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INTRODUCCION.

El presente trabajao tiene por objetivo, no de haber descublerto
oo pues todo lo aquf presentsdo escrito estf, sinoc de proporcionar
ha fuente de financiamiento dentro del mercado de valores para la

fnpresa como une alternativa mis para que logre el desarrollo desea-
o. E1 presente trabajo es probable que tenga limitaciones y por lo
anto sera deficiencia del gque squf escribe y por lo tanto Onico - -

esponsable.

£1 capf{tulc primero trata de explicar y comprender lo gque es una
mpresa, se enuncian los diferentes tipos de socledades que existen,
e explica el objetivo de toda empress las alternativas que tiene pe-

s lograr el crecimiento y desarrollo deseado como son las fuentes de

inanciamiento mediante el incremento de pasivos (a corto, mediano vy
argo plazo), o por medio del sumento a su capital social.

El capitulo segundo, trate & manera general lo que es el mercedo
de valgres, los factores gque influyen en el mercado como son: la Bol-
aa'Mexicana de Valores, la Comisién Naclonal de Valaores, la interme -
diecibn, el Instituto para el Depbuito de Valores, las empresas emi -

soras y el plblico inversionista.

Dentro de la bolsa, incluye bus ceracteristicas y funclones, su

potructura y operaclones que sh{ se realizan.



Las casas de bolsa, incluye los servicios que proporciona y las
partamentos ecspecislizados con qQue cuenta para el logro eficliente

sus serviclos y as{ poder cumplir con sus funciones bésicas.

Se d& una exnlicacibébn de lo que son los valores, de como son --
s scciones, obligaciones, petrobonos, cetes, papel comercial vy -

ros instrumentos que operan dentro del mercado de valores.

El capf{tulo tercero, trata de los requisitos que una empresa de-
e cumplir para qué pueda emitir sus valores y cotizar dentro del -
ercado de Qaloras, Este capftulo esth enfocado al aspecto legsl, -
omo lo requieren las diferentes reglamentaciones, como son: la Ley
el Mercado de Valores, las Reglas del Registro Nacional de Valares
e la Comisifn Nacional de Velores y el Reglamento Interior de la -

olsa Mexicana ce Velores, S.A.

El capituloc cuarto, trats de los derechos y obligacliones que -
fenen las empresas emisoras ante el mercado de valores, se df una
xplicacifn de las ventajes que ofrece el mercado de valores a la

empresa emisora al cotizar en bolsas sus valores como son las accio-

nes y obligaclones.

Se di tambifn una introducci6n de les ventsjas gque tiene el in-
versionista ante el mercado de valores comao son las de tipo fiscal

y las de tipo legel.



En el capftulo quinto y Gltimo, se comenta la importancia del
Licenciado en Contadurfa, su definicifn, las necesidades que dieron
origen a la profesién, el campo genérico de trabajo que cada vez es
més amplio, su importancia dentro del mercado de.valores, como es -

en la informacién contable, como suditor y como asesor financiera.




CAPITULD I

CONCEPTODS GENERALES.

1.1. LA EMPRESA, GENERALIDADES.

1.2. FUENTES DE FINANCIAMIENTO
1.2.1. FINANCIAMIENTO MEDIANTE EL INCREMENTO DE PASIVOS.
1.2.1.1. A CORTO PLAZO.
1.2.1.2. A MEDIAND PLAZO.
1.2.1.3. A LARGO PLAZO.
1.2.2. POR MEDIO DEL AUMENTO A SU CARITAL SOCIAL.

1.2.2.1. EMISION DE ACCIONES.



1. LA EMPRESA, GENERALIDADES.

£l presente trabsjo empezarf por comprender lo Que es empresa pa-

ello se presentan las siguientes definiciunea;- ' |

Empresa. " Es la unidad econfmico-social integréda por recursas -
manos, materiales y técnicos ". (1)

Empresa. " Elemento del sistema o proceso administrativo que pre-
nde coordinar en tiempo y espacio los recursos humanos, materlales
técnicos, contempla, adembs, 8l sefialamiento y distribucibn de ec -
vidades y la descripcibn y jerarquizacibn de los puestos". (2)

La empresa en socliedad. " €8s la reunifn de personas que aportan -
ienes o esfuerzo para la realizacifn de objetivos comunes y constru-
en ung unidad con personalidad juridica distinta a 1s de cada uno de
us integrantes. Una sociedad puede tener socios persanas fisicas o -
oclos personas morales ". (3)

Para estudio e investigacién del presente trabajo se tomari como
mpresa, a los diferentes tipos de sociedades como entes con fines -
reponderantemente econémicos y lucrativos que la Ley General de So -
iedades Mercantiles reconoce como son: Sociedad en Nombre Colectivo;
ociedad en Comandita Simple; Sociedad de Respansabilidad L{mitada; -
ocledad Anbnima; Sociedad en Comandita por Acciones; y Sociedad Coo-

perativa.

(1) Diccionario de Contabilidad. Eduardo M. Franco Diaz.

(2) Idem.

(3) Idem.



Por ser tema centrsl en la 'realizacifin del presente trabajo la -

ciedad Anfnima, los diferentes tipos de sogiedades ya menclaonados -
serbn motivo de estudio, no as{ la Sociedad Anénima gie serf el -

ipo de sociedad en Qque se desarrollarf esta investigacifn.

-2. FUENTES DE FINANCIAMIENTO.

La empresa para mantener una sana estructura financliera y una ca-
acidad generadora de utilidades, es necesarlo el crecimiento y ex --
ansibn de dicha empresa, y esta recurre al financlamiente, que este

sy vez presenta dos alternativas:
.2.1. FINANCIAMIENTO MEDIANTE EL INCREMENTO DE PASIUDS.
.2.1.1. A CORTD PLAZO.

Se entiende por pasivos a corto plézo a todas aquella.s obligacio-
es cuya fecha de pago no exceds de un afio, como son; el crédito de -
roveedores, el crédito bancario y el papel comerciel.

Crédito de proveedores: es la fuente de fondos més camin y la que
4s frecuentemente se utiliza, o sea, el crédito que otorgan los pro-
veedores a los compradores en relacifn con la adquisicilm de articu -
los para su (ltima reventa. Las empresas pequefias se carfcterizam por
hacer mayor uso del crédito de proveedores, que las granses aln cuan-
do el uso de esta fuente tsmbifn varia considerablemente de acuerda -
con el ramo del negoclio involucrado.

Crédito bancario: es la fuente de financiamiento a ciorto plazo -
més utilizada después del crédito comercial (praoveedoresi). Las gran-
des corporaclones frecuentemente tienen acceso a otras fuentes de -

fondos, en tento las compafilas peguefas no pueden ser lom suficiente -



gnes de canfimnza como para ser merecedoras s los préstamos banca-
os. Los préstemaos bancarios a corto plezo son destinados princi --
plmente 2 apoyer el capitel de trabajo, entre los mAs generallize ~--
ps esthn los siguientes:

Préstaﬁsg directos sin gerahtf{a que otorga la bancae de depbsito.
e conceden & un plazo no mayor de 180 diss, gue pueden rengvarse a
u vencimiento por otros 180 dfas con un cargo adicional por comil --
16n. E1 tizo de interés generalmente es menor en uno o dos puntos -
1 de cualguier ctra clase de préstamos otorgados por la banca.

Préstznas directos con garantfa. Estos préstamos tienen las mis-
as caraczeri{sticzs gque los préstamos directos sin garant{a, con la
xcepcifin c¢s= que se dan en garantia blenes que son propieded de las
rmpresas, y el monto del préstamo no puede ser superior al 70% del
‘alor de ls garanifia otorgada.

Descuerto de documentos. Los daocumentos recibldos de clientea --

sendientes d2 cobro pueden ser financiados medlante la entregs de -
'os mismos a las institucliones bancarias, quienes los operan contra
una lines c= crédito previemente establecida. Los descuentos de do-
cumentos ceneralmente no exceden de 180 dfas y aperan con un inte -
rbés similar al de los prestamas directos.

Papel ccmercisl. Solo puede ser utillzedo por empresas que co -
tizan en bclsa y =28 un instrumento de financlamiento e inversifin e
corto plezc. Se ewmite en forma de pagarés, siendo los montos de -~
emisifn cetarminzdos por la Comisidn Naclonal de Velores. Su plazo
de amprtizscibn puede ser a 15, 30, 45, 60, 75 o 91 dias a partir -

de la fectz de erisifin. Su rendimiento esth dodo por la diferencia



tre su valor de compra, con una tsss de descuento (bajo par), y el
venta o amortizacifin.

2.1.2. A MEDIANO PLAZD.

Se entiende por pasivo a mediano plezo 8 los préstamos que se -

agrgan por un perioda gue fluctla entre uno y cinco afios. La banca -

orga a la empresa préstamos a mediano plazo, principalmente pars

1

adquisicifin de inventarios, maquinaria y eguipo, y para liguidar
sivos con el fin de mejorar la liguidez del caepitel de trabajo. En-
fe los mhs generalizados esthn los siguientes: .

Préstsmos de habilitacifn o avio. Este crfdito con garantfa lo -
forpa le bence de depfsito a un termino de dos aﬁds y las instity -~
bones financieras a un término dé tres afios, este préstamo es utili-
hdo por la empresa para la adquisicién de materias primas, materiag--

S y el pago de samlarins y gastos directos de explotacién indispen--

Bbles pars los fines de la empresa. La liquldacibn de este préstamo

e efectla por medio de amortizaclibn mensumsl, trimestral, semestral .o
nual. La tasa de interfs es semejante s los intereses prevaleclentes
are los préstemgs directos.

Préstamos reféccionarios. Este préstamo con garantfa lo otorga la
anca a un termino generalmente de cinco afios. La forma de pago y los
ntereses son semejaﬁtes a los sefialaedos en lna'préstamos de habilita-
tbn o avio, este tipo de préstamo es utilizado en la compra o insta-—
acifn de maquinariss y en la construccibn de obras materieles necesa-
ias para el fomentoc de la empresa.

Préstamo hipotecario industrisl. Este préstemo se otorga con ga -~

snt{s hipotecaria de la unidsd industrial no mener del 50% del impor-



Jel crédito a un plazo mAximo de siete afios con dos afios de gra -
a8 8in pago de cepital, el interfs es sjustable y fluctla genersl -
nte de acuerdo caon los intereses que las instituciones Financieras.
guen en sus operaclones pasivas mis un porcienta édicional .

El sector plblico otorga, a través de fideicomisgs constituidos
ra fines especificos, los siguientes créditos :

FONEI. Fondo de equipamiento industrisl, este financiamiento se
orga a las empresas industriales cuya produccibn permita surtir -
rcados del exterior y/o sustituir importaciones. Es un préstama -
faccionario y deberf emplearse para la adquisicifn, ampliacibn -
modernizacibn de-plantas industrieles, instaleciones, magquinarla
equipao. Mediante un estudic finenciero vy econbmico se determina -

plazo de la operacibn, el plazo de grscia y el capital necesario.

plazo méximo serh de 13 afios, incluyendo en dicho pericde un  --
lazo de gracie de tres afios, este financiamiento se otorga dentro
e los limites minimos y mbhximaos de crédito. La tesa de interfs es
eneralmente menor en uno o dos puntos que la tess de préstamos di-
ectos.

FOGAIN, Fondo de garantfa y fomento a la industria mediana y -

equefia. Este financiamiento se otorga a los medianos y pequefios in-

ustriales de la industries de la transformacifn, ss{ cﬁmo a8 empre -
ias de serviclos como: talleres mechnicos, lavanderias, restsuran -
es, 8 un préstemo con garantfa, que puede ser de habilitacifn o -
vio, refaccionario o hipotecario industrisl. Es neceserio que laa

mpresas relinan cilertos requisitos, como por ejemplo un capltal con-

uble minimo y otro méximo, en zonas de concentrocibn industrial el



10

ital requeridc sumenta con respecto a8 atraa.de menor concentra -
bn, no existe 1i{mite minimo en cuanto a la cantidaed de financia- -
ento requerido, pero sf{ un mAximo seglin sea para crédito de habili-
cifn o avio, para crédito refaccionario o para crédito hipotecario
dustriasl, en caso de que una empresa goce de los tres tipos de cré-

ta existe tambien un limite, los intereses son fijados atendiendo

1

la zona geogréfica donde se establezca la industria, los plazos
e otorga el fondo son ; en crédito de habilitacifin o avio , dos -
hos ; en crfdito refsccionaerio, de tres s seis a8fios; y en crédltn.—
lpotecarlio industrisel, de custro a diez afios.

FOMEX. Fondo pars el fomento de las.exportaclones de praductos -
Enufacturados. Con este fondo se financian las ventas de exportg --

k6n de blenes de consumo duradero y bienes de caplitsel. Este finan--

tamiento en dAlares es otorgado a8 un plezo Que puede variar de seis
Eses a cinco afps, dependiendo del tipo de bien gque se exporta , el
nterés es semejante al que opera en los prfstamos de pre-exportacifn
exportacibn gque otorgas le banca de depbsitoc o sea de 1/3 de la tasa
ara préstamos directos vy se puede decir que se trata de un incenti--
3 a la exportacibn.
.2-1.3. A LARGD PLAZO .

Se entiende por pasivao a largo plezo a los prfstamos que se otor-
an por un periocdo mayor 8 cinco afies, este tipo de financiamiento ,
e destina, en terminos generales, a Inverslones de activa fijo, aun
vando tambifn puede utilizarse para formar capitel de trabajo .
_ El pasivo a largo plaze puede gbtenerse de dos maneras: en forma .

lrecte o en forma indirecta, Se dice que el paslivo es directo cuan-
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3 se obtiene de un solo acreedor, como sucede con los créditos re -
accionarios o crféditos hipotecarios obtenidos directamente de insti-
uciones de crédito, o mediante documentos por pagar a largo plazo s
gvor de un spolo acreedor. En cambio se dice que el pasivo es indl -
ecto, cuande se obtiene de diversas personas @ traves de una emisifn
e obligaciones.

Las abligaciones esthn definidas como la participecifn de sus -
enedores en un crédito colectivo e cergo de la sociedad emisora. --
sta clase de tf{tulos velor solo pueden ser emitidos por la sociedad
nGnima y esthn legislados en el capftulo V de 1la Ley de T{tulos y -
peraciones de Crédito .

.2.2. POR MEDID DEL AUMENTO A BU CAPITAL SOCIAL .

.2.2.1 EM1STION DE ACCIONES .
El financiamiento de carécter‘permanéﬁfeiy signb dé:deaarrnllu -
fe la empresa es la emisibn de,acciones; que pheden ser suscritas en
‘urma privada o colocadas en el plblico. Las suscripclones privedas
'n muchas pcaslones traen consigo cumpromisns-de rendimientos excesi-
sanente altos, que pueden ejercer presliones inconvenientes para el -
:mpresarioc . Por el cpntéariu el caepital anbnimo y recibido en st—-

sripeibn pGblica no liga en forma directa sl acclonista con 21 admi-

wistredor. Las emislones pﬁblicasfﬁébeﬁjsen autorizadas previamente

sor la Comisifn Nacional de Uaqués rééﬁiéhd dQ§”V1gi1a celosa- -
vente los intereses del pﬁblicﬁ . '

Por medio de la emisiﬁn,déﬁacﬁi ge puéde@5g§téh§@ chQ;§§a -
¢externos adicionales para incréﬁeﬁfag'los:aaﬁivoé'dé la émpresé:, -

u bien pueden servir pare cembiar la estructura Finencieras sctual de
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empress, convirtiendo pesivos a capital; en nuestro medio es bas-
nte usual debido al endeudamiento excesivo y & una equlvoceda uti-
zacibn del crédito en la empresa por hsherse financlado inversio -
s a largo plazo con créditos a corto plazo. Pero de una u otra ma-
ra, la emisién de acclones se debe manejar conservande un adecuado
lance entre las diferentes fuentes de recursos, liquldez, capacidad
e pago, reritabllidad, productividad, capecldad generadora de utilil-
ades, etc., pars mantener una sana estructura financiera tomando en
uventa las Futuraé necesidades econfimicas de la empress a corto, ne-
iano y iargo plazo;

Para decidif la clese de acclones que se emitirén deben exami --
arse culdadosamente los requerimientos juyldinns, como por ejemplo
as derechos que puedan tener los sccionistas, laes autorlzaciones -~

Jbernamentales que se reguleran, le protocolizacidn de-asambleas de

ccionistas, la seleccibfn del colocedor y el tipo de colocacién en -
'‘aso de acciones que se colocarian en el pilblicao, esf como su precio,

a Epoca apropliada de la emisifin, su promocifin, definicibn, etc.
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.1. EL MERCADO vE VALORES.
2.1.1. DEFINICION.
Un meréadu EB‘El conjunto da mecanismos gque facllitan ei inter--
smblo de bienes y servicios entre diferentes persdnas o entlidades,
les Qque se pueden denﬁminar oferentes y demandantes.

E1 Mercado de Vslores forma parte de un mercado més ampllio gue -
es conetituida por el Sistema Financiera, sl cual podemﬁa definir -
como el conjunto orgénico de instituciones que generan, recogen, ad-
ministran y orientan o dirigen, tanto el ahorro como la inversibn, -
dentro de una unidad politico-econfimica.

El Sistema Financiero Mexicano constituye el gran mercado donde
se ponen en contacto oferentes y demandantes de recursos monetarlos.
Este mercado estd dividido en dos grandes sectores: el Mercedo de -
Oinero y el Mercado de Capitales.

El Mercado de Dinéro es 1a activided crediticis que se reseliza -
con operacliones concertadas E carto plezo. Las inatituciones bésicas
que lo constituyen son los bancos de depbsito vy de shorro. Los.medios
de pago en este mercado son los documentos comercleles a corto plazo,
como por ejemplo los pagarfs y las letras de cambio. )

Por su parte, el Mercado de Capitales es el punio ﬁE concurrenclia
de fondos provenientes del shorto de las personss, empresas y gobler-
no, con los demandantes de dichos fondos, que normelmente los solici-
tan para destinarlos a la formacifin de capitel fijo. Las institucio-
nes bhsices de este mercada son, por un ledo, las sucieﬁades finan--
cieras e hipotecarias, que conceden crfditaos a largo plazo; por otro,

el Mercado de Ualores, sl cusl concurren direclamente las empresas -
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ara colocar, a través de la intermediacifn financiera, sus acciones,
bligaciones y otros instrumentos burshtiles, para ofrecerlos a los -
nversionistas.

La frontera entre estos dos mercados es bastante tenue, sliendo el

riterio de dife;enciaciﬁn el plazo del crédito concedido u obtenido.

Selpuedé definir sl Mercadoc de Valores como el mecanismﬁ ﬁue per-
nite 1a emlisifn, colocacifn y distribucibn de valores inscritos en el

egictrp Naclonal de Valares e Intermedierios, s caergo de ia Comisibn

Nacional de Valores, y aprobados por lg Bolsa Mexicana de Valores. La
ofertas de este mercado estf formada por el conjunto de t{tulos emiti-
dos por el sector empresarial, tento pldblico como hrivadu. La demanda
esth constituida por los fondos disponibles para inversién, fanto de -
personas f{sices caomo morales.

La necesidad de contar con un Mercado de Valores ovganizado esth
en funcibn directa al crecimiento de la actividad empresarial en un -
pals determinado y 8 le importancia gue tiene la canalizacién de re -
cursué shorrados pare el financiaemiento de las empresas eficientes'y
prnductivas. Gran parte de los pafses altamente‘industrializados e -
hen epoyedo en las bolsas de valores como vie de desarrollao.

El Mercado de Valores estf formado a su vez por el Mercado Prima-
rio (o de distribucién ariginel) y el Mercado Secundario.

Al Mercado Primariec 1o constituyen colocaciones nuevas resultan -
tes de aumentos en el capltsl de las empresas y que apartarsn fecur -
sps sdiclonales pera su consolidecibn, expansiéﬁ o diversificacifn. -
Estes colocaciones se realizan mediante 1ls oferte plblice hecha ex -,

plicita y detallada en un prospecto o folleto sutorizado por la Co -
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misidn Necionsl de Vslores, en el gue se proporciona la informacibn -
bésice de le empress emisoras y les caracterfsticas de la emisibn.
A travbks del Mercado Secundario se colocan los valores gque ya han

sido emitidos y cuyo objeto es dar liquidez a sus tenedores. No son -

resultedo de aumentos de capitsl, sino cesién de psrtes socieles, en

| el caso de las acciones, o de adquisicifn de deudé, en el mercada de
valores de renta fije vy papel comercial. Comprende, por lo tanto, a la
Bolsa Mexicana de Valares, traténdose de valorés inscritos.

El Mercado de Valores ofrece liquidez, es decir, la faclilidasd que -
tienen los valnres‘para convertirse en dinero en efectivo medlante su -
venta, y gque permite 8l inversionista participar en otros instrumentoa
de inversifn, adquirir nuevos valores burs&tiles, o bien cubrir sus -
propias necesidades.

2.1.2. FACTORES DE INFLUENCIA DEL MERCADO.

Los factores principales gque intervienen en el Mercado Mexicano -
de Valores son los sliguilentes: ‘
- Bolsa Mexicana de Valores,

- Comisibn Naclonal de Valores.

- Intermediacibn.

- Instituto para el Depésito da Valores.
- Empresas emisoras de valores.

- Plblico inversionista.

A continuaci6n se analizard brevemente cada uno de ellos, a ex -
cepci6n de ls Bolsa Mexicana da Valores, la cual serf tratesda con -
amplitud més adelante.

2.1.2.1. BOLSA MEXTCANA DE VALDRES.
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2.1.2.2. COMISIDON NACIONAL DE VALORES.

€8 un or9361smo guberaamental que norma y regule las actividades
del Mercado de Valores. El1 desempefic de sus funciones estf enmarcado
en la Ley del Mercado de Valores, gue dota al mercado de un carbcter
institucional y de range financiero propio, asf{ como de una estructu-
ra normativa vy legal idfnea para su desarrollo. Las principales fun -
ciones de la Comisifin Nacionael de Valores son lss siguientes:

a) Inspeccianar y vigilar el funcionamienta de los Agentes y Ca -
sas de Bolsa, ési'como.de la propia HBolsas Mexicanas de Valares.

b) Inspeccionar y vigilar a lss emisoras de velores lnscritos en
2l Registro Nacional de Valores e Intermediarios, en cuanto a las a-
bligaciones que les impone ls Ley del Mercada‘de Ualores.

c) Dictar medidas de carécter general g la bolsa y a la interme-
diacifn para gue ajusten sus operacicnes 8 la Ley del Mercedo de Va-
lores y & los sanos usos y practicas del mercado.

d) Urdénar la suspenaifin de cotlzeciones dé valores 8l se dan -~
condiciones descrdenaaas o ejenss a los senas usos y prhcticas.

e) Intervenir sdministrativamente @ los Agentes de Bolsa, Casas
de Bolsa y Bolsa Mexicane de Vslores cusndo su solvencis, estabili-
dad o liguidez estén en peligro, o bien cuands incurran en algln ac-
to violatorio de la Ley del Mercada de Valores que asf lo smerite,

f) Inspeccionar y vigllar el funclonamiento del Instituto para -
. el Depbsito de Valores.

‘La est;uqtufa prganizaclonal de le Comisifn Necional de Valnores
esth consfituidé'pnr una presidencla, una vicepresidencla de regula-

cibn y Desarrallo del Mercado, una uicepresidénﬁia de Intermedia ---
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L6n, Adminlstracifin e Informftica y las Direcciones de Administra-
Lﬁn y AnAlisis Bursftil, de Emisoras y Desarrollo del Mercedo, de
ﬁtermediarios, y Jurf{dica y de Planeacifn.

.1.2.3. LA INTERMEDIACION.

La Intermediacifn esth constituida por los Agentes de Velores, -
.08 Agentes de Bolsa y las Casas de Bolsa.

L.os Agentes de Valores son personas fisicas o morales inscritas
an el Registro Necional de Valores e Intermediarios, a cergo de la -
Zomisibn Nacional de Valores, que realizan varias actlividades dentro
del Mercado de Valores, con la limitecifn de operar en la bulaé, lo
que hacen 8 través de un Agente o Casa de Bolse autorizados.

Los Agentes de Bolsa son aquellos Agentes de Ualores personas -
fiaicas Autcrizadas psre realizar operaclones bursftiles; ademés, de-
ben ser socios de la Bolsa Mexicena de Valores y observar una serie -
e requisitos de Ley 9 de la bolsa.

Las Cemsas de Bolsae son Agentes de Valores personas morales que, -
sl igual gue los Agentes personas fisicas, son soclos de la Bolsa Me-
xicana de Valores, debiendo cumplir psra tel efecto con laos linea - -
mientos establecidos tanto por la Comisifn Naclonsl de Valores, comn -
por la propla bolsa.

l.as Casas de Bolsa cuentan con Operadores de Piso, que son las -
personas autorizadas pare reallizar operaciones de compre-venta de va-
lores en el Salbn de Remates de 1la boléa, teniendo los conoccimientos
y experiencia neceserios para cumplir con tan delicada labor.

La estructura y funclopes bAsices de las Casas de Bolsa se tratan

mAs detalladamente en un punto por separvado vd. sdelsnte.
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l.2.4, INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES.
Fue creado pdr decreto del 28 de sbril de 1978 y entré formelmen-
en funciones a8 partir de 1980. Su objetivo es el de prestar un ser-
cio plblico pare satisfacer las necesidades relacionedss con la - -
arda, asministracibn, compensacifn, liguidacibn y trensferencis de -
lores.
La estructura orgenizacional del Inetituto esth formada por una -

N

.reccidn General, dos Subdirecciones, ls de Administrecibn y Sistemas

la de Operaciones, y cinco Gerencias: la Administrativa, la de Emiso
as, la de Liguidaciones, la de Sistemas y la de Valores.
.1.2.5. LAS EMPRESAS EMISORAS DE VALORES.

La oferta del mercado esth represen£ada pOT las empresas Que sus-
riben y ofrecen valores representativos de un crédito colectivo a su
;argo o de una parte de su propiledad, déstinadas a proveerse de recur-
;08 financiergs para fines operativos o de colectivizacibn en la par -
sicipacibn.

La emisifin de valores geners o emplia la actividad productiva de
las empresas 8 través de la obtencifn de recurseos para su crecimliento
y diversificacibn. .
2.1.2.6. PUBLICOD INVERSIONISTA.

E1 plblico inversionista representa el sector demandante o adqui-
rente de valores. Este factor constituye une pieza fundamental del mer-
cado, ya que sus recursos contribuyen sl financiamiento de'las empre -
sas y por consecuencia al desarrollc econdmico del pais.

En el Mercado de Valores existen dos clases de inversionistas: -

las persones fisicas y los inversionistas institucionales,’que son las
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iedades gue invierten sus recursos con el fin de hscerlos mbs pro-

tivos.

. LA BOLSA MEXICANA DE VALDRES.
.1. CARACTERISTILCAS Y FUNCIONEE.

La Bolsa Mexicana de Valores es una instituciéin privedas, orgeni-
da como Sociedad Andnima de Capitsl Variasble, y es la Onica autori-
da por la Secretar{e de Haciende y Crédito Plblico para operar en -
xico. Esté regulada por la Ley del Mercado de Valores y viglleds en

funcionamiento por la Comisibn Naclonal de Valores.

La Bolsa constituye un medio de financlamiento para las empresss
de inversifin para el plblico ahorrador, que pone en contacto a ofe-
ntes y demandantes y funge como catalizaedor para que los valores --
tizados en ella adgquieran el preciu real que’ les corresponde en el
zrcado. Seowm

Ademfs, el permitir la 1nvefeiéh de los ahorros, transformando--
gs en capliteles de empresas prbductiﬁés bara llevsr a cabo sus pro--
ectos de expansibn, se logra un crecimiento de la actividad econbmi -
a del péis 8 trovés de la creacifn de fuentes de trabajo, as{ como -

he una mayor productividad e inversibn, que llevan a.un 1ncrementn de

| o produccibn naecional y a un mejuramientu en'l les=de vida de

los mexicanos.

Entre las funcliunes que realiiaflé,adléa,,,békabéﬁinf'Su'impnr_
tancia las sigulenten:

1) Proporciona lucales adecuados pera que los Agentes y Casas de

tlolee efectlen sus opersciones de una menera regular, chmaodas y perma-

I
¢
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e.

2) Supervisa que las operaciones que:realizan sus soclas se lle- -

a cabo oentroc de los lineamientos: legales establecidos para regu--

la actividad burs&til,

3) Vigila gue la conducte profesional de los Apentes de Bolsa y -,
radores de Piso se rija conforme a-los més elevados principios de -

ca profesional.

4) Cuida gue los valores inscritos en sus registros satisfagan

demandas lmcales‘carrgspundientes para ofrecer las mlximas seguri-
des a los inversionistas.

5) Difunde ampliamente las cotizasciones de los vaelores, los pre--
os y las condiciones de las operacliones que se ejecutan en su sena.
6) Difunde las caracteristicas de los vélores inscritos en sus -
zerras y de las empresas emisoras.

7) Realiza, a través de la Asociecibn Mexicana de Capacitacién -~
raftil, diversas campafies educstivas que destacan las cuaslidades de

inversibn en valores y dan a conocer los mecanismos empleados en el

ercado.
.2.2. ESTRUCTURA DE LA BOLSA.

Le Asamblea General de Acclonistse es la autoridad mb<imas de la -
olsa. Esta Asamblea elige cadas afio al Consejo de Administracitn, for-
:ado principalmente por socios de la institucién. Los Agentes y Casas
fe Bolsa son los Gnicos acclonistas de le Bolsa Mexicana de Valores.

La organizacifn sdministrativa de la Bolsa cbedece a las necesi--
ades que de sué funciones se derivan. La autoridad ejecutiva m&s alta

es gl Direcfor'General, guien es responsable ante el Consejo de Admi--
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tracibn del &ptimo deserrollo de la institucifn y del cumplimlento
log objetluha y metés que el mismo Consejo fije.

A la Direccibn Generel la epoyan, para lograr el pleno cumpll --

znto de los objetivos organizacionales, asesores financlieros, con--
ales y legeles, las Subdirecciones de Administracibn y de Operaclo-
= y las Gerencles de Estudios Financieros y Econfimicos, de Adminis-
acibn y Finanzaes, de Gomunicaciones, de InformhAtica y de Opersclo--
5.

A su vez, s estas Gerenclas reportan varias Jefaturas de Area; -
re todas cubren ung emplia gema de responsebllidedes, desde el es-
jio de les empresas que soliclitan su inscripcifn en Bolss haste el
131i8i1s riguroso del comportamiento de la economia nacional en su -
1junto y del Mercado de VUslores en particular, pasando por la asdni-
streciln del Salbn de Remates, que es donde se reslizan Tisicamente
3 transaccipnes de campra y venta de los velores cochtizados eﬁ la -~
isa.

Paras dar a conocer los resultados de las operacliones que se rea-
ran en el seno de la Bolsa, fsta publica un bnletfn diario, uno se-
anal, uno menswal y un Anuario Financiero y Bursitil. Ademfis, difun-
c 'los resultados trimestrales de las emisoras con valores inscritos
n Bolsa, informacibn sabreblaa Asambleas de Acciconlstas que en ellas
E celgbran, noticias que sean consideradas de interfs plOblico sobre
1 comportemiento de esan emisuras, diversos estudios monogrificos vy
n gran nlmero de folletos institucianales. De esta forma, la Bolsa -

roporciona a8 los integrantes del Mercado de Valores y al plblico en

juneral una informacibn amplie, oportuna y eficients, cumpliendo as{



24

la funcifin gque a este respecto tiene encomendada.
.3. SISTEMA "MERCADO DE VALODRES AUTOMATIZADD 20007 (MVA-2000).

El crecimiento experimentado por el Mercado de Velores a partir -

1976 demandb cada vez mayor insistencis el mejoramiento del aparata
cnolégico de la Bolsa, a fin de capﬁurar, procesar vy difundir cen -«
actitud vy en un tiempo m{nimo toda la informacifn derivada de las o-
raciones bursftiles, Fue asf{ como 'la Bolss Mexicanag de Valorea ini--
6 en 1980 la implaﬁtﬂcién de un avanéado sistema de informaecibn de--
minado MUA-éDDD (Mercado de Valores Automatizade 2000), qﬁe consta -
tres grandes subsistemas: un amplio y completo banco de datos Fi -
nciergs de las emisores con valores inscritos en Bolss, un directn -
o de emisoras, Casas de Bolsa y del medio bursftil en general y la -
tomatizacibén de lss operaciones burshtiles. Este (ltimo permite trons-
tir las transacciones en tiempo resl vy consultar le posicibn de las -
isoras cotlzadas en Bolsa. Ademfis, tiene posibilidades para reaslizar
rte de las operaciones a control remoto. En el interior de la Repfi--
ica se ha iniciade el Sistems de Telecomunlcacibn, gque tiepe como ob-
2to le integracifin del mercsdo a nivel naﬁibnal.
Buadalajafa y Monterrey son lasfprimerﬁs ciudades del interior que

2 inteérén 8l sistema de telecomunicacifn, mediante la inataleciﬁn en
adé una de ellés de un Centro Bursétii, en el cual se reclbe la infor-
acifin enviada desde el Centro de Cémputo de le Bolsa, en la ciuded de
Jéxico, para ser distribuida e través de liﬁeas teleffinicas a las dife-
fentes Casas de Bolsa ubiéadas en esas plazas.

Esta sofistlcada tecnologfa colocarf a la Bolsa a corta plezo en -

i primer plano dentro del marco moderno de le automatizaclfn bursftil
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Los. Agentes de Bolsa y

entro del S5alfin de Remates

uatro modalidades:

1.~ Orden en firme.

recio fijo, se deposita en

operacifn se cerrarf por el

La orden en firme y de
les posturaes verbales (o de
cificados y su preclo.

2.~ De viva voz.

L.e operacibfn se inicia

de Bolsa u Operador de Piso
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.2.4. LAS OPERACIONES BURSATILES.

los Operasdores de Pisp de las Lasas de -~

olsa, son las nicas personas asutorizadas para realizar operaciones

de la Bolsa, contando con personal suxi--

ifar prbpin para ellp. Las operaciones pueden clasificarse en funcifin
su farma de contratacifn y en funcifin a su forma de liquidacifn.

a) Operaciones en funcifn a gu faorma de contratacibn, revisten -

Cuando se desea realizar una operacifn de compra o de venta a un

el corro respectivo una forma de orden en

irme (de compra o de venta) en dunde se especificen las condiciones
e la postura (nfmero de acciones, emisora, precio y ceracteristicas
del pago), Quedando registrada en orden cronolfgico. Al coincidir las
condiciones especificas en una orden en firme de compra con una de --
venta, la operacibn sutomfticamente queda cerrada. |

En casco de no colncidir la cantidad de valores especificados, la

volumen snotado en la menor de ellas.
contado tendrf siempre preferencia sobre

viva voz), si coinciden los valores espe-

con la proposicifn que realiza un Agente

en voz alta, anunciando si desea comprar

o vender, e indicando la emisora, la serie del tftulo, la cantidad -
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unidades y el precio al que quiere comprar o vender.

S1 no especifica la serie ni la caentidad, se entendgré que se re-
ere a valores de su priméra emisifin o de la sefie mfs antigua y al -’
te minimo para este tipo de valor, reépectivsmente.

E1 Agente u Dpersdor de Piso gue acepta la propuesta, lo hace u--,
ndo el término "cerrado”, considerfndose asf concertada la operacifin,

cual deberf ser registrada. E1 Agente u Operador de Piso vendedar -~

gborar§ y entregarf ls "ficha 6nica" al corro respectivo, el gque a
vez distribulirf las copias de £ste sl vendedor y sl comprador; el -
echo" se anota entonces en la pizarra.

Les operaciones se consideran concertadas y surten sus efectos -~
an_pronto como la proposicifn hecha ‘de V}va voz es aceptada verhal -~
ente. A

En la Bolsa Mexicena de Valores, la palabra es la base principal
e las transacelones; por ello, su lema es “Dictum Meum Pactum", que -
raducido del latfn quiere decir "Mi palahra es mi contratao". .

3.~ "Cruzaeda" o de registro.

En el caso de que un Agente‘n Casa de Bolsa reciba de un cliente
na orden de caompra y de otro una de venta, sobre acciones o valores -
e la misma emisora y al mismo precio, la operacibn deberf reallizarse
n la Balsa mediante una operacibn "crizada".

Le mechnica que se sigue en este tipo de opersciones se inicia a-
unciendo con un timbre (gue encilende una luz verde en el corro res --
ectiva) que se va a realizar una orden cruzada; en seguida se anuncia
el nombre de la emisora, ls serie, la cantidadvy el precio.

El Agente u Dperador de Piso que se interese en la operacibn, pa-
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r& intervenir diclendo “doy" o "taomo", segln si su postura es de ofe-
ente o de demandante, cerrando la operacifn con una variscibn ligere
n el precio, convenclonalmente prevista, de acuerdo a las "pujas" mi-
imas ("medidaf que se utiliza en la Bolsa para dete}minar el importe
fnimo en el que se aumenta o disminuye el pfecic al que se ofrece -~
omprar o vender una accifn).

Las finicas operaciones cruzadas en las quf nadie puede intervenir

e dan cuando una Casa o Agente de Bolsa estf realizando una oferta --
Gblica primaria (esto es, cuando se esté»colocandu en el mercado uns
ueva emisién).

4.~ Operacifn “"de cama" (u operacifn en firme con opclén de com--

ra o venta dentro de un margen fijo de fluctuacifn del precio).

Es una operacifin poco comln, que se propone en firme, con opcibn
para que otros Operadores o Agentes compren o vendan, dentro de un --
margen de fluctuamcifin del precio. El Agente u Operador de Piso dirf a
"viva voz": "pongo una cama", indicando si vende o compra, asf{ como -
el nombre de ls emisora, la serie, la cantidad de acciones y el dife-
rencial entre los precios de compra o venta (que establecerf paste --
riogrmente). E1 Agente u Operadar que acepte Yescuchar la cama" Queda-
rb obligado por ese sflo hecho a operar a cuslquliera de los dos dife-
rentes preclos que resulten del diferencial pactado, seglin la opcifn
gque ellja comprar o vender.

b) Dperaciones en funcifin a su forma de liquidacifin: | ieden re-
vestir tres modalidades;

1.~ De contado.

Son las operacionzs que deberfn liquidsrse a m%s tardar 8 los --
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s dfas h&biles siguientes sl gue fueron concertadas y confarme al --
rario establecido por el INDEVAL (Instituto para el Depfsito de Va--

res) y por la Bolsa Mexicana de Valares.

En el primero-se realiza la liquidacién de loe valores; en la se-
unda, la liguidacién en efectivo.

2.- A plézn o futurao.

Son operaciones en las que se conviene, desde el momento en que -
e realizan, gue su liquidacifn hecha en plazo futurao, el cuél no po -
r§ exceder de 360 dfas, pudiendo liquldarse anticipademente par a- --
uerdo de las partes. En el ﬁasu de gue ls fecha convenlds corresponda
un dfs inh&bil, la liquidacién se harf al dfa hébii sigulente.

3.- Opciaonales. .

Cuando el comprador o el vendedor éonvianen en que puede rescin--.
irse o anularse la operaclén Qentro del plazo que fijen.
La opcibn serf dE'compra; cuando es el comprador quien puede res-

cindirla y de venta cuando el facultado para hacerlo es el vendedor.

2.3, LAS CASAS DE BOLSA.
2.3.1. SERVICIOS QUE PROPORCIONA.

El crecimiento que durante los Gltimos afios ha tenido el Mercado
de Valores Mexicano ha demandado extraordinarios esfuerzos por parte
de 19 intermediecifn, representada principélmenta por las Casas de - -
Bolsa, en materis de administracifin de personal, recursos técnicos y -
financieros, logrando una-sflida estructura para brindar una presta --
¢i6n de serviclos altamente profesional y tecnificada.

Entre los servicios que proporclonan las Casas de Bolsa destacan
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los siguientes:

1.- Prestar la mbs emplie asssorfa en materis del Mercadn de VUs--
lores g empresas y plblico inversionista.

2.- Realizar operaciones de compra-venta de valores y de los ins-
trumentos del Mercado de Dinero que se les ha autarizado manejar.

3.- Otorgar crfditos para apdyar la inversifn en Bolse de sus --
clientes.

4.~ Asesorer a lpos inversionlstas tanto personas f{sicas coma --
institucionales, para la integraclén de sus "carteras" de inversifn y
en la forma de decisiones de inversifn en Bolsa. '

5.~ Proporcionar a lss empresas la asesorfs necesaria para le co-
locacibn de valores en Balsa.

6.~ Actuar como representantes comunes de obligacionistas y tene-
dores de otros valores.
2.3.2. DEPARTAMENTOS ES?ECIALIZADOS.

Pera la prestacifin eficiente de sus servicios, las Casas de Bal-

sa cuentan con departementos especializados que les permite cumplir -

con cinco fFunciones bfsicas:

1.- Promocitn.

En estas frea, los promotores deben establecer contacto con inver-
slonlistes esctuales o potenciales para interesarlos en el mercado, rea-
lizar sua operaclones de compra-venta de valores y asesorarlos en su -
inversibn.

2.- Administracifn.

Esta &rea se responsabiliza de les tfcnicas de administracibn y -

computacibn para manejar, de manera Optima, les cuentss existentes en

.
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la Case de Bolsa. Este punto es de vitai importancia, ys gque hay que -
conpcer al momento los valores de cade cliente, pasra realizar oportu--
namente y de acuerdo a sus intereses y expectativas, las operaciones -’
gue mhs le convengan.

3.~ Operacibn.

A elle se encuentran adscritos los Operadores de Piso de las Ca--
sas de Bolsa, los cuales podrén realizar operaciones en el 5albn de --
Remates una vez que hayan aprobado rigurosos exfmenes en materie de --
marco legal y prhctice burs&til en la Bolsa Mexicana de Valores, y que
hayan comprobado una asistencis minima de seis meses en el piso de re-
mates para adquirir experienclis prhctica.

L.- An&lisis burshtil,

Los dos tipos de anflisis que se llevan a cabo son los sigulentes:

Anflisis fundamental.

Consiste Bn un estudio continuo y culdedosoc de diversas variables
financieras y econfmicas que de una manera u otra forma influyen en -
los resultados de las empresas, utilizando modelos, tfcnicas y herra--
mientas lfgicas y cientificas.

An&lisis técnico.

Tiene por objetivo identificar los cambios de tendenclia en lus --
fFluctuaciones de los pfecios y vollmenes negocliados en Bolsa, a fin de
determinar los puntos mfs adecuados para le splicacifin y posterior en-
trada de inversifn en acclones.

5.~ Banca de Inversifin.

En ella se asesora & las empresas que desean participar en el mer-

cado o emitir valores s través de €1 y se realizen estudios pera desa-
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rrpllar nuevos instrumentos que beneficien tanto a les empresas como -
sl pGblico inversionista. E1l gran desarrollo que han tenido las Casas
de Bolsa en los 0ltimos sfos se puede apreciar si_consldgramos qQue . ac-
tualmente cuentan cun-ofitinasvlucallzadas en un gran nimero de ciuda-

des de la Replblica.

2.4, LOS VALDRES.
2.4.1. GENERALIDADES.

Los valores son documentos representativos de un derecho de pro--

‘piedad, de crédito o de participacifn en el capital de persnnas.mora-—

les. Este derecho se asienta genaralmente en un t{tulo, el cual es ~---
susceptible de ser transferido por endoso o por simple entregs.

Hay varios tipos de valores, y no todos ellos son objeto de co---
mercio en Bolsa, pues necesitan provenir de una emisifn producida en -
serie y ofrecer las miémas cualidades, conceder los mismos derechos a
sus tenedores y tener un curso da cambio cémﬁn. Ademhs, deben ser au--
torizedos por la Comisifin Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana
de Valores.

Los valores cotizados en Bolsa pueden clasificarse atendiendo a -
diversas criterins:

a) Conforme a su origen: en naclonales y extranjeraos, segln sea -
la nacionalidad de la entidad emisora.

b) Conforme a la naturaleza de la entidad emisora: en pliblicos y
privados. Seran piiblicos los emitidos por instituciones gubernementa-

les, y privados los emitidos por personas morales de carfcter particu-

lar,
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c) Conforme a su rendimiento, los velores pueden clasificerse en
renta fija o renta varieble. Los de renta fije son los que se obligen
a retribuilr 8 su poseedor un interfs perifidico constante, o flotante,
independientemente de cuslquier factor eventual. Son valores de rents
variable aquellos cuya retribucibn se condiciona &8 los resultados de .
la empresa emisgra. Se les identifica como “acciones".

Existen ademfs otros instrumentos con caracter{sticaes especla---
les, que son los Petrobonos, los Certificados de la Tesoreris de la -
Federaci6n (CETES), el Papel Comercisl y el Oro y la Pleta amoneda--~-
dos, todos ellos operados en Bolsa.

2.4,2, VALORES DE RENTA VARIABLE (ACCIONES).

Las scciones son tftulos valor gque representan una parte alfcuo-
te del capital social de una empresas. Egtu significe que el propieta- .
rio de una accibn es socio de la empresa en la parte proporcional gue
representa su-accibn.

Existen en el mercado dos tipos de acclones:

1+~ Comunesa.

Todas las acciones comunes de una empresa son iguasles, o ses, --
que confieren los mismos derechos e imponen las mismas obligacliones.
Tienen derecho a voz y voto en las Asambleas de Accionistas, as{ como
8 percibir dividendos.

2.~ Preferentes.

Se denomina as{ a las acciones gque garantizan un dividendo anual
minimo; en caso de liquidacifn de la empresa, tienen slempre preferen-
cia sobre otros tipos de acciones gque existen en circulacifin en ese -

momento. Estas acclones no dan a sus tenedores derecho a voto.
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Las acciones preferentes sdoptan diverses variedades:

a) Acclones preferentes con dividendo acumulativo.

Son aquellas en las cuales s& ha pactado que, independientemente
de los resultados que haya obtenido lg wimpresa, tienen derecho a un -
rendimiento anual fijo y que en caso de que los resultados de la em--
presa en un ejercicio no le permitan cubrir el dividéndo scordsda, --
éste se les acreditard y les serf cubierto en el préximo ejerc@ﬁib o
cuando las utilidades de la empresa lo permitan.‘

b) Acclones no acumulativas.

Se llaman as{ aﬁuellas cuyos dividendos no se acumulan y, por. lo
tanto, si en un ejercicio determinado no hay utilidedes para su dis--
tribucifn, dan derecho a exigir un dividendo del 5%, que es el esta--
blecido por la Ley, y que se podrh cubrir en les afios sigulentes.

c) Acclaones participantes.

Son acclones que tienen derecho a participar, ademfs del divi --
dendo fijo, en uno extrsordinarico sobre el resto de las utilidadés, -
cuando éstas llegan a superar un porcentaje en ganancias determinedo.

d) Acciones convertibles.

Soniaquellas para las cuales se ha pactesdo gque despufs de un pe-
r{odo previamente fijado.se transformar&n en acciones comunes.

2.4.3. VALORES DE RENTA FIJA (OBLIGACIONES).

Puede decirse gque estos valores representan un crédito colecti--
vo a cargo de la empresa emisora.

Son valores de renta fija: las ohbligaciones hipotecariss, les --
quirografariass, las convertibles y todos aquellos instrumentos de ca-

racteristicas similaeres que surjan en el mercado.
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17 Obligaciones hipoteqarisa.

Son t{tulos-valor emitidos por Sociedades Anfnimas y garantizados
or una hlpoteca que se establece sobre los bienes de ls empresa emi--
ora, ircluyendo los edificios, maquinaria, equipo y sctivos de la so-
iedad. Estas obligaciones se documentan en tftulos al portador o a la.
rden, con valor de cien pesos (o sus midltiplos) cada uno. £n su texto

estf consignado el nombre de la sociedad emisora, actividad, domicilio,
datos de activo, pasivo y capital, balance que se practicé para efec--
tuar la emisin, plaic total de amortizacifn, tipo de interfs y formas
de pago.

2) Obligaciones quirografarias.

Son tf{tulos-valor, generalmente sl portador, aunque también pue--
den ser nominativos, y son emitidos por Soci;dades Anbnimas (no credi-
ticias); estln garantizedos por la soclvencia econfimica y mpral de la -~
empresa y respaldados por sus bienes y activos.

El interfs que devengan es constante durante toda la vida de la -
emisifn o ajustable 8 la tasa de interés del mercadn, y es pagaderao en
forma semestral contra cupn.

vLa redgnciﬁn de los Fitulaé se hace mediante emortizasciones, las -
que se determinan y programan desde el iniclo de la emisifn, pudiendo -
ser por sorteos fijos o anticlipados.

3) Obligaciones convertibles.

Son tf{tulos-valor que dan a sus poseedores la alternativa de que -
su inversifn les sea amortizada mediasnte la conversifn en acciones de -
la misma éociedad, a una tasa de descuento que representa un incentivo

aticional.
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La Ley ordena que en todas las emisiones de obligaciones deben --
representarse los intereses de los obligscionistas por un representan-
te com(n ante 1la empresa emisora, generalmente este representante ea -
una institucibn bancaris.

2.4.4, PETROBONOS.

La'necesidad de crear nuevod instrumentos de inversién que coad--
yuven al desarrollo del pafs candlizando un mayor shorro, hizo que el
Gobierno Federal, s través de la Secretarfa de Hacienda y Crédito P(--
blico, constituyera en Nacional Financiera un fideicomiso cuyo patri--
monic son los derechos sobre una cantidad de barriles de petrfileo gue
respaldan a las "petrobonos®.

Los Petrobonos san Certificadas de Participacifn Ordinarios, con
reembolsa garantizado, que producen un rendimiento fijo; son emitidos
por Nacional Financiera como fiduciserio de los derechos derivados del
contrato de compra-venta de petréleu que se celebhra entre Pemek y el -
Gobierno Federal. La plusvalia gue pagan a sus ténednres es la dife -~
rencia entre el precio del petrdleo a lé fecha de la emisifin (evaluado
por Nafinsa) y su precio de mercado al maomento en gque vence su vigen--
cia, deduciéndose el importe de los rendimientos ya pagados durante el
plazo de la emisién.

2.4.5. CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (CETES).

Los Certificedos de la Tesorerfa de la Federacifn son valores e--
mitidos al portsdor en los cusle2 se consigna la obligacidn del Go- ~--
bierno Federal a pagesr un rendimiento fijo en fecha determinada. Se e-
miten por conducto de la Secretaris de Hzcienda y Crbdito Plblico. €l

Banco de México sctla como agente exclusive .1l Goblerna federal para
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u colocacibn y redencibn. Las emisiones de CETES son & corto plazo -
tres meses), La amortizacifn de estos valores se realiza el final de
u vigencia, par lo que se les considera dentro del Mercado de Dine--
0.

El rendimientn de los Gertiflcadds se da por e; diferenclial en--.
re su precio de compra (bajo par), por una parte, y su valor de re--
encibfn o su precio de venta, por la otrs. Cuando la venta se efectla
ntes del vencimiento, el precio es también bajo par, pero usualmente
ayor que el &E compra. bLas precios de compra y de ventas se'determinan

libremente en el mefcada. Los Certificados no causan intereses.

Las Casas de Bolsa son las entidades autorizadas para efectuar -
operaciones habituales de compra-vents de Certificados, de reporto --
sobre los mismos y de préstamo de dichoa valores. Se cotizan por las
Czsas de Bolsa en términos de tass de descuenta anusl, habiendo una -
cotizacién,para le venta y atra para la compra.

Los CETES ban constituido para los ahurrad;res, tanto privados -
como institucicnales, un instrumento de participacifin en el Mercdado -
de Valores, que aune a su flexibilidad un fendimiento interesante, ~-
con gran liquiaei y seguridad pare el inversionista.

2.4.6. PAPEL COMERCIAL.

' El Papél Camercial es un instrumento de financiemientao e inQer-—
sibn @ corto plezo. Se emite en forma de pagarfs por importes minimas
de $§ 10,000.00 y ‘sus mGltiplos, siendc los mantos de emisifin determi-
nados por ls Comisién Nacional de Vslores. Su plezo de amortizacibn -
puede ser a-15, 30, 45, 60, 75 o 91 di{as a partir de la fecha de emi-

sién. Su rendimiento estd dado por la diferencia entre su valor de --
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mpra, con una tese de descuento (bajo par), y el de venta o amorti--
cibn. Este instrumento pertenece, al igusl que los CETES, al Mercado
Dinera.
4.7, DTRDS INSTRUMENTDS OPERADOS EN EL MERCADD DE VALORES.

Ademés de los vslores de rente fija.y variable, de los Petrobo---
g, Cetes y hapel Cumercial, en el Mercado de Valores se reallzen o--
eraciones con Oro y Plata amonedados (Centenarins y Onzas Troy exclu-
ivemente), los cuales se menejan en paquetes de 10, en el caso de las
entenarios, y de 200 en el caso de las Onzas Troy. El1 precio de lss -
pnedas se establece paor el libre juego de la oferta y la demanda. ---
xiste tambifén un instrumento denominado "Aceptaciones Bancarims", que
on letras de ;ambiu emitidas por empresas medianas y pequefias a au -~
propia orden y aceptadasvpor institucianes de banca mOltifle en base a
créditos gue éstas conceden 8 squfllas. Las Aceptacicnes Banceriss que-
dan endosadas en blenco en pader de la institucifin aceptente, hara fa-
¢iliter su colocacién en un mercada_secgndariu suficientemente ligquido
a través de las Casas de Bolsa; su rend;mientu se negocia a8 tasa de --
descuento.

El comercio con sceptaciones bancarlas se resliza en forma extra

pursftil bajo sistemas de centralizacifin, regularizaciéin y control lle-

vadoe a través del Instituto para el Depbfsito de Velores.
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I. DATOS QUE UNA EMPRESA EMISORA DEBERA TOMAR EN CUENTA PARA LA CO-

LOCACION DE VALDRES.

Para que una Emﬁreaa due desea colocar u.ciones en el Mercado de
lores. Tendré le necesidad de tomar decislones entre las que se en-
entran Ias.sigu}entes:

.1.1. MONTO POR COLOCAR.

Que estard compuesto principalmente por;

a) Las ngcesidades de recursos financleros.

b) La conveniencia de la participacifn piblica en el cépital.

c) La cunvenieﬁcia de incrementar el nimero de acclonistas.

1.1.2. PRECIO POR FIJAR.

En el Mercado de Valores se tomard muy en cuents las utilidades -
jue sea capaz de generar la empresa, y sus perspectives. Para la flja-
cifn del precio se tomarf en cuenta:

a) Justicis,

b) Equilibrio,

c) Media de cotizacifn en el mercado, y

d) Tendencla y proyeccién.

3.1.3. & A QUIENES SE LES DEBEN VENDER LAS ACCIUNES ?

Pa;a la colocacifin de acclones la empresa emisora podré splicar -
clertas limitaciones como son:

a) Limitaciones a las cantidades que puede adquirir un inversio--
nista.

b) Limitaclones de &reas geogréficae en las que se coloca la emi-

sibn.

c) Limitaciones de necionelidad de los compradores, para aquellas
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mpresas cuya acta constitutiva contiene la clfusula de exclusifin de -
xtranjeras.
.1.L. ESTRATEGIA DE COLOCACION.

Una empresa Que cecioe colocar acciones dentro del Mercsdo de Uaf
.oTes tendréd que seleccionar al Agsnte o Cssa de Bolsa para su coloca-
:16n primaria o secundaria de las acciones, dentro de la seleccifin la
empresa emisora buscarf ciertas ceracteristicas y consideracianes co--
no son:

a) Si debe ser un Agente a una Casa de Bolsa.

b) Que el sindicato colacader tuente con buen nimero de clientes
gque permitan la pulverizecifn del capltal buscado.

c) Que el Agente o Casa de Bolsa cuente con personal especializa-
do que pueda auxiliar a ls empresa emisora en los estudios, anflisis y
trmites ante la Comisifin Nacional de Valores y la Bolsa Mexicana de -

Ualores.

3,2. REQUISITOS OE LA LEY DEt MERCADO DE VALODRES PARA LA INSCRIPCION -

DE VALORES.

La Ley del Mercado de VUmslores estsblece que sflo podran ser mate-
ris de oferta piblica los documentos inscritos en la Secclén de Velo--
res. La oferta pOblice en el extranjero, de valores emitidos en México

o por personas morales mexicanas estard sujeta a la inscripcifin de va-
lores en una seccibn especlal.

Para obtener y, en su caso, mantener la inscripcibn de los valo--
res en la Seccibén de Valores, sus emlsoras deberén satisfacer, a jul--

«:1o de la Comisifn Nacional de Valores, los siguientes requisitos:
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a) Que exista solicitud del emisor; o

bj Que iaé caracﬁerisficas de los valores y los términos de su --
plocaribn les permitan una circulacibn que ses significativa y que no
ause perjuicio =21 mezrcado;

c) Que los valores tengan o puedan llegar a tener una circulacién
anplia en relacifn con les magnitud del mercado o de la empresa emlso--
ra;

d) Que se prevea razonablemente que sus emisores tendrfn solven--
cia y liquidez;

e) Que los emisores sigan polftices congruentes con los intereses
de los inversionistas;

f) Que los emisores proporclionen a 1a Comisibn Nacional de Valo--
res y al plblico la informacifin que la misma determine mediante dispo-
siciones de carbacter general;

g) Que locs emisores no efectlen operaciones gue modifiquen art;—-
ficiaslmente el rendimiento de sus valores, asi como que no concedan s
sus tenedores prestaciones que no se deriven de la naturaleza propia -
" de los tfitulos o no se hayan consignado expresamente en los mismos ---
salvo que, en este ﬁ;timn caso, obtengan ls autorizacifn previa de la
Comisiébn Nacional de VUalores.

La inscripcifn en el Registro Nacicnal de Valores e Intermediarios
no implica certificacion sobre la bondad del walor o la solvencia del -
emisor. Esta mencifn deber§ figurar en los documentos a través de los -

que se haga oferta piblica de valores.
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. REQUISITOS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES MEDIANTE LAS REGLAS

DEL REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIDS.

€1 Registro Nacional de Valores e Interﬁediapios dependerf de la
isifn Nacional de Valores y su planta de servicle constafé de los
edores o encargados cuya nimera y categoria serf determinado por le
opia Comisib6n,

El Registro seré pGblicec y se llevard en tres Secciones denomina-
s como sigue:
3.1. SECCION DE VALORES 0 SECCION I.

La Seccifn de Valores o Seceifin I, se dividirf en cuatro subsec-
ﬁones:

Subseccifn "A", de vslores sprobados para oferts pliblica fuera -

Bolsa;

Subseccifin "B", de valores amprobados para oferts plblica e ins--

itos en bolsa;

Subseccifin "C", los valores emitidos o garantizados por el Go---
ferno Federsl, paor las instituciones de crédito y de seguros, por ~--
as organizaciones suxilisres de crfdito y por las socledades de in--
ersifn.

Subseccifn "D", de documentos respecto de los cuales se realice
ferta pblica, gque otorguen a sus titularea derechos de crédito, de
ropledad o de participacién en el capital de personas moreles.

.3.2. SECCION DE INTERMEDIARIOS O SECCION II.

La Seccifn de Intermediarice o Seccib6n 11, se dividirf en cuatro

ubsecciones:

Subseccifn "A", de Agentes de Valores personas fisicas;
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Subseccién "B", de Agentes de Valgres personas morales;
5ugse;ci6n "C", de Agentes de Bolsa personas fisicas; y
Subseccifn "D", de Casas de Bolsa.
.3.3, SECCION ESPECIAL O SECCION IIIX.
Lz Seccitn Especial o Seccibén 111, serd para valores que se ofez-
zn plblicamente en el extranjero emitidos en México o por personas --

arales mexicanas.

.k, DE LOS LEGARJOS DE REGISTRO.

De los legajos de registro. Cada legajo expresarf en la portada -
‘2 la Seccién o Subseccifin a que pertenece, el nimero relativo, as{ --
:smo el nombre o denominacibtn del emisor o intermediasrio de qhe S8 -—-
rate.

Los legajos se distribuirén en dus apartados cesignados primera y
i2gundo.
t.4.1. APARTADO PRIMERO.

£1 Apartado primero se destinarf para las inscripclones, suspen-
‘iones y cancelacliones.

i.4.2. APARTADO SEGUNDO.

E1 Apartado segundo, estarf dedicado a las anoteciones marginales
cambios en la capitslizeci6n de los emisores, suspenciones de inscrip-
'16n, declaraciones de guiebras y suspencifn de pagos, intervencifin -
idministrativa a intermediarios y el nombre del interventor-gerente -~
jesignado, scuerdos de fusibn y transformacién y los avisos a que se -
‘efiere el Artfculo 35 de la Ley del Mercado de Valores).

Ademfs, los legajos en la Seccibn Valores llevarbn anexo un apén-
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e con las caracteristices que a continuacibn se mencionan.

. APENDICE DE REGISTRO.

Caracteristicas:
.71. ASPECTD SOCIETARID.

1) Domicilie sociael y direccifin de las oficinas principales de la
idad emisora.

2) Nombre de los integrantes de su Consejo de Administracibn y --
isarios, as{ como el de los suplentes.

3) Nombre o denominacifin de las personas o sociedades que sean --
piletarios del 15% o mhs del capital social de la emisora.

4) Gravhmenes impuestos sobre activos de la sociedad cuando éstos
porten el 20% o mis de su capltal contsble, as{ como la liberacibn -
tales gravBmenes.

5) Convocatoriaa.que se hayan publicada para la celebracifin de --
ambleas generales y especiales de accionistas o de tenedores de t{--

los diversos.
6) Relacifin de los cupaones anexos a los t{tulos de sus valores y
rechos que caon ellos se hayan ejercitado.

7) Parcentaje de participacifn extranjera que legal y estatuta---

amente puede admitir la sociedad, con especificacién de lags series o
;bseries exclusives para mexicanos y de las que puedan ser objeto de
bre suscripcifn.

8) En su caso, indiceci6n de tener 20% o més de su capitsl conta-
e invertido en otras sociedades.

9) Actividad principal de la emisora.
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10) Fechas de inicio vy terminacibn de sus ejercicios socisles.
11) Los derechos concedidos y las obligaciones impuestas 8 los -
dores de scciones, yben sSu caso las limitaéiunea 8l derecho de -~
1. En forma particuler, un extracto de las normas estatutarias que
(figuen el régimen legal referente a:
8) Qubrum de asistencis y resolucibn pare las asambleas genera--
les de accionistas.
b) Derechos de les minoriss pars designar administradores y co--
misarios.
c) Reglas para ejercitar el derecho de retiro de socios.
d) Procedimiento para ejercitar el derecho de.preferencia en los
casos de aumentos de capital social.
e) Cuando as!{ proceda derechos especiales reservados a los tene-.
dores de acclones preferentes o de clase diversa, que estén -
inscritas en el Registro Naclional de Valores e Intermediariaos.

12) Autorizaciones concedidss 8 los valores del emisaor.

b.2. ASPECTO DE MERCADO.

1. Ofertas plblices de scciones llevadas a cabo, con los siguien-

datos:

1.1. Natureleza de la oferta (primarias o secundaria).
1.2. Monto totel de le oferta, sefialendo el nflimers de accio--
nes y el tanto porciento que &stas representaban del ca-

pital sociel.
1.3. Perfodo de ofrecimiento.

1.4, Precio de colocacifn.
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1.5. Denﬁminaciﬁn del intermediaric que encsbez8 ls coloce-- .
cibn.

1.6. Denominacifn de los miembras del sindicsto colocadar.

1.7. Nlmero y fecha de sutarizacibn de la oferta.

1.8. Fecha de cierre de la misma.

1.9. Limitaciones impuestas para ls adquisicifin de valores:
personas ff{sicas (paquetes minimos y maximos) e insti-
tucionales.

1,10. Resultado de la colocecifn (si este se realizao de a---
cuerdo con- lo proyectado).
2. Ofertas pﬁbiicas de obligacianes 1leQadas a cabo por la so--
iedad, con los siguientes dataos:
2.1. Clase de obligaciones.
2.2. Fecha de emisifn y datos de la escritura respectiva.
2.3. Calendario de amortizaciones.
2.4. Las especificaciones establecidas en los numerales 1.3,
a 1.10. descritas con anterioridad.
3. Ofertas plblicas de valores o dacumentos diversos a los pre-
edentes,'anotandn su clase‘y los datos referides en el punta 3.5.2.

umerales 2.2, s 2.4. descrites con anterioridad.



LB

6. INSTRUCTIVOS PARA SOLICITAR AUTORIZACION EN EL. REGISTRO NACIONAL
DE VALORES.
6.1. EMITIR ACCIONES.
Documentzs e informes que deben scompafar las sociedades, a sy -
licitud.
1. Personzlidad de quien solicite la inscripcifn de las acciones

el Registro Naclonal de Uslores.

2. Una copia debidamente autorizada de la escritura constitutiva
sus refarmas, si las hubiere.

3. Nombres de las persanas que forman el Consejo de Administra--
i6n en funcionea, asf{ coma la de los funcionarios de ls sociedsd, -
on indicacibn de la fecha en que fueron designados.

4. Lists de accionlistas asistentes 8 la (ltima msamblea indicen-
o a quifnes representan y con cuantas acciones, as{ como pl totel de
ccipnes representadas.

5. Balance general y estado de pérdidas y ganancias con el ip---
orme de auditaria curreépondiente, dictaminados par Contsador Plblico
ndependiente (no dehe ser comisario, consejero o empleado de la em--
resa) y debs indicar su nGmero de ceduls profesional y direccifn de
u despacho.vEstus estados financieros deben presentarse con una an--
iguedad no mayor de seis meses 8 la fecha de la solicitud.

6. Balance general y estado de pérdidas y gsnancias caorrespon --
;entes a los cinco Gltimos ejercicios de operacianes. Si laos estados
inancieros por los afios anteriores fueron dictaminados, en todo ca--
o, deberf enviarse ejemplsr de los mismos.

7. Relacién de sus lnversiones en acciones, bonos, ohligariocnes
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vy otros valores gue flguren en el Balance cur?eapnndiente.al Giltimo -
ejerciclo de opersciones, indicando: denominacibén de la emisara, clae-
se de valor, cantidad de.tf{tulos, valor nominel, precio de adquisi---
cifn por unided o importe totel de adquisici&n. Enjel caso de accio--
nes deben §éﬁalar el por ciento de tenencia, siempre que exceda gl --
0% , en relaciﬁn caon el capital\social pagado de la empresa emisaora.
8. Un estado por laos Oltimos cinco ejercicios que contenga las -
partidas de activo fijo, con la depreciescibn y amortizecifin corres---
pondientes, agrupados por tasa de depreciacibn y smortizecifn anual,
9. Un estada por los (ltimos cinco ejercicios que contenga la --
apliﬁaciﬁn de las utllidades, o pérdidas en su caso, conforme'a los -
balances presentados a las asambleas de acclonistas correspondientes,
con especificacifn de iaé dividendos decretados y contra qu® cupbn. -
La relacibn de los nlmeros de los cupones debe ser completa por el -~
periodo ya referido, y en el caso de que alglin cupfn hubiera servida
para ecreditar otros derechos, deberén indicar con precisifn cufles -

fueran.
. '

10. Un estado que contengas en forma resdmida el volumen y valor -
de la produccifin correspondiente & los cinco Gltimos ejercicios.

* 11. Emisiones vigentes, con la debida especificecién de monta, --
plezo, interés, amortizacibn, circulacifin y garantfas.

12. Deberfn enviar un informe ecanfmico financierc de la sociedad
formulado por técnico independiente o por una Institucibn Financieré,
el que deberf contener, como mfnimo, la siguiente informacibn:

a) Descripcifin del negocio a que se dedica la emisora.

b) Estudio del mercado de los productoc de la emisora, indicando
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en su caso importacifn y exportacifn de slgunos productos, su
volumen o importe.

) Motive de la colocacifin de sus accl..es y resultedos econbmi-
coe & chtener con la colncaciﬁn.. ’

d) Indicar si la nueva colocaclﬁn'ae her& colocando ecciones ya
suscritas, o bien serfn las de un aumento de capltel, en cuyo
caso deberf presentarse balance proforma, en el cusl se dé e-
fecto finaﬁcieru a dicho aumento.

e) Nlmero y series, en su caso, de las ascclones gue se colocarén.

f) Preclo de colocacifn, indicands primas en su casp, y forma en

gue ée harf dicha colocacibn.
g) Polftica futura para el pago de dividendaos,
h) Proyéctn de prospecto para la colocacifin de ecclones.
La solicitud y toda la documentacibn que se envie a esta Comisifn
deberd estar firmaeda por funcionarios debidamente autorizados por la -

empresa, independientemente de que los balances estén dictaminados por

Contador Pliblico.
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3.6.2. EMITIR OBLIGACIONES.

Dpcumentos e informes que deben acompafier las sociedades, a8 s8u --

solicitud.

1. Una cnpia debidamente autorizada de la escritura constitutiva
y sus reformas, si 135 hubiere.

2. Nombres de las personas fQue forman el Consejo de Administra---
cifn en funciones, as{ como de los principales funclonarios de.la so--
ciedad, con indicacifn de la fecha en que fueron designados.

3. Lista de los accionistas asistentes a la (ltima asamblea indi-
cando 8 quifnes representan y ﬁon cuantas acciones, asi como el total
de les scciaones reﬁresentadas.

L. Copia autorizada del Acte de Asamblea General Extraordineris
de accionistas que acordf la emisifn de ubligaciones.

5. Acta de sesifin del Consejo de Administracibn en que se Hega la
designacibn de la persorna o persaonas gque deben firmar el acta de emi--
gifn de obligaciones.

" 6. Prayecto del acts de emisifn y de t{tulos de las abligaclaones.

7. Certificado de libertad de gravémeneé dei Registra Plblico de -
la Propledad, sobre los blenes gue cunstituifén la garéntia de las g---
bligaciones, en caso‘de gue se constituya garant{a real.

8. Descripcifin del negocioc & que dedice la emisora, indicando las
actividades principales que realiza y productos que elsbors, con espe-
cificacibn, en su caso, de las respectivas marces.

9. Balance general y estegdo de pfrdidas y ganancias, con el infor-
me de esuditorfa correspondiente, diciaminados por Contador PGblico in--

dependiente (no debe ser comisario, consejero o empleado de la empresa)



52

debe indiger su nfimero de cédulae prﬁfasional y dlrecciGn de su des-
acho. Estos estados financleros deben presentesrse con una antiguedad
o mayor de sels meses & ia fecha de-la solicitgd.

10. Balance general y estado de pérdidas y pananclas correspon--—-
2ientes a los cinco Oltimos ejercicios de operaciones. Si lps estedos.
financleros pﬁr los afins anteriores fueron dictaminados, en todo ca--
so, deberf enviarse ejemplar de los mismos.

11. Relacién de sus inversliones en acclones, bonos, obligaciones
vy otros valores que figuren en el balance correspondiente al ﬁltimé -
gjercicio de operaciones, indicando: denominacibn de le emisora, cla-
se de valor, cantidad de t{tulos, valor nominal, pre¢10 de adquisi---
cifn ﬁor unidad e importe total de édquigicién. En el caso de sccio--
nes deben sefialar el por ciento de teneﬁpia, siempre gque exceda al --
10%, en relacifn con el capital socisl pagado de la empress emisaora.

1?. Un estado por les &ltimos ejerciclos qQue contenga las partidas
del activo fije, con la depreciecifin y le amortizacibn cufrespnndien-

tes, agrupadas por tasa de depreciacifn y amortizacién anual.

13. Un estado por los Gltimos cinco ejercicios gue contenga la

aplicacién de las utilidades, o pfrdidas en au caso, conforme a los

balances prestados a las ssambleas de accionistas correspondientes,

con especificacifn de los dividendos decretados y contra qué cupbn.

La relacifin de los nlmeros de los cupones debe ser completa por el
pericdo ya referido, y'en‘el caso de que alglin cupfn hubiera servida
para acreditar otros derechos, deber&n indicar con precisifn cufles -

fueron.

14, Un estedo que contengs en forma resumida el volumen y valor -
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e la produccibn correspondientes a los cinco Gltimos ejerciclos .

15. Emisiones vigentes, con la debldq especificacibn de monta, pla-
o, interés, amortizacién, circulacibn y garantf{as.

16. Estudio técrico econdmico-financiero elaborsdo por profesionis-
8 independiente que contenga como minima la siguiente informacibn :

a) Mativo de la emisibn.

b) Plan de inversibn total que la emisore proyects reslizar, consi-
derando el monto de la emisién, ss{ como otros recursos comple--
mentarios, indicanda la fuente de dande pravengan, en 8Su caso.

c) 51 parte de los fondos de la emisifin se destinare sl pago de --
pasiva débe sefialarse la naturaleza del miamoc y les demés carac-
ter{sticas., tsles como : nombre del acreedor, fecha de origen ,
monta, tasa de interés, plaza,'y'a gue se destinf.

d) Efectos finasncieros de la inversifin y especificamente de la e- -
misién de obligaciones dobre la economia de la empress, teles -
efectos deben reflejarsa en el balance proforma correspondiente,

e) Estudio del mercado de laos productos de ls emisora , indicenda -
qué praductos exporta, volumen de los mismos e importe .

f) Capacidad de pago; incluyenda p%esupuestu de caja y estsdo de -
origen y aplicacifin de recursﬁs proForma.

g) Plen de colocscifin de lags tiﬁulds~vaiores.

h) Avalioc de los bienes que, la emisora dard en garantfa. 54 se tra-
ta de terrenos y edificlos el avaiﬁo debe ser hecho de preferen-
clae por Institucliones de Crédito y en el coso de maquineris y -
equipo por tlcnicos ajenos o la epress. En estc $}timo caso de-

be envigree ol currfecvles viioe del 30 g vQluador .
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La solicitud y tode 1a documentacifin que se envie e esta Comisifn
)erd estar firmada por funclionarios debidamente sutorizsdos por la -
iresa, independientemente de que los balances estén firmados por - -

1tador Plblico.

7. DE LA INSCRIPCION DE VUALORES EN BOLSA.
7.1. ASPECTO DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES .

La Ley del Mercedo de Valores estsblece que pars que un velor pue-

ser inscrito en Bolsa,deberé llenar los sigulentes requisitos :

1. Que estén inséritos en el Registro Nacional de Valores e Inter-

mediarios.

2. Que los emisores soliciten su inscripcilfn en la bolsa que se -

trate.

3. QQue satisfagan los reguisitos qﬁe determine el reglamenta in- -

terior de le bolsa.

Como ya se vio con snterioridad los tramites y requisitos pera la
nscripcifn en el Registro Nacional de Velores e Intermediarios. Ense--
hida se tratarfé de la solicitud, tramitecifn e inscripcibn en la Bol--
h Mexicana de VUslores. .

.7.2. ASPECTO DEL REGLAMENTO INTERIOR bE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,
S.A.

.7.2.1. DE LA SOLICITUD. .

Le solicitud de inscripcibn de valores en bolse deberf ser solicl-
vda formalmente por la emisora, mediénte solicitud firmada por su re--
resentante legitimg, la que se presentarf por duplicedo acompafiada caon

8 siguienie documentacifn :
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a) Copia del oficio de sutorizaciln expedido por la Comisibn, en
al conste gue lps valores relativos se encuentran inscritos en el -
gistro o,

b) En su defecto, copia de le solicitud presentada ante la Comi-
i6n para obteqer dicho registro, con une copia de toda la documenta-
16n que se hublere scompafado pata ese fin.

c) Cupia certificeda de su escritura constitutiva con sus refor-
gs, as{ como el acta de emisifin en su caso.

d) Los estedaos financieros dictaminados y la demfs documentacibn
ontghle o de otra naturaleze que fije el Consejo, con carficter gene-
al.

De las clases de sul}citudes.

Se establecen uariaa clases de solicitudes, de acuerdo con loa -
alores gue se pretendan registrar y negociar en Bolsa:

1. Inscripcibn de ecciones emnitidas por empresas Industrieles, -
omercinles y de Servicio.

2. Inscripecibn de ascciones de Instituclones de Crédito, Seguros,
Fianzas y Sociedades de Inversifin.

3. Inscripcién de obligaciones.

4, Inscripci6n de Certificados de Participescifn.
5. Inscripcifn de Papel.Comercial.

6. Dtras inscripciones.

Nota al final del presente capftulo se anexan sollcitudes de ins-

ripcifn de: a) ascclones emltidas por empresas Industriales, Comercia-
les y de Servicios, b) obligaciones, y c) Papel Comercial., Dichas so--

licitudes fueron proporcionadas por la Bolse Mexiceona de Valores.
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.2.2. DE LA TRAMITACION .
Le splicitud para la inscripcifin de valores en Bolsa, deberf pre-
ntarse dentro de los siguientes plazos :
a) Treténdose de acciones, con une antelacibn no inferior a tre--
ta y seis dias hébiles & 1a fecha prevista pare su colocacidn en o--
rta pdblica.
b) Traténdose de obligaciones, Eertificados de participacién y de
ros valores emitldos en serie, con una antelacifin no menor a treinta
seis df{as hébiles 8 la fecha de otorpgemiento de emisién respectiva .
c) Traténdose de papel comerclal con una antelacién no inferior a
cce dias hébiles a_la fecha de la primera operacién .

d) Traténdose de cualesquiera otqu t{tulos de crédito, con la en-
telacibn que , para cada cesc , fije el Consejo ;
b.7.2.3. DE LA INSGRIPGION . L
Paras ls inscripcibn de'lns valﬁres eﬁ Bolsa, deberé cumplirse a--
Hemés con leos siguientes requisitos :
a) Que la escritura constitutiva de ls emisora, sus reformas, el

Bscts de emisién y los valores, se ajusten a las leyes aplicebles y a -

los requisitos fijadns por la Bolsa, Que tengan por objeto garantizar
'los intereses de los inversionistas ;

b) Comprometerse & respetar las sanas précticas del mercado bur-
sAtil ;

cd Acreditar solvencie, liquidez y rendimiento razonable de los -
t{tulas, a juicio del Consejo , de acuerdo a las circunstanciaa'del -
Mercado

d) El compromiso de la emisora de no proporcionar informacidn pri-
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égiada s persona o entided algunha fuera de la que en generel se --

narcione 8l mercedo o piblicamente y velar por que el personal de

‘emisora quede impecdido de hacer uso de la informacifn & su alcance

a realizar trunsaccicnes oe compra-vents de valores en condiciones

itajosas ;

e) Adecuarse a los demés fedgléitds’eStablecidos por la Bolsa --
1 carhActer general, para prutégef ios'iﬁtéreses de los inversiagnis-
33

f) Aceptar las visitas de la Direccitn General con objeto de co-
cer sus instaleclones, sistemes de contsbilidad, normas financleras,
janizacitn industrial, comercial o de servicios, segdn see el caso,
cuantos dembs aspectos considere adecuados parse calificar 1s solici-
d correspondiente. Los gastos de visitas serén por cuents del emisor
las fechas en gue deperin efectuarse serén establecidas, por comlGn -
werdno, entre la Direccién General y el emisor de que se trate, pagar
costo y proporcionar toda la informacibn y documentacidn gue le sa-
citen los visltadores de la Bolsa.

Le inscripcién de t{tulos en Bolsa, surtité Efectn,de,acugqu can

3 sigulentes reglas

‘g y demas valaores.

1. Desde la fecha de acuerdo

2. Traténdose de nuéVoé%;ff‘léQAdégsgh gg’
18 mismas cﬂyécteristicés’eéénﬁiéiéa‘q&éiiaglgigﬁias.Vng?eﬂ V?_;t,i
-itops, a pariir de su inscripcifn en el Rﬁgiétru. L |

3. En el caso de nuevas emisiones ve refieron s titulos con cerbéc-
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sticas distintes a los valores que constituyen las emisiones pre-
, cesde la fecha en que se practique-la inscripcifn de nuevos va-

Se
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%KBOLSA MEXICANA DE VALORES, SA.de CV

SOLICITLID [E
IRISSESERREITSICIRY
s
ACCITINEDS

COMERCIAILES, INDUSTRIALES ¥V DE BERVICIOS

PRESENTADA POR :

—

med




solicits st H. Consejo ds Administracidn de (s Bolsa Mexicana

Nombre de {a Empresa

de Valores, 5.A de C.V., ef registio de sus scciones, las cuales presentan fas siguientes caracteristicss,
Capital Social

Capital Social a Inscribin

Nimero de Acciones a Inscribit:

{Comunes y/o Preferentes)

Valor Nominatl:

Series;

Oferta Piblica

Tipo de Oferta (Primaria y/o Secundaria):

Numero de Acciones a Ofrscer;

Valor Nominal:

Series;

Pur ciento que representa del Capitsl Social:

Cupbn Vigente:

Adjuntsmos a la |lr.'L’iente solicitud por duplicado, los 8nexos que se indican a continuacion y fa cuots de
solicitud de inscripcibn de $ 168,000.00 (CIENTO CINCUENTA MIL PESOS 00/100 M.N.)




ANEXO0S

Copia dal ‘A'ih da ls Junts de Consejo de Administracién qua haya acordado I inscripcion en

Bolsa de tas acciones, en 1a cusl se facuitd a

para reatizar los trdmites relativos a la inscripcion, o en su defecto certificacidn del Secretario dal

Consejo en la que hegan constar las dos situaclones anteriormente descritas.

Copia del Oficio de autorizacidn de la Cosulsibn Nacional de Valores (Podrd enviarse posterior-
mente, ya que ls sutorizacibn de la Comisitn Nacional de Valores, puede tramitarse en forma - -

simulténea a la presents solicitud).

Copia de la escritura de constitucidn de fa Empresa y todas y ceda une de ias escrituras do refor.
mas a la primnera.

Copia de la lists de asistencia 8 la ditima Asamblea de Accionistas debidaments firmada por los -
asistentes y certificada por Jos escrutadores,

Actividad que realiza {8 empresa y lugares donde ubice sus plantas en la fecha de su constitucién y
en la actualided,

Retacidn de sus esnpresas subsidiarias, actividad que realizan, lugares donde ubican sus plantas, -
monto del cepital social con que cuentan y participacidn de la solicitante en dichas empresas, an
el momento de su constitucidn y en laactuatidad.

Consgjo de Administracidn en funciones a Ia fecha de esta Solicitud, comentarios acerca de la per-

sunalidad de los Consojeres y Comisarios, su intervencibn en otrss empresas y las relaciones entre
1a solicitante y las empresas mencionadas.

Relacibn da los principales funcionarios, sus puestos a la fecha de esta solicitud, antigiedad dentro

de la empresa, curriculum vitas y esquema organizacional da la emprosa.

P - L o o T T
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Contratos con otras firmas, especialistas empresas o agrupaciones de cualquicr clase, de las cuales la
compaifiia recibe: asesoris administrativa, asistencis técnica, financiamiento, concesiones, explota-

cian de marcas, exclusividad de ventas, etc,, explicando caracteristicas de los mismos.
Comentarios sobre las distintas instalaciones con que cuenta la empresa y sus subsidiarias,

Monto de inversidn anual de la empresa en maguinaria y equipo en el curso de los Gitimos elnco »

afins,su lugar de procedencia, monto impartade y comentarios acerca de su calidad.

£n el caso de empresa tipo Holding estos datos son indispensables para cada una de sus subsidiariag
Monto ‘de inversién anual de la empresa en materias primas y suxiliares en el curso de los Gltimgs
cinco afios, enumeracidn de lss mismas, su importancia porcentual, su lugar de progadencia y -

comentarios acerca de su calidad.

En el caso de ser empresa tipo Holding estos datos son indispensables para cada una de sus subsidia.

rias,

Capacidad instalada de la em‘ptesn y de sus subsidiarias, asf como su nivel do aprovechamiento an
el curso de fos ditimos cinco afios.

Enumeracion, Warca y caracteristicas de los bienes o servicios que componen la Ifnea de produc-

cidn de la empresa y de sus subsidiarias.
Comentarios acerca del establecimiento del precio a los bienes @ servicios producidas pot la + «
empresa, enumeracién y comentarios sobre sus principales competidores, penetracidn en el merca-

do y politicas de comercializacidn, tanto de s solicitante como de sus subsidiarias.

Enumeracién y comentarios acerca de fos principales centros de consumo de los bienes o servicios
producidos porla empresa y por sus subsidiarias,
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. Extados Financieros Dictaminagus por Cantatlor Publico independientg relativos & fot ult .+ sinco

ejcicicios sociales o desde la iniciacién de sus bperaciones cuando |z empresa tenga un tiempo menor
de estar operando, los correspondientes & un vjercicio social inicisdo a partir de! 0. de enero de - -
1980, deberdn contener informacidn relgtiva a los efectos de !a inflacidn en la informacién financie.
ra, de acumd‘u"a lo dispuesta por el Baletin Bq0yel Instituto Mexicano de Contadores Pablicos. Los
dictameaes deberdn contener ademas de la oplnién del Contador Piblica, el Balance General, ef Esta-
do de Pérdidus y Gunancias, el Estade ds Varisciones del Capital Contable, e! Estado de Osigeny -
Aplicacion de Recursus y las notas aclaratoriss 8 estos estados, Las compasiiias que soliciten la in;uip-
cion de sus uccivnes con fecha posterior 8 los 90 dias siguientes a 1a terminacion de su dltimo ejerci-
cio social, debieddn proporcionar Balunce Geseral, Estado de Péididas y Ganancias y notas explicati-
vas a los misimus,relativos a una fecha que no debera tener una antigiiedad mayor de 3 neses conta-
dos u partii del dia de presenstacion de esta solicitud o en su defecto dela Dferta Piblica. En caso da
ser empresa de tipo Holding se requerird enviar Estados Financieros Dictaminados por Contador Pi-
blica indspendiente, relativas e tas altimas 5 efercicios sociales tanto de la inisma Holding (sin conso-
lidar) como de as consolidados, asi como los Estados Financieros mas recientes de cada una de las -

Subsidiarias.

Estado de Madificacioncs al capital social desde su constitucién indicando cual es el origen dal
aumento (aportaciones en efectivo © en espacie, capitalizacién de superdvit ganedo o de capital,
etc.}, sefialaudo en el caso de sociedades de Capital Variable, las fechas de acuerdo de Consejo o

en su caso de Asainblea de Accionistas en que te decreten los aumentos.

Aplicacidn do utilidades correspondientes al {iltimo ejercicio social acordado por la Asamblea de
Accionistas que aprobé los Estedos Financieros,

Dividendos decictados y empleo de cuponss, durante los dltimos cinco ejercicios sociales y demés

sclaraciones que se consideren pertinentes relacionadas con este punta.
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Informe detallado de los planes futuros de la empresa (resaltando aspectos de capacidad instala-
da, capacidad aprovechada, volumen de produccién, precio unitario de vents, stc., por cads ado
proyectado) corplementada con los Estados Financioros presupuestados o proforms pana cinco
tiios, establuciendo las bases que sisvieron psra su eloboracién y la oportusidad con que serénm
pusstas en préctica,

Copia def contrato de colocacibn celebrada con fa Casa de Bolsa,
Proyecto do titulos de los valares objeta de Oferts Piblics.

Proyecta del prospoecto de colocacidn,
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CUESTIONARIQ ECONOMICO-F INANC IERQ

1) Fuerza de Trabajos

Afios

1978
1979
1980
1981
1982

?) Praduccidn:

Afos

1978
1979
1980
1981
1982

3) Exportaciones:

Afios

1978
1979
1980
1981
1982

No. Pmpleados No, Obregga

yoguuen : Importe

Importe Total
Unidadef Volumen en Divigas




INFORMACION SUPLEMENTARIA PARA 1A VALUACION DE ACCIONES

Para inscripcidn de Acciones y Oferta‘Pﬁblica. adicionalmente a la go=~

licitud deberfin enviar lo siguiente:

Nimero de Acciones a inscribir en circulscifn,

Cambio del nilmero de acciones en circulacidn durante los afios proyec
tados, es decir, la diferencia de acciones de un afio a otro,

Politica de dividendos en efectivce por accidn durante los afios pro--
yectados. :

Tasa esperada de crecimiento de los dividendos futuros.
Inversiones netas durante los afios proyectados.
Taaa de rentabilidad exigida por los inversionistas, siendo Zsta la

tasa minima necesaria para inducir a los inversionistas a comprar o
mantener el valor; o bién, el costo de capital de la empresa.




En caso de ser rcsptada muestra solicitud mos oblkaanos & cumplir con las normes contenidas en
la Ley del Marcado ée Valores, ls Ley Genwal ds THulos y Oparsciones e Crédita y ol Reglamento
Interior de 12 Bolsa Mexicana de Vilores, S. A. de C. V.

kéxico, D.F., a__de do 19__,

Atentamtnte

Rapresantante Legal

Firma:

Hembre:

Cargo:

Empresa:

NOTA: La Boka Maxicana de Vslores sa resarva ol dorecho de solicitar informaribn sdicional, ¢ i-ien
las aclaraciones de los puntos que considers partinentes para llevar & cabo o estudio de esta
solicitud. Toda la documentacion deberd venlr firmada por al representants de la empresa
facultado para tramitar la solicitud de inscripcibn,

.
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SOLICITUD D
IRNSCRIPGICT
D (=

CELIGACIORIES

PRESENTADA POR:!@




solicits al . Consejo de Administracibn de la Bolse Mexicana
Nombre de Ta Empresa

de Valores, S.A da C.V,, 8! registro  de sus obligaclo nes, las cuales presantan las tiguientes caractaristi-
cas:

— Tipo dz Obligeciones:

~— Denotninzcibn:

— Monta:

- No, de Uhligaciones:

— Vslor Hominal:
— Saiies:

— Fechs de Emisibn;

— Plaro:

— Intereses;

Adjuntamos a la presonts solicitud por d:;plicado, fos anexos que sa indican & continua-

cibn y la cuota de solicitud de inscripeibn de § 150,000.00 ( CIENTO CINCUENTA MIL PESOS -
00/100 M.N.)
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ANEXDS

Copia del acta de Iz Junta del Consejo de Administracién que haya ecordado la emisibn 8 inscrip-

cibén en Boisa te 12s obligaciones, en s que se faculté a

para realizar laos trémites refativos a la inscripcibn, o en su defecto
certificacion del Secretario del Consejo en la que se hagan constar las dos situaciones anteriormen-

te descritas.

Copia del Oficio de eutorizacién de la Comisibn Nacional de Valores (Podsd enviarse posterior-
mente, ya que la autorizacign da s Comisién Nacional ds Valores, puede tramitarse'en forma -

simultinea & la presente solicitud)

Copia de la escriturs de constitucién do la Empresz emisora y todas y cada una de las escritures

de teformas a a primera,
Copia de !a Escritura Pitblica de emisién de as Obligaciones.

Caracteristicas dz la emisién de Obligaciones: Monto ﬂe la emisibn, obligaciones en circulacibn,
valor nominal, tipo de interés, plaza de la emisidn, periodicidad y fechas de pago de lus intere-
ses, tabla de amortizacién, garantiss constituidas, aplicacifn de fondos producto de la emisidn

y representante comiin de las obligaciones.

Copia de la lista de asistencia a la filtima Asamblea de Accionistas debidaments firmada por los

asistentes y certificada por los escrutadores.

Actividad que realiza la empresa y lugares donde ubica sus plantas en la fecha de su constitu-

¢ién y en la actualidad,

Relacién de sus empresas subsidiarias, actividad que realizan, lugares donde ubican sus plantas,
monto del capital social con que cuentan y participasién de ia solicitante en dichas empresas,

en el momento de su constitucién y en la actuslidad,
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J s Consejo de Administracibn en funciones o la facha do este solicitud, comentarior scercs de s
pessonsliced ds los Conssjeros y Comiserfos, su intervencidn sn oties empresas y lus relacio:
ney enbre le solicitante y las empiesas menzionadas,

10 Relucibn de Yor principales funcionarios, sus puestos s la fecha de esta solicitud, sntiguedad den-

tro de la empresa, cutriculur vitae y esquemk organizacions! ds la empresa,

13 Capin dl Comtrato Colectivodde Tietgq, comentssios sobe incentivos y motivaciones olorgadas po ta -
enpresa @ sus trabajadoies, sindicatos a los cueles estan afilisdos tauto los trebajadores ds la -
cingresa como los do sus subsidiarios, relaciones existentes con Yos sindicatos y movimientos da
buclga que se hayan pretentado, También especificar los 1equerimicntos del grado de especializa-
citn de 1a fuerza 18boral y si se cuenta con algin centro de adiestramiento y especializaciin,

0 12 Fhonto de sueldos, salatios y prestsciones pogados anvalmente por la empress y ndnero de -

espleados, obreros y shos funcionarios ocupados anualments por 1 solicitents, en el curso del

periodo yue abarce los iltimes cinco &fas.

En el caso de empresas tine Holding esto: datos son indispensables pore cada una de sus subsi-

diatias,
a 13 Contratos con otres finnas, especialistas, emprests o agiupaciones de cualguier clase, de las -
cuales 1o compeiiiz recibe: asesorfa sdministrative, asistencis técnic,financiamiento, concesio-

nes, explotacin de marcas, exclusividad de ventas, etc., explicando caracteristicas do los mis-

mos.
0 1 Comentarios sobro las distintas instalaciones con qua cuenta i einpiesa y sus subsidiariag,

0 15 Monto de inversibn anual de le empresa en maquinaria y equipo en el cursa de tos Gltimos cin-

co aitos,su lugsr de procedencia, monto impurtado y cormentarios acerca de su calidad,

En el cose do ompresz Holding cstos detos son indiz pensablos proa coda une do sos subsidisrise,
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Monto de inversibn anual de la empresa en materias primas y auxiliares en el curso de los Glti-
maos cinco aios, enumeracién de las mismas, su imponancia porcentual, su lugar de proceden-

cis y comentarios ecerca de su calidad,

Monto de inversidn anual de la empresa en ma!enas prlnas y suxiliares m\ponadas en el curso

de los G1timos cinco 8Ros y enumeracibn de Ias mumas.

En ¢! ceso de ser empresa-tipe Holding estos datos son indispensables para cada una do sus suhsi-

diarias,

Capacidad instalada de la empresa y de sus subsidiarias, as¢ como su nivel de aprovechamiento

en el curso de los (itimos cinco aidlos.

Enumeracibn, marca y caracteristicas de los bienes o servicios que componen la lines de produc-

cidn de la empresa y de sus subsidiarias,

Comentarios acerca del estahlechniento del precio & los bienes o servicios praducidos por e -
emprzsa, enumeracién y coimentarios sobre sus principales competidares, penetracion en et mer-

cado y politicas de comercializacitn, tanto de fa solicitante como de sus subsidiarias.

Series estadfsticas bdsicas por un periodo de cinco afios de la produccibn y exportacidn de log
hienes o servicios producidos, asimismo comgntarios sohre las expartaciones realizadas por la

empresa y por sus subsidiarias.

Enumeracidn y comentarios acerca de los principales centros de consumo de los hbienes o servi-

cios producidos por la empresa y porsus subsidiarias,
Disposiciones fiscales que beneficien o afecten a la solicitante y a sus subsidiarias.

Estados Financieros Dictaminados por Contador Pablico independiente ,telativos a los (timos
cinco ejercicios sociales o desde la iniciacibn de sus operaciones cuando la empresa tenga un -

tiempo menor de estar operando, los corespondientes o un ejercicio social iniciada a partir del
S w
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to. de enero de 1880, deberdn contener informecidn relativa & los efectos de s inflazién en la
wformacion fincocizia, de scuerdo 8 lo dlpuesia por el Bolotin E?Qde! Instituio Mexicano de
Contadores Piblicos. Los dictamenes deberén contrner sdemis de la opinibn del Contadnr Pohli-
co, el Balance General, el Estado de Pérdidas y Genanciay, el Estedo de Veriaciones del Capital

Contable, el Estedo de Ouigen y Aplicarion de Recursos y las notas sclstatorias a estos estados.

Las comjafiies quo robiciten la insciipeidn de sus acciones tun fecha posierior 8 los 90 dias -
siguientes 8 la termmecion de su Gftime vjercicio sucial, debe:in proporcionar Balance General,
Estado de Péidides y Ganancias y notas explicativas a los mismos,refativos 2 una fecha gue no
deberd tener una sntigliedad mayor de 3 meses cantados a partir del dia de presentacion de esta
solicitud 0 en su defecio de la Oferta Pablica. En caso de ser empresa de tipo Holding se requeri-
14 enviat Estados Financieros Dictaminados por Cantador Piblico independiente, 1clativas a los
otimos § ejercicios suciales tanto de la misma Molding (sin consolidar) como de tus consolidados,
¢ como los Estados Financieros més recientes de cada una de les suhsidiarias,

Fuplicacibn de tas couwas que hayan motivado variaciones importantes tanto en ls estructurs
firancieia como en In productividad de ta empresa de un afio a otra durante fos (liimos cinco
ejercicios sociales, comprendidndnse de este Gltimo aspecto cualyuier concepto de ingresos y/o

de costo y gasio,

Cstado de Modificacienes ol capital sociel desde su constitucion indicando cual es el origen -
del sumenta (aportaciones en efectivo o en especie, capitalizacion de superdvit ganade o de -
capital, ete.), sefialande en el caso desociedades de Capiral Variable, las fechas de acuerdo de

Consejo 6 en su caso do Asamblea de Accionistas en gue se decreten los aumentos.

Aplicacidn de utilidades correspondientes al ultimo ejercicio social acordado por la Asemblea

de Accionistas que aprobd los estados financieros,

Procedimiento utilizado para el célcule de las depreciaciones y amartizacicnes, tasas correspon-

dientes o incrementos anuales relativos a lot Gitimos cinco ejzrcicios social es,

Dividendos decretad’os y emples de cupones, durante los dltimos cinco efercicios sociales y

demas aclaraciones que se consideren pertiventes relacinnadas con este punto,

Comentarios sobre Iz calidad de los inventatios, mencionande en forme estimativa, el importe
de les tercancire driv-des, ebsoletze o do lonte riwshnionte vaiztentes 2} cictin de su Gltimo
ejercicio racizh,

1
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Comentarios sobte fa calidad del impurte de cuentas por cobrar 8 clientes, mencionando politi-
ca de cobro establecido por la empresa vsi como resumen de antigiedad de saldos & la fechs -

de su Oltimo ejercicio social,

Informe detaltsdo de los planes futuios de ls emprese (resaltande aspreies de copacidad instala-
da, capacidad aprovechada, volumen de produccion, precio unitario de venta, etc., por cada -
ailg proyectado) complementado con los Estados Financieros presupucstzdes o proforma para
cinco ahos, estableciends las bases que sirvieron para su elaboracidn v la oportunidad con que
serdn puestos en practica.

Copia del contrato de colocacién celebrado con la Casa de Bolsa.

Proyecto de titulos de los valores objeto de Oferta Pablica.

Proyecto del prospecto de colocacidn,

T TN




En caso de ser aceptada nuestra solicitud nos ebligamos & cumplir can las narmas contenidas en
la Lay del Mercado de Valores,_ Ia Ley Geneia! de Titulosy Operaciones de Créditoy el Reglamento
Interior de {a Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de G. V.

México, D.F,a_de_____ _ de 18__.

Atentdmente

Representdnte Legal

Firma:

- Nombhre:

Cargo:

Empresa:

NDTA: La Bolsa Mexicans de Velores se reserva ef derecho da solicitar informacién adicional, o bien
tas aclaraciones de los puntos que considefe pertinentes para llevar a cabo el estudio de esta
salicitud. Toda la documentacion deberd venir firmada por el representante de la empresa
facultado para tramitar Ia solicitud de inscrdpeifin,
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solicita ol H, Consejo de Administracién de fa Bolca Maxicans
RNombre de fa Empresa .

do Valores, S, A, de C. V., 13 inseripcidn de Papel Eomercial cuye monto total ssciende a la cantidad

de %

11PQ DE INSCRIPCION SOLICITADA

NUEVA M

RENOVACION ]

AMPLIACION |

Adjuntamas 2 la presente solicitud por duplicado lo% anaxos que se indican a continuacitn y fa cuata
de salicitud de inscripeion de $
y solicitamos de ustedos la tatificacién de que nuestras oliligacianes de suministrar informacién

han sido debidaimente cumplidas,
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ANEXOS

jﬁ

INSCRIPCION
NVA, RENOV, _AMPL,

1. Copia certificada del poder notarial de la o las [:]
personas autorized»>e oor suscribir los pagarés.

2. Certa fiimada por el Secretario del Consejo da D D D
Administracidn an la que haga constar que los
poderes pera la suscripcidn de los pagarés no
han sido revocados,

An

3. Copis del oficio de autorizacién do la Comisibn D D D
Necional de Valores {podid enviarse posterior-
mente, ya que la autarizacién de la Comisibn
Mzcional de Velores puede tramitarse en forma —
simultdnea s Jo presente solicitud).

4, Informe detallado de los planes futuros comple- D ) D
mentado con el Balance General, Ertado de
Resultados y Estado de Flujo de Efectivo sin
consolidar y consolidados presupucstados para .
un 8fie en forma trimestral, estableciendo las __J
bases gue sirvieron para su elaboracién y la ‘
oportunidad con que serdn puestos en préctica,

6. Estados Finencieros sin consolidar y consolida- [:l
dos presupuestados, gue contemplen las madi-
ficaciones originadas por el importe de la -
ampliacion,

O

8. Lincas de crédito contratadas, D

[
m
O

7. Copia del contrato da colocacidn celobrado con
{a Casade Bolsa. i

o
O
O

. Proyecto del prospecto de colocacibn,




a
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En caso de ser acepteda nuestra solicitud nos oblipzmos & cumplir con las noimas contenides en
la Ley del Mercado de Valores, la Ley General de titutos y Operaciones de Crédito y el Reglamento
Interior de la Bolsa Mexicana de Valares, S. A. de C. V.

México, D.F., a__de

—_—  de 18,

Atent amente

Representante Legal

Firma:

Nombre:

Cargo:

Empresa:

HOTA: La Bolsz Moxicana de Valores ko rereova ef deroche ds solicitar informecién agicionsl, o bion
Ias aclaraciones de fos puntes que considere pertinentes pare tlevar o cabo el estuidio do osts
solicitud. Yode 1 dotumentacidn deberd venir firmada por ef tepresentante de {z cmpress
facultado para tramitar 1z solicitud de inscriptin,




“ BENEFICINS Y OBLIGACIONES

b.1.

L.3.

ol

Lob.oa,

DE LAS OBLIFACIDNES

L.1.1,
L.1.2. DERECHUS
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1. DE LAS OBLIGACIONES Y DERECHOS DE LAS EMISORAS
El Reglemento de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. se-

le'como'obligatidnea y derechos de las emisoras lo siguiente :

1.1. DBLIGACIONES .
Son obligaciones de las emisoras cuyos valores esten inscritos
Bolsa, las siguientes :
1e~- Cubrir durante el mes de enero de ceda afio, las cuotes de -
remuneracifn de los servicios de 1la 86153 que apruebe la -
Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, en los germinos -~
del articﬁlo.BS de la Ley del Mercado de Valores .

En caso de inscripcidn de nuevas acciones por asumento del

capital socisl del emisor, éste deberf pagar el incremento
proporcional de cuﬁta que correspsﬁda por dicho aumenta , ~
por el resto del afio en curso, durante‘los 30 dfas siguien-
tes a la fecha de la ssesmblea carrespondiente . »

Cuando las cuotas no sean cubiertas en ius plazos esntes es-
tablecidos , las emisoras deberén cubrir un interés morata-

rio del 3% mensual saobre el importe de la cuota adeudada a

la Bolsa.

2.~ Tratéandose de emisores industriales, comerciales y de ser--
vicios , proporcionar informacién financiera trimestral , -
con las notas aclaratorias gue la Direccién General deter--
mine , deblendo presentar a.la Bolsa dicha informacifn den-
tro de los 20 dias hébiles que sigen a la terminacién de -
cada trimestre , con excepcibn,del cusrto trimestre, cuya -

informscidn deberd presentarse en un plazo de 40 dias hé- -
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biles.

Si hubZere razonés juridicas que antifiquen la consolids-
cifn = los estasdos financiéros entre varios emisores, la

infarmmcifn gue deberén suministrar a la Bolsa incluirb --
tanto 18 particular de cada uno de los emisores, como la -
consolidacibn de los mismos. Los trimestres se computaran

de acui=rdo al ejercicio social de la emisore controlsdora

4 si sélu hubiere uﬁa.sociedad cﬁn titulos inscritos en --
Bolsa, se.tomard en cuenta el ejercicio social de esta G1-
tima. 51’103 emisores consolidados fuesen varios y no hu--

biera un emisor bhsico o esencial en el grupo, prevalecerf

“el ejexcicio social del emisor de mayor importancia econb-

mica, =2n funcifn del capital contable.

Inform=r por escrito oportunamente e la Bolsa, sobre cual-

gquier —osa o.situaciﬁn extraordinaria que.pudiera repercu-
tir er ia estructura financiera o en los resultados, o en

los irdices de liquidez, as{ como cualquier cambio de po--
1{ticas contable, financiera o econfmica en relacifn al --
ejerciclo inmediatovanterlnr.

Informar oportunamente por escritoc a la Bolsa de cualquler
cambia en 169 miembros de su Consejo de Administracifn y -
de los principales funcionarios del emlsor, indicando las

causas a razones gque expliquen tales cambiaos.

Informar lnmediatemente por escrito a la Bolsa, sobre cusl-

Aquiér‘cambin de domicilib, ublcacifn de oficinas, nGmeros .

telefénicbé, nimeros y claves ldentificadoras de telex, di-
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recriones cablegréficas, sperturs y clerre de sucurssles, -
oficinas de corresponsalis, acuerdos de prestacién de ser--
vicios por conducto de instituciones de crédito y dembs -~
particulares. '

Aceptar gque intervenga un representante de la Bolsa desig--
nado por la Direccifin Genersl, con voz, pero sin vota, en -
las reuniones de sus Asambleas Genersles Ordinarias y Extra-
ordinarias de Accionistes y en las Asambleas Generales de -
Obligacionistas, en su casao, gque celehren lgs emisores.

- Proporcionar a la Bolsa copias autarizada de las actas'de -~
reuniones'de su Consejo de Administracién que resuelvan so-
bre ejerciclios de derechas y convocaiorias de Asambleas, --
asi{ como de las actas de las Asambleas Generales Ordinarias
y Extraordinarias de Accionistas, y de las Asambless de 0--
bligacionistés, en su caso, al sigulente dia hébil 8 su ce-
lebrecifén con una copid de las listas de ssistencia y de --
las certificaciones de las escrutedores.

- Proporcionar a la Holsd un informe trimestral sobre las --
exhibiciones de capital, cuando se trate de emisores cons--
tituidos bajo la forma de Spciedad Andnima de Capitel Va---
risble, siempre que hublere cambioe en la parcifin de capl—-
tal sujeta & retiro, 1ndicéndusé las fechas, nimero y pre--
cio al que fueron suscritas las acciones 'y 1g§_f§;hés,.nﬂr-

mero y monio del valor de reembolsa de laes aécignes que‘hﬁér

bieven sido obhjeto de retira.

9, Tratindose de certificados de portiripecifin, las fidelcomi-
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tentes o, en su caso, los fidelcomisarios, deberfn girar ---
ins+irucriones 8 la institucibén fiduciarias gue los hubliere e-
mitido, parTe cumplir con todas y cada wuna de las obligaclio--
res egstzolecidas en ecte Reglamento a cargo-.de los emisores,
In‘_:nas ;portunémente por escrite a la Bolsa sobre los ci--
tatcrios, convocatoriass, notificaciones, avisos relativos al
ejercicio de los derechos sociales y econbmicos que corres;—
ponzan a los titulos inscritos, con 5 dias hfbiles, anterio-
res 8 la fecha en gue tendrd verificativo el acto o negaciu
que sea ohjeto de las referidas comunicaciones.

Proporcionar a la Bolsa el dictamen del auditor independien-
te, as{ como el dictamen del comisario, conjuntamente con la
infaormacifn financiera complementaria, de acuerdo a los ins- .
tructivas y las formas o modelos que les envie la Bolsa, ---
dentra de los 3 dfas hhbiles posteriores a la fecha de pre--
sentaci6n del dictamen del comisario, debibndose acompafiar -
los estados financieros, con todas las notas que las inte---
gran,

Comunicar de inmediato a la Bolsa con copia dirigida a la --
Comisibn, cualquier cancelacién, pérdida, robo, extravias, --
alteracifn o nulidad de los tf{tulos inscritos, gue sea-de su
corocimiento.

Proporcionar anualmente a la Bolsa, dentro de los 5 d{as hh-
biles siguientes 'a le fecha de celebracifn de la Asamblea -~
General Anual Ordinerie de Accionistas, que se hublere con--

voiado para conocer los estados financieros y determiner la
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aplicacifn de los resultados del {iltimo ejercicio socisl, --

copias de los siguientes documentgs:

'~ g) Estados financieros dictaminados por Contador PGblico in-

dependiente;

b) Informe anual presentado por el Consejo de Administracibn
a la propia Rsamblea y que incluf{ra los aspectos s que se
refiere el Artfculo 172 de la Ley General de Sociedades -
Mercantiles (las Sociedades Anfinimas practicarén snual---
mente un balance en el que se harf constar el capitel so-
ciml, especificéndose, en su caso, la parte exhibida y la
por ekhibir; la existencia en cajs, las diversas cuentas
que forman el activa y el pasiQo, las wutilidades o pérdi-
das y los demBs datos necesarios paras mostrar claramente
el estado econfmico de la sociedad);

c) Informe aéual rendida a la Asamblea de Accionistas por -
los comlsarios respecto a lé veracidad, auficienﬁ;a y --
razonabllidad de la informacién presentada por el Conse-
jo de Administrecifn & la propia Asamblea y gue deberf -
incluir, los conceptos relaciunidus en la fraccién IV --
del Artfculo 166 de la Ley de Sociedades Mercantiles ---
(intervenir en la formacibn y revisibén del balance anual,
en los términos que establece la ley);

d) Informe sobre la aplicacifin de utilidades ecordade por la
Asamblea General Ordinaria de Rccionlstes, especificando
el dividendo decretado, en su caso, asi como la forma, -

lugar y fecha de pago y cupbn o cupnnes conirs los gue -
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se liquidarf.

Relacifn de lss personas elegidas por la Assmblea General
Ordinaria de Acclonistas para integrer el Consejo de Admi-
nistracifn durante el siguiente ejercicio sociasl, inclu--
yendo el nombre del o los comisarios designados, con los
siguientes datos: nacionalidad, lugar y fecha de naci----
miento, estado civil, profesifn y domicilio.

Relacifn de los principales funcionarios ejecutives, in--
dicando, en cada caso, las caracteristicas principales de
su funcifin, as{ como las facultades o poderes que les hu-
bieren sido conferidos,'cunsignéndose lﬁs mismos datos --
previstos en el inciso anterior.

Lista de asistencia a la aéaﬁblea certificada por los es- .
crutadores. Esta deberé can£ener los sigulentes datos: --
nombre de los acciénistas, nlmero de acciones de que sean
tenedores cada uno, as{ como el nombre del representsnte

del accionista en su caso.

na vez que hubiese celebradn 1ls Asamblea Anual Ordinarie de Ac-
btes & que se reflere el puntoc nlmero 13, las sociededes emiso--

kberén presentar dentro de un plazo de cinco dias hé&biles poste-

b & la fecha de celebracifn, la informacifn adiclonal que a con-

5i6n se determina:

I. Lista clasificada de los diferentes productos elaborados en -

orden de importancia, con indicecibn del vollmen y unidades -

producidas y vendidas durante el ejercicla, con sus respecti-

vos importes y marcas usadas peara la venta;
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III.

IV,

V.

VI.

VII.
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Relacifn de la prudﬁccibn de les distintes plentas industria-
les de 1a propla empresa, en orden descendente de importan-~--
cla, especificando les actividades que se realizen en cada -
una de ellas.

Listado de las principales actividades comercieles o de dis--
tribucibn, incluyendo ventas sl mayoreo y al menudeo, facili-
dades de pago concedidas a la clientela y forma o té&rminos --
utilizados en las ventes 8 plazo, en su caso, as{ como les --

demhs actividades que originen ingresos .

Ubicacifn de los locales en donde se presten los servicias ,

en su caso .

Relacibn de inversiones en acciones, obligaciones , otros t{-
tulos-valores, ss{ como tftulos de crédito individuales , in-
dicando el nombre del emlsor o del girador , en su caso, cla-
se de t{tulo de crédito o tftulo-valor de gue se trate, cen--
tidad de certificados o tf{tulos, valores nominales, precios -
de adquisicifin y otros pormenores relativeos a los mismos .
Porcentaje que las acciones adquiridas , o en cartera , re---
présenten respecto al capital social del emisor , debiendo a-
compafiarse los 0Oltimos estados financieros consolidados entra
dicho emisor y la sociedad o empresa en cuestibn, cuando se -
trete de inversifn mayoritaria.

Relacifin de datos relativaos a las empresss en cuyo capital --
participen , con indicacifn de las actividades industrisles ,
comercieles o de servicios s gque se dedique el emisor de ta--

lew acciaones .
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Los datos & qQue se refieren las frécciones I y II deberfn ser —-
brcionados por los emisores gque tengan el carfcter de EMPresas —-—
Etriales. Los datos 8 que se refieren las fracciomes III y IV de-
W ser suministrados por los emisores Que Sean empresas COMEICig~-
h de servicios. Los dembs datos deberfn proparcicAarse por lds ;-
ires cualquierz que sea la principal actividad a que se dediquen.
Cualguier cambio en la informacibn amterior , debers ser comuni-
de inmediato & la Bolsa.

As{ mismo , proporcionar oportunamente la informacibn adicionai
fije con carfcter general el Consejo de Administrecién o la Di-~—~

i16n General, en su caso.

2. DERECHDS.

Son derechos de los emisores cuyos valores estén inscritos en --

a

1.~ Mantener en la Bolsa ls Cotizaciﬁn de sus velores .

2.~ Denuncias ante el Consejo, cuslquier acto u operacifin con---
trarios a les sanas prhcticas del Mercado, segln su leal sa-
ber y entegder.

3,- Utilizar todos los servicios que con carfcter general pro---
porcione 1e Bolsa & los emisores.

Los emisores sflo podrfn ejercitar los derechos que consigna el

L amento, cuando estuvieren al corriente en el cumplimiento de sus

Lgaciones .
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. ACCIONES.
.1. VENTAJAS.

Las ventajes que para ﬁnatempréééfrebfésenté ls inscripcién de -

velores en el mercado bursétilfébmp;gndén por-lo menos lo siguien-

b.1.1. LIQUIDEZ.

En términos normales se da el caso que una empresa requiera slle-
rse fondos a efectos de suporfar el nivel de operacicnes de su neéo—
h, o bien para fines de expansibn del mismo. Una manera de conseguir

hes fondos es vender un porcentaje de la propiedad de la empress, es

cir, de sus acclones. En otro cdaso, una femilliae puede ser duefis de -
a empresa y herederes del socio fundador, en la situscifin de que al--
no de sus miembros queran vender, en tanto que otros no quieran he-
rlo. Tampoco desean adgquirir la pa;te de quienes quieren vender, por
lta de recursos propios. Por lo tanto, seria muy conveniente pers --
bas posiclones que la empresa #gstuviera inscrits en Bolsa, ya que -~
to facilitaria las intenciones de laos familiares que deseen deshg---
rse de los tftulos, asf{ como las de los familiares que no guieren --
nder, quienes se pueden quedar con sus acciones y en muchas casos el
ntrol de la empresa, sl colocarse sGlp una participscibfn minoritaria

la propledad entre el piblico 1nvefsiun£sta. Al respecto y en el --
puesto de gque no existiera la opcibén de la Bolsa, resultaria diffcil
aginar duien sé aventurarfa a adquirir una participacién minoritarie

ia propledad de una empress sin conter con Ja propleccidn gque le --
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borciona la inscripcifn de sus scciones en el Mercado de Valores, -
corsy la posibilidad de poder réalizarlas con clerta facilidad a --

vés de la Bolsa Mexicana de Valores.

.1.2. FILANCIAMIENTO.

Ee indudahle gque la Bolsa Mexicana de Valores representa poten---
lmente para el sector empresarial del pafs una muy importante fuen-
de rescursos. Una inscripcién iniciasl puede comprender la venta de -
tiones al plblico por parte de uno o mhs de sus tenedores; o bien, -
aumento de capital, gue significa la emisidén de nuevas acciones al

nlico.

En cualquier caso, estar inscrito en Bolsa implica la posibilidad
acucir al plOblico inversionista 8 efectos de conseguir fondos adi-- |
nnales. A su vez, el incremento de capital suscrito de ls empresa le
orga la posibilidad de increméntar en forma proporcional sus pasi---
s, es decir, le concede mayor capacidad de apalancamiento. Por lo --
nto, tal posibilidad financiera suele ser pars una empresa en vias -
crecimiento uno de los principales motivos para registrarse en la -

1se Mexicana de Valores.

2.1.3. BENEFICIO FISCAL.

Le reglamentacién fiscel vigente sefiala que la venta de acciones
imo un acto acclidental de comercio, sujeto a una retencifn minima de
v 20%, pero tamhién le legislacién fiscal sefiala que estan exentos -
»s ingresos obtenidos con motivo de la enajenacifin de t{tules valor,

vando la operacibén se realice en el pals a través de Bolsa de Valo--
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3 autorizada y siempre que dichos valores sean de los que se colo--~
:n entre el gran pdblico inversioniste, conforme & las reglas geAe-
les que 8l efecto expida la Secretaria de Hacienda y Crédito PObli-
. Siempre y cuando laos intervinientes tengan el carécter de persao--
s f{sicas. Pzra gulienes por consiguliente tal exencibén representa --

a ventaja considerable.

2.1.4. IMAGEN.

Estar inscrito en la Bolsa Mexicana de Valores significa pera --
a8 empresa haber dado cumplimiento 8 una serie de requisitos basten-
: estrictos establecidos por parte de la Comisién Nacional de Valo--
:8 y la propia Casa o Casas de Bolsa que sean responsables de la ---
nisién. Por consiguiente, es de supaner qde la empresa inscritg ----
sentes con una posicifin s6lida y establece gque en mucho le ayuda en -
1 desarrollo de sus actividades mercantiles, con sus proveedores que
e suministran material, clientes gue adquieren sus productos e insti-

uciones de crédito gque le proporcionan fondaos.

.2.1.5. MEXICAMIZACION. *

l.a Ley bara Promover la Inversifn Mexicana y Regular la Inversifin
‘xtranjera, limita la inversibn prcveniénte del exterior en la consti-
;ucibdn de nuevas empresas dentro del ﬁais a8 un maximo del 49% del mon-
to del capital social. Esta Ley tambibn otorga incentives a las empre-
jas ya contituidas antes de su promulgacién y cuyo capital se encuentre
nayoritariamente en manos de extranjeros, para gue se transfieras el --

control de le empresa a inversionistas mexiconos, o sea que se llegue
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1a mexicanizacifin que se obtiene de llegar a mhAs del 50% de la pro-
Zad en manos.nacionales; Tales incentivos pueden ser de cerécter --
ratécico, comercial, financiero o fiscal.

La Zclsa Mexicana de Valores ofrece una posibilidad interesante -
a2 las enpresas extranjeras de llegar a mexicaniiarse,debiﬂo a que -~
siempre se pueden encontrar sociasfinauééfiélés o instituﬁibnales -

» fondos o disposici6n suficientes. .
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3. OBLIGACICNES.

3.1. VENTRZAS.
Les veriajas que para une empresa representa inscribirse y coti-

r en la Bolsa Mexicana de Valores son las siguientes:

3.1.1. BENZFICIO FISCAL.

La Ley cel Impuesto Sobre le Renta en su Artfcule 125, se consi-
raran ingresos por intereséa para efectos de este Capf{tulo, los aob-
enidos de psrsonas residentes en el pais, por los conceptaos sigulen-
es:

I. Los grovenientes de toda clase de bonos, obligaclones, cédu--
las hipotecarias, certificsdos de participacifn inmobilisrios
smortizables y certificados de participacibn ordinarios, sal-
vo lo dispuesfo en el Gltimo pérrafo de este articulo, siem--
pre cue sean de los que e coloquen entre el gran piblico in-
versionista, conforme a las reglas generales que al efecto --
expida la Secretarfa de Hacienda y Crédito Plblico.

II. Los percibldos con motivo de certificadas, aceptaciones, tf--
tulos de crédito, préstamos u otros créditos a cargo de ins--
tituciones de crédito o de organizaclones auxiliares,ge'Cré--

dito.

III. Los obtenidos por la ganancla en la enajenacifn, Qéffboﬁailos
premios y primas, con motivo de bonos, valnres,yAdtbe:fﬁtu—-
los de crédito, siempre gue sean de las que se cologuen entre

el g¢ran plblice inversicnista, conforme-a las reglas genera--

-
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les que 8l efecto expida la Secretaris de Hacienda y Crédito
PGblico. No se consideraran como ingresos por intereses la --
ganancia que derive de la enajenacifn de titulos de crédito -
cuyo plazo de vencimiento sea superior a seis meses.
£l Artficulo 126 de la misma Ley dice "Quienes paguen los ingre--
sefialadas en el Articulo anterior estin obligadoe & retener el --

de los intereses pagados sin deduccibn alguna, retencifin que ten-

el carécter de pago definitivo. Se libera de la cbligaciéﬁ de re-
er a que se refiere este parrafo a quienes hagan el pago de inte--
ses sefialados en la fraccifén III del Art{culo 125 de esta Ley.

Esto es una motivacifn para que el gran piblico inversicnista, -
rsonas fisicas. Pues tal exencifin representa una ventajms considera-

e.

13.1.2. FINANCIAMIENTO.
La Bolsa Mexicana de Uglnres representa para la empresa ung ----

Lente importante de recursos, una emisifin de obligaciones cotizadas

n Bolsa, representa pera la empresa conseguir fondos adlclonales por
arte del plblico inversionista. La empresa con esto podrA llevar a -
abo sus proyectos de expansifin y de inversibn y as{ fortalecer y so-
resalir en el mercado en que se encuentre. Por 1o que respecta al --
nversionista este tendrf la seguridad de recibir un rendimiento fijo

he su inversidn.

L.3.1.3. IMAGEN.

Estar inscrito en la Bolse Mexicana de Valores significa parae la
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resa haber dado cumplimiento & una serle de requisitos bastante es-
ctos establecidos por parte de la Comisifn Naclonel de Valores, la
sa Mexicana de Valores y la propia Casa de Bolsa o Casas de Bolsa -
sean responsables de la emisifn. Por consiguiente, es de supaoner -
la empresa inscrita cuenta con une posicidn sblides y estable que -

mucho le ayuda en el desarrollo de sus actividades.
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EL INVERSIONISTA.

1. VENTAJAS.

£1 inversionista cuenta con las sigulentes ventajes ante el Mer--

oge Valores:

.1.1., DE TIFD FISCBL.

Como puede apreciarse en las ventajas que tiene una emisors al --
izar en la Balsa Mexicesns de Valores, la enajenacién de aéciones y
igaciones segln ia tey del Impuesto Scbre la Renta, cuando se res--
aa travéé de la Bolsa Mexicana de Valores, esta gueda exents de --

o gravamen en el supuesto de gque lps intervinientes tengan el ca---

ter de personas fisicas.

.1.2. DE TIPO LEGAL.

L.os Agentes y Casas de Bolsa se encuentran regulades por la Ley -
1 Mercado de Valares y vigilados en su aoperscifn por la Comisién Ng-
onal de Valores y la Bolsa Mexicana de Valgores.
Para garantizar la seguridad de sus invérsianiataa, tienen las -~
guienges obligaciones:
1.~ Responsabilizarse de la autenticldad e integridad de los va--
lores que negoclien, garantizando al comprador de cualquier --
tf{tula, que éste ha sido adquirido por buen csuce.
2.~ Extender sl inversionista un contrato estableciends los tér--
minos en que se basar la relacibn, de modo Qque posea un COM-

probante de la situacifn gue guarda con su ssesor bursétil.
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3.- Documentar los derechos y las oblligaclones a8 su cargo y los

que corresponden 8 sus tlientes, medisnte la suscripcién-de

un contrato de depfsito de valores.

L,- E1 contrato reslizads deberf contener los sigulentes puntos
basicos:

a) Los Agentes y Casas de Bolsa extenderfn al depositante, --
por cada entrega, recibos numerados, nominatives: (con el -
nombre del inversionista) y no negociables para gque smpa--
ren el depbsito. Solo las Casas de Bolsa estin agutorizadas
para der a su clientela un servicio de custodia de valores.

b) E1l depositante pagarh al Agente o Casa de Bolsa las cuotas
establecidas en la ter{fas aprobada por la Secretaria de --
Hacienda y Crédito POblico.

c) Le Casa de Bolsa respondera de la conservacifn de los va--
lores depositsdos.

d) S5i el cliente no desea gonservar sus valores fisicamente,
éstos seran depositados pn£ la Casa de Bolsa en el Instl--
tuto para el Depbsita de Va}ures, arganismo pGblico regu--
lado por la Comisidn Naclenal de Velares, encargado de ~---
guardar, custodiar y administrar los valores del inversio-
nista. ‘

e) La Casa de Bolsa enviasré mensualmente al depositante un --
estada actualizado del movimiento de valores depositados y
de las cantidades abonadas o cargadas a su cuents.

5.- Las Cesas y Agentes de Bolsa tienen prohibido:

g) Consertar operaciones fuers el sulHn de remates y del bo-
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rario sefialada.

b) Cobrar menor o mayor cantidad que la que corresponds, de -
acuerdo .con el arancel o tarifs,- o renunciar al derecho de -
cobro de la cantidad estipulada. '

Ademfs, la Bolsa Mexicana de Ualares y sus agremiados han creado-
ideicomiso irrevocable en fondo de contingencis én favor de log --
rsionistas del Mgrcado de Valores, para proteger al piblico que -~
icipa en el Mefcadovante cualquier menoscabo patrimonial que pu---
a resultar a consecuencia de situasciones fortuitas que éFrontaran

Rgentes o Casas de Bolsa.
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10N DE LICENCIADO EN CONTADURIA .

o de una preparacifn univers

JEFINI
2zuel que, con el respald iterise, hace

fn, su campo primario de -

s+ contabilidad, en Su mha amplisa concepci

~iglizacibn .
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2. NECESIDADESFQUE DAN ORIGEN AL LICENCIADO EN CONTADURIA.
Como todas las profeslones la Contadurfa PGblica ha surgldo para
tisfacer diversas necesidades gue la han originado, siendo estas de

es tipos bésicamente.

2.1. NECESIDADES DE TIPO SOCIAL.

Existen en la sociedad m{ltiples necesidades y los satisfsctores
n escasos, razfn por la cuasl s8 requiere uns hébil obtencifn y el -
ximo apravechamiento de los recurses. La Contadurfa Plblica contri-
ye a satisfacer es£a necesidad proporciﬁnando infurmac;6n de carfe-

r cuantitativo.

.2.2. NECESIDADES DE TIPO ECONOMILCO.

Las entidades requieren canalizar los recursos en les activida--
es més productivas gque eleven el nivel econfimico y la Contadurf{a PG-
ilca satisface esta. necesidad proporcionando informacién financiera

ie carécter cuantitativo y econdmico.

L.2.3. NECESIDADES DE TIPO 'LEGAL.
Diverses leyes como el CHdigo de Comercio, la Ley General de So-

iedades Mercéntiles, la Ley del Impuestn.SDbre 1a Renta, y otras, --

befialan requisitos con los gue deben cumplir los contribuyentes.

La informaci6n financiera y sus medios de comunicacifn requieren
para que tengan validez legal, la intervencién del Licenciado en Con-
tadurfa, un ejemplo de su participacién es el caso del dictamen de --

:gtados financieros para fines fiscales.
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. CAMPO DE TRABAJO.

Los campos dé accifn de la Conteduria PGblica en estos ﬂltimqs -
s se han e;tendido considersblemente en el émbito de su practica --
fesional, el ritmo que deﬁanda el progreso de la ciencias, la tecnao-
fa, la industrim, la economia, el comercio, la inflacibn yvante la
acién de nuevas empresas, conduce a la Contasduria Plblica, a una --
ta expansifin de los servicios que presta esta profesibn a los di---
sos sectores de la sociedad. '

Actualmente ée nbtan las imperiosas necesidades de las empresas,
no es pnsible menqionér en forma limitativa las éreés gue abarca ia
ntadurf{a Plblica, pues cada dfa son mhs los campos de accifn en los
e interviene el Licenciado en Contadurfa y en los que son requeridas
s servicios profesionales. Por lo anterior,.a continuscibn solo se -

huncian las principales &rems donde interviene la Gontadurfa Pdblica.

L3.1. ORGANIZACION.

Tiene por objeto estructurar los planes que ven a ser seguidos --

éntro de la empresa para:

| a) Establecimiento de sistemas cnntablgs.

b) Establecimientao de sisfamas administrativos.

c) Establecimiento de sistemas de control interno.

d) Reorganizacién de empresas.

L3.2. ADMINISTRACION DE EMPRESAS.
Se refiere g ié_planificaci6n de toda la empresa, tanto por lo --

ue se refiere a su estructura comd a su funclonemiento en la cuasl se
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cluyen diverscs tlpos de planeg como los relstivos a:
a) Planescibn de actividades.
b) Sistemas bésicos de operacibn.
c) Orgenizacién y Direccién Gerencial.
d) Administracidn de personal, sueldeos y salar%os.
e) Proyeccidén de la empresa en compras, ventas, finenciamientos,
relaciones humanas, régimen jurfdico y control estadfstico.
f) Planificaci6n de materiales y tr4fico, control de la produc--

cibn, control de almacenes, planta y equipo as{ como su mante-

nimientao.

.3.3. FINANZAS.
Planeanda, diriglendo y evaluando los resultadas de las operacio-

hes monetariaes de la empresa en:

a) Elaborecifin de planes financlieros.

h) Control, liquidacién de impuestos y seguros.

c) Tener relaciones financieras, custodia de fondos e inversig---
nes, crédito y cobranza.

d) ﬁuntabilidad generél y de custus; auditorfa interna, exterﬁa,

administrativa, operacional, sistemas y procedimientos, planes

y presupuestos. )
e) Estructuracibn, aplicaci&p, distribucifin y control de capital.
f) Anflisis e interpretaclén de los estados financieros.
g) Evaluacién de proyectaos de inversifn., |

h) Reexpresiones de estados financieros,
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.4. ASESORIA A LA GERENCIA.
En cuanto e:
a) Posicién en el mercado (manejo de dastos estadi{sticaos).
b) Recursos fisicos y financieros.
c) Organizacibn y productividad del negoclio.
d) Relacignes humanas.

g) Estrategias financieras y fiscales.

h . 5. AUDITORIA.
Practicar el exémen a los estados financieros con el objeto de --

btir una opinifn sobre ellos.

*.6. PLANEACION FINANCIERA.

En cuanto a:

a) Tramites ente las sutoridades fisceles.

b) Estudios, planeacibn fiscal a corto y largo plazo.

c) Consultas de tipo fiscel.

d) An&lisis y evaluaclones de las obligaciones impositivas.

e) Dictaminacién para fines fiscales.

b3.7. CONSULTORIA.

E1 Licenciado en Contaduria en esta érea se presenta en diferen---

:s formas como podrian ser:

a) Mercadotecnis. Desarrollando estudios de mercadas, publicidad
y ventas.

h) Administrecibn de personsl. Organizanda, édministrando, aseso-
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rendo, cepacitando al departesmento de. personal.

c) Laebor docente. Catedrpticn a nivel profesional, asesor de te---
sis, investigador, desarrnllandovfunciones'administrativas, -—-
conferencista, etc.

En lo que se refiere a los puntﬁs a y b, siempre y cuando cuente -

on un grupo de expertos fue no desmerezcan la celidad de los serviclos

rofesionales gue como Licenciado en Contadur{s, proporcions.
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4. IMPORTANCIA DEL LICENCIADO EN CONTADURIA EN EL MERCADO DE VALORES.

4.1, INFORMACION CONTABLE.
La empresa que inscribe sus valores en la Bolsa Mexicana de VUslao-
s para que £stos sean ofrecidos pldblicamente, espera gue el plblico .

sponda a este ofrecimiento y adquiera estos velores. Lo que en rea-

idad esté sucediendn es que el adquirgnte de estos valores estd pa---
ando a ser soclo n'en su caso acreedor de la empresa.

Nadie pensarf{a en ssocisrse o prestar dinero a una emprésa aiq --
star cnnuencidu que.ésta serf una inversifn que le heneficiarf y que
1 socio o deudar es solvente y con futuro.

51 se tratara de un arreglo entre particulares, el inversionists
uede reﬁurrif 8 un sin nimero de alternativas para cerciorarse de la
ﬁnded de su inversifn. 5in embargo, anté,lé cantidad de alternativas
on las que se encuentra el inversionista en la Bolsa Mexicana de Va-
ores, serfa inGtil enterarse de las condiciones del potencisl socio -

deudor por los mismos medlos que 81 se tratara de uno solo.

Por eso, les empresas que cotizan en lé Bolsa Mexicana de Valores
esfén cbligadaé a presentar perifidicamente 165 resultados ‘de sus ope--
raciunes.eiaburadns por Licenciadu en Contadurfa y esta presentacifn -
tlené que haﬁersé conforme a principios de contebilidad generalmeﬁte -
aceptados y reglas particulares que & continuacifin se preseﬁtan.

PRINCIPIOS. - ‘ '
Son conceptos bésicus.que establecen la delimitecifn e identifi--
cacifn del ente econbémica, las bases de cuantificacibn de les opera---

ciones y le presentacibn de la informaci6n financiera cuantitativa por
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dio de los estados finencieros.
Los principios de contsbilidad que identifican y delimitsn al -
te econfimico y a sus aspectaos financlercs son:
De E£ntidad. |
La ectividad econfmica es realizadas por entidades ldentificsbles,
3 que constituyen una combinscidn de recursos humanos, naturales y -
aital, coordinados por una sutoridad encaminada a la cdnsecuclén de
s fines de la entidad, gque puede ser persona fisica, moral o ls com-
inacif6n de varias de ellas.
De Realizacifn.
Las operaciones y eventas econfmicos gque la contabilidad cuantl--
ica, se consideran por ells realizados:
1.- Cuando ha efectusdo trahsacciones con otfos entes econfmicaos.
2.- Cuando han tenido lugar transformaciones internas que modifi-
can ls estructura de recursos o de sus fuentes, o
3.- Cuando han ocurrido eventos econfimicos externos a la entidad
o derivados de las operaciones de &sta y cuyo.efecto puede -~
cuantificarse razonablemente, en términos monetarios.
Oe Perfodo Contable.
Para comocer los resultados de operacifin y la situacidn finencie-
a de la entidad, gque tiene existencia continua, se divide en perfodos
onvencionales. Las operaciones y eventos, as{ como sus efectos deri--
‘ados suceptibles de ser cuantiflcades, se identifican por el perfodo
n que ccurren, por lo tanto cualquier informacifn contable debe indi-
ar claramente el perf{odo a que se refiere.

Los principios de contubilided que esisbiccen la base pers cusn--
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}ficar las operaciones del ente econbmico y su presentacibn son los
.guientes.
De Vaslor Histdrico Original.
Las transacciones y eventos econfmicos que la contzbilidad cuan-
Lficae, se registran segln las cantidédes de efectivo que se afecten .
su equivalente o la estimacién razonable de su valor, en el momento
e se consideren realizadaos contablemente. Dicho valor deberb modi--
icarse, en caso de Que eventos posteriores les hagan perder el mis--
o, aplicendo métodos de mjuste en forma sistemftica gque p?eserve la
mparcialidad vy objetividad de la informacibn contable.
De Negbcio en Marcha.
La entidad en existencis es permanente, salvo especificacibn en

ontrario, por lo gque les cifras de sus estados financieros, repre---

enten valores hist@ricos o modificaciones de ellos, sistem&ticamente
btenidos, cuasndoc se presenten cifras de valores estimados de liqui--
acibn, esto deberh especificarse claramente y solamente seran acep--
ebles para informacifn general cuando la entidad esté en liquidaci6n.
De Dualidad Econbmica. |
Esta compuesto por los recursos de que dispone la entidad para la
realiz;clén de sus fines y las fuentes de dichos recursos, que a su --
vez, son la especificacibn de los derechos que sﬁbre los mismas éxis——
ten, considerados en su conjunto.
El principlio que se refiere a la informacibn es el:
De Revelecifin Suficiente.
La informacibn contsble presentada en los estados financieros de-

be contener en forma clara v comprensible todo lo necesario para juz--
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r los resultados de operacibn y le eiltuacibn financlera de la enti--
d.

tos principios que abarcen las clasificaciones anteriores como --
guicitos generales del sisters son:

De Importancia Relativa.

Debe mostrarse, por medio de la informacifin presentadas en los es--
das financieros, los sspectos lmportantes de la entidad, susceptl---
es de ser cuantificados en termings monetarios. Tanto para efectos -

los datos que entran al sistema de informacibn contable como para -
informacifn resultante de su operacién.
De Consistencia.
La informacifn contable debe ser obtenida mediante la aplicecifn
los mismps principlos y reglas particulares de &uantifibacibn, para
e mediante la comparacibn de los estados financieras de la entided,
nocer su evolucibn y mediante le comparacifn con estados de otras --
tidades econBmicas, conocer su pusicién relativa.

Reglas Particulares. '

Son la especificacifin individual y cancreta de los conceptos que
tegran los estados financieros y se componen en:

Reglas de Valuacidn.

Se refieren a la aplicaci6n de los principios y & la cuantifics—-
6n de los conceptos especificos de lhs eatgdos financieros.

Reglas de Presentacién.

Se refieren sl modo particularrde inclulir adecuadamente cada con-
pto en los estados financieros. )

A travls de sus estados Tinancieros, el inversionistas, normalmen-
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' por medio del Agente o Case de Bolsa, puede conocer los resultsdos
ituacibn de la empresa en la que va A invertir y tambien comparar-
con las demfs empresas que ofrecen otras aslternativas y éste serh
principal elemento gue lo llevarf a tomar su decisién.

Es ce tel importancie esto Gltimolque lé profesibdn consciente de .
evolucidn social y econbmica del pafs, se ha avocado a mejorar su
abajo prafesional en el campo de la ;nfurmacién financiera, que es-
realizando investigacliones frecuentemente como es el caso de la --

expresibn ce la informacifn financiera.
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Reexpresifn de estados financieras .

£1 boletin 8-10, del Instituto Mexicano de Contedores P@blicos ,
Lene por‘objetivu el reflejar adecuadamente los efectos de 1w infla-~
:4a en l1a informacifn financiere , para esto deben actuaslizerse los
Iguientes renglones considerados como altamente significativos g un
ivel de generalidad.
-~ Inventario y casto de ventas .
- Inmuebles, maguinaria y equipo, depreciacibn acumulsda y ls de-
preciacifin del perf{odo.
~ Capital contable .
Adembs, deberfn determinar 1
£l resultado por tenencia de sctivos no monetarios, (cambia en el
alor de los activos no monetaries por casusas distintas a ls inflacifén).
El costo integral de financlamiento, (el costo total de financia-
iento el cusl, en una'épuca inflacionaria, ademfs de los intereses --
incluye el resulfadn por posicifin monetaria y las fluctusciones cambia-
rias ). '
Para la asctualizecifin de estas partidas, cada entidad de acuerdog -
a las circunstanclas podrb optar por el método de Ajustes por Cambios
en el Nivel General de Precios o por el de Costog Espec{ficos .
a) Ajuste por Cambios en el Nivel General de Precios .

Tiene por objeto convertlr las partidas de los estados finan--
cieros a equivalentes de un mismo poder edquisitivo actual aplicendo -
coeficlentes basados en un {ndice general de precios, su aplicecifin no
implica nccesariemente un cemblio mayor en log postulados esteblecidos,

el costo histlrico permanece coma la base ¢ ius informes financieros,




que la finalidad de la contabilidad a nivel generel de precios, es
b de registrar en pesas actuales las operaclones registradas en pesos
teriores. '

El fndice general de precios es determinado por factores macroeco
Emicos dentro de la economia, 21 {ndice en nuestro pals es el Nacio--
al de Preciaé al Consumidor. La institucibn encargeda de su elsbora--
i6n es el Banco de México, S.A., y 1la informaciéﬁ ae presenta en su -
evists mensual llamada " Indicadores Econfimicos ".

Este método se aplica para corregir lgs rubros no monetarios (la

orreccifn no implica una modificacién de las partidas en s{, es decir
5e conservan los valores originales pero expresados ?n moneda actual),
Peterminar la pérdida o ganancis mohetéria originada por el manteni---
miento de activos y pasivos monetarios. Este método es relativamente -
simple y poco costoso de contabilizar los efectos de la inflacibn, ---
tiene la venteja de ser prhActico en su aplicacifin, objetive, verifica-
ble y comparable. Sin embargo, puede no reflejar adecuadamente el im--
pacto de la inflacifn de ciertas industrias especificas.

b) Ajuste por Rctuslizacidn de Costos Especificos.

El Método de Actualizacién de Costos Especificos, llamado tam-
bién valores de reposicifn, el cual se funda en la medicidn de valaores
que se generan en el ﬁresente, en lugar de valores provocados por in--
tercambios realizados en el pasado. Lags caracter{sticas mfs sobresag---
lientes de este método son:

1) Las cifras de los rubros de los estados financieros se se--

guirén presentando en unidades monetarias.

2) En el Balance General las activos y pasivos se mostrarén a
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su valor asctusl y en el estedo de resultados los costos B -

valor de repcesicién.,

3) Las utilidades del sfc serhn las ganancias,QE»uper3516h de

la emgresa, y no incluirén el dincrementa en el .valo

particas no monetarias. Las ufilldades‘extfadréi
presentan en el estado de resultados Eh:ﬁdrmaéégpgradéyde

las ganancias de operacién. ' S St

!

4) E1 velor neto de los bienes y su depreciaciﬁn.histérigoa,
se presentaran como nota a los estados financieros.

La Comisifn Nacional de Valores, organismao regulador gque vigila -
el Mercado de Uslores de México, decidia emitir um criterio sl respec-
to, publicd una circular en que precis gue las empresas cotizadas .en
Bolsa, deberén incorporar en sus estados flnancleros bésicos, esto es,
balance general, estado de resultados y estado de camblios en la sitha-
cifn finmanciera, la revaluacifn de los activas fijos de la empress ---
utilizanda para ello el método de Costos Especificos y, consecuente---
mente, el registro del superfvit por valuacifin, come una cuenta de ac-
tualizacitn patrimonisl inclulda en la éa;cién del capitsl contable -~
de los estados financieras. Esto.es can él fin de que lps estados fi--
nancieros de empresas cCuyos véldres se cotlzan en Bolsa, contengan in-

formacibn unifaorme y cnmparable}r
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5.4.2. AUDITORIA.

Se tz dic"z ys que las empres=s que precentan su informzcibn fi-
nenciera la heslzn de acuerdu‘con'principios de‘contabilidad general--
mente scesisacs y reglas perticulares. Esto con el fin cde que los es-
tadgos finzacier:zs presenten efectivemente la situzcifn real de la em-
presa.

Sin embarcay se debe recordsr que se esth ofreciendo esta empre-
sa sl piblico inversionista, nuevamente nos encontramos con que si -
esta aperacifn se hiciera con un solo individuo, éste pocdria contar
con varios recucsos para cerciorarse de la confiabilidad de la in---
formacién que ccrresponde. Pero comg &sto no es el caso, se requiere
de un elemento ze confianze en esta operaci6n. Debido a que el pl---
blico inversiocrizta no tiene manera de cerciorarse de la confiabili-
dad ge las cifrzs presentadas, &ste ha depositado su confianza en un
profesionista experto, conocedor de los principios de contabilidad -~
para que, confcrme a normas de auditnrié generalmente aceptadas que
més adelante se presentan, se cercliore de que dichos principiuﬁ han
sido aplicados correctamente y por lo tanto la informaci6n presenta-
da es confiable."

Obviamente, este profesionista experto en principlos de conta--
bilidad es el Licenclado en Contadurfia cuye opinifin expresada en el
dictamen no dehe faltar ya que es requisito indispensable acompafar-
lo a los estadcs financlerns de las empresas presentados a la Bolsa
Mexicana de Velores.

La opinibn del Licenciado en Contaduri{a expresada en el dicta--

men se basa en las Normas de Auditorfe que a continuacibn se presen-
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Normas Personales.

a) Entrenzmiento técﬁicn y capacidad profesional.

b) Cuidado y diligencia profesional, ’

c) IHGEpen:en;ia mental.

Normas relativas a la ejecucifn delitrBSéju.

a) Planeacidn y supervisidn. : :

B) Estudio y evaluacién del control 1ntefn0.

c) Obtencién de evidencia suficiente y competente.

Normas relativas g la informacifin y dictamen.

a) Aclaracifdn de ls relacifn con los estados financieros vy
la responsabilidad asumida r85pgcta a ellos.

b) Aplicacién de principios d2‘coniabilidad generalmente —-
sceptados.

c) Cansistencia en la aplicacién de los principios de. conta-
bilidad. : A

d) Suficiencia en las declaraclones infur@éfiyaé;nz

e) Salvedades. : =

f) Negacifn de opinidn.

Normas Personéles.

8) Entrenamiento técnico y capaéldad profesional,

El auditor debe tener conocimientos técnicos aedquiridas

en universidades o institutos de estudios superiores, habibndo col-

minado sus estudios como Licencisde en Contadurfa, ademas se requie-

re que posea una adecuada practica o experiencia.

) Cuidado y diligencis profesianal.



£1 auditor esth obligada a ejercitap-un»ddiﬁgdu y diligen-

ta razonable en la realizaciénﬂdem5u§exémeh’yfgnvla;prépé}acibn de -~

L

L dictamen o informe.

c) Independencia mental . » 7

Cuando el auditcr'es ligdéa;_p éﬂagfrsu opinién £on res--
pecto a los estados Financleros'?nthiaéosrﬁor una empresa, el auditor
actla como juez de trabajo iealizada por las persocnss Que Prepararon -
los estados financieros, par lo tanto si ls opinifn del auditor va a -
ser Gtil es necesario que su opinifn sea opjetiva & imparcial.

2.- Normas rglativas a la ejecucidn del trabajo.
a) Planeacidn y supervisiébn.

Antes de que el Licenciadae en Contadurfa independiente se
respansabllice de efectuar chalquier trabaj;, debe conocer la entidad
sujeta 8 investigacibn, con lé finalidad de planear su trabajo, debe -
esignar responsabilidades a sus colahorsdores y determinar qué acti--
vidades o funcianes especificas debe delegar a sus syudantes, asi cama
supervisar en cualquieé proceso el avance de las mlsmos.

b) Estudia y evaluacién del control interna.

El Licenciadn en Cbnfaduria independiente debe anslizar a
l; entidad sujeta a ser auditada, con la finalidad de determinar qué -
pruebas debe efectuar y qué alcance dar 8 los mismas, as{ coma la o--=
partunidad en que deben ser aplicados.

c) Obtenci6n de la evidencia suficiente y competente.

Al dicteminar el Licenciado en Contadurie estados finan—--—

cleras, sdquiere una gran responsabilidad ente tercerns por lo tento -

cu opinidn cebe estar respaldads por elementos abjetivos y de certeza
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‘anable.
3.- Normas relatives a la informacién y dictsren,
a) Aclaracifin de la relacifn con los estados financieros y -
la responsabilidsd asumida respecto a ellos.

El Licenciado en Caontaduria independiegte al realizar ---
slquier trabajo debe expresar con claridad, en qué estriba su rela-
6n y cual es la responsabilidad respecto a 195 estados financieros.

b) Aplicacién de principios de contabilidad generalmente —--
aceptadoas.

Para que sea una presentacifn razonable de la situacifn y
s resultados de una empresa, dichos estados financieros deben haber
2o formuledos conforme a principios de contabilidad generalmente --
:eptados. La observancis de estos principioé dg contabilidad en la -
‘eparacidn de los estados financieros es un factor de importancia --
'cislva en 1la utilidad que los mismos estados pueden prestar.

c) Consistenclia en la aplicacidn de los principios de conta-
bilided.

Es necesario que los principios de contabilidad sean ob--
:rVEdoﬁ cnnsistentemente; no solo dentfu del ejercicio al que se re-~
leren los estados finéncieroa, ai no también en relacibn con el —---
jerciclo anterior par lo tanto es neqeéariu que el auditor declere,
wpresa y explicitamente, si lns-principios de contabilidad han sido
plicados cansistentemente en relacldn con el periddo anterior.

d) Suficiencia en las declaraciones informativas.
La informacifn que proporcionan los estadas financieros -

she ser ruzonagblemente suficiente por las que debe vevelar toda la --
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nfaormacifn importasnte, de acuerdo con el principio de revelacibn sufi-
iente. A .
e) Seslverades.

€5 unz nectida licita, oe honracez profesional por lo tanto
:1 auditor se li{mita o condiciona slgunas de sus sfirmaciones geréri--
:as, el auditor debe, cusndo expresa una salvedad, fundamentar, razo--
nada y claramente el motivo que lo condujo a dicha salvedad.

f) Negacibn de opinibn.

Cuéndu'el auditor por‘diversas csusas que modifican en su
conjunto la situacién financiera o los resultados &e la entidad audi--
tadd, no se encuentra en condiciones de dar una oplnién profesiocnal --
con resﬁectc 8 los estados financieros que sudita, debe negarse a ex--

presar dicha opinibn.
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.3. FINANZAS.
Ahora que el inversionista ya obtuvo ia informacifn que requeria
e ha cercinradu_ne su conflabilidad,vsqrge la necesidad de inter--
tar la informacién, de saber lo gque ésts quiere decir. Esto se lo-
a través del AnAlisis de Valores que es el estudio de los facto--
legales, econdmicaos, financleros y bursitiles de los titulos mo-
{erios para explicar su comportasmiento en e; mercada y pronosticar
tendencia. E1 AnAlisis de Valores puede ser Fundamental y Técnico.
An&alisis Fundamental.
Es el estudin'de.lus valores en base a factores inherentes a la
sora. A través de este anflisis, puede responder a ciertas pregun-
bAsicas que toda persona debe contestaise antes de efectuar una -
versién.
. Tiene la empresa liquidez suficiente ?

2 Tiene la empresa capacided de endeudamiento ?

¢ Es eficlente la empresa 7

¢ Ha crecido la empresa 7’L Crecera en el futuro ?

¢ Brinda una rentabilidad adecuada la empresa ?

Lés respuestas a.algunas preguntas'sé obtienen basicamente del -

‘tudio de las razunes-Finanpieras, que forman parte del conocimiento

‘cnico que debe poseer gquien se ustenté como Licenciado en Contadu--

a como analista financiero, uﬁras se obtienen exéminando las tasaes

» crecimiento y las expectativas que se tiene del crecimiento de la

presa, y las demés, leyendo las notas a los estados financieros.
1.~ LIQUIDEZ.

Cuando se habla de ligquidez, se considera la ceapacidad de la
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resa para cubrir sus deudes a corto plazo, es decir, e plazo no ma-
de un ‘afio. Al examinar los estados financleros de una empresa pa-
determinér su liquidez, se consideran fundamentalmente dos razones
ancieras: la rezHn de circulante y la prueba répida.
a) Raz6bn Circulante.

La razén circulante nos mostraré bésicamente cuéntos pesos o -
tavos tiene l1s empress para cubrir cade peso gque debe a corto plaza.
obtiene dividiendo el activa circulante entre el pasiva circulante.

ra que esta raz6n como todas las-demds, nos sirva de parémetro para -
terminaf si una‘emﬁresa tiene liquidez o no, se debe comparar con la
sma razén de étras empresas del mismo ramo.

b) Prueba Ripida.

Dentro de la raszfn de circulante se.cunslderan algunas cuentas

le no se pueden realizar en efectivo inmediatamente: lag cuentas por -

bbrar a los clientes y los inventarios. En la prueba répida sflo se -~

bnsidera la capacidad de una empresa para cubrir de inmediato todas --
48 deudas 8 corto pla;n, as{ que s6lo se considera el efectivo, los --
sldos de las cuentas bancarlas, y las inversiones en valores de reall-
acifn inmedista. Ests raz6n es importante porqué implica la posibili--
ad de poder aprovechar determinadas oportunidades, o de poder cubrir -
lgunas necesidades operativas.

2.- ENDEUDAMIENTO.

Hay personas que consideran que no es bueno estar endeudado,

ero tambiémn las hay que consideran el endeudamiento como otra manera

fs de hacer crebe: su patrimonio,.de asumentar el rendimiento que les

vede proporcicnar su inversién,
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a) Razbén de Apalencamiento.
La razfin de spalancamiento se determina dividiendo el p.ilvo -
largo plezo entre la inversifn permesnente, y nos indica cuéntos cen-
avos de la inversién permanente de una empresa consisten er ‘inero --
~ropio, y cuéntos consisten de deudas a largo plazo.
3.~ EFICIENCIA.

Dentro de las razones financieras gue se aplican para saber -

sl ung empresa es eficliente se splican las sigulentes:
a) Periodn Promedio de Cobranzas.

El periudp promedio de cobréniss de una empresa se deter--
ming dividiendo laa cuentas por cobrar a clientes entre las ventas g -
crédito (y sl no se tiene esa cifra, entonces entre las ventas netas),
y multiplicando el cociente por trescientoélsesenta. £l cociente nos -
indica el nimerc promedio de dfas gue tards la.empresa en cobrar s sus
clientes. Su comparacidn con los de otras empresas nos indica sl lag --
pnlitica‘ea adecuada, y su comparacifn con el historial de la propia -
empresa nas indica si dicha politica ha sidn consistente.

) Rotacitn de Inventarios.

Otra medida de eficiencia es la rotacidn de inventarios, -
que se determina diviﬁiendn el costo de lo vendido entre el saeldo pro-
medio del inventario. E1 cociente nos ihdica cuéntas veces al afio ---
vende la empresa la cantidad de mercancis que suele mantener comp pro-
medio en sus bodegas. La cifra se compara con las de otras empresgs --
del mismo ramo, y asi determina la eficiencia de la empresa respecto a
las demhs, también se compara cun las de afins anteriores de le misma -

empresa, para ver si su polfitica sl respecto ha sido consistente.
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c) Mergen de Utilidad Brutae.

Esta razén se obtiene dividiendo la utilidad brute entre -
las ventas netas, y nos prdpﬁrﬁinna un {ndice de la eficiencia del de-
rertemento de compras y/o devprdduccibh. Al compararlo con el ROrcer--
~aje de aumento de ventas, nos 1ndicaré si el aumEth de utiliczd bru-
ta fue concordante con éste.

d) Margen de Utilidad en Operaciones,

Una razfn complementaria @ la anterior en &1 margen de uti-
iidad en operaciones, que se determina dividiendo la utilidad en opera-
ciones entre 1as.ven£as netas, y nos indica la eficiencla de los depar-
tamentos de ventas y administracién. Si el crecimiento del margen de --
utilidad en oper301ones es mayor que el de crecimiento de la utilidad -
truta, los departamentos de ventas y admin1stracion estarén proporcio--
1ando rentabilidad adicional a la empresa; de la contragio, no estarfn
aperando eficlentemente.

L.~ CRECIMIENTO.

Ademfs de deéerminar las razones financleras, que slrven para
medir la eficiencie, se debe efectuar otra serle de anflisis, para de-
terminar el crecimiento de la empresa, seg(in lo muestran los siguien--
tes renglenes de sus estadué financieros.

a) Tasa de Crecimiento de Inversifn Permanente.

Esta tasa nos indica ls cifra porcentual de aumento de la
}inverslén permanente. Dicho porcentaje se compara con el de la infle--
cifin durante el perfodo ex&minado; si el crecimiento es mayor, la em--
presa ha crecido efectivamente y tiene mayor potencial para aprovechar

el mercado eiistente; sl es ilgual, se ha mantenido esthtica; y sl es -
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efior, la empresa ha perdido terreno, aunque las cifras absolutas -
balance sean mayores,
b) Tasa de Crecimiento de Capital de Trahajo.

Puesto que el cepital de trabasjo se considera perte de la
ersifn permanente, es bueno conocer su tasas de crecimiento, para --
er si el crecimiehtu de la inversién permanente no se ha proporcio=-
o uwircamente por aumento del capital de trabajo, lo cusl, -en la ma-
{a de los casos, no seria favarable para la eficiencia de la empre-
L S1 la tasa de crecimiento del capital de trabasjo es similar a lg -
la inversifin permanente, se puede considerar que ls empresa ha es--
Ho creclendo saludablemente.

c) Tasa de Crecimiento del Capital Contable.
Para que ls inversiéin permanente de una empress pueda au--

htar, la empress necesitaré obtener fondos de alguna parte. Una de -

fuentes Principales de dichos fondos es el capitel contable, que -

de sumentar por sportaciones de accignistas, o por las utilidades -

eradas por la empresa, 0 por ambas. La tasa de crecimiento del ca--

tel contable se debe comparar con la de la inversién permanente, pa-

determinar si el crecimiento de la enpresa ha sido financiado to---

Imente por sus propios accionistas, o por medio de pasivos adiclona-

s, 0 por ambos; y tamhién paras determinar si los fondos que hen au--
itado la inversién permanente se han utilizado eficientemente.

d) Tase de Crecimiento de Ventas.
En épacas inflacionarias es muy comln que las ventas de --
1 empresa sumenten; pero ese sumento se puede deber simplemente el -

:icto mismo de la inflacifn, o puede ser un sumento verdadero, en ---
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ainos resles, que sobrepsse el ceusado por le inflaclfn. Si la -~
3 de qrecimientn de ventes es mayor que.la de inflacifn, el au---
to de las ventas ha sido resl; en caso contrarioc, las ventas dg -
:mpresa no han sumentado, en términos reales, y es posible que --
an disminuido. ‘

.e) Tasa de Erécimientu de Utilidad Neta.
Las empresas bilen operadas no sflo generan vutilidades, -

o también lugrah que estas aumenten‘de un efic al sigulente; y ese
ento anual.es especialmente necesario en las Epocas de 1ﬁflac16n.
necesario conncef la tasa de crecimiento de las utilidedes, para
pararlas'con las de 1lsa inflacién y determinmar si las utilidades,"’
minadas en términos reales, han admgntadd o disminuido. También -
4til comparar la tasa de utilidad netas con la de crecimiento de -
tas, para ssber si el aumento de utiiidédes ha sido consistente -

el de las ventas. Si las utilidades netas han sumentado s tasa -
erlor que lss ventas, ls empresa ha mejorado la eficlencia de su
racifn; y 81 no lo hen hecho, la eficlencia de la empresa ha de--
‘lorado.

5.~ RENTABILIDAD.

Cuando se efectlis una inversifin, se espera ubtener algo de

8. El beneficio que se obtiene, medido en términos de pnrcentéje
1al, es lo que se conoce como rentabilidad. La rentablilidad se de-
'mina bésicamente en funcifin de la utilidéd del ejercicio, exami--
do la Telscién entre ééta y dos factores: 1las ventas y el caﬁital
iteble. Se conslderan las ventss por ser lo que proporcionan vida

\as empresas, y la utilidad, por ser el beneficio qué proporcionan
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B8 ventea.

Para examinar determinados aspectns que nos indican cusndo pue-
é ser recumendéble ;nvertir en alguna empresa y cuando serf mejor -
12 nos sbstengamos de hacerlo. Estos indicadores son los slgulen---
EEEH
a) Utilidad por R;cién.

Cuando se adquiere una accifn, que representa una pserte
: 1a propledad de una Sociedad Anfnima, se espera un beneficlo, y -
ridentemente que no podemos referirnos a la utilidad total de une -
press, entre otras motivos porqué el iotal no serh de nuestra pro-
.edad. Hay por ﬁanto, que determinar la utilidad por sccifn. La --~-
;ilidad gue se examinae es la de doce'meseq, y se obtliene sumando la
‘1lidad del Gltimo trimestre reportada po%lia empresa, 8 la utili-~
id nete del Gltimo ejercicio auditado; restendo la utilidad del ---
smo perfodo dEl'ejercicin anterior, y dividiendo el saldo entre el
mero de scciones en circulscibn.

b) Razfn Precio/utilidad.

Una vez obtenide 1a utilidad por acqién,-el precio de ls
ci6n se divide entre dithe utilidad, 9 el cociente es lo que se --
ama la razén preciu/ﬁtilidad ¢ P/U ) o0 mOltiplo. Dicha mﬁltiplo -
fala el tiempo ( nlmero de afios ) en due, silse mantiene £l mismo
vel de utilidades, se duplicaré 1@ inversi6n.

c) Margen de Capital Contable.

La otra medida de rentabiiidad es el margen de capital -

ntable, que se determina dividiendo lu utilidad neta entre el ca--

tal contable. E1 coclente obtenido es un purcentsje que es compe--



126

le con la misma rez6n de atras_empreaas, y se examina psra deter--
mar el purceﬁtsje de beﬁeficio que las utilidades producen al capi-
contzble.
d) Valor en Libros por Accibn.
Cifre que indica el valor intrinseco de une accibn y se -~
tiene c¢ividiendn el capital contable entre el niimerc de scciones, -
un fectar adicional de andlisis para determinar si el precio.de —
2 accibn es sdecuasds o no.
e) Los Dividendos.
El criterin de decisién de inversifn pera las personag --
e desean obtener una rente perfiodica a la vez proteger su patrimo--
a de ia inflacifn, son los dividendas que paga. Casi en su mayoris
lss empresas que catizan en Bolss prefiéren seguir la pilitica de
mentar el valor de su accién, tanto intrinseco como en Bolsa, que -
de pasar de inmediato las utilidades a sus accionistas, en furﬁa -
dividendos ( pero el ecclonista gue desee chtener de inmediato el
ndimiento equivalenté al crecimiento de ls scclén, es vender la -~

cibn ).
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Anflisis Técnico.

Es aguel que se dedica &l estudio de los vaslores, en base a Bu -~
%portamienta mediante-el anflisis de ios Facturgs que los afectan,
ro gque son independientes de la empresa.‘cumu la oferta y la deman-
que eéxista por ellos y su entorno.

Dentro de algunos de los factores técnicos, que son cbjeto de --
jor estudio por parte de este aenflisis, dada su influencia.que pue-
ejercér en el preclio de las acciones encontramos los siguientes:

a) Volumen.

Se entiende por volumen el ndmero de acciones negocladas en -
ijornada o en un nlmera de jornadas. E1 volumen sirve para confir-
g o negar la_tendencia. 51 determinade tendencia viene acompafiada -
alto volumen, se espéra gue prosiga esa misma tendencla, sl la --—-

ndencia se manifiesta con escabo volumen, es de esperarse gque 'la --

ndencia no. dure, el alza scompafiada de gran volumen y baja ai son -
escsso volumen indican furtaleza_téqnica y viceversa.
b) Amplitud. - .
l.a amplitud del mercedo se mide a base del nGmeré de emisipg-~
s que participan en une jornade o en un perfodo y también por el -~
nero de emisiones que avanzan tn comparacifn con el nimero de emi--
ones que retroceden. Es importente su desenvolvimiento de las emi--
nneé, cuantas suben y cuentas bajen. Si las primeras son méyoria, -
estima gque el mercado estfé fuerte y si son las segundas indica que
mércadu es débil.
c) Acciones de Precio Bajo.

Las accliones de precio bajo, seqln algunos inversionistas, --

recen clertes ventajas matemftices que no son cupaces de brindar --
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le precio elevedo. En primer luger, las de precio bajo tienen mu--
188 mergen para subir, que para descender. En segundo, determinado
1so porceniual, es més probable en ascciones de precio bajn que en

mnes de alto precio. En un mercado alcista, les acciones de precio
, adelantan ms que las de precinlaltn, y ademfs, las de precio --
son menos propensas que las otras e perder después el terreno ga-

d) Buenas Nnticiaa y Malss Noticiaes.

El me?cado, se estima técnicemente fuerte si reacciéna pronta
gorosamente a lés buenas noticias y hace ceso omiso a las males ~-
.cias. La'historla muestra que el mercado tiende mhs a deprimirse -
causa de noticlias desagradables qﬁ; a animarse con sucesos agrada-
3o

e) La chtriné de Accibn Contraria..

Esta doctrinae se basa en que cuando el plblico preso de phni--
5e apresura a vender sus acciones, ese es el momento idesl para —--
Lrar, segln esta doctrina, el mercado se halla indebidamente QEpr;—
b, esté técnicamente fuerte ya que su préximo movimiento ha de ser
ia erriba. énf contraste, si el plblico victima del delirio, se --
lve ioép compranto y los precios se elevan mhs y més, ha llegado -

nomento. de vender, la propis locura mercantil coloca al mercado en

situacibn técnicemente débil y su prfximo cembio apuntaré hacia -

{o.
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€1 Licenciado en Contadurfia como esesor financiero dentro del -
‘cado de Valores cumple ﬁnn tres puntos béslicos de su profesifn: la
iressa, el inverslonista y nuestro paiﬁ.

1.~ La Empresa. v
N La empresa a través del Mercado de Valores serf capaz de lo-
ir el financiamiento deseado que podra ser, el de lugrar ay expan—-
in mediante 1a adquisicibn de activos fijos, 1nventarios, Ancremen-
3 de ventas, pago de pasivos, etc.

El Licenciado en Contedurfis como asesor financiero buscaré gue -
empresa por medio del financiasmiento logredo se enceuse a incre---
itar sus utillidedes, ya que es una de las finalidades bfsicas de --
ir empresa." '

2.- E1 Inversionlafa. ;

El Licenciado en Contadurf{a despufs de snalizar todas las —-
rones Financieraé, taéaa de crecimiento y estﬁdiu general»dél MEr~- .
do, podré dar informacifn y urientaci&n al in&ersiunlata para que -
vierta en 1a empreaa segﬁn sed el rieagu que el desep v asl 1ngrar
yor rendimlento de su inversiﬁn.

3.~ Nuestro Pafs.

Nuestro pais p;uéresaré en la medida en gue ioa shorros de -
a8 1nuersioniétas, se traﬁaformen en cépitaléa que ayuden y facili--
n la expansifin de la actividad econfimica del pafs. El Licenciadu en
ntaduria estaré apuyandu 8 la empresa a que logre el Financiamlento,

paIa a logrer el desarrnllu deaeadq va que al cunseguir las’ empre—
8 el financiemiento esta serf capaz de crear mayores fuentes de tra-

ja, mayer pago‘de impuestos al incrementar sus utilidades y_mayur -
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strislizaclén del pais.

Datp.a estadisticos recientes muestran que una csuse por la cusl -
se desarrpllan léa empresas es la falte de financiamiento y esta =]
vez se genera por la falta de ahorro 1ntern0, as{ pues lss operg--
nes bursatiles pueden de alguna manera ayudsr a resulver eate pro-

mae
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CONCLUSIONES

Ls Bolsa Mexicana de Velores, ofrece a les empresas una fuente --
. .

ortante de financliamiento pares su desarrollo, ademfs el inversio---

T

2.

ta protege sus shorros de 1a Inflacién o a recibir une cantidad fi-
al invertir en dicho mercado, y el pais logra un mejor desarrocllo -

h las sigulentes razones:

Le Bolsa Mexicana de Valores en cuanto ingre atreer y motivar
tanto a empresas como a inversionistes, el estado participarf
menos en lgs empresas privadas'eﬁ 'su apoyo y su manejo y esto
traerf cuhsiga un mejur_rendimientd tantg para la empresa co-
mo paré el inversionista.

El Méxica moderno en qua vivimna,réqﬁiere de grandes empresas
y no de unidades familiares. La complejidad del México moder-
no exige progresivaments® que la empresa cimiente Qu desarro--
1lo en el Mercado de Uslores a trevés de la Bolsa Mexicane de
Valores, S.A. »

El Mercado de Valores da México desarrolla los ﬁejurea siste-

'mas vy métodos para lograr y,Forﬁar capitsl de riesgo masiva--

mente. Esto se logra a través de rigurosos y estrictpé requi-
sitos que exlge a las empresas emisoras, .y los diferentes me-

dips de difusibn para atraer inversionistaes a dicho mercado.

Las empresas al cubrir los estrictos requisitos de inscrip-—-

cibn, tendr§ a cambio el filnanciamlento buscedo, ademfs Con--
tarf con una imagen positiva y s6lida dentro de la socledad -

y medio en gue se encuentra,



5.~ Al lograr le Bolsa Mexlicons de Velores atreer los ghorros --
del puéblo mexicaao estarb ayudando al progreso del pais ya
qué cooperarf @ transformar en capitales estos ahorros y ---—
ayuden y faciliten ls expansibn de la actividad econbmica --
del pais.

6.- £1 inversionista sl invertir en velores de renta variasble en
la Bolsa Mexicane de Valores estar§ protegiendo su inversién
contra la inflecifn, ya que ésta inversifin estarh reséaldada
por acflvué (ed;ficins, terrenos, maquinaria, equipo y pro--
ductos), cuyo velor aumenta en forma paralela o superior a
los incrementos en los niveles de preclos.

le~ Al invertir en valores de renta fija este contard con un ren-

dimiento fijo y ssegurarf el capitél invertido, pues comoc se
tratb con anterioridad, sl invertir en valores de rente fija
gste estarB presiando su inversifn s la empress emisors a -—-
cembio de un rendimiento fijo.

Como puede nbserva;ge £) Mercado de Valores tiene ante Bf un fu-
ro muy promisorio, ya que son varios los factores que contribuyen -
cislvemente al crecimiento, institucionalizacibn y pfoVecniﬁn como
n: capacidad profesional de los integrantes del gremio burshtil; -
ente de financiemiento pars les empresas y para las actividades --
oduﬁtivas del peis; interesantes alternstivas de inversifn; tecno-
gf{a avanzada y un fuerte spoyo de nuestras autoridades.

Por estas razones, la Bolss Mexicana de Valores se perfila como
o de los bllaréa'ﬂe la nueva infraestructura financiera naclionesl 'y

:onatitﬁyelen la opcibn para que las empresaé cbtengan recursos --
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itinados 8 su crecimiento y por enoe, Bl fortalecimiento de nuestra

momia
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NAL DE VALORES PARA EMITIR ACCIONES Y UBLIBQCIDNES.
COMISION NACIONAL DE VALORES.
4.~ SOLICITUD DE INSCRIPCION DE ACCIONES EMITIDAS POR EMPRESAS IN-
DUSTRIALES, COMERCIALES Y DE SERVICIOS.
BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.
5.~ SOLICITUD DE INSCRIPCION DE OBLIGAGIDNES.
BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.
6.~ SOLICITUD DE INSCRIPCION DE PAPEL COMERCIAL.
BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.
7. COMO SER INVERSIONISTA DEL MERCADD DE VALORES.
BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.
8.~ EL LICENCIADD EN CONTADURIA Y LA INFORMACION FINANCIERA.
C.P. ELSA DE LARREA Y DAVALDS
F.C.A.UN.A.M.
9.~ REVISTA DE CONTADURIA PUBLICA.
ABRIL 1982

INSTITUTO MEXICAND DE CONTADORES PUBLTCOS, A.C.
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NTES DE AUDITORIA II1.

L‘-LCCIDN AUDITDRIA 1574

F. C A.UN.A M,

SERVICIQS DE ANALISIS DE MERCADD S.Aa,

12, ~ TERMINDLDGIA BURSAT I .
BOLSA MEXICANA DE URLURES 5.4,

13.~ BoLe TIN B-10, REEXPRESIDN DE EsTapps FINANCIERDS
Ins TITUTU MEXICang DE CDNTADDRES PUBLICDS, A.C.
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YES ¥ DISPODSICIONES LEGALES,

LEY DEL MERCADOD DE VALDRES .

REGLAS DEL. REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS
LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES .

LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA .

REGLAMENTO DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA .,
REGLAMENTO INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES , S5.A.

ESIS PROFESIONALES.

Te-

El C.P. COMD ELEMENTO FUNDAMENTAL EN LA CANALIZACION DE LOS
AHORRDS DEL PUBLICD, A TRAVES DE LA BOLSA DE VALDRES, PARA -
LOGRAR EL MEJOR DESARROLLO ECONOMICO Y SOCIAL DEL PAIS .
MARGARITA AVILA CHAVEZ Y MARIA RITA HERNANDEZ MENES.

1974, UNAM,

EL RIESGO DE LA INVERSION DE CAPITAL EN VALORES DE RENTA VA=
RIABLE A TRAVES DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES .

GUSTAVD ARTURD LOPEZ PADILLA.

1981, UNIVERSIDAD ISEROAMERICANA.
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