menos" l 60% de’su’ ‘activo total‘en la clase de valores o

ochuvos dc la Planeacnén Nucnonnl dc Dcsnrrollo. En otrus palubras estassocledades operan

con acctones de otras somedadcs, lo cual trae consxgo que operan con valores que no cotizan

en la Bolsa de Valores. Sufi finalidad es el invertir en acciones que emiten las Sociedades.

A partir del mes de encro ‘de' 1'999 las sociedades de inversién adoptaron una clasificacién
especifi icacn atencién a sus b_;cuvos, horizontes de inversién y composicién de sus activos,

debiendo revelar dicha clasnf' cacién en las carteras de valores, los estados de cuenta y los

prospectos ‘de mformncnén al pubhco inversionista.

De esta forma, las sociedades de inversién comunes pucden ser:

-» Indizadas.- estas manejan portafolios de _inVerSién que contengan Unidades de
_Inversién (UDIS) o una moneda diferente a la hacidnal -para que las ganancias
que se obtengan sean conforme al comportnmlento dc Ias UDlS o el tlpo de

cambio de la moneda, en el mercado de valorcs. we

* De largo plazo.- adquicren cualquier upo de ncclones o bonos que sean de

largo plazo.

¢ De la pequciia y mediana empresa.- los portufohos dei mverswn que compran

este tipo de sociedades tren papel de pequeﬁas y prcsas que por

naturaleza no pueden entrar de manera dlrccta al mcrca dc vnlores este tipo
de papel es calificado de alto riesgo. ; :
* Sectoriales.- se dedican a comprar documentos con valor en dinero o titulos de

crédito que sean de un solo sector productivo.

47 VEGA ROGRIGUEZ, op cit., p 29
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. B.nlxmcc.uln compran nccnoncs d dlfcrentcs sectores dc producmén para"_‘

',versnl i |dnd sus mversmmstns

Sin- "nuIn l'(‘ m\'cnum ¥ u;,v cuvu. tcanasty de inversion esta

' wmpmst.n pm .u.cuonc.s.

35 l.’_A'R'.I‘IlClPAN'leS e gt

Los pzlrtlc1pantes que . se encucntran mvolucmdos en: la cslructura operatlvu y de

) dcsurrollo de las Socmdades de Inversion se encuentrnn clasnﬁcas dc ln snguxeme manera.". .

RE Autondadcs chuladoras yde Conlrol .
' Comisién Nacional Bancana y de ano S -

* Bolsa Mexicana y de Valores

* «° Banco de México o
2. Sociedades Operadoras de Socnedadcs de Invcrsxén. .
.3 Sociedades de Inversién. 7
4. Pablico Inversionista.

5. Instituciones de Apoyo.

¥ Ibidem, p, 30
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3.5.1 AUTORIDADES

La Comisién Nacional Bancarm y de Valores dentro de sus funclones relacmnadas B

con las sociedades de inversién son:*?

a.  Autorizar la constitucion de las socledades de mversnén.

Autorizar la constitucién de las Socncdades Op radoras dc 1
Autorizar la constitucién de las Socncdades Valundoras Indepcndlentes 56
; k las S cledudcs “de i

a6 o

. Vigilar la operaclén, admlmslmclé

Inversion, de ncuerdo a los cntenos establecxdos e'

la Ley de Socledadcs de:"'

Inversiény en las Clrculares respccuvas.

e Recibir en - forma mensual la mformncxén ﬁnnncxem ‘de’ las Socxcdades,
verificando su contemdo yel apegoa las normas esmblecldns
f. . Vigilar las sanas practicas de las S_ocledndes parn con los inversionistas,
g. - Vigilar los procedimientos de valuacién se realicen con apego a las circulares’y
disposiciones establecidas. '
h. Orientar la regulacién de las Sociedades de Inversién hacia un marco que =
permita su desarrollo y crecimiento dentro del mercado de valores. '
i. Imponer multas. -

j. Establecer disposiciones de cnrﬁcler gcneral

La Bolsa Mexicana de Valores . en-cuanto a su participacién en impulsar el
crecimiento e las Sociedades de Inversion en México ha sido trascendente por ser los
arquitectos de la nueva estructura y filosofia de operacién de las sociedades, al promover la

incorporacidon de un nuevo marco normativo, que facilite la inclusion de nuevas alternativas de

inversién y la adecuacién de la figura operativa de estas instituciones.

La Bolsa Mexicana de Valores ha trabajado en ¢l proyecto llamado *“Vector de
Precios” el cual busca estandarizar y unificar los criterios para la determinacion de los precios

de cualquicr valor negociado en ¢l mercado ¢ valores, atn y cuando cste no mantenga una

* http:/iwww.cnbv.com.mx, 21 Febrero de2002
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leundu‘ los precios de los vnlorcs que fon‘nan parte dc los ncﬁvos de las
Sociedades, para que estos sirvan como base para la valuacKSn de las

acciones de las sociedades. e ; R §
d. Realizar publicaciones especializadas para la difusié_n ~de flas

caracterfsticas y cotizaciones de las Sociedades.
e.’ Establecer las politicas y criterios de autorrcgulacién que orienten la

operacion y registro de los precios de las Sociedades.

El B.mco de México como organismo auténomo, efectQa las tareas correspondientes a

»la‘Bancn Centml Pero en lo relacionado a las Sociedades de Inversién regula la normatividad

de’ opem‘c‘nén dc los Reportos realizados por estas instituciones.
SOCIEDADES OPERADORAS
““Las Sociedades Opcradoras de Socicdades de Inversion tienen como objeto la

prestacién de servicios de administracién a estds, asl como la promocién, distribucién y

recompra de sus acciones.

: Vulorcs.

3 hup:/Avww.bmy.com.mx, 21 de Febrero de2002
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Lns Socleda» y per' oras, po r{m encnrgasc “de la guarda y admmlstracnén de-las

accnoncs de Iu somedad dc mvcrsxén a las que preslen sus servicios, depositando dicho valores
enel [nsutulo Nnclonal de Deposxto dc Valores (lNDEVAL)

353 SS"(_)VCIED‘ADES bE myl‘:ksyéu Y PUBLIC INVERSIONISTA

La funclén de las socn dades de mversnén es la de integrar un portafoho de i inversion

dwersn(' cado que cumpl ac on las dlstmtus disposiciones de la Ley corrcspondlente y con las

cxpeclntlvas dc rlesgo-r ‘d.lmlcnto-llqmdez que demandan los diversos perﬁles del publlco

mvcrsnomstu.

B La'_' princi lmlcgm de la Socnedades de Inversion es la captactén e r'cursos de

nvcrsnomstas y de las personas morales por mf‘dxo e las socxedades de

que los mversxomslns pueden ser personas fi sxcns o mornles, “nacionales o

tranjeras, que,, a través ‘de una casa de bolsa colocan sus recursos a cnmblo de valores, para

obtener rendmuentos En los mercados bursitiles del mundo dcstacu la participacién del grupo

delos llamndos "'nversnomstns institucionales”, representndo por socnedades de mversxon,

ndos de pcnsxoncs, y otras entidades con alta capacldad de mversnén y ampllo conocnmlento

'vdcl mercado y dc sus 1mpllcnc10nes. Anémmas, promocxonando con ello actividades
51 ; Lo

& producuvas

Sm embargo ,aun y cuando el tamaﬂo de los activos se ha'incr mentado, el numero de

‘parucmantes en Socnedadcs dc lnvcrsné al

3! hpewww.cnbv.com.mx, 21 de Febrero dc 2002
* VEGA RODRIGUEZ, op cit., p 32 :




s-'superior: normalmente fa - otra,

rcndlmlento. el cunl sm embargo,
nltcmntlvas de lnvcrsxén. :

b Apanclén de cucnms maestras, cuantns d"v ch que y. p+l4erJct d

con pa(,o dc mteres

. c. Dcsnparlcxén de sociedades dc mvcrs:é mancjada por. bancos»par
sustituirlas por mstrumentos dc mvc srén”'fnvorcc ¢ ndo su
capitalizacion y disponibilidad dc rccu o

d. Inestabilidad en el rcndlmlento de algunus socu:dades, gcnerando cnerm‘,

desconfianza al mversmmstu con poca cxpenencla en ‘e ,‘ mercudo dc~

valores y desalentando la mcorporaclén dc nucvos parucmante

e. Lenta regulacion e mcorporacnén dc nucvas ultcmauvns de 1 versxén'

para la operacién de socledades. A
f. - Falta de promocién. ; : w1
g."- Poco conocimiento por partc de Ios mvcrsnomstas de lus bondndcs de lns b.

) socxcdadcs de 1nver516n. o

3.54 msnTucK}NE's' DE APOYO

Son tres lns lnsuluclones de Apoyo con que cuentan las Socxedadcs de Inversién la

- pnmcrﬂ es:

Las Soclcdadcs Valuadoras de Sociedades de Inversién, esta figura en nueva dentro
del mercado de valores y desempeiia una importante funcién en el manejo de la valuacién de
" las sociedades de inversién en México. Estas instituciones fueron incorporadas dentro de Ia ley

de 1985 en la modificacion realizada en 1992.5

Uno de los objetivos que se busca al incorporar este tipo de instituciones es la de evitar
el conflicto de intereses que surgen al desempeiiar una misma entidad las funciones- de -
operacion, administracion y valuacion. Establece también la- nccesxdad de cstandanzar los

criterios de valuacién a través de estas Valuadoras mdependlcnlcs, qulenes o lraves de

* hup://www.bmv.com.mx, 21 de Febrero de 2002
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: po!lt:cas y. mstcmas umforme supervnsados por la Comisién Nacional Bancaria y de Valorcs.

; son capaces de gener una ayor lransparencla e imagen hacia el publico inversionista.

socnaclén Mexlcana de Intermediarios Bursatiles, Que dentro dc

W sus, acuwdadcs y funclones relauvas a las Somedudcs de Inversion que se realizan a través de

i ; ln asocnacnén de mlermedxanos e pueden dcstacar las SIguxemes

ver la'agrupacién de las Sociedades Operadoras de Sociedades de

nvcrsxén, a través de la conformacion de comités de trabajo...

b Gencmr los proyectos que orientes y promuevan el dcsnrrollo de las

socncdades, as{ como estructurar propuestas adicionales o;mkodll‘ calonas
:‘al marco legal que regula la actividad de las sociedades. .

Proponer medidas autoregulatorias que generen una mayor transpnrencm

¢~y confiabilidad de la operacién de las Sociedades.

Lu tercera y uluma son las Calificadoras de Sociedades de Inversién, esta figura

B permltc evnluar de: 'e_jor manera los riesgos de crédito y de mercado con un mayor rigor

llecmco, en beneﬁcno dcl pubhco lnversxomstus.
7]

Sus prmclpnles f nciones son:

B Proveer al piiblico inversionista de informacién y opinién suf cnenle de
lus Socledades de Inversién para la mejor toma de decisiones. .. -

b. ‘Evaluar la calidad de activos y administracién de  las’ socncdadcs de

Inversion.
c. Evaluar los diversos upos de riesgo de los activos que mlegran ln cnnera -

de las Sociedades de lnverstén

La finalidad de calificar a una Sociedades de Inversion es el de proveer: nl publlco
inversionista de informacién, para que este pueda saber todo lo referente a la udmxmslmcxon

del fondo, calidad de los activos y sensibilidad a factores de mercado.

3! VEGA RODRIGUEZ op cit., p 33
33 Ibidem, p. 33
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Financiera

* Econémica

‘El proceéo dela énlificacién, régularmgnle se lleva zic:”ab‘oven las siguiqntes: étapgs:
1. Contrato preliminar entre la Cali}ﬁcédoruf y:ila. ‘Admihi_stkr‘adom de

Sociedades de Inversién, solicitud de los {se’rvi,cios p"ér‘e‘sta' ultima,

Revisién inicial de informacién - ¥
Reunién con ejecutivos de la Administradora

Andlisis de la Informacién

® NAUM AL

ificacion’ en " factores
Cualitativos y Cuantitativos: que son-"’ LR :

. Elementos cualitativos (la adnﬁnistrzicié oliticas de’ toma ‘de’ declsxones

‘de inversién, sistemas de control y udmmlslm 6n de t nesgos, ';C) ‘

. Cumplimiento de las normas ; .
:f e " :Laactuacién de la administradora .
e La evaluacion dcl ricsgo dcl Mcrcado

% tbhidem, p, 118
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. El riesgo de la _(:i s de interés. -

- El nivcl'jdc sgguridéd del fondo, que se desprendc de la evaluaci6n de
factores que- incluyen “primordialmente: Calidad y diversificacién de' los ‘
activos del portafolio, fuerzas y debilidades de la administracién y capacidad -

operativa.’?

o AAA sobresalicnte.
e AA alto.

* A bucno.

- BBB aceptable.

e BB bajo.

« B minimo.

Las opiniones sobre riesgos del mercado se establecen conforma a la

siguicme escala:®
1 Baja scnsibilidad a céqdicioncs cambiantes en los factores del mercado.
2 Modcrada sensibilidqd, a condiciones cambiantes en los factores del mercado.
3 Alta sensibilidad a'“cqncbiiciones éambinntes enlos factpres del mercado. 7
4 Muy alta sensibilidad la condigigneé cti;'tibviqﬁlés‘ér‘lb k‘); f’ac"tores :dci ‘rﬁeféadp.' :

E s por cllo que las clﬁVeé dé‘cnliﬁcacién sén nlfl‘ahuméribc;is, qué p'd-cdeh irde ln AAAI
a la B4; indicando, la primera, el nivel de segufidzid del fondo qﬁe se desprende de la
evaluacién de factores que incluyen, primordialmente, la calidﬁd y diversificacion de los
activos del portafolio, las fuerzas y debilidades de la administracion y la cilpacidad operativa,
cs sobresaliente (AAA); y que la sensibilidad a condiciones cambiantes en los factores del
mercado es baja; mientras que la segunda indicara el nivel de seguridad del fondo es minimo

(B); y que la sensibilidad es muy alta.

57 hp://www.cnbv.comany, 21 de Febrero de 2002
* 1dem
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CAPITULO IV
PROPUESTA

4.1 MARCO GENERAL DEL AHORRO EN MEXICO

El ahorro cs tan antiguo como la propia humanidad, su origen .sc.encuentra en la

emprender [a conquista de los vecinos mds débile:

 ARNOUX S., Ernesto, Panorama del Aharra, I:duorml Mendmnn. Méxnco. 1964,p9
“ Ibidem, p, 11
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El periodo de la Independencia que va d'
desahorro, provocado por ¢l clima de mqulemd creado por:las:circunstancias que sucedfan en

el pais.

En los ltimos treinta afios antes de téﬁﬁinﬁi‘ esta pa, conocxdos como el porﬁna(o, :
surgieron los primeros bancos, pero con la bancurrotn_lchtlma o fraudulenta de innumerables
casa bancarias, motivo la desconfianza del pueblo, que continuo guardando su dinero en casa,
sin darle un destino til. Dos cajas de ahorro se fundaron en este perfodo: una en 1902 y otra,

en 1911, ambas sin éxito.®?

La época revolucionaria hizo que influyera sobre la conducta de los ahorradores debido -

“a que una guerra interna o externa en el pais, estos factores que hacen que el ahorro no se

fomente cn la poblacion. y no es hasta 1920 que se reanuda la actividad econémica.

En 1925 se fundé el Banco de México y con ello surgieron diversas leyes y medidas
financieras y de crédito, que perfeccionaron el sistema bancario nacional. En‘este mismo afio
se creo la direccion de Pensiones que fue una especie de caja de ahorro y préstamos, con el

que el Estado puso el ¢jemplo a la iniciativa privada, de lo mucho que se podfa hacerse

' I1didem, p, 13
2 [bidem, p, 16
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pero cs(bs .

ley.Bancaria dc 1926 uutorlzo‘ el establemmlenlo de’ anas de Ahorro.

‘comenzaron  a uncxonar Hasta 1932 cn_quc la Lcy' [ lnstltucloncs dék Crcdllo eslablecné'

ue la dlferencm entre bnncos de deposnl B2 bancos dc inversion y creo .

oncs,dc “capitalizacién, nutormindolas a: emlr valores llamados “Titulos -de

. Cnpltnhzamén.

"A partir de afio de 1932 la iniciativa privada comenzé a preocuparse por ¢l ahorro® y
surgicron sociedades hipotecarias, emisoras de cédulas; compaiifas financieras;:bancos ‘de*
capitalizacién y ahorro; empresas fiduciarias; sociedades de crédito para la habilacién'fhmilinr,

etc., cuya actividad sumada a la del propio Estado, influyo en el desenvolvimiento econéi}qi'c‘o 713,

nacional. La reinversion las utilidad en las empresas fue también una especic de ahorro, que

vino a constituir una forma obligatoria de ahorro en beneficio de las mayorias..

La Ley General de Instituciones de Crédito y Orgnmznc:ones Auxnhares dc 1941
regula las operaciones de depésito de ahorro, las que pueden cfectuarse en. los Bancos de=
Deposito en departamento por separado 'y prevna autorizacion cslatal o.en msmucxoncs‘

espccnﬁcas de ahorro.

desenvolvimiento econdémico del pais.

“* ALATRISTE IR, Sealllcl Bancos Capitalizadores en Muacu. Eduoml l‘manzns. Méxuco, I‘)J‘) p 4
“ ARNOUX S., op cit., A
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Anlcs dc cnlrnv aila apa ‘modemo de ahorro es nccesnno que definamos este

couct.pto' “. Bl uhorro en’ prnmcra aproxlmacldn esel ln[,rcso no consumido, es decir Ia

val ores. El desun‘ollo de los mstrumcntos de crédito y la gradual proleccn’)n lcgnl fnmllto el 5
paso ‘de la economfa monc_:lgna, a ala del crédito y afecto profundnmcmc cl kmcremento del
ahorro a través de las instituciones destinadas al objeto. El ahorro cs la époén moderna ya no

toma la formu estitica dc acumulaclén, sino la dindmica a través de las multlples operaciones

de que son objcto los tftulos dc crédito representativos del ahorro modemo.

'El pnpcl del nhorro cn la economia modcrna no es mas:que la lucha contra la escasez
de capltales. ) ’

Se dlce que el ahorro surgc como mcdlo para rcsolvcr trcs problcmas'

e RlCOSSA Sergio, chclmmna de Economia, [:dllorml Su,lo XX1 Cdnorcs. Méxlco. I999 P26
R AL/\'I RISTE Jr., op cit..p 2
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Lo;rar'el rilm'o"d o so ccon mlc’ rapldo y stnb e quc a lnrl,o plazo dcpcnd¢.'

: obllgalono, medlante Iu mtervencnén dc orgnmsmos de scctor pubhco, que ucncn por objelo
protcgcr socialmente “a la’ poblactén lrubajadom. El- Instlluto Mex1cano dcl Seguro Socm s
recogfa parte del salario de los trabajadores, en forma obhgatorm, para construlr fondos' que-

permitieran hacer frente a diversas cventualidades y“a ‘construir “diversos ' centros de." ‘

indiscutible beneficio y seguridad social; pero esto ya no se realiza desde quc se crearon. las

SIEFORES que son sociedades de inversién especializadas en el ahorro para el retiro.

Las personas en nuestro pafs ahorran pnra:“
1. Para disponer en el futuro de medios que les permitan continuar en le mismo nivel de ™

vida,

%> ARNOUX S. op cit., p 62
“ Ibidem, p, 38
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Las fomms de nhorrnr en nuestro pafs s iversas y las personas las eligen de acuerdo con

sus camcterfstlcuS' cultum, [ cucnén, conoclmxentos financieros, facilidades de que disponen,

etc. Las mas usunles en Méxnco son.

. ,Atcsorammnlo en moneda corriente o de oro.

* © Atesoramiento cn joyas.

+  Deposito a la vista., S
' Depésitos a plazo fijo o previo aviso. ‘ '

¢ Compra de bienes de consumo durable.-

* Compra de bienes inmuebles. :

¢ Inversién en cqunpos ngricolus i triales o comerciales.

¢ . Adquisicién de valores de renl fija

* - Adquisicién de vnlores de renta varmble;. A

Como podemos observar en México la ﬁgum del ahorro no se pracnca, como en los pufses

. desarrollados. por la falta de educacion que se tiene en este. senudo, asn' como la pocn‘

trabajadorcs

Mex:co necesxta de-un programa quc promueva el uho o en‘to cada-uno‘de los

seclores en que se pucda mvcrur, pam’quw se pueda evnar, asf como afrontur en un futuro"

alg,uno o varios de los prob[emus que pr sen la cconom ,mexncana (a 0 n mvel personal o

naclonal Cabe mcncxonar quc ‘nuestro pms s¢ c cucntra atrasado en lo’ que se rcl' erc ul ahorro,‘
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k ..la crcaClén dc una Ley Orgdnica para las Socicdades de Inversiéon y por medio de esta qunta“

legnslacnén y procedimientos pasa lo mismo, a pesar de que los leglV ix

por actualizar el marco legal a las necesidades de un Mexlco en desarro

Por lo que se refiere a las socicdades de inversién especificamente estas deberfan
contribuir en forma destacada como 6érganos de promocién para estimular en los empresarios ™
la prdctica de colocar en ¢l mercado de valores parte de las acciones que emiten y en los

- pequefios y medianos ahorradores el hébito de invertir en valores.

42 Ll_r;v ORGAN[CA PARA LAS SOCIEDADES DE INVERSION

En este apurtﬂdo nosotros explicaremos los diferentes motivos por lo cuales hace falta:

. cnerlas faculludes a la Comlsxén Nacional Bancaria y de Valores, para que solo sea un 6rgano"v'

de v:glluncm

Pam comcnzar dcbcmo‘ 'recordar que la pnmera vcz, que Méxnco mcorporo a'su
estructura juridica la Ley quc cstablece el régxmen de'las Socnedadcs de lnversxdn, siendo esto

en el afio de 1950, pero la pnmer Ley: c dé Socncdades de InversuSn fue promulgada cuatro

afos después en 1954 en el mes de d1c1embre, siendo su duraci6n de un afio escasamente al ser
abrogada por la Ley de Socnedades dc lnversuSn de 1955 esta Ley fue abrogada nuevamente
en 1985 y reformada varlas veces en los aﬁos de 1986, 1989, 1992.1993,1995; y se abroga esta
ultima ley por la publlcadn el 04 de j Jumo ‘del 2001 en el Diario Oficial de la Federacién, que

entro en v1gor el 04 de; chlembrc;dél_ 2001.

prmcnpal ha sn
: desenvolvnmlento-

: odo cllo ;.

Ln I(_y dcl cnero de 1985 conluba con cuarcnla y cinco

rifculos contenidos en siete -

c‘lpllulos quc nos hablan de: -




Primero.-

. El capitulo marchdo con este numero hablaba de las Disposfcioncs Generales de como
dcber(n esl'n- formndn ln socnedadcs de mvcrsnén y cstnba conformudo del articulo primero al

dlecnsels,

i socwdades de mversxén
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Sexié.- .
Este contenfa ln comabxhdnd mspecclén y V|g|luncxa, que deblan de llevar todas Ias

cluses de socxcdadcs de mvcrsnén

-de los servicios.

de la administracién de activos.

“de la distribucion.

de la calificacion.

1

2

3
4. dela valuacién.
5

6. de Ia provecduria de precms
7

del deposito y custodia.
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‘ éaﬁliulo Vﬂll.-'Dis‘pOSICIOI:leS ,Cth@rik:S-

. Capilulo V’I[ De la lxilcs dé ln'siituéionés Finnncicras dcl' Exterior

'Cnpitulo IX.2De la Contabilidad, Inspccmén y. Vlgllancm

iones y de las Sanciones

‘Lo anerior mucstravlu cvolucxén del marco juridico de. lns socledudes de mversxén de

manecra gencral y que ‘a pesar de la lmportancm de este’ tipo’ de msutucwncs los Ieglsludores

_para que rcalmeme cumplan con su’

o\ e han dado el valor que rcqunercn pnra su desarrollo
bJelxvo prlmordlal

Antes de mencnonar lus rnzoncs del-porque_una Ley Orgzimca para lns socnedndt.s de‘— g

o mversnén, debemos mencnonar como antecedcnte que‘ya’ hnbfn exlsudo un Reglamento para :

las Sociedades de; Inversnén cn ‘el aﬁo de’ 1951 un afio. después dc ln prlmem Ley que rcgulnbu o

dxchas Socnedades. L

: Uno de los problemas que preseman este tlpo dc soc:edadcs yesel motlvo pnnc]pal
por el cual - proponemos -crear una Ley Orgzimca para las Socicdades de mversnén, es el‘
concerniente a su estructura y organizacién mlema, asi como las caracteristicas que. deben

" tener sus intcgrantes, todo esto se encuentra especificado por la Comisién Nacional Bancaria y

de Valores por medio de sus dxsposxcnoncs de car{xcter gcneral y por lo dispuesto en la Ley de

Sociedades de Inversion siendo en csta ultlmn de una manera muy vaga al apoyarsc en las

mencionadas disposiciones.

Es por ello que con cl orlgcn dc dlcha ley, ya no seria necesario que la Comisién

Nacional Bancaria y de ~Valores, s, encargura de expedir disposiciones referentes a: la

organizacion interna de las soclcdad nversnén, por lo’ .que solo su funcién serla el quc

estas instituciones cumpllcran con lo cslablemdo en las normas que sc desprenderian de la Lcy

Orgdnica para las Socxcdadcs dc lnvcrslon. 3
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.Con dicha crcacnén lambxén se mtenta delimitar a la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores” pura que su ochtlvo principal sea el de vigilar que este tipo de instituciones sc
'dcsarrollcn y lleven a cabo su actividades apegadas a la ley. Y en caso de existir algtin tipo de
controversia ¢n cualquier dmbito, la Comisién intervendra como autoridad para dirimirla o en
su caso proponer a los legisladores las modificaciones necesarias a ciertas normas, que sean

necesarias para el desenvolvimiento adecuado de las sociedades de inversion.

Otra razén por la cual proponemos el nacimiento de una, es que en estas instituciones
se opera con el dinero de los pequefios y medianos ahorradores dentro del mercado de valores,
‘lo cual implica un gran riesgo, y si no se sabc mancjar bicn este capital, ‘se podrian tener
fatales resultados, es por eso que las personas que utiliza ese dmero deben reunir rcqunsttos

especiales, que deben estar estipulados en esta Ley.
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Una causa por la’ que debc cxxstlr la lnn mencxk rgémca es por la nccesxdad :

’que cxnste “de deﬂmr en que casos se podr{m “clasifi fear. a ia socxedades de lnvcrsu’in_‘_‘

mdepcndlcntcmentc del tlpo y modnhdad ue escog o cste tlpo dc socledndes.

En cuamo a In exus(encm dc un mnnual de conducta para los consejeros. no seria

neccsarno on la fom‘mc:én dc la Ley 0' gaimca por e en esta se encontrarfan tanto  los

derccho como las obhgnc:ones asx como las funclones del Consejo de Administracién.

. En lo relnclonndo con Ia mscrlpcxén de los titulos, valores y documentos enel Reglstro'

acional dc Valorcs cn ln Ley Orgtimca se especificara en que casos ciertos activos no podrén

sel dep051 udos en alguna de las instituciones concesionadas por la Ley del Mercado de

alores Tambxén estu ley especlﬁcara como sera el proccdlmxento que llevaran a cnbo las

la Comisién Nacional Bancaria y de Valores dcjara de emmr dxsposmone de cardcter gcne 1l

en lo relativo a la organizacion, funciones y ﬂcuv:dades de las socnedadcs de mvcrswn, por loft

que dicha comision se encargaria de vigilar que las normas de'la Icy org,amca se cumplleran y e

en caso de no ser asi |mponcr la sancion correspondlcnte
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43 CONTENIDO DE LA LEY ORGANICA PARA LAS SOCIEDADES DE
INVERSION

El contenido de la ley organica para las sociedades de inversion se enfocara en los

siguientes aspectos:
) CONSIDERANDO

k-_l’RIMERO.- Con fundamentos en los articulos 71, 73 fracc. X, XXIX-F 'y 89

Constitucionales se expide esta Ley.

SEGUNDO.- Esta ley es crcada con el fin de regulur el funmonamlcnlo y:la
organizacién mtcrnn dc las socncdades de inversién, sin que dcpcndan de dxsposnclones

emitidas por otros orgamsmos‘ pura rcahmr sus aclxvndades

TERCERO _La presente ley csta dmgldn a todos y cnda uno de los pamclpantes que ;

“‘intervienen, en las ncuvndades dc Ias socxedudes de mversnén

: Insllluclén

Financiera que obtiene recursos dc un 'vasto numcro de mversxomslas a tmvés de Ia vema de -

accioneu representativas del cnpnul socml" c una socxcdad de mvcrsxén, de’ tal manera que

cada inversionista es un somo de la socxedad ;
De igual manera se plasmar{x que el Ob_ICIIVO primordial la dwcrst('cacnén de los rlesg,osy ‘
mediante la inversion en una cartcra compuesta de diferentes valores
Como consecucncm sc definird que el objetivo de esta Ley es cl de orgumzar mternamente e

alas Socu:dadcs de lnversuén
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Dentro de este l(lulo se csmblecerdn los mlegmntcs Y. partlmpantes quc se cncucn(mn

involucrados en la estructura operatlva y de dcsarrollo de las Socledades de Inversién” se‘

encuentran clasificas dc la siguiente manera' ‘

1. Autoridades Reguladoras y ‘de Control

* Comisién Nacional Bancuna y dc Valores

* Bolsa Mexicana y de Valorcs

* Banco de México g i
2. Sociedades Operadoras de Socxedadcs de Invers:én. )
3. Sociedades de Inversién, ) '
4. Piiblico Inversionista.
v" 'S, Insmucnoncs de Apoyo.
' * Sociedades Valuadoras de Soclcdadcs de Inversxén

*  Asociacién Mexicana de Intermediarios Burstitlles :

*  Calificadora de Sociedades e Inversnén :

,' Por otro lado en este 1 mismo capuulo se espcclt' carfan en quc casos o cxrcunstancms se

indizadas,

. de largo plnzo,

. de la pcqueﬁa y mcdlana empresu, ..\ A

‘. seclormlc

. balanccadas,
. preponderamcmeme en deuda y agresivas;

Mientras que las sociedades de inversién en instrumentos de deuda pueden ser:

« de mercado de dincro,
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* " ‘gspecializadas,”
e combinadas, -
* en valores sin grado de inversion y agresivas.

De igual forma se detallara paso a paso el procedimiento, que llevaran acabo las
Sociedades de Inversién para la inscripcion de los valores en el Registro de Valores asi como
los requisitos necesarios para realizar esta operacién; también se especificara en que casos no

se podran registrar los activos.

Capitulo Segundo. Capltal socnal

Q| tulo se darﬁn las: camcterisucas que deben tener . las

En el conlcmdo de est

Socledades de Inverstén Comunes 'y de Instrumento de Deuda dc en M cico pnra que puedenk :

ser clasxﬁcadas en

ticas’sean acordes con

. mento de d da ya sean dxvcrsﬂ'cadas

o especializadas que olruC'm llquldcz a Ios mvcrsnomstas cn un plazo menor de ocho dias
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nnlumlcs, debcran manlcner cuando menos cl 40% dc su’activo -total

reallznclén. :

Despucs de estas parucularcs, se seﬁalurnn los llmltes en porcen(a_]es del régxm d
inversion establecidos por la Comisién: Nacional Bancaria y de Valores, qu '_
dependiendo de que clase de socledad ‘de'inversién se este hablando asf como si’ son de upo :
diversificadas o especializadas, 1gualmcmc se establecerdn en que casos se podrn autonmr las :

variaciones a los limites del réglmcn de mversxén.

objeto del contrato

* actos juridicos que cada una de lns partes se oblig

» facultades que las Sociedades dc Inv rsnén olorg la persona con q'uvien'xn;c_nliia :

dicho contrato T
* multas administrativas
¢ tiempo de duracién :
¢ tipo de remuncraciones y lugary tiempo del pagq’
* especificar que tipo de relacidn existe ‘ o

* gastos
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Vi gilairvicvi‘a

Capitulo Tercero.- Administracié

los mxembros dcl Conscjo de .

» La nnc:onahdad quc deben tener los conscjeros

._Ln edad minima que se requiere para ser conseJcro

Especnf car los tipos de estudio que deben tener tunto los socios l'undadores como

“los mlcmbros del Conscjo de Administracién y ¢l person l udmmlstratnvo.

-:» Comprobar los afios de experiencia y practlca que uenen los consejcros dentro del

mercado de valores asi como la calidad tccmca por mcdlo ‘de documcntos que s¢

crean sean lo idéneo para verificar este rcqulsnto mdlspensable. :

Por lo consiguicnte sc deberd establecer cierto nuﬁ1ero de aﬁos de cxperxcncm que se
crean que son convenicntes para saber todo lo’ relaclonado con el Mercado de Valores y el
Slstemn Financiero ’ S

¢ Que la Comisién Nacional Bancaria y de Vulores yel Banco dc Meéxico expidan el
historial crediticio de cada uno de los integrantes del Conscjo de Administracién y
que los califiquec como bueno o malo dicho historial = :

-+ Otro requisito importante’ cs el que todos los intcgmnies, deberan acreditar los

‘ ccnocimicntos y experiencia administrativa o ﬁnnncici‘é, bor medio de un examen

que aplicara y calificara la Comisién Nncxonnl Bancarla y e Valorcs.

* Gozar de buena reputacion :

* No haber sido condenado por delito que amerite pcna corporal de mas de un aﬁo de

prisién; en caso de haber cometido alguno dc lo "dell

en su patrimonio o fraude no podran formar parte del Conscjo dc Admmlstmclon y

141

5 en contm de las pcrsonas S



mucho ‘menos‘del ' person

Soci‘edéd bd_e iny’érﬁ&‘n.

o Iizicuignd. i

ultimo se prec bj informacién que se necesite para que se

: lleve acabo Ia 'céliﬁcucién'de las socicdades de inversién




CONCLUSIONES

PRIMERA. :

Sec aprecia que las socxcdadcs de mversnén tuvicron sus anlcccdentes dcsdc la cultura
gricga y romana, y que a través del paso dcl ucmpo se lmn 1do pcrfcccnonando para ser las
instituciones que ahorn dzm lu porlumdnd,:n los pequcﬁos y mcdmnos inversionistas de " .

accedcr al mcrcado dc valores

i SECUNDA Ll SR, :
; e Lu evoluc:én de las socxcdades dc inversién en nuestro pais no ha sido tan rupld'\ como .
cn otros pafscs, lo cual se dcbc a quc estas sociedades ticnen tan solo 50 aﬂos dc pcnenecer nl_
Sistema Financiero Mcxxcano, por lo que se puede considerar una institucién nuevn‘dcnl'ro de’
este sistema, ¢s importante destacar que cstas sociedades son de las unicas que fomgniim el .

ahorro en el mundo.

TERCERA.
“Las somedadcs de inversion se encuentran reguladas por una nueva Lcy de Socnedndcs )

de lnvcrsxon, por: legislaciones. bancarias, comerciales y fi nancncras |rculz1res dcl la"

Commén Nncwnal Bancaria y de valores, lo quc estas msmucnoncs

‘muy, complcjas mnto

en su funcmnamlcnlo como ‘en su ucuv:dad dentro dcl mcrcado dc v

CUARTA; :
A pesar de que en la Ley de Sociedades de lnvchIén no sc menclona el'obj

sociedades de inversion, cs importante saber que cslas socmdadcs son creadas para iomemar el

ahorro que ayuda a suvezala establhdad del pms enel aspc.clo cconmmco.




.de mversnén ya sean

Los quc parucxpan en el func:onamlcnto dc las soc1edadc
moralcs o fisicas, deben ser autorizadas por la Comlsxén Nacmnal Bancaria y-de
Valores, para que ‘pucdan interactuar con estas sociedades, lo cual nos muestra que esta

mponuntc para que las sociedades de inversion puedan funcnonar.

 OCTAVA.

<-El proponer una Ley Orgdnica para las Sociedades de Inversion, es para disminuir
ciertas atribuciones que tiene la Comisién Nacional Bancaria de Valores con respecto de estas

sociedades de inversion, con el objetivo de que esta comision sélo se encargue de vigilar.

"NOVENA.

‘ S Alo larf,o de la investigacion pudimos apreciar que la informacién que se tiene en los
llbros sobre las sociedades de inversion es limitada- por que existe m(‘ormacxon pero - se
_encucmm solo a disposicién de un sector muy pequefio como lo' son los pnmclpamcs y la

"~ Comisién Nacional Bancaria de Valores.
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