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ITIOPVCSIPI 

._ a poco el llaffado de valona ea 11áic,o va to

-- n l11911r, "" lapr -, bportuu y date.mi.• 

auu qaa le oon .. .,-. por derecbo propio. 

• "" prl.11Cipio el aucado fu ""-· pero a -

tn,,.• da vado• ~to• ea .., toraat:16D • 1111 la 

frado ...,. fort.alaa y -•t.at.eacia, - • la ac -

taall.dlld -•Utuye - de loa prl.,aclpalu •1-11· 
toa del aiat- fiuaaiero ax!....,... 

Todo al da•rrollo alcaaudo .. - • pu parte 

al prof .. 1-11- de lo• AIJ•te• de Bol.u q,dmea 

hu padl.do 9aaaraa la -flllllU del pGblico illftr

aioDiau. 

-ib haa cola~ loa 019~• de -uol,· 

crudo• para vl.qilar el - faac~to da la· 

ac:Uvl.dlld bur9'Ul, aplicando~. ad-•· 

Bid- tr .. el-toa -u1 .. • al -do 

da valora•, ai.D loa ..... 1 .. ,_ DO ailll:irta, 

111111-•-- AIJ.,te• da llola __ IDveral.aliataa 



Loa 1111!.ac,rea repreaeac..n la oferta • n concepto

... puro. 

Loa Af•te• de llola la LD~cim, uto u, -

- al punto de CIIIICAc:to •u• eauar•• • .I.IIVUalQ 

nl.aua. 

Loa Inver•~• • la -· - dac.ral.nu la 

fl-cim de precio•., el lU.re Mrelldo. 

'fncarf de Htabl-.- la• cen.,tedrtl.cu ... al.g

nl.fl.caUvaa de lo• factorH - I.Dtervl.- u al.

arcado de valor•• can el ab:l•to de qae .. """"ª -
can, al. no ., foru prafllllda, a(, bl.1111 defLDl.de, -

CIIII al affn da incz:-tar la I.Dfonacim aacrl.ta, 

- .. poca, - ·- -lo. 
Ahon bl.m, Hte t.nba:lo .Slo abarca una paquda -

parte de la 1.Dfl.Dl.ded da 1.Dtarrapntea - rodMJ1-

al arcedo de valorea, ya - -..1.marlaa -• -

.. da elaborar aa tratado y adll aal, qaadada la -

dada da babar - tollo. 



C A P 1 T IJ L O 
-1-

"EL IIDCAIXI DB VIILllaBS DI IIBXIDD" 

1.1.- -- Bllfflllll:DDB. 

-do• peri6dicoa coa oq.,.l.aacl.6n -,, defú:i11DU • 

.,.. n119ocl.oa en laa "'9on• y _1,,.. da Grecla. loo r-

noa loa r•Uul>an en loa p6rtl.coa de loa for,aa y 11D laa b:! 

dlicaa. 

A fiM• de la Bdad -la debi.do al creciaillllto da lu -

d.adadu • -rroll6 el caaercio m:bano. dando lagar • laa 

la• •r•la•" qae eran ped6dic:aa. 

em, el deurrollo -rclal a partir del ai9lo XVI • -

preaend la -•idad de illplaaUr DUffH fomaa de 0"91Diq 

d4a • loa -ocioa. 81111:91.- ....., con..........,la LA &ocie-

dad ,- Accione• cayaa lle•• .. localiun en loa •01111da" o

vr..s- de la priaera el.Ud da la Bdad -la. 



2. 

r.&,.1.co e• paar - laa priaaraa, -d.dade• - a -

-u~ - 11C1Ciedadu udaiaaa, faazall ..,..U.• -

de• aaapd!aa -~• •• ..- útaa laa dalUtadaa al fo

-to del ~ - laa poNaS-a CIDlollJ.alea 'f - laa -

at-• da 111.tzaaar. 

- - ..-ta loa rhagoa, el capital nqar:ldo y -

-e - la aqaitud de la• cmpall1aa, en dUlcJ.l o mal-

1.apoidllle - ....., aola pu- aportan -· loa racar- -

-ario• pan llevar • cabo n acd•ldad. De abt, el -

aar ,... _,_r Hfllusoa y racarao• de vr,,poa da pu-•· 
dudo lagar • la -•U-ida de IICICledadaa. 

a loa aiflo• XVU 'f ZIIIU la "SOCl.edad ~· N -

úaada • loa -,.roa, • la - y • la uv-,aci&. 

1 prillcf.pio• del •'9lo ICD el dearrollo ccaarcl.a~ bllc:e 

-ario la upll.acida da ...Sioa de ~rte, - para -

~loa N u- que recurrir a la abtancl.6" de caplt5 

lea. 

U u•r.1.co """ valor.a ,-n,u,entalH y la mlocaci&i

da allpr4rtito• HtatalH, , •• roa la, prl.aarH funcione• de -

loa .... cado• da valorH. 



l. 

loa 9obiemo• de B•palla, Pn11cl.a e I119labrra, - el -

obj.CO de obt.Mr !calo• pan f1.aallc~ .,.. prc19naa• de ex

pau16, eal.t~ bollo•, loa c:aalH tur ... colocado• -t.r• -
111• llallqazo• de la fpoca. 

D la aparlci6a de la• pdacipalea Bo1Aa del mmdo ee

~•-tarma .u ... c:i.....a - _, ... t .. , c:luo .. ~ que c:ad<I

- ae fo..S bajo COllll.l.c:l.maea ec:oa6aicaa y aoc:iale• auy eo¡,s 

c:ialea, DlchH aitaac:lonee podaaoe ..,,-rerlH de la ei ---

9111..,ta aura, 

•I .- La c:izCllllatallc:ia de - .., ,m prillc:ipio lH lolaH 

1111 -•tibúul •reacio• peraum,tea. 

bl • - 111 hec:bo de qae lae ~c:ianH, ..,t .. de HUlr ºá 

paiado el arc:ado, H efec:taaHn .., la c:alle y -

H -fiar... • ,m barrio eepec:ial. 

o) • - ll1 qae .. ,m , ,rl.ncipio loa efecto• de c»11traU1c:i6n 

rua- toda• la• arc:anc:iae euac:eptiblH de -r

olo, 

ccao ejaplo de que la• :,p11rac1, n•• coa valorea ao efa.s, 

taaben en la calle de al9Cln butio e11 eapec:ial, te-• de -

- .. LoadrH ae rAliaaban en Cha119e Alley1 .., Pade en la 



4. 

aue O,W,C.Opob, e llueVa Yoñ a la ....,r• dal ,r11o1 da -

l11ttoaooood1 e llhiao .., la c:all• da 1-1 la catdu ..... 

La lolaa da ValorH da - .....Utaya la ah et¡i 

-· pu,• t ... ••tablac:ida e 1611, ·- - fa m auq 

do aclulvo de valona, ya que N nogneleben a ella lae -

•........,la• -'• dlver••, •-la1-ta ....i.a, derac:bo• c

al •~to de lo• barco• y piedra• prac:io••• pero daranta 

- tlapo • -tuda• concurrieron dude 9QbiU110a atna 

jaro• IIHU banqlleroa prlvadoa, eapec,aladorH y aa....,..ta• -

aa ba- de r....raoa para flaanciar .,.. -.,raaa. 

-tro de la• lol•• -'• 1-rtantaa del -ti-ta -

~ qae fllUOD apar•c:i-o .. ..-t.u la• da P•d•, larl!D 

y Laadraa, cada 111111 da lH c:aalH COD ra..,• perticularu. 

111 P•rl• al 9oblarno 111tarv1- • la cracim 7 daanJ! 

llo dal .... eacso oqaaiudo da valorH, liaidadoN por dac:rs 

toa de 1807 y 1816, • 1111 ndaero praac:rl.to, lH par-• ~ 

pod!aD ejerc:er la profHim de corrador da ftlona, - ••ta 

11.ait.uta y otro• -'•• la lol• da ••d• DO repra-t6 el d.l 

•rrollo ---1eo de Pranala, lo que rapre-taron la• otraa 

lol•• para .... raapac:tlvo• pa(Na. 



s. 

r. Bola de Berlfa N c:an~eru6 por Nr - Mrc:ado • 

clual"" de valona al-•, i. caal tu,,o ,.. lnterveacl6a -

dlr•- por pafte del goblUDO. r. Bola aRavo .-r--. 
&e llpda ....., el deanollo aoaadalco da .,. pab. 

r. Bola de LoadrH ha llapdo a ..r "" verdadero .1 .... 

- de dearrollo ema6aloo dutro dal al- flnanelero

lnglla. 

r. Bo1,a de Loadrea CD11tribuy6 a - i. caeflan

• del p&,lleo .., loa valorea, y 9radu a aua al-• da -

pabllddad "I a .,. apaao • difundir ..,tra al p&>U.co lu 

-:IH de dl.c:blla lnvar•l-•, paeda daelrN qua loa l119la· 

•• • lldlltuaraD a la adqulalel6n da valorH. cuaDdo M 

~ i.a prlMn• aolldbadH da c:aplula• qua la ers 

ela&e lnduul.elluel.&l lnglea reqalrl6 u el •l9lo XIX 

tae a ·~ de la Bola doDde .. foraron aao• caplulaa, • 

...U..,,&e la tra,uf-el.&l de lo• _,aallo• allorraa lndlvld"§ 

111• - 'Jftlld•• -·· 
.U-,• 1.11 Bola da r-drH al...,r• ha aido una Lnatltu

cl.&, prl..-, • J.a qua ao ha tanldo la M110r lnqar•cl.a el

plemo. 



6. 

La llolN de .....,. Yorlc M 0"9anb6 a 1792 concentrando 

a todo• lo• .,.llbLataa - a a-lla fpoc:a ae dedicaban al -

-rcl.o - valorH, paro fue hHta 1817 cuando N amatl.t.JI 

y6 ,ma 0"9anlucl.dll 11611.da. 

Baata antH da 1914, la •yar parta da loa recuraoa .,._ 

ull.sado• a trav•• de la Bol• de 11 ...... York •• dl.rl,9a al -

f-to de loa farrocarrllH, Laa l.nd11atrlaa, La b&Dca, loa

•-,..ro• y al -rcl.o o -· actl.vl.dadea da car,ccer priva-

do• pero a 1917 N npl.ean a nagoc:lar papal•• ~tA 

lH prl.ncl.palamte para financiar laa -racl.oaH de .,aern. 

111 loa 41 tuiaa •llo•, la llolN de ll1111Ya Yorlc .,. adqalrl.

do tal 1-rtaacla datro del •la- acan6111co da n pala -

qaa IIO puada paArM a 9nlldu fl.uacl.aal.atoa al.n n l.n-

cuv-l.6n. 

1.2.- LA IOLSA IIDlCAIIA DI: VALORU, 8,A. DB c.v. 

111 Mxico laa prl.aarH operacl.onH con valor•• afectaa-· 

daa .,. local cerrado tuvieran lu,ar .,. 1880, 111_, allo .,. -

qaa ...,.uran a augl.r oondlcl.anH aool.alaa -'• favon!llH, -

••' - la apadcl.6n de laa prl.aaraa •nlfHtacl.ou• da Plll 



7. 

d1.1cc16n capital111t•: e1tablecimldoae .:a~a !&bricaa de re

lativa 9ra1:1 lDportaaci•, una de p,apel, al91.&nGa tutilea y •• 

c,oaa19ftAl>,ln algw,oa adelAatoa en la fabrlcac16n de ¡ab6n, v.! 

dr.t.o, cerveu. eu. 

a. preclao •nciODar que el caarc1o 1.ftt.e.mo de aqu.elb1 

lpoca no era auy avanzado debido • lo at.raaado del tran1por

te y • la pobreza general de la pob1Ac:16n haciendo 1.mpoaible 

toda acumulaci&I de anorroa. 

- decirH qua pan 1864 H hab!an fundado di.vano• · 

baac:oa, y pan flnH del ai9lo •• habla integrado un aute::111 

baac:arlo -'• o •no• regulAr, c:uya actividad prfJlclpal !12• -

1A de otorgar cddltoa al comercio no aiondo i<oportanto la 

aportaclcSn • la procl12c:cl6n. 

·•• priMr•• operacionea coa valorea en un local furon 

la• qua H llavaban • cabo en la• oficina• de la Coapanla I!.! 

JdCMII de OH, en doade H 11a9oclablln princlpalMnte dc..lo• 

ldllaroa. Poat.erioraan.te, tuvo aucba importancia el caaercio 

de la vlDda da Genln, en =ya trutlonda H re12nlan ....,,... -

peraanaa con •1 objet.o de d· •c,.,.tir :,- fonau.lar eacritura• d•

aaevaa coapallllia aineraa y an( aiamo •• auacJ lbta ... loe nue-

vaa a ce lona a. 



B. 

Con •qu•! loa ant..ecedentee y con el obJeto de rc1i1 ... ..i:: 

la• operaelonea, un grupo de poraon.aa que ae h..tb{a oe~11.·,·L.11:! 

zedo an el 00111iercio con valoro•. decidi6 eae.blecor una .Ui.

titw:i6n qua tuvie•• la organiuci6n neceuri.a p,n·a fecili-

t.ar y vigilar loa negocio•º Pue el 21 de oct@re df' l894 -

cuando •• conatltuy6 la Bolu de Valoree do Múleo qua oata

bleci6 aua oficina• en el n<aero 9 de laa CAllea de Platero•. 

Esta bolea no fonMbl parte del alatea,a de cri6dito. ni

del aecanhao de lnverei6n, aimpl-te era una 1 ... t1tucl.6n

alalada, con una 01"9anluci6n deficiente y con poco voluaan

do oparacionea, provocan.do que tuviera WUI vida eflaara. 

En 1897 l.a Bola.a cotizaba ea aua pizarra• tan acSlo trea 

emiaionea pGblic•• y ocho prlvadaa, figurando entre esta• 6! 

ti.Jua lea accione• del Banco Nacional de Nmcico, l•• del Los 

dru y Mbico, lu del Internacional Rlpotec:ario, ad "'*' -
lea de la el.a~ Iaduatrlal do Orlzaba, Cervecer!a Moctezua y 

lu de la C(a, de la• r,bricaa de Papel de San RafHl. 

Lo• aieabro• de la anterioraente deaapareclda Bolea de

Valorea, el 4 de enero de 1907 crearon una nGeva bajo el ~ 

bre de Bolu PrivadA de N,xico, eatableclendo aua oficina• -

en la ~lila de Seguro• i:.a Mexicana, que daba el callejón-



d• le Olla. EII a9oato de eN al_, allo ae t.ranafo...S .,. 1:02 

perat.1YII Lialt.ada. DI .J-io de 1910 -16 ... ~c16n

por la lolu de Valorea de Jláic:o, s.c:.i.., LDat.a~ aua -

oflcl.AII• .. lo - actaa1-t.a H el náero ]] d• la c:ell• -

de 1-1 le c:at611ce. 

Al inic:u,r• le -lot.ac:l6a petrolera .. l.nc:r-nt.a el

LDt.ar'• por parta del pClbUc:o • imrert.ir .,. lea •1-• -r.! 

•• petrolera• ad emo .. la• c:aapall{aa 11.lneru ya mclaten

taa. 

Con el ,t,.. adquirido por el d••rrollo c:o.rc:1.al de -

116,dc:o debido pri.Dc:1pa1-t.a • le mcplot.ac:16D pet.rol•ra .. -

flmd6 ot:ra lolN can el -r• de Bol• d• Mfxic:o c: ... t.ro de

COffadore• e IDYeraiolliat.a•, - proato t""" que dieolvero.

por ditlc:ultadea ..,tre aua diri9utaa y probl-• econ6a1c:oa. 

La loba de VelorH de lláic:o, s.c:.i. .• •191116 fwu:ionan 

do llaata 1933, ... que M trUl8fOrm ... lolN de ValorH de -

""'1oo, B.A. de c:.v. y deade eN fec:lla c:out.ituida emo una

orvuuac:I& aail1ar de c:r6d1to, ha c:ontLDaado con n obje

to y oo~udo al deaeavolvialuto del •rc:edo de va&orH. 

Aatua1-ta ea an c,rvul_, no awcillar de c:rfdlto, ya que -

• 1975 • llllrtllJ•- lea laye• que la fora- .,.,., t.al. 
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11. 

d) .- C:Uida que loa valor .. l.Dacrltoa - .... re9iat.ro• -

Ntlata9an toda• la• dlapoalcloaaa l.elJal•• corrH

~l-t:ea y oi.:...,... un aúiao de -Miad•• • -
loe illvua'-iat:aa. 

•I .- Di,_• u,pU.•-t:e la• CDU.uc:ioaaa de i.o. v•l

rH, loa precio• y la• amadicioaaa de la• -ncla 

IIH - N ej- - IIQ -· 

11 .- DiYUJ.911 la• canct:erbU....• de loa ftlorn lnacrl.

to• • .,.. pi.&llrn• y la• c:alldad•• de la• -r•

•• -.laona. 

La Aut:oridad ~dela Bola -lcaa de Valore•. -

I.A. de c.v .. la -llt.itll'fll la A-1• -nl de Ac,c,lollia

te•, la - a11 ... 1-t:e •ll9• de a11tre lo• aocio• de la In•tj, 

tuct.Sa 1111 c:cm..jo de Adal.Dlatnci&.. 

Loa .19-., de lola - lo• •c,c,imluta• de la aodedad 

'f -'lo elloa puad• poNer laa ac,c,imle• de la lolN , 

1,3.- OMIIIRal)I PAIIA 11L cmlnDL DIIL NIDIO 

Loa Gr9ani-• qu mdata para CODtrolar la actlvid•d-
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INr"'tl.l e Jlál.eo, - do•• La C-1•l6a •c1-l llallcaria y 

la C-1•l6a llac1-l de YalorH, lu caale• U- .,.. t,m-

c1-• dabidaacta deliaitada•, p11r• - • -la """' lo• -

requl.al.&o• ...... url.o• de HfUided y cxatzol de lo• a,¡•ta•

'I ceu• de bolu1 prn~ CIIII ello, la• -u.• - • 
pudl.eraa pre-tar. 

1.3. 1 .- CXIIIIIJOII IIM:IDRIIL 11A11C11UA Y DS -· 

Dabao• ..,..lar - la C-1•l6a ac1-l .._ria vi

• Hr "" regulador I.Ddl.recto del -1.o bar8'tll, ya - e -

raall.dad n fwlcl.6a .. la de ...... uo1u a la• wut....- -

da cr6dl.&o y or,ruil.mo• aaxl.11.araa. 81..D --· """' _...., 

del •1111• olltnl.do por el aercedo de nlora•, ba becbo - -

la• I..Datl.tucioaH de cr6dl.m lllgrauru • la acU'l'idad bm:ef 

til .., tal f- - baD vaal.do • ar mi factor ..y l.aporu,a 

ta p11n el deurxollo del -1.o u el p11f.•. 

La p11rticl.p11ol6a de la• l.natiblc1-a -1.a• .., el -

Mrc:aclo da valorH ,...S-,• alllalu - - e tru aapeato•• 

oom I..DYeraioal.atu, oom al.aorr y coa, qcta. 

c:oao Javerel.oal.ata• .- Porque apU.c:a parta de n oapl.--
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tal • adq\l1alcicllle• de valorea cotiudoa a el -re.do. PrJI 

voceado ..,.. IJftD corriente de dillero a t.ravb del -uú.•nto 

ac:Uvo de 1111 •cartera• o diwueUic:ac:16n • dtuloe. 

Ola> llliaorea. - Porque a t.ra"'• de "c:ol.ocllc:ioua" (ofe¡: 

ta• pdl,Uc:aa) de acc:icaea repre-tativaa de w c:apital ao-

cial 1111 l.o9ndo ••Uvar al p4blic:o invuaicmieta, y con ello 

crear alternativa• de inver.U. •• upliaa. 

C:C.. llrJentaa.- Auaqaa Hte -to lo tratar..,• •'- •d.! 

lute, c:a!>e --='-r qua hu al.do bum>o• -torH, ya que 

- apoyado el pluteuil•to de c:aabiar la -talidad de loa 

"ahorradorH" (r....Slaiatoa fl:lo• a rendiai•to• variabl .. -

•:rore• a loa fi:lo•l , 

Por lo •ta• ~o y por el alto porcata:I• q,at1 r,1 

pre..,ta el -lal.•to de la• inlltituct.ona• aanc:aria• • •1-
arcado de Yalorea, la cc.1111.& •c~l aanc:aria .. encaen

tn fat'---ta liqÑa ..... al •• u .. bar9'til ... fund6n. -

la• -ida• y cmat.role• - ti•• que - para """Plir c:on 

1111• atrfllucl.GDH de Vi9ilanta de la• inatitucione• de c:r.Si-

to y orvaa1-• amd.liarH. 
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l.J.2.- 00IIISIOI NIICIOIIIU. DB YIILOIIZII 

Bl ua-eate -lato de la Ccaie1Ala laclonal de va

lorH •• ....,,..U• • la de•parec:idll c:oaie1Ala c:r.a por la 

•r..y que Htabl..,. loa reqabltoa pan la -u al pGbU.oo -

de a~• de 110C1edadea andDfaaa•, de :,o de dlel-re de -

1939 pultl1cada .., el DI.arlo Oflel.al de la Pedarac:i6D el 1 • -

de fabnro de 1940. 

Bate OZ<J•lli..., • -- i.Dugndo por UH Utala

rHa do• aoabradoa por el Bjec:aU"" a prapaeau de la• a.era 
udH de -'a y de llllcl- reap..,U-te, y otro, ds 

e!.qudo por la Bol• de valorH de ""'100. 

LH prlDclpalea aU!Jaac1-• qu teda la c:caia1Ala ara

la de aatorlur o vetar el ofreolaleato al pGbU.co da accio

ne• de aoaledadH an6nlaaa, prnl.a wuU1cac1&l de la leplJ,. 

dad de la eaie1Ala. 

La .C:oa1ai6n ..Slo debla otorgar la a11torl.ac1Ala pan la

oferu al p&alico cuando H reanlarua loa elpl•u• reqalaJ, 

toa, 

a).- o,ae la eapre• ofreclan pnntlaa normal•• • lo•-
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adquirent.ea de 1.a• accion••· at.andiendo • la nat..

raleu del ne,ocio. 

111 • - a ... la 111- adllitiera cnnaiderar laa aportaciooea 

diatintaa de n-rio al valor que reaultara del

avaldo que la COlll.ai&a •adara practicar, -1t1-

caado para ello, CIII.Ddo tuera neceurio au ••cric~ 

ra aocial, 

e) • - OU• aceptara que la COlll.ai&a vi91lara lu i.nvaral.a 

nea y la •reha de 101 ne,oeio1, cnn la facultad -

pon cnnvocar • •••l• da aeeioniata1. 

Al craar1e el Rac¡la_,to da la Ley que Htalllec:e Requi

llto1 pon la v•ta de Aeeionea de Sociedad•• Andniaa, pu--

1111.cado • el Diario Oficial de la Pellenci&a da 15 de 1901-

to de 1940, • le dl6 11111 •yor eolidH 11 Mreado de valo

reo, ya que • ejercl6 1111 •yor control y v1,¡l.lanc1a en eua,n 

to • la• ol.fna pre-tadaa por laa -9ia1 qua d••-n -

ofr..,_ au 1acl.oee1 • uav6a de la Bolla. 

r.e cc.l116n Racl.anal de Yelor•• fue crHda por Dec:reto

palllicado en al "Diario Oficial• de la redera :16n del 16 de

ürl.l de 19461 la c:aal quedaba ..... utuida por reprH•tan--
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te• de l•• Secret.art.l• de lr..amoal.a. de Kac:lenda,. de le lola 

de valona de Nblco, S.A. de c.v., del BIIDCO de lláico, -

S.A., de la llacl.onal Pl.Danclua, S.A., de la c:oaial&a Macio

nal llaDcArla, de la Aaoclacl6a de Banquero• de ""'1co a,re-

9hdo• a .. t.a llat.a 1111 repreaetaate dal laaco aac~l Hi

potecarlo Vrl>IIIID y de Obna P&>llcaa, s .A., por ref.,... d<I -

30 de diciembre da 1946, publlcada al dla airJvleate • el -

Dlarlo Oflclal. 

La Coal1l6a qlllda!)a can1Utulda coa, 1111 6rpllO fed .. 1-

aut6naao, ea dec:lr, daavlnClllado da la 0"9Ulisacs.&a -tnl,l 

uda dal latido. 

Laa aulbuclcm .. qua d._da ejuc:ar la c:c.lal&a • ~ 

....... 1 ...... r1 ... la1 •19ul•1:41•• 

a) .- Apr-r al ofrec:lal•to, para .,. -t.a • al a -

tnn:laro, da tltuloa y ftlor .. -·· caaforaa 

al decreto de 20 de :laalo da 1945. 

b) .- Dal:enlnar coa njec:I.& a laa laya• raapactl•• -

loa dtuloa y valorea qua dablan lldqairlr laa _. 

palllaa da _...... coa, lnvuaidn d<I na reNrfta. 
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e,).- ApJ:Obar o vetAr. e au c,aeo, la .t..n.:ripc,Un m1 llo,! 

•, de dt.uloa o valoru. 

d) .- Aprobar • la fo._ qu debla Nllalar "" re,la....

to aapec:lal, al ofred.aialto al p&,u.,.., de velo-

r•• no ra,iilltradoa • llolaa , 

•I .- Aprobar, dantzo de ,.... poUt:ic,a que debla tener en 

..,..t. la• d.rc:anataiu:ill• c1a1 - r -iant.11 -

re,laa de c:adc:ter 9IIDU'lll, la• tau• -'xiaaa y •! 

Dima de i.Dt.er•• de la• eaialollea que a al fut:uro 

H hiciH• de ddulae y bono• hipot:ac:arioa, bollo• 

va-ralea r bono• -c:ialaa de eoci-H fl.nall

cierH y abllpc:iolle• alt:ldaa por c:a,d,ac,to o con

el anl da la• eoci-dH fi.Danc,lena. 

f\ .- La• d-'• - lH -laran ot:ra• laye• r lo• re,~ 

-to• qu di.c:tan al Bj...,.t:ivo Pederal. 

&at:ea at:ri.llw:1-• .. fueftlll t:ranait:i- • erada da

lo• afio• .,.friendo aodUic:ac:lmlea de f- r aay poc:a• da -

tondo, la Ley del Merc:ado de YalorH p,abllc:ada el 31 de d1-

dallr• de 1953 a al Di.ario Oficial de la Pederaci6n. 
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P1Aa1-te • el Diario Oflc1111 de 111 Pedarac:i6a del -

dla 2 da enero de 1975 tu. publicada 111 •i..y del Marcado de

Valorea• que ri<Je • 111 actualidad el _,,l.al.eDto bar9'1:ll • 

llbl.co. late lay u .. 1111 c:adctcr •• protwodo y Mduzo -

qua LIia anurl.orH ya que H "'• detaral.D.aDte • 11118 dl.apoaJ. 

c:l.oue t.aD.to de CCllltrol coa, de at.rl.lNc:l.oD.a• pan loa •1-a 

toa que l.D.terv1- m 111 -•ti.vi.dad dal -l.o. ~ -

coa Hto el deurmllo equl.lüindo del -rc:ado de ftlorea :r

ana - ccapeteD.cl.a m el 111.-. 

La ley dal Marcado de Valoree eallalll • .,. cepftalo V -

articulo 41 teaua1-te, "La c:oal.el.m llac:ioD.al de 'laloree

t_, ad•b de laa faCllltadn que u le at.rü,aym m ot.raa 

art.CCllloe de la pre-te ley, 111• •i<Jul.•tea• 

I. - ID.apeccl.oD.ar :r vi<Jilar el f1111c:1-m.- de loa • 

a9mtea :r bol•• de valarH. 

II .- Inapecal.oD.ar :r vigilar a loa eal.eoree da valaree

l.D.ac:ritoe .. el llegl.atro llac:ioD.111 de valorea e :r,a 

te~l.arl.oa, a6lo reapecto da lH obU,9ac:S-. -

que lH 1-a 111 pre-te ley. 

III .- 1nveati99r acto• q,,• haCJ8D. 1111-ar la e:1......,1.m -
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da operacioa•• violA torllla de ••ta ley. pudiendo

al electo ordeDar v1a1 ... de inapec:cU., a loa pr,1 

nDto• ra-118211••· 

IV.- l>lctar -ida• de car,ctar 9....ral a loa •9Gte•

y bola•• de valora• para que aj11ate11 aua _.-aciQ 

1111• a la pra-te ley y a aaa diapoaicioDH regla 

_ .. rlaa, ul: ....,.. a aaoa uaoa o pricticaa del

.arcado. 

v.- Dictar diapoaic:iolllla 9ceralae para la c:analiu-

c16n obl.f.qatoria por bola de lu oparacS-.a 011D 

dtllloa iAec:ritoa u ,at.aa que etec:t6- a9mtea -

ele valorea, CNaMO loa thaiaoa ele lae _...c10-

1111a raalisaclee • bola no _,, ... t1c1 ... t-te -

repre-taUwoa de la aU1111c:16n del aarc:aclo. Be

ta• cliepoaidoDaa pocldD raferirM a cletezaúlacloa 

valorH o Upo• ele VlllorH o b1"" • p.--rc1.onea

cla lea oparacl.onee ele loa a9Gtaa ele valoree. 

vi.- O'""-r la euP""916n ele coU.uciolllla da valorH, 

CIIUldo • au aeraaclo uietall COlldic:iolllle cleaorde

aaclu o ae afec:tda open :iaDH no 011Dtura• • -

-e ...,e o pr,atialla. 
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vu .- lntervcu adlll.ll1•tr•tl.-te a lo• avmte• y -

bohu d• valorH CQll objeto do ~ar. -

li.aar o reaolwr l.a• operac:iolla• qua ,-u • PS 

11,Jro .,. aolvenc:ia, Htab111dad o li.q,úde&, o -

-611.a• viol.atoria• de l.a pre-te ley o de au•
diapo•io1-• re,¡¡1-teria•. 

VIII.- 0-r l.a • .......,.16n de operaoiollaa • intervadr 

aclainiR&"ati-te • l.aa par-• o ...,.,. •• -· 

ain l.a aatoriaoi.611 oorre..,-J.•te, naliom GP9 

raoionH de inte..-iaoi.611 • el aroado de nl.o

rH o efeotda operacioDDa de of- pdblloa .,. ... 

pec:to de valorH no inac:ritoa .., 111 ..,iatro lfa

oional de ValorH • lntuaadiarioa. 

:ce.- IAapeooiollar y Yl,Jilar el ~- del iu

tit11to para el Dep6aito da Valorea, u{ cea, a11tQ 

riur y vi9Uar ai•-• de oaapenuoi.611, da la

fonaol6n o•traliuda y otro• -1 .... ~un 
tea a faoil&ar el triai.1:0 da operaol.mH o • per

fDOOl.onar el aareado • 

x.- Dic1Ur l.aa diapoaiaion•• .,...eralH a l.aa - dq 
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r,a aju.at.arH lo• agent.a. peraona• ac,ral••• y -

la• bol•• de va.Lorea, a la aplicac::ldn de au ca

pital pa911do y HNJ:YH de capital. 

:a.- Po ... r la Ht.tldlaUca nacianal de valorea. 

XII.- llllcu pablicecianaa aabra el •rc:ado da valorea. 

XIII.- Ser 619ano de c:mwalta de Gobl.•rno •Poderal y de -

loa organJ.aoa deac:tltitral:l.zadoa, u u.t.eri•• d0 -

olor••· 

xrv.- Certl.fl.c:ar l.nacripc:iaaa• qua obre mi al R09iatro 

llacS-.1 de ValorH a Intermadl.ari.oa. 

xv.- Dictar laa nora• de ravl.atro de -rac:iaDea • -

la• qae debedn ajulltarN loa a9 .. tH y bola•• de 

... 1o ..... 

XVI.- o.taraillar lo• dlaa e qua loa avente• Y bolau -

de valorH puede cerrar aua puartaa y auapender

wa oparaclanaa. 

llYU.- Actuar, • petic:l.6n de la• partea, ....., CODCill.a

dor 6 lmitro • _,11.c<0a ori91Dado• por opera-

cianaa - 9111.orH. 



XY:UI.- Propoaer • la secretarla de Baci..S. y C:ddl.to Pj 

bUoo la l.llpoa1cl.6n de MDCl.onea por iAlraccl.onea 

• la prHct. ley o • na dl.apoal.cl.allea r99laaul

tarl.H. 

XIX.- LH qua Nllalen ot.ro• ..-entoa •. 

La• lac:ultadaa • que H refiarc laa lraccl.oaea II, III 

y VIII ao om,prmldc urilNcl.onea re~• 1nat1tuc1..,.• -

de cr•Hto, or,¡ulzacl...,.• alDdU.arH da cr6dl.to • inatl.ta-

cl.allea da aeguroa, caya 1Aapeccl.6n y vl.gl.lancl.a corraapoalla

• la C<aial6a llacimlal BU1Carl.a y da &aguroa. 

cabe .....,i.-r que la C<aial.6a llacimlal da Valorea aaul 

l.nt.cJnda por UH 6z:pm,a qae _, la .711Dta da _i_, la 

PrHidaacl.a da la C<aia16a y al c:..1.1:I CODnl.Uvo. 

La .ruata de -lamo Htari -•tituida por ....,. voca

laa, daal,Jnadoa, por, la Secntada de Bacleada y c:r6dito PJ 

blico ,,.....nri 6 voc,alaa, uno da loa caal•• fllDgid .,_, -

praaidalt. da la C<aiai&u u.a da ello• Hrin par-• iDll,1 

~lct.• • la sacratarla, - -ial•to• e Mtarl.a bu.¡ 

-'til n ....... 1.ar.. iDdutrl.al o ~l.al) ' Bacratarla da eo

..-clo (1), Banco da 116xlco, S.A., 111 ... clCNlel PinUICl.an, 



2]. 

&.A. 111, c:-iei.S.. Hacioaal Bancaria y de s.v,aroe 111 y re -

cro.,.,rla de P<1tr1-io y rcaento llldutrl.al 111 • 

LA Preai.clencl.a de la c:aú.ai6a .,_, •• M11Clon6 an.,.,rio,¡ 

_.,.,, eatara • ••11:90 del YDCBl -.c1o por la secretarla -

do llllc.1.- y cr6dl.to PGblico pua tu efecto. 

El c:..l.ti CODINltl.vo Htara 1.nt.¡rado por MI.a ~roo. 

DIio de ello• ... , dui.lJllllclo c:onj1111-te por laa boluo d.,.. 

valor•• del pala y loa ot.roa cinco. reapectlvaaente, por la

A-iaci& do Ba~a de ""'ico, la Cmlfederaci& de Cm

na lllduatrl.alH de loa Eatocloo Vllicloo lleXl.c....,a, la con!ed,! 

racl.da ;:..el.anal de e.rae de c:-ercl.o, la A-l.aci6n KeXlq 

1111 do Inatitucl.oaaa de SOguroo y la Amcl.aci& Nmd.cana de -

Caua de Bolaa. 

21 Prooideatc, de la c:..1.al.6n lo Hri del coeit' conoul-

tl.vo. 

1.4.- V A l. O R E S 

C01U1lderaa,a para efecto• de oate ~ que valor aiqni

f'l,c:a el grado de ut.lU.dad de laa c:oua, y con ••to eatable-

c:er un cancar,to !)8r• -valorea•. 



24. 

1.4.l.• CONCJ:PTO 

Loa Valorea aoa. ti.tu.loa qua tianan UD valor repreaanta

tivo, -· peralten la """ili&aci6n de 1m derecho de propie

dad, ya .... -• bi..,u aiebleo o 1-aebleo. Ita decir, que 

el derecbo de propiedad oabre •w, al.90" .. .soc:-nu en w, -

dtlllo y que hte ea 1Naceptible de aer traneterido, ya .... 

por mdollO o por aiaple en traga. 

SagdD el Art. tercero de la Ley del llerc:ado de ValorH

"°" valorea laa accioaH, ablipcioaea y d-'• tltu.lo• de -

c:r6dito que .. -- ... Mrle o ... --· 

1.4.2.- e 1, ll S I r I e ll e I o N 

r- V.lana paada c:laalficarM en diter .... tu fo ... • y

de- divu110a -to• de rlata .,._, por ej-lo, 

•J .- Atte4tl94P 1 19 Q¡igp¡ tlll nacionalea y ext.ranje

roer M91m - la 1111c:J.oaalidad de la -tided eal.llJ! 

ra. 

bl .- /\SMMILIPIR I n 1!\llnlm... -pilbl!.co• o privado•, 

de ac:aerdo a la -tided ..i.eora, p&,liaoe loo -1· 



tJ.doo por 1notlt11c1CID00 ~=--tal•• y prindoe 

loo •iUdoo por pen011ao thicae y a,ralH d• ca

r,ctar particular. 

e).- ASto4iM4e I o rl04l!ifot.o1 pudma aar de r•ta

fija o r ... ta variable. De reta fija loo c;,,e aa -

obligall a retribair a "" poaaedor "" !.atada pvt,6 

dico coaotanta, lllda~i ... t-ta da cuaJ.q,aler -

conti.nvenc:ia. son de r-iaianto nriabla -

lloo cuya ratribuci6n H c:oadlcimla a la atUldad

de la ""Pr•aa -.laore. 

De Htao claalflcaci...,.• la •• eam1II •• la c¡aa aa •

cumtre ... twici6n a au r-iaicto, por tal a,tlvo analiaa

r-• ,au, - en caanta -l• qaa pare afecto• del -

• ....- da nlorH •• la•• apU.cabla. 

Loa Valorea da -ta Pija rapraamtan an cr'4ito colac

tlvo a ca190 da la -r•• aiaora, Hto H coaaUtay9 parta 

del taalvo da la ""Pr•aa qaa alta nloraa da ••ta tipo. 

Diete diwraoa ftloraa da Hta 9muo, aiando loa•• 
-ido• y loa da •yor baraatllidad, laa ""'1alao lúpotaca

riaa, loo banoo hlpotacarloa, lea obll9aclon•• bipoteaariaa, 



laa obU9aclonH qulr09reful.oa, lo• llcmoa fillaacleroa y loa 

certlllcadoa de put1c1pac16n. 

LH C6dlllH B1pot.-r1aa aon dtaloa valor•• eal.Udoa -

por partlculAraa con 1.ntervenc16n de um 1.nat1tuc16n de cri

dlto l\lpotecarlo. Bata .Utiaa 9arant.Lud aoUdarl.o-te ta 

de• la• cbU9acl.on•• que dad,,.., de laa c6d11lu eal.Udu con 

n illtervuci.dn. 

llo cbftallta qua lu c6dalea aoc eal.Udaa por ...,. 1.n!ln,! 

dad de par-•, en el Mrcado H c:GDOCen por al naabre da -

la IDatituc:16n qua 1.ntarviaM 1111 .,. •hi6n. 

Bato• valer•• H -tu ea tlt11lo• el portador o •· 

la arda, con 11ft valor -11,al de ci1111 peaoa, o de •"• ...Utj, 

plo•• qui.Dieto•, 1111 peao•, etc. 

l,H c6dlllu produc:ea an 1.nter'• anua 1 con•tante, que oe 

P89• -1-te. Lea t!tllloa da la• c6dalea hipotecariaa-

11- adherido• • n cuerpo c:upone• que u atiliun para "2 

bnr loa illterHH, Bato• cuponH Hpecitic:an claraMnte h 

feclla de cebra y la cantidad • cobrar, y con aolo preHntar

N • la• ventanilla• del lar ,o Hipot acarlo ra1pect1vo, u i,. 

- efectl.YOa, 
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En l• redac:c:i6n del tlt11lo, laa c6dlllH hipotecariH -

conaiCJIIUI el pluo en que r-e la a=iai6n, H decir. la ~ 

cha en qlle el banco ..U.aor •• obliga a reint.-.,rar, • qu.im -

haya coeprado w.. de a11a c6d11lH. n valor -l. Bata -

plazo da redenci6n puede Hr haau da val.nta alloar ain -.l 

90, caai t.odaa laa md.aionea de c6dulaa H hacm actualaant.e 

a diez aaoa. 

1111 la pdctic:a laa l.Aatitucl.anea qua iAtm:v1- • la

aal.ai6n de c6dulH pactan que aa uortic• -4ianta aortaoa

•-•tralH, lo que ai'Jftific:a que la c6dula qua •la aort.ea

da, dada •H -to daja da parcil>ir iAtaraaaa y que au -

propiet..rio, _, a6lo •tr-rla ., el baaoo, rec:ll>ir' al va 

lor -1nal que a..,.ra el titulo. 

Pan ,¡arant!a da qui• -n ..,.. c6dula y pan •l-

9uardar na propio• intareaaa. loa baaooa hipotacarioa adop

un todaa aqualla• -ida• necaMriH _, ol>jato da aaagura,¡ 

... que la al.at.6n H haca utlafaciado todo• loa r-1aJ,

toa 1-lH, y qaa al valor da loa adiflcioa que aa ht.po

C.111, garan~t.aa aaplt.aMnta al -to da laa c6dulaa al.tidaa. 

Eatoa buco• -l• raprHantan a todaa laa par_,.• qua -

ca,,pran .... c6dulaa anta al d-r ht.potac:ario, y ., caao da 
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que ••t• dltino no cuapla con t.odaa aua abligacion••• el baB, 

c:o roaliura toaoa 101 acto• y acciono• • !in do loc;r•r que .. 

loa int•r•••• de lo• que tonr¡an na c6dulaa. eatfa plenaaea .. 

to 9arant1adoo. 

Laa cildulaa y Lla acc:Lon•• que de oll•• ae dar1ven pre.a 

crl.bidn • loo troa alloa, • portir do la focha del vencl.al.fl.!l 

to, cuando H trate de loa cupall•• de i.nt.er•••• o de intare

aaa y capital repro..,tadoa en el m1 .... cup6n, y a loa cinco 

aftoa, contadoa deade la fecha de au reapectlvo vmciaiento o 

daado aquella en que haya aido publicada la Uau do lH c:6-

dulaa dealgnadlia en el aorteo, c:uando •• trate de c6dulaa -

vencida a o 110rteada a. 

Loa -o• hipotecario• aon eaitiaoa diroct&Mnto por -

las aociadadoa do cddit.o hipotecario. Batln garontludo• -

con cr6dit.oa y pr6ataao• oto"'Jadoa por la aociodad que loa -

oaitor poro ad•h Uonon preferencia aobro lo• acUvoa do -

la InaUtuci6n, rHpoct.o o t.odu aua obligocionoa. Lo anto

r ior quiere decir que lo• bono• hipotecario• oon garontiza-

doa ccn todo• lo• rocurooo del banco hipotecario aioor. 

Loa bono• pueden Hr uitldoo boato por un plazo do 

veinte &11011 aln aabllr90. en la pr,ctica •• eaiten a die& y-
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aon aaort.iudoa aodi•nte 110rtooe .... •t.r•l••, ODDCedieDdo la 

ley f'•c:ultadoa • l•• -1aor•• para reeabolMrlo• ant.iclpeda

..,.ta a •u venciaiuto . 

... pecto • loa aortaoa, d-• decir q,ae lo• banco• bJ, 

potecario• publlcu can gran prof11al.6n loa renltedoa, loa -

que en fecha• oport.Wlila pueden c:oa.aultarae en cal.quiera de

lo• perl.6dicoa de uyor c:irc:uJ,.,c:idn. 

Eatoa dtuloa "°" • la o<dan o al portador I de den f,<0-

110a o de au.a ..SÍt.iploar producen un. 1Dt.er,a an11al que •• co· 

bra an aenaualldadea con aolo entrec¡ar loa c:upoaea corro1po.n 

dlentea. Bato• c:aponH, vianan adharl.doa al título y eapec:1 

fica11 clara-te le fecha de cobro. 

r.aa Obll.gac:iOlle• Bipotec:ariaa aon valorH -itido• por

oociedadH aa6aJaaa y coa, au ....i,re lo indic:a, e.U.. 9an11-

tl.udoa por 11118 hipoteca qae M Htablec:e aobre loa bieae• -

de le -re .. -i ... ra, inc:l~ todo• lo• edific:ioa, la "!! 

qaiurill, el equipo y lo• activo• da le aoc:iedad. 

La• Obll.gac:ionea Bipotcc:arl.u H ci-taa a11 dtuloa

al portador o a la orden cor1 valor d cien pe,oa cada \IDO o

da na a4ltiploa. Ad•• eo1•••1JMft en au texto el nombre do 
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la aociedad -.i.aora, au doalc111o, la actividAd • q1111 ae de

dica. lo• dato• de act.ivo. pa•ivo y capit.al 1 del balance que 

H baya practicado preaiaaaant.e para etact.uar la t1111ai.6a. 1 el 

plazo total de aa,rtizaci6n., el tipo de 1atu6a y mua tona• 

de pa90. 

Por lay, en toda eal.eida de abU.gaciOIMla d.- eatar r~ 

prHCudoe loa I.DtareHa de loa ol>ll.9acioDiataa por un re-

preHlltaDC. .....iln, q,¡e puede aer cualeaquiera par_. o in•

úeuc!.61 aatoduda para tal fl.D. -•1-C. la deaf.9na-

ci&o del repreH.lltante cca6n de loa ol>ll.9acioDiataa recae en 

- eociedad Udaciaria. La ~ia del repr•••tante -

aadn H relevante, puea 61 ti- ea Sacia la vl.gllancla

del -cto Cllllplilll.ento de todo• loa CG11prcaiaoe que derivan 

da la eaia:16n y previaaenta t.1.en1111 qae cerclorarH de la CCI!!! 

pleta 1-11.dad de la al-, 

Laa Obll.gaciOIMla B1pocacarlaa producen mi 1.Dterb anual 

q,aa ae pap trS-atralmnca o -•tralaenta, cxmtra ..,traga 

de loa capanea r.apectlvoa, 111 9-.ral ~ decirae que tQ 

daa laa eaialoaea de abll.gacimw• H bacan • dl• alloa y que 

ae -iun -iaAte aortec •-•t :alea, 
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Laa Obll9aclon•• Quirografaria• ec,n a:laiLar•• a la• hi

poteeariaaJ puo con WI c:ar,cto.r -'• pr,ctico, ya que ne ••

Hpeciflc:a la 9aranda oabre lao 111-•· al.no c¡,ae oia¡,1-

t.e la ellio16n de ••t.• tipo de Yllloreo c¡aedo 911R11t.1zada por

loo biellH total•• de la elliooro. Dabido • lo antarior, la

•yor parte de lu elliooru baza optado por 11tiU.zar la eai

o16n do Hta tipo do dt.11loo1 reprHellt.ando para loo C>bli<Ja

cioniatoo la 111- oe,¡url.dad c¡,ae lao C>bli9aci<mea bipoteca

riaa. 

Loo Bono• Fl.lwlcieroa ocm t.lt.uloo oait.idoo por an d•t.e.E 

IIWlllclo tipo de 1Aotit.11ei6n de cr6dit.o, i.o Financien•. 

Loo bono• financiero• eotln 9arant.izacloo Hpec!ficaaa

t.o por cr6dit.oo, concedido••-••• ool-• y - .,__ 

ralaant.e amat.it.vy... hipot.ec:a -re t.odoo """ bi-•, o por

valoreo 9'1berna_,.talu o de -e•• pr6operao, pero ad-'• 

lao oocl.edadH fl.AaAcieno que loo lallzaA al .reacio roopel

da.11 - todo• """ recurooo lao obli9oci...,.• derlvadao de H

t.eo eaiol.oneo. 

Bato• bonoa, CC1110 todo• loa valor•• •• dac:laaDt.aD • P.I 

pel de -1.dad, oon an valor de cien peooo o de """ .Ut.1-

ploo. Loo dculo• reprHontat.ivo• do an bono 11- odheri-
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do• 1111,1 aerie de cu.pone• q1.1e N 11tili&an par• el cobro de -

loa l.at.ar••• que producen. Loa cupoa•• .. Lia nuaeradoa y -

lleftD 1..11 fecha .,. qae d- cabrane. 

i:. 9e.neral1d..s de 1..11• .ataianH de boao• financ .. ro• 11011 

a di•• anoa. y • toda• loa caaoa M amrtiun ..Uantet 110r

teoa anual•• o •-•t.ralea. LII ley c:ancede • laa -.i110r•• -

1..11 fac:a.J.tad de ..,rtiurloa anta• de n plazo de venc:ial.e.nto, 

lo que quiere decir, que -iante el pago del valar -1Dal

de loa boaoa, lH fillanc:ien• puedan redial.rla• antic:l.pada-

-· Lo• aorteo• de amrtiuc:i6n N efec:t:6aa en fec:hH f.i 

jaa, ute repre..ntaataa de laa aucoridadu. y S11a resalta-

do• - u,plia•nte di,-ido•, princ:ipal.Mnte • trav4ía de -

loa peri6dlc:oa de •yor c:1:rc:w.ac16n. 

Loa CertJ.fic:ado• de Part.ic:1pac:16n, 11011 valorH aitidoo 

41:r-ta por ....,iedadH fidac:ia:ria• y repr•-tui 111111 -

pe:rw pa,porc1-l de lo• f:rutoa, o r~-to• de valo:rH

o b1-• de caalquiu c:l••• dado• - fl..deic:oaieo irr.,,.,...-

bl• pan ... objeto. 

Loa Certificado• de Partic1pacJ6n N .SOC-tan .., dt.!! 

lo• al portador o • la orden, ::on valor -1 ... 1 de ci.., pe

eo• o de eua .Utiplo• y prodaee.n un 1.Dtad• an,..l qae •• P.! 
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Dmtzo 4• i. radacci6D 4• loo t!tuloa qu _.na loo -

NrtU-• de p11rticlp11"16a N c:onolpa el repre-t.ent.e -

...-In 4• loo t-odorH 4• certificecloo. qu1 ... u .... la obl1-

9ac:i6a 4• verificar qua la -1o16n oe bap 4• acuerdo """ la 

lay y Q\le la pnntla Ntlofava -11-t• lao o2111pe1-o 

dor1-• da la -11116o. 

Otzoo valona da r-ta Uja cotl.udoo - el arcado 11,i¡: 

Ñtil _, loo Boaoo del &otado y loo certiflcacloo da la -. 

aorarla. 

Loo Boaoo 4•1 Blltlldo o dal -l•rno. ....., 1111 aoabre lo

lndlc:o, - -1tldo1 por el -luno P-al o por lo• Boto• 

doo. Bodn ra-ldado• - 9_,.l por loo iD9ffoo• p

nlateo d• 101 illpueotoo. o bl ... por 1111 illpueoto Hpac:ial 11-

otroo iJIIJre-. 

Loo Boao• de -luno • -Uan c,radu1-te y tia-• 

...,. ta•1'a intere•• fljoo. 

Loo Cartlficodoo do lo hooreda - dtllloo -1tldoo -

por •l Gobl•rno Podoral (lmrlolblHI """ el ob:l•to de finu

clar 11110 ac:tlvldadH, e mrto plaro c:on rendlaiallto fijo. P.I 
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ro con t..aaaa de "1o•cvent.o, lo q1.1e loa Mee taner un rendi--

aiento ti jo - tlw:tU&Dte. 

In cuanto a lo• valorea de Aelldimienco variAble. pode-

eoa decir que •• 1i. .. n ••f porque au prod\lC'tO eaú a11J•to 

al roault.do del ojuclcio do l•• oapreaa que loa eaiten, -

•• decir, ai la eaproaa -.t.110ra abtwo graDdea utilidad••• -

ol rend.laiento de oaoa valorea Mr, -.ay alto y ai fueron PS 

queflaa n rendialento aer, lnfiao. son valorea do oate ti

po lao acc:1-a. 

La• acciona• ac,a tltuloa qao repreaantan waa porc16n 

dateralnada del capital Social, qua ~ derac:no • - parte 

proporciooal .,. la1 9ana11CiH, y qua participe en laa p6n:l

dao al oolo 1-rt• del valor que ae expreaa, Por lo tanto, 

au poNador tiene un derecho petruanial igual • la tracc16n 

de capital ca- rapr1Nnta, perticipendo de todoa loa d1re-· 

ahoa y deb1rea que 11 aoa 1Aber•tea. 

r.oa ~toa qu deben coatllllr loo tlt11loa-accicll1a aon -

loa •f41d•te•• la d-1nael.6n de la aoel~d. 11 ~to de -

al •• tnui de un dtalo noc·,•natLvo o al portador, • al pr,1 

aar oaao 11 noabr1 y dollicido del Utlllarr ,,1 valor -1nal 

de la accl6a (ai lo tL••I. y 11 eonto del capiuil ooci.11. 
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to aocial. 

Toda accl6n daba ir finada por laa pen..,.• qua de -

ac:uerdo con lo• ••tatutoa eet.la au.toriudaa • auac:riblr ••

toa tltuloa. 

aov1alento de la• accione•, tcaar~• a c:uaata ua de laa -

clulfic:ac:ioaH •• aaaUtlc:H que M bayaa badlo, 

1.- Título• qua repreactaa parta del «:apiul social. 

a) • - Por eu ort.,ea 

a.2.) .- ID Hpec:ie 

b) .- ID c:uaato • eu fona 

b.l.) .- A-iUldo a la dea1-c:l.6a del 
titular 

b.1.1.) .- RminatiVlla 

b.1.2.) .- Al Portador 

b.2.) .- At-iudo al nGaaro da accioDa• 
ea cada título 

b.2.1.) .- leDCillH 

b.2.2.) .- N4ltipl .. 
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e) • - Por loa derecho• qy• confieren 

c.1.) .- Ordl.narlaa 

o.2.) .. - Pretuent.•• 

di • • tor a11 foraa d• pa90 

d.1.) .- •-v•dor•• 
d.2.) .- r.U..radaa 

el •• Ac:clonea cmi y al.A valor -1.na1 

ll.• Tltllloa que no raprH•nun part• del ca¡.lt.,l 
SOOlal. 

•l . - Bono• o Putea de Pundador 

b) • - C:.rtlflcadoa de Goce 

l~. 

Bar-»• 11M exp11cacl.6a auy breva de cada uno de ••t~•· 
Upo• de ac:cl.oae• 1 

6ss&Mtl ID HYPIFIF'9 - son aquella• cuyo U:lporte 

Nrl cllblerto con dl.Aero.,. afectiva. 

+e;kete M l1P1Si1,- &lqnlfica (IQII el illport.e de 

lH ac:c1-• ••• c:ablerto con blanea. 

IPF&Mte Hsmfnrtlue,- Sun 1.aa que •.nr.1.an el nos 

llr• del propieterlo de laa •1-•, plldl- trana-



111.UrM la propiedad de ln 111 .... por -io del --.... 
6ssl90tt tl Pert&der,- Son aqua11..a. qu no INDClQ 

UJI al t1Calar de la• ai-• y que eu t.eaedor H -

el propietario. 

/!SSi91!fl Sfodllt1,- Si911Uic:a que mMI accl.S.. H 

IIICllafttra amparada por un ..,1o Ucalo. 

6ss&P09• ll4l.Upl11,- Si9nitl.c:a que variH •celo

""ª (doa o ah) H ........,eran •-rada• por un -

lo dtulo. 

ftSSion•1 Q¡dlparia•,- soa la• qae otol'IJ&D 1.g,&al•• 

derecho• y abll.gaciollH • wa un.edorH. 

Aee19991 Prtf1rutt1,- san aquella• que c¡,.aardan -

...,. poaic:16n privil-,iada en relacl6n • lu acc:l.o

.,. • ......,..,.. y ordl.Dariaa, ya que 9arancizan un di-

v~ ún1- '"' por !Ay), •- ..,10 puad• -

ejercer el derecho de voto a aullblua utraordl-

nariaa. 

AccWte P!atdaFII, - San 111• que •• encuentran en 

J7. 



proceao de pavo. ••to ••• qu.e no haD •ido pa9•ct.•

total.Mnte •leDtru vence el plazo de la exni.1>1 -

c16n. 

Ms:ion11 Lilltrt41e,.. soa l•• que .. aDCUe11t.r•n P.! 

pdae .., 1111 totalidad. 

IFSl51!11 S'99 Vflg[ ,Zfn•l,- 5oD la• que n:preun 

ISs&ePee Sin YllAE Nsa&Nl,- 6ioD la• qae no ..na-

lan 1111 valor -1Aal nl el ~rte del Capital SO

cl..al, y eolo -.,1.onan el ndauo total de lu ac

cl.anea emitid.la. 

IIIRI 9 flrtl dt encdCdcE,- SCID loa qua otorgan • 

loa -dorH coao retribnc16n a •1- actividad 

duar~ollada eD favor de la eoc..-d eaieora. 

SfFt:iCfMdPI dt 99st,- SaD aqualloa titulo• que -

• •ltm • favor del accicnleta • qa1., H ha -

rNllbolAdo .., acc16n, cl.bdol• derecho a lu atilJ, 

dadH Uqv.ldu da la eocl.edlld. 

JB. 
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•I . - O- ••t"' inac:rl.l:oa • el R99ht.ro llacl.onal de va

lorea • In-lart.oa. 

b) .- Que loa eaiaore• aoU.c1tc 1111 11lacr1pc16n - la -

boba de qu H trate. 

e) • - Que •thtagan loa requhito• qu date- el re

gia-to interior de la bol•. 

Por 4J.u..,, para qu lo• valorH ..... 11lacrito• - la -

secc16n da ValorH d-dn •thfacer, • juicio de la coai -

aidn ,fac10ll01 de ValorH, loa requh1to• a1gui_ ... , 

a).- Que ohta ao11c1tud del eaiaor. 

b) .- Que la• caractedatica• da loa Ylllore• r lo• t.Ara,i 

llOa da .,. colocacl.6n lH peral.tan m,a c1:rculacl.6a

que ... algnltlcatlva r qu llO cauae perjuicio •l

•rcado. 

e).- o,,. lo• Y11lor•• ~an o puedan 1l"9ar • t..,... ,ma 

c1rculacl.6n aaplla en relac16a con la •gnltud del 

aercaclo o de la eapreN •ieora. 
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•> .- Qae loe eaieor•• • ab~ • -ir pollUcae e• 

-tH om loa iatar••• de loa iavue1oDbua. 

ti .- a- lo• ...._,rH • ab~ • proporc1cmu • le -

Qal.al&I lladcmlll de Y•lorea y •l p&,U,...,, la ia -

tonacl&I que la ll1aa deuraiae -lute dlopo•l

cloaea da carictar ,-1. 
91 .- a- loa eaiaorea • ablS.,- Hialao, a ao efec -

bar opencioDH que ...U.f~ art.iflcia1-u el 

r-ial•to de loa walorea, •al ....., • ao dar • 

..,. __,orH prelrtacioaea qae ao .. deriven de la 

natanlua propia de loa dtaloa, o ao .. hayan -

-alAJMdo GF•-t• e loe alaoa, Alvo que -

abten9•n pan ello la •1&toriuclde previa d• la c2 

.dai&I •c1-1 de valorea. 

La lDacrlpcl&I e el Ra9latro llac1-1 de Y•loree • ln

t:enalllarloll ao illpllca certUleaci&I aabr• la -d -

del walor o la aolv...,la del eaieor. - MDCide dq 

"' ff4,lnr - lo• d....-toa • tr•m de loa - •• ba

,. oferta pdbllca de walorea. 



CAPlTIILO 
-11-

"LA ~o• masATIL" 

Da aC1111rdo al anlC11lo C11arto de la Ley del - de

YalorH, H conai.dan l.n~lac:i.&a m el -rc:ado de ttlo

rH 1a ruU.uc:16n bült11111 de, 

•I • - Openc:l.aaH de c:on:ed11da de -.t.ai.&a II o&na tea

dlatH • paner en cantac:to la oferta y - de 

valona. 

b) • Oponc:l.aaea por .,.....ta propla, c,aa Vllloraa -,,u-
do• o 9anntludoa por terc:eroa, ra~ da la• -

c:1111lu • llap oferta p&,Uc:a. 

e:),- Adal.nlatrac:l6n y anejo de c:anera• de valor•• ,ca 

pl- de t.rc:eroa, 

podr6 ruU.urM por pu-• fblc:aa o .,ralH luc:rltaa • 

el lagl.UO •c:l.aaal de YalorH • Iot....Slarloa, sacci.&a de 

Ia-larloa. 

o. lo anterior pod-• ded,..,lr que e61o podr& Mr •1:5 

rla de lota~laci.&a ., el •rc:ado de valorea lo• d-

to• luc:r1to• en el aeo¡btro .. c:l.aaal de valorH • Int•....U. 
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rloa. lecci&a de ValoEea. 

2.1. a,aano DB BOUAnLIDIID 

Lo pal.axa Bar .. tU ai9Ditl.ca "relat.1"" a la bolaa": de 

a11i daduc1-a que la palabra BUNUU.dad .. apU.que • loa -

ftlorea -radoa • Bola de a...,.rdo al wl- de -raclo

Ma de cada aiaor. 

ac,,:ui-ca, la palabn BuNtUldad .. aplicada en qr5 

doa, •irto M llaca • twu:f.611 a la opantl.vl.dad de loa velo-

rea, • laa poUtlcaa HUl>lecldaa por al aiaor en CW1nto •· 

cU.vidaadoa, a118"l.pcl..,...• y capl.talluclonea, eirto H, a-n 

toa de capl.tal, apllcaci6D de n ... ltadoa, etc. En el caao • 

de YlllorH qaa tiaaen - -laf.•to y tlm1m1 buanu poll

tl.caa • cuaato a c:rec:llll•to y apllcac16n de rH11lt11doa, .. 

dlce - - "loa ftlorea de •yor baratUl.dad", en el caao 

de Y8lorH que tl- poco -1a1 .. to, 1111a reqllllir parapact.! 

va de c:r..,llll_to y reqalar dlat.rl.b11"16n de rea11ltadoa ae d.!,. 

n qu - loa YalorH da poca barNtl.11.dad: loa Y11lorH qua 

rara - H operan en el •r""do dalu.do en qran parta al po

co 1.nterla del •l.aor o a loa na11ltadoa raqu'.tl.coa de 1111a • 

fwlal.oaea, - 11.aaadoa •valorH no bar .. tl.lH". 
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2.2.- MllllrU DII LA 110LM 

O:- M -l.oll6 • el Wcio ele Hte capttlllo, la iD•

arlpalm de ,ma pu- • el lleviauo .. el.anal de Valona e 

111-iarioa, da a 6.u la aalidad ele a<¡eDte ele valona. 

Dic:ba iucripc:idn no iaplica certitiaaci6a -e la aol•• -

cia dal inte-iario. 

1111 A9•te de Bol• H ,ma per- Hpeaialiada • -.a 
ti.S., de iDveraim,H CIOII aol,,....,ia IIODl y ecoaadaica y aepec.l 

dad taiaa y adlliniatntiva. 

2.2.1.- RIICIOlll'l'DS PAIA ID MlarJI 

Para lo9nr la inac:ripc:i6a • el lleviauo .. el.anal ele -

Valore• e lnta-iarioa, M DKHita reunir """ aerie ele r• 

qaialtoa, al-• qaa loa dividir-• • do• partea, pen -

per-• fblca• y pen per-• .. nlaa. 

LH per-• ftaiaaa d-dll reunir a •ti•facol.6' ele -

la Coaial6a .. el.anal de valorH, lo• •l9Ui•te• req,alaitoa, 

al.- Ber de 11acionalicSed _,.1c,ana o t-r el cadctar -

ele llaiqradoa, declarlUldo, en Ht.e 61.tlm caao, no 
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•ni-r relacloDH de d•pedalcLa _, •tidad•• 

d•l atranjuo. 

bl .- ~•nar aol,,....,La mral , --6aica. Hi .,._ capac! 

dad t""'1ca , aclaiAiatratin. 

o).- llo Nr pzopl•tarioa dal 11111 o "'• d•l capital de 

111111 lnatituciASn a OIIJADiuci6n amd.lLar d• cddi -

to, ni aar flmCicmarlo• o -1•-• da •at• tipo 

d• lnatltuc~ a aqlllliacian••· 

d) .- aarantlur n •najo -lanta flanu q,aa .. expida 

- la• canct•datlcaa qua la C<aiaiASn .. clonal -

de Valore• detendna. -Unt• dupoaicloD•• de "!. 

r,eter 9enan1. 

•l. - llo reallar -lla• actlvidadH que la Secretaria 

de Baolenda y c:r6Slto Pdbllc:o, oyendo • la c ... i--

al.6n hcl-1 d• Valona y • trada d• dhpoalclo

naa d• carieter ,_ral, declar• 1n.,_tlble• con 

lH propia• de Hta Upo d• avant• d• valorea. 

Dl cuanto • 1•• peraona• •nl•• que deaeu eer inacrl

ta• a el ...,,atro ••cicmal da ValorH • Int•,-lerlo• d•llf. 

rú raunir, • uUatacci& d• la C<aiai.S.. ••clonal d• Yalo--
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r•• loe requ.1e1to• •l9'11•ta•• 

•> • - illltar conatlt.1&1.daa - aoci..dadaa u6iúaaa OOD Q 

9lMD de aecionaa ~t:ivH y 1:- 1111:..,_te 

-•do el capltal idnla> qae det:enúae la c:..ia16D 

•donal de Valor•• -l.ante dl-•l.c:ioaH de ca-

r,etu 9-.1. 

b). - .-1....., - .,.. ••taHtoa qae - llill94D -to

podrln participar • au cepltel aoclal, dir-

te o • t:n9'a de laterp6elta pu_, 

b.1,) ,- Aqot:•• de Valorea. 

b.2.) .- llxUlmjen,a qae no 1:- el earietu de 

1-lqndoe. 

b.J.) .- •ar-• .. ni.e, ulvo qae M cnt:e de

l11et:it:uclona• de aanca 11411:iple, 

e) • - T-r por adalniat:radorH, direct:on• y apoderado• 

pare celerar ~cloaee c:oa el pGbll.c:o .,...1 ... 1.,. 

•nt:e e pu-•· qu ul:i•fll9U lo• reqaialto• as 

11111.ado• para pu-• Ualeaa. 
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di • - El náero de 111111 adal.nht.radorea no aeñ l.nferior

• t.r•• y. actuar,n coa•t.1t.u1doa en c:an•ejo de ada,i 

ahtncl6n. 

11 acta canatltut.lv• y ••tat.utoa de 111• aociedaid•• de -

que H trau,, ••f eoao eu.a aadificacion••• deber,n -t•r•e 

• la aprobacl6n de la c:-hl6n •acional de Valorea. 

MI-'• de loa req,ahlto• aatH .....,lonadoa H Mneat.er

caplir coa otroa. de 9raa illportancu pue• coaatltuyen el -

-1.ai•to talco y pr,ctlco del uplrante • A,Jeat.e de \"!. 

lorH, alendo loa ai9UlentH1 

a).- Aalatlr el pho o .. la da r-tH durante un perl.11 

do de ti- detemlnador ••to H pude llllcer c:omo 

ulateate de a1'}11a 99aate. 

a).- Pre-tar...,. Hrie da __, .. , que puedan acnd! 

tarlo con capacldlld tknlco-pr,ctica para realizar 

la profeai6n de A9eau,. Eato• eúM11ea H hacen -

-re •teria• HpecUlcaa talH coa,, TbicH y

,r,ctlca• lurÁtllea, Derecho Mercantil, lurÁtll

y Baacario, ~lhh de E, tadoa Piaaacleroa y Mat.!. 

-'tlc•• Pinllncieraa. entre ot.r••• 
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Ct.111pliendo con ••t• conj1111to de requialtoa el ••pi.note 

•• convierte au~ticaaent.e en agente do valorea. 

2. l • 2 • • PUJIClO• DEL AGZllrB DE BOLSA 

Lu actiYidadH - puecleA realizar loo 119m1teo de vala 

reo H enc.,ontran dabida-...te dell.aUadao y reoJllleda• por la 

Wy del Mercado da Valor••• qua en au artlculo1 22 y 23 ••

tablece lao tunclonea. 

Por lo qu.a •• refiere a a9e11.tea da valona per110Daa fl

aicaa, 6atoa •• enc'Gelltran a\lt.oriudoa • r•llar laa acti,rj 

dadea ai9uientea1 

a) • - Act"8r caao l.lltarMdiarioa an operacione• con va~ 

rH, en loa t6minoa da la prennte ley, 911jeUndJ¡ 

M • lu r99lH de car,cter 'Jellaral qu dicte la -

Co•h i6n llacioea l da va lorH. 

b) . - lwclbir fondo• por concepto de lH opencionH con 

valorea qua •• lea ucoatenden. cuando, por caal

quier eircunatancla, no p\ledan aplicar eac,a toado• 

al fin corrHpondlente, el ..i.-, ella de IN reclbo

deberb, al peraiate l.apediaento para "" •plica •• 
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ci<SD, depooitarloo .,. inatituci<SD do cr6dito a •• 

tardar el d!a bQ»il aiguiente, en cuenta dieUnta

de la• qua deban fonar parte de 011 activo. 

at. - Preatar ••aorta m uterla de valorea. 

laapecto • loa -te• de valorH qua "-"" el car,c:ter 

de aoc,iedadea all611iaaa, ..Slo podrú realizar lH actividadH 

ai911,1.0lll:H1 

a).- Lu que M MDCiooaron ant:erio,,_te. 

bl • - con a11jeci6D a la• dlapoaiciooe• de c:adc:ter v-

ral que dicte el llaDco da llbú:o, &.A., 

b.l,I .- a.clbl.r pr6auaoo o c:r6dit:o• de in0Ut11-

ciooe• de cr6d1to o de or,¡anie•o• ofid! 

lea de apoyo al •rcado de v•lorea. para 

la rulluclcSn da lao actividad•• que -

1 ....... _ ..... 

b.a.1 .- c:onceder pr6au-• o c:r6dlt:o• para la •~ 

qu.ia1ci6n de valona CDD ,¡ara11t!a da 6a

t:oo. 
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e) • - De caaforaidad coa i.a diapoalc1-a de cul"er • 

, .. rai qua di.eta i. Coat.al.6n kc1-al de Valona, 

c.1.) .- -Uur opuaci.oaea por ......,ta propia, -

qua facillcea i. colocaci.611 de nlona. -

o - coady,w.,. • dar •yor ucabilúllld

a lo• precioa de ,awe y a reducir loa -

-'"'1-• •tre coci.aci.oaea de oaapra y

de v.,.ta de loa propio• tltaloa. 

c.2.) .- Proporc1-ar Mrvlclo de -rda y adai-

olstrac16n de nlona, depoaitaMG loa -

titulo• ., el Iolltitato pan el Dep6a1to 

de lllllorH. 

c.l,I .- -11.zar apene!.-• coa cargo a .,. capJ, 

tal pa9ado y reMrvH de capital. 

c.4.) .- Ll_.r a cabo actividadH de i.a que le

- propia• • travú de oflciDH, ....,...._ 

•le• o a,eDClaa de I1lat1tuc1oae• de crj 

di.to. 

La• opencl.ml•• a qae • nflereo loa la 

al.1111• c-l y c-3 anterlarH, aolo podr&n-
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taaer por abjet.o valor•• aproltrado• pera

t.o l d•cto por 1'I -...:ionada cc.i81ál, -

can la ulvadad d• que - •l -- 1111-

pu118t.o, dldlD• a99Dtaa DO podriD -nr 

ni vender por cu.ene. propia loe VII loree

que lH hubl•ren alelo conflaclo• pan 1u

vanc. o que lee hubieren aido pee.U.do• en 

coepn. 

d) .- Actuar coa> repreaentant.e• c:oamea de obU.9aclonl.1 

ta• y tuedore1 de otro• valorea. 

e) . - LIia a.dlogaa o coapl-ntariaa de la• anterior•• -

que lea •••11 autorizada• por la Secretar!. de Ha- -

cl.Ulda y cr6cllto PGbllco, oyendo a la coeiai6n lla

cl.allal d• YalorH, ...SI.Ulta dl.apo1iclonea do cads 

ter 9enenl que podr,n r•f•rin• • d•t•rainado• t! 

poe de operacioa.ea. 

Loe agente• de valoree. dentro del aepecto operativo. -

u-n la obli9acl.6n de, 

•I .- Dar perl6dlcaMDt• inforu;16n ••tat'htlca • la c2 

aisi6n, aobre laa act.ivldadea y operac:ionea que 
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rHUcen. Dicha 1nfo¡aacl.6n dabed proporc!.cmarH 

en foraa 9lobal por tipoo de -reclonea, ein ,...._ 

clonar loa naabre• de loa cliat.••. 

b) • - Proporcionar • la c .... bi6n ou Htadoe fl.na...,ieroe. 

e) • - Obt.,.•r la pr.,,io 011toriuc16n de lo C-1•16n pon 

lo apertura, collblo y cl011811Z'O de oflclnH. 

L6gic-te lu -racione• qae rHllu el 119.,.to - -

reameradae por loa cliutea, •• d•cir, la• operaclaDlla qua

rHllu el agente por cuento de terceroa. l:atu •-•eta 
nea ••tú 81ljetae • 11ft arancel fijado por lo Bol• -1cua· 

de Valoree y autorizado por la C-1el.6n lloaionlll de Valorea

y por la Secretarla de llllai- y crtdito PGbllca. Ad•b,-

1.aa c:aalaicm•• que N cobran •• bien por oparaclanea de CCIJ! 

pr1 y vnta reapectivaaance. 

Lo• Agente• de Valoree por-H fbicee ti_,. el.guaae

llaitantee coa rHpoato • lo• 09.,.tee de valorH pononae 111J11 

ralH, talH c:aao, lo de operar ,,u. .. nte lu 6rdm,H de C"9 

pra-v8Dto de .... cllentH por a11eent1.., o por falta de re-

c:ureoe aprovechar loe diapoeicloaH que H Htablescon por -

porte del Banco de llbico, s. A., c:aao apoyo al •rcedo de -
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walora• "'*' puaden Hr c:r.Slto• por pan. de l.aa inatituc:IQ 

•• de cdtUto y por nc.a.ldn, no poder otoqarlo• a clieD• 

tH, y proporcl.our al urnc:io de ,,_rda y adlliniatrac•6n -

da valorH • foraa directa, 

2.3.• c:ASU DII IDLSA 

A loe A9mt.ea de Valorea, Peracmaa Noralea, •• lea con.2 

ce - al -r• da Cllaa• da llolaa. 

2.3.1,• IIUOlft'Aa:IA 

COII al c:racial.•to que ba tenido al -rcuo da v•lorH• 

1111 "'-ico, l.6gico •• pmaar que habo da iaplllaarlo, la Hris 

dad y profHl.oDaU.- con que loa a9•tH participan en al • 

-lo. qae repercuta • loa l.Dvaraionlataa y aaiaorH por la 

-flanu qae btoa dapoaitaron, alUIAdo al apoyo propordOf\! 

do por al Gobierno, -•tit11yan el factor -..u1 del d.! 

urrollo tea .detazidnante. 

Act.ualal!nta, del vol\111811 de oporacianea qua •• llavan • 

ca)o, laa ca•• de lolu acape11n La •yor pa:te, dejando -

una idniu pan. al Ag1111ta, Penan• P(aica. 
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La principal 1.aportancla que u._ laa Cuu de Bola

•• que, puadu preatar waa aNaorla financiera adecuda taD

to a l.llvera1GD1ataa ,._ • _ ..... c:aa poal.b1Udadaa da 

afact11ar ofa~a p6bllcaa da aua accl.alaa. 

Lo anterior al.pific:11 qaa por al equipo o <Jr1IPO da par

....,.. que cxmatltuyan ,_ aocladad udnlaa, paadaa analbar

Y definir funclonaa aclllln1auat1vu y fl.Dallclana que rapar

""tir&n aln dllda alguna a un -jor aatudio a loa poal.blaa -

aalaoraa r por lo qua • re tiara a prac:1oa de colocaai6a da -

acaionaa, caaparac:i6a da · la -raaa coa raapacto a loa 4-• 

da la a1- ac:t1v1dad y an 9-•l aa caaparec:I.Clllaa coa to-

daa la• eaiaoraa cuyaa acclone1 •• •c:aentraa cotiuda• • -

Bolaa. 

Adeúa, por lo •1- de uabajar u aoc:1adad, .. paadao 

afac:taar avaluac:1onaa f1nanc1ena barút1laa y ac:aa&dcaa PI. 

ra aMaorar a c:llantaa u lo qaa -jor coa,,....,. • planaa da

lnvara16n, aalac:cloaudo laa -joraa altarnat1Vlla qua A Vll

yan praaantanda an al Mrc:ado. 

Talllb1., dabaana -clonar al qua la• c:aaaa da Bolaa aa

té faCQltadaa para afac:tuar oparaclonaa por .,.....ta prapla y 

logran provocar una Myor ac:t1v1dad burútll. Eato quiera -
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decir, qu41 participan .,._ i.nvenimliaua cord-.. al ri••· 
90 eoao, tal••• en C'll&D~ • l•• •la• y baja• da1 -.rcado. 

2.J.2.- nllllLDW) 

111 objeto para al qu41 .. cr- lea ai•• da Bnl•, .., -

fonaa dlrec:ta Mr,n lo• N8aladoa an patoa anterior•• r•f•

ranua • Puacl.m del 119 ... t• de Bolea: dA -r,¡o, --·

.., la 1111ceal.dad da da-llar toda• ••• acUvl.dadaa .., for

• 'vil y oportuna, l.o9rando OOD ello proporcionar 11D buen -

auvicio. 

lec:ord_,• que para loa A,Jenua da ValorH, Penoua Fj 

alcea, a.Un vedada• ana .. r1. de acUvic!adea qua para lH -

ai•• da Bol• a.U penol.ti.do ralizarlaa: puea praaanun -

ana ...,ie da .., ... u:,u .,._, -id•d, aolv..,cia y capitol,

que 9.ranU.uA IN ad-do t,mc,1-aiento. 

Lea c:aua da Bol•, a t~a 9eneralea, •• canatlt.u-

,- puar 

al,- ProporciOll8r •• y •:lorH aarvl.cioa. 

bl .- -11.ur lea acUvl.d&olH qua DO pue.!an da•rroller 

lo• 119 ... tH da ValorH, P•r-• Fbicaa, 
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e) .- Auaer ..,.. uyor ell.,tela en c:aaato a l.nvtlnl.olll.1 

tH y •lllOraa. 

d) .- ,ociar efeet1111r lDvanloaea por ...... u prapl.e. 

e) • - Obtener •:lorea utllldlldea. 

f) .- Bllear pla-elaaea financien• -· .,.. propio• -

reeulUdoa. 

9) .- RepreNnUr ..,.. uyor •evarldlld y coafl.Alua al p6-

blleo partlelpante. 

2. l. 3 .- l'VIICIOIINUl:lft'O 

DHda el punto de vlau contable, la• CHH de llolu -

operan c:aD:IIIDl:Uldo el _lal.,to de una -,reu ccaerel.el r

una lnatltuclda. banc:arl.e, H decir, •• -:1a ~ en -

euanu la caatabllidlld de ..,.. y de otra. De ahi que teava -

1111,1 fozu da revbtro a"90 CG11plejo. 

Para lluauar lo anterior ae praHnta a eoatiDuacl6n el 

eadlo9o de .....,u. que H utllludo por toda• la• Ce•• de

llola. 
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IIDRK"!! PP. IIIIJW> rntJOZ? MrPM PI qpp
TM !Mft PIP 911PNc PI LY apc¡m,pp 

!9PUIPl!NPMI 

l. ml!ll 

u. qpggfm 

uo. PIP9IIl5:I 

llOl. caja 

01. - .. cS-1 

02. - a:xuuajera. 

1102. PCIDdo fijo da caja. 

1103. laDCOa, cu-ta• de cbec¡Uaa. 

01. lloMda .. cS-1 

02. - Extranjera. 

Ul. D111J11WP8 

llll. zn.,...•loaa• • valorea a11toriudoa. 
(Ragiatrado• .,. lolaal 

Ol. Dlit.idoa por el Gobierno i'ede
ral o con .,. 9aranda. 

02. Dlit.i.do• por loa Gd>l.emoa de
lo• Baudoa. 

03. Dlitld•·• por or,;,ani...,• D .. Cll!I 
traliudoa. 
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04. Certificado• de Te....-erlo deoj! 
aieadoa ea •aneo de Jl6xieo. 
8.A. 

01. T-lae propt.aa. 
(Aúll•l• por aalaiá) 

02. ._il>l.doa - ~ 
(Aú11a1a por aaia16D) 

02. T(tuloa da a.ta Pija. 

01. Obll,¡acloaaa. 

02. Bono• Pi.nancleroa 

OJ. Bono• Blpotac:arloa 

04. c6d11lH Bipotacarlaa. 

05. Cartiflcacloa de Dap6alto. 

06. Certifl.,.do• y t:haloa de •
cloaal Piu11eien. 

07. Otroa tltllloa. 

OJ. T(taloa da llanta Variable. 

01. lloitldoa por Inatlt:...,ione• da
cr6iHto, da Se,Juro• y socleda
dH da Iavaral6n, 

02. lloitl.do• por SOciedad•• IDdu
t:rlalaa, c-clalH y da BU
vicloa, 

04, c:uponea. 

01, -ta Fija, 



1112. lnvenS-.a en Valorea Autorludoa. 
(llo regiaU.doa en lolaa) 

Ni-• -ca• de la 1111. 

1115. ocroa valorea. 

112. -..ros Y CUlllll'AI IOII c::oellAII 

1121. -to• por c:abrar. 

1122. CllentH, .,....ca. de _ro,..,. 
1123. Clientea, cuenca corri ... t.e. 

se. 

1124. DeadorH por reporto - Certitic:adoa de
la Teaorerl.a. (Por reportado) • 

1125, lleportoa • Certific:adoa de la Taaorerl• 
• rec:ll>ir. (Anlllab por aaial6nl • 

1126. Paturoa por cobrar. 

1127. Tlt,aloa a rec:ll>ir por futuro•. 
(Ni-• -ne.a da la 11111 

1128. CGalal.oDH por cobrar. 

se eatahlec:en Htoa rubro• da cuenca• para -

que ae puedan ut.Uiur una vez que ae dieten

por la Coaial6n Nac:ianal de Valorea, la• db· 

poalc:1-• de c:adc:t.er qeneral • que H refi.5 

re el Ardc:11lo 23 frac:c:i6n 111 indao •I de -

1a Ley del Mareado de Valorea. 
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113. qpqs PPlPPHH 

llJl. DndorH dlver110a. 

01. r.lq,aldaoionaa • la _,_, _, __ 

lll•to deudor. 

02. Otroa. 

1132. D1vl.dedo• por cobrar. 

1133. IntaraHa por mbnr. 

1134. Pdlltaaaa COD l.nta-la. 
(Arúllbb por Inadtuc:i.6n da cr6ditol 

1135. Funcionario• y apludoa. 

114. SiPfiH1AS RU'Y OPICIPI 

1141. Cuanta corrlante entre off.el.na princl -
pal y forineu. 

115. VALORp p GAIWffJ/\ 

1151. ValorH propio• entrec¡adoa - 9arantia. 
C•i-• aubcua111:o11a de la 11111 

116. PMRS AfflSINPPS 

1161. Pa9oa anticipado•. 

01, 1ntarHH pa911doa por anticipado. 

02 • lapuaRO IIOllre la Ranta pa911do por
anticlpado. 

01. Pa9oa pravlalcmalH. 

02. D1vl.dandoa. 

03, lDtUHH, 
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03. Ga•to• par¡adoa por anticipado. 

04. Priaa par¡•da• por ant1c:1pado. 

05. Alaadn de papeleda. 

06. ouoa r¡Htoa par¡adoa por antic:1pado 

12. ~ 

120. Dl!illY 

01. 'l'errenaa. 

02. Blllf1c:1oa. 

03. Acc:10Ma da I~1U.oriH. 

1202. lqllipo de Tranaporte. 

1203. -illerio y equipo de oficina. 

1204. ca.au..cci6n an proc:Ho. 

1205. lqllipo de coap11uci6n. 

1206. -111.orio y equipo adquirido• en uren 
dalliento financiero. 

01. lqllipo de coap11tac:16n. 

02. -111.orio y equipo de oficina, 

03. ,:quipo de tranaporte. 

130. Ill'l'N!!Jlkl 

1301. Inveraione• ¡,erMnen•H. 

1302. Dep6aitoa en •I rantla. 



61. 

14 • ~ 

2. lAliml 

1401. llejoraa a local•• arraadadoo. 

1402. Claato• de orguú.zacl.m. 

1403. Claatoo da inotalacf..611. 

1411. DUoraacl.al por aplicar .,. pri-• de 
Certificado• de Teaororla. 
(AÚlloio por pre- y eaia16oJ • 

1412. Prealoa por pagar .,. reporto•. 

21. Aa>lffll P1NIQ 

2101. --..too por pagar. 

2102. cr6dito• ballcadoo. 

2103. Acraedorea diveraoo. 

01. Liquidacionea de la --· IIOVi• 
11.ianto acreedor. 

02. otroa. 

2104. Divl.d-• decretado•. 

01. A cargo de la -reu. 

02. Ratuido a trill>ajedoreo. 

2106. ParticipacicSn de Utill.dadH a tn1aj•dQ 
rea. 

2107. Dep6oitoo recüol.doa .. garantla. 



2108 • Acreedor•• por reporto. 
Cert.i.ficado• de Teeorería. 
(Por reportador) • 
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2109. Reporto• - Certit!.c.adoa de Teaorería a
ant:-r. (~l1•1a por -hi6nl 

2110. Futuro• por pagar. 

2111. T!tulo• a entregar por ~turo•. (LH • 
lli-• IIUbcuantu de la 1111) 

2112. Acreedor•• por redenci6n de CertiHc:a-
do• de Teaoreda. (~l1oi• por c!ie .... 

2113. Pd•UJDO• de Certificado• de THorer!a. 
(~liah por preatador y -.ial.6nl 

2114. Cc:ahl.onea por pagar. 

2115. Inter•••• por pac¡ar. 

2116. Otra• provi•ianea para 9aatoa. 

Se eatablecen eatoa rubro• de cuent.aa. para -

qua H pueda.D utilizar un.a vez que •• dicten.

por la Coaiai6n Hacional de Valorea, laa dia

poa1cicmea de car,cter general, a que •• re-

flore el artículo 23 fracc16n III inclao a) · 

de la Ley del Mercado de Valorea. 

2121. Obligaclan~• dlverau. 

Ol. Gratif'ic1c:1one• ,1 perSOIU"l. 

02. EaoluaanttJ:, n eonaejeroa y c:0111.iN -
rioa. 



u. 

03. cuota• .i 1.11.s.s. 

OS. ApartacimH al lnt..,.vl.t. 

06. Priaa de vacac:iaa••· 

07. OtrH nbU9ac1.an ... 

22. /\ LARGO PieYQ 

2201. c:r'41toa lll.potecarl.oa. 

2202. -to• por P"'J•r • .hlati tucl.maa de 
C:r6dltn. 

2203. -to• por papr • otroa. 

2204. Acr-orH dlverao• • lu9o pla:ro. 

23. cyprms DJPPJDQS 

2301. Cnbroa antlcipadoa. 

01. lntereaH cabrada• por antic>.pado. 

02. C:oal.aionH c:obradH por anticipado. 

03. llalltaa cabrada a por anticipado. 

04. Otroa cobro• anticipado•. 

2302. Pr..t.oa por devenpr en raportoa. 

24. PJIDVJIIPPI 

2401. Penal.oaea o 1111>ilaclonaa. 

2402. Priaa• da anti.911..tad o retiro. 



4. 

llOl • ..._,,,. para bll:I• de Ylllo .. a. 

3102. Rearv• pan .......ua IJlmbnl>l.ea. 

JlOJ. Deprec:ue1-aa a..-udaa. 

01. ldifleioa. 

02. llobJ.Uuio y equipo de of1e1u. 

OJ. Bq,alpo de t.nlulporte. 

04. llo¡alpo de caap11t.ael6n. 

M. 

05. IIDbl.Uario y equipo adquirido en -
arralldaaieato f1uncie.ro. 

06. Bqal.po de traneporte adquirido en -
arr-al.mto f1unc:ie.ro. 

07. Bqllipo de .....,..uei.611 adquirido en
arrmdllal.anto f1une1ez:o. 

3104. Aa>rtiael.caea a ....... l.adaa. 

01. 118:lon• a loealH arrelldldoa. 

02. Gllatoa de or,anbae16n. 

OJ. oaatoa de inatalaai.611. 

IP'IM19IM PI IQI KSl91HlrM 

4101. c:apit.al Soel.al 

01. Pl.jr,. 

02. Yarl.Al>le. 

4102. c:aplt.al varial>le no 811aarito. 



4103. C..pital DO ahlbl.do. 

01. l'l:lo 

02. Variable. 

42. DWI PPI KSiJOPI Y PTJLJPIPP IARIMDII 

4201. Pr1-• -· acclaae•. 

4202. ......,,. Z..V•l. 

4203. Otna re...,, ... 

4204. VUlldade• lp6rdlda•) por aplicar. 

4205. V~ilidad (p6rdlda) del e:lereieio. 

5101. Gu=• -nle•. 

65. 

01. Sueldo• da fmu:l.ollario• y -..l•do• 
02. Ron• esuu. 

03. Gntifieaci-• • tllllel.ollario• y aJ1 
pl-•. 

04. RollOrario• a c:onNjaro•. 

os. OUO• llmonrio•. 

06. Rmta•. 

07. VUltico• d• fllnci..,.rio• y -..1u
do•. 

01. aa•=• de via:I• da taaciallario• y -...,1..., •. 
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09 .. Ge•to• lo¡al••. 

10. Papelerl.a y d:tilea de eacritorio. 

11. correo•. 

12. Tel,toaoa, tel'9ntoa y t'1-.<. 

ll. """y-· 
14. CaoUa de IAllpeccl.6n. 

15. CUot.lla y -.c:ripciooe•. 

16. Tranaportea loe.alea. 

17. Glllltoa de repre8Gt.ac:16n y otenci6n 
a clie11tea. 

18. Gasto• de 00DHrvaci6n y reparec:i6n 
de equipo. 

19. IJtil•• y ?ato• de Heo. 

20. k9Ur<>•. 

21. Fi.ulua. 

22. Public:l.dad y propagmda. 

24. a mbre reaaneracionea paqada•. 

25. Dlvar•• preatacion•• al perSODAl. 

01. c:uraoa y c:onferenc:ioo. 

02. servicio Mdic:o. 

03. cuot.aa o1 1.11.s.s. 

04. Ap,ortacio·aea al Infonavlt. 

05. Prima de vacacionea. 

06. Otroa. 
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26. Otzoa 9utoa DO Hpec:Ulcadoa. 

01. Daaatlvoa. 

02. C:.jH de -ldad. 

03. Eatllc~toa. 

05. Otzoa. 

27. e.atoa DO dedacil>lea. 

28. BaU.-clcaH por c:aanua iDcobra -
blaa. 

29. BaU•cl-a por beja da valorH. 

30. Provbl.m para daprecbcl.oaa. 

31. Provbi&a pan aaaztlac1-a. 

Sl02. Intere ... pepdoa. 

01. A Iut1t .... 1cmaa de cr6dlto. 

02. Por aperacl.onH da .. ,..,.,.. 

03. D1ver1111a. 

5103. coala1-a, c:uotaa y altaaclmMla pa9a
daa. 

01. c:uoua • la Bolaa. 

02. Por CDbma, 

03. CcalaimMla • a98Dtea de valona. 

04. S1t1111cl.onea. 



5104. 

5105. 

5106, 

5107. 

5108. 

66, 

05. C11Dt.11• • la caaul6n llacloul de va 
lo.rae. -

06. CIIOta• al lut.itato pan el Dep6•1-
to de valorea. 

07. D1verao•. 

PfnU.dll CD ve.ata de valorea. 

Pfrdidll • venta de i..Dlluehlea. 

Pf..Sidll • v•ta de -le•. 
lapueat.o -. la ._ta. 

Part1c1pacl.6n de OUUdlldn • Uabaj•cl.sl 
rea. 

5109. Preaioe papdo• - report.oa de Certl!i
cedo• de Teaorer~. 

5110. P6rdl.de .., -nc1-• ca, dl.vlMo, 

5111. suu:lanu y ....,.,..,oe. 

01. secretar~ de Bacl-. y crfdlto PJ 
bllco. 

02. lnatlt11to pan el oep6alto de Valo
r••· 

03. Otna ntorl.dallH, 

5112. Ot.ro• patoa. 

,. mppa n, YPWAP91 nmwes 
6101. c:c.i•lan•• 

01. lnta..-ucU.. - el .arcedo de v•
loru. 



02. 1Dte.,._1ac16a flllaDc~en, • 

Ol. Oferta• pGl,1:1.ca•. 

04. Ot.n•. 

6103. Illtenae• dev_.ia•. 

01. Openc1-n d• -..:V•• 

02. Opencialn de reporto•. 

03. Prh-•. 

04. :tavu•imlea • valore•. 

05. Dlver., •• 

6104. VUllclad • venta de valon•. 

6105. Otro• Ul91'-•. 
01. Veat:H d• activo fijo. 

02. ~a-venta • dlvlua. 

69. 

03. coa1•1-• por -nc1-• coa dlv,l .... 
04. Dl,,.r.,a. 

6106. P'rdldH Y 9 ........ laa. 

6107. ..aultAdo• • .,_ra-v•ta de certl flc:I 
do•. 
01. coalalcmM cobrada• • Cartlflcado• 

de la Teaoreria. 

02. VUlldad • Certificado• de la THJl 
&-er(a. 
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6108. Pr-100 cabradoo en roportoo de C:ertifJ. 
cado• de la Teeorori.. • 

6109. Ren1tado• - -acioaH de prfota
de C:ertlfl.cadoa. 

01. Pr-i.oa cobrado• en roportoa de C:..[ 
tifl.cadoa. 

02. lntar•••• cobrado• -... prbuaoa
a lllatitucl.oeea de C:r~l.to. 

Ol. llltereaH pepdoa aobre prf•~• -
de C:ertificadoa. (Sllbcueata de natJ¡ 
raleo d-ral • 

04. Diferencial en prbta..,a de C:ertl.fJ. 
cadoa. (SullcNeata de natu.raleu de,11 
doral. 

6110. Pr-i.oa por otroa reportoa. 

6111. IDgTaaoa por adaiaiatracl.6n y cu-1.•
de valorea. 

7. SPPDS DI OIPP PADXUWi 

,1. e,mspgg,rpgg 
7101. c:a;la efecti.., de cli ... tH. 

01. -.la .. c'-81. 

02. -.la BXtnD;lera. 

7102 • .......,. efecu.., da clieatea. 

01. ~ Bac'-81. 

02. Nonada 111<1.ranjera 

7103. DI.vi.dando• por cobrar. de clf.entea. 
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7104. InterHea por cobrar. de cu.atea. 

7105. Llqal.dacionea a cu ... ua • ...,1a1. ... tn -
11.-r. 

72. Yft'91P M PP9IJ'l'P 

7201. ValorH recil>idoa an caatndia. 111.-• ...i.c-ua de la ..-ta 1111 a
cepta laa terceraa -·• 

01.04.01. Taleac1H propia&. 

01.04.02. llecil>idoa ... reporta 
(Alllliale por aaiaUa) . 

7202. velorea y 4-tna ncil>idoa ... PnJI 
Ua. 

7203. valorea y -tn• ncillidoa al cabro 

7l. GPIIEAS PI MPIITBP 

7301. Valor•• de cli ... tH ... trepdoa ... CWltQ 
di.a. 

7302. ValorH de la aociedad mtrepdoa • -
cutodia. 

7303. Valoru de oli•te• •t.npdo• ... .,..... 
tia. 

7305. ValorH de oliantea ... trepdoa al cabro 

7306. valona de la moi- mtrepdoa al CJ1 
bro. 

7307. c:aapra-te -.da uc1-1. 

7308. l'lltaro• por cobrar a cli-•. 
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7309, Valor .. • Hcll>lr por futuro• de cliaa
tea. 

7JU, CeRl.ficadoa de la T-er-'- clepoaiu-
do• • .._ de Nbico, S. A. 

01. -1 .. propia•. 
'""'liai• por aiaida) 

02. -i•• de cli•ta•. 
(,._liai• por aaiaidal 

7312. Actbo total.anta depreciado. 

?JU. YalorH • tdaaito. 

8. SPIIEAS PI 9IPP erenmus 
11. SiP11FiY a)PJP!P PI 9cJPDS 

8101. e-ta corri•ta da cli-taa por compra 
o -ta de valorH. 

01. -.S. •cs-i. 

8102. ca.ta corricte de cli-tH por -r•
~. de 1n...-1ac1&1. 

01. ~ .. c1-1. 

02. ~ BlltrUl;lera. 

8103. Di•ld...00• por aplicar • cli-tH. 

8104. I.DtareHa por aplicar • cli-tH. 

8105. Liqaid.>cLlMa de cllentH, ...,1.a1.ento -
•cr-. 
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n. p¡zos¡71to1rry DE V/\lDRJS 

8201. Depo•ltanta• de valorH "" c:aatocll.11. 

8202. Depoalt.entH de valorea r doc:uaaacoa en 
varuti.. 

no,. cebranu de valorH r .S.........toa. 

&l. c;gpry PI NRIIDR 

8J01. Depoaltarloa de valorea en .,,.atoclia, de 
cU.•taa. 

8302. Depoaltarloa de valona en c:aatodla, de 
la aocledad. 

8303. Depoaltarloa de valorea • ,¡ara11ti., de 
cllentaa. 

830!. Depoaltarloa de valor•• de allentaa. P.I 
ra au cobranu. 

8306. Depoaltarloa de valorea de la oocl.-, 
pan au cabrllAU. 

0307. c:aapra-....,ta -.S. atrujen. 

8300. ValorH a eatrec¡ar de cll.entaa por fat,J¡ 
roa. 

8309. PutlU'Oa de cll.ent.ea a pa9ar. 

8310. caaU,aa aplicado•. 

8311. Depoal.tuataa de eertifl.cadoa da la Teast 
..... i.. 

Ol. Valorea da la aoaiadad. 
11....,rte 9lobal) 
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o:a. Valor•• de cU.mt.ea. 

(AII.Clhh por a&o.ro de contrato. 

depoat.uate y ..i.et.6n) • 

8)12. Deprecf.ac16n total de activo. 

8)13. TZ11nat.to de valoree. 

Deecle el punto de vhte -"tiw, dinaoa qae lH ca -

u• de Bolu viven bbt.caMnte de lH C<abt.-• qae u CD -

bran por operaca.onea etectuadH .,. el pieo de r-tu de la

Bolu, ya ••• a la c:capr• o • la venta. 

LH C<abt.onH que ee cobran por corretaje e.Un nje -

ta• a una tarifa autorizada, y •• t.nteqra de la at.,¡uic,te -

.for.a1 

Para valorH de Renta Pija, 

0,25" aabre el 1-rte de la operact.6n. 

c:cat.at.m aln&aa, US.00 por operact.6n. 
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a).- Pan - grupo da 100 accl.onaa, 

SV,pdp u MEnt wa lct S'9Ñfi4P "'' l 
. 

De f º·ºº a $ 4!19.99 $ 5.00 "'ª q,.; 

De f 500.00 a • 7,999.99 $ :io.oo "'ª 1). 

De ' 
8,000.00 a . "·"'·" $ 60.00 "'ª 0.50'""' 

De f 100,000.00 .., adelanta $ 460.00 "'ª O.l~ 

• aobre el impon.a 
de lu 100 occl.11 
Dea. 

c:ahl.&i únia, $25,00 por openc.i6n. 

b) • - Pan cantidad•• l.nfuiorH a 100 accl.onH, 

Se cobrar, le parte ~cl.onal de ccahi6n que corre.! 

pade al adauo de accione• DelJOCiada•, aabre la baH .:e ••

••h&de relativa a ai.., acc1 ...... pero .., n1D94n caao .. c11 

bnr, - cantidad iaferior a la caai•l.&i úniaa de $25 .00 -

por opencida. 

Por lo que M ref1ue al aa"'J.ovo de .....,t .. que •e de

be utiliur, cada COA d• aalA aplica m criterio para el • 

-:10 de cada cueata caatable puea debe de caaaiduar ma-

-•l.dadH de regiatro ., funcJ.6n a m Mgnitwl y le fundl! 
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Mlidad de ""de ..-ta. 

&1 que M deje el 1illre ad>lt.rio 1" apllcacldlll del ""t! 

lago m, ei9nlflca que auta "" de-• • loe reoJl•tro• -

coatab1H, ya qae eod.ete "" - flujo de -1.c:acl6n - el 

-io, -.19U1'ndoN coa ello 111 UDJ.flcacldlll de crlterlo. 

• cauto • 111 tarifa de ecaie1-• du-• que au ""111 

jo U MDCillo. 

111 ~ de 1• coai•lm cobrada por un •9-te -lv•

le • ,m porc.,.taje ,wila> -.-. 1" ~aci.S., efact,..c!• ¡.,.._ 

pn o ,,_tal r de ab! que ... :luata y ad- 1" tarifa. 

2. 4. - DB::UI08BS II DIIOIIDaCIA DZL LJ:ClllllCIJUX> 121 00lft"!, 
maIA BB 1L IIIIDJO BUaSATIL. 

LA profHl.dG de LlceDc,._ ., contaduda ee 11M de la•

qae ... Y•taja tl- d ... t.ro del -lo burÚtil, pUH lo• CS! 

-lalalto• adqalrldoa d•t.ro del deurrollo de lo• e•tudloe 

y 111 pdctlca - ap11cah1H • eete -lo. 

LA actlvld•d que .. r•llu ., el -lo barútll e•t' -

-lta de "81.tuaciGDH prob1atlca8" que loMrltul aolucl.51 

.... rfplde•, objeÚYH Y eobre todo ed..,,..de8. 
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Al bablar de "oit11Adone• prol>l..Stlca•" - quJ.ero ref,1 

rlr a aquella• a1temat1vu fuw,c,leru, ecoa6alc,a•, aocla-· 

lH y politlcaa, plantead .. c:a,atan-nte con aotl"" dd -

propio de._.no de faKione• o por la u ... uci.d Galea de 1a 

9rar •Sor reaultado. 

Por la io ... da conj"9HH la• dlvarau altematl.n•, • 

tratando de ele,lr al...,re la• ... convealeacea ya ... pan· 

c:u•tl.mle• lAteru• de 111111 C•• de Bol• o blea para cautlQ 

nea de aaeac,rla a IHU.aoraa o lavereloa.lataa. •• neceNrlo -

qu la• declelonH de Hta lndole HH re•poaNbUlci.d de un 

-rto en la aaterla, para lo cual el !.lcenclado ea contad3 

da deba Htar pr-rado. 

DI al91111 .. Ca•• de BolN la .. yorla de loa pue•to• a • 

nivel 9erenclal Htin cablarto• por evre•do• an Hta profe

aldn, lo qa •ltnlflca el alto 9rado da partlclpaci& an al• 

-lo qu tleM al !.lc,enclado en contadurla. 

e- •:1-lo de loa paeato• qae paede ocupar • ancuan• 

tnn, contador General, contralor, Aadltor Interno, Anall.ata 

y Teaorero. mtre otroa. 
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9F COQtfdor a,nenl.- T_. ci- vigiar i. •d..,...d• 

aplic:ac,i6D del c:at.'1090 de .,_t. .. , ••to ••. i. correc

ta c:ontahiliz.ac,i6n de todH 1-• -cS-.•1 tazabiÚl rs 

viMr, 1-• conc:iU.acione• bancaria•. 1-• proYiaiODH a

•f•ctv.ar•• y elaborar, lo• eatadoa flnancieroe. 

es-;, Contralor,- ,. enca~ar, de revisar la funci6n 

del c,ontador general. -rv1Mri i. oaboraci6n de loa 

eatadoa tiDanciuoa, analizar, i. i.ntoraci6n tinaDCie

n de•in>'• de illterpretarla, vigiari i.a funciona• con 

tablH por -io de 11 auditoria illterna, fw,cionar, C2 

.., aaeao.r en Mteria contable, tmlbiú .eñ reaponaablo 

del anejo de todo• lo• aa,,mtoa r•lacionadoa con loa ª.! 

pecto• operativo• • infonutivoa del ,rea contablo. aa! 

.,._ de i. 1pl1c:aci6n del procHaaiento do dato• a loa

ai.-a c:ontahlH. 

c;s-e Auditar Inttmo,- su funci6n ..u, la de reviaar 

que loa registro• contable• M eat6n realizando correc

ta-te, taabié efectuad t.nbejoa peri6c!icoa, ce.:, -

oonfiraacim•• bancaria•, confi.rllacionu de aaldoa de -

client.ea, atender reclauclonea, pro,,orcionar infonu

ci6n IIObre aclaracicme1 y confi.nlllclonea, su¡.,,ecviear •.! 
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que,o• de c"l• eorpre•ivo• y C'\1::lf'lir con trabaJofl e,¡,· 

ciel•• quo le aai9ne l.a direcc16n. 

Cqllo AQ!U,!t.a,- Su activld4d principal aer, l.1 de in-

terpr•t.11r la 1nforaaci6a !inanciera da LIia empre .. • co

tizada• en "Bolu· y ftlitir su opi.n16n. para que lo• -

ejecutivo• de C'\IOnU •• documenten y puedan dt"C"idir ao

bTo adquiaicioaa• o vontaa de acciono•. A•biaao, ela

borar, trabajo• oaoctcialoa a petic16n de la direcc16n. 

Coma Toeq¡oro. - t.4• !uncionea que •• le dolegar,n H-

r,n laa do cuatodiar y aano1.1r loa tondo• y valorea, •.! 

tablocor relacional con inatitucionoa de c:r~ito, con-

trolar loa crfdito• recibidoa y otorgadoa: adeúa info.[ 

::war, eonatanta:sante a la cHrocci6n de la aitu.aci6n que

se tenga dol e!ectiYOo 

Entro otras funciona• que puedo dourrollar el Licencl,! 

do cn contadu!a aori la do Ap9aor Financiaro, o aoa, -

aaaeorando o IP:Pr•••• aobre condicione• favorable• u -

oportuna• del mercado, la d1recci6n financiera. ad:i:d-

niatratlva y general de u.na cau de Bolo. 
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J, l,• CONCEPTO Y CLASIFICACIOll DE I1,-.,¡,:¡¡5¡091STA 

El lnvoraioniat.a "ª aquella fC!'rsonlJI c;::.ae-,. dc11?1:f-a do ha

bar o!octwado una inveati9,1ci6n, .1port.i c.1:a.t.,11 ~ra el de~ 

rrollo de al9uno1 actividad, por el nec:io a1a:110 <!e conaidera1 

l.1 1egur.i,, logr~ndo con ello ,11c:,JJr.1r au c.1;;1c..:a.:. y o!:>tenor -

11n ro:idi:1iont.o aceptable. 

Del concepto anterior po<!erx,a ac~al.c.r lo a1~..,ient.e1 

.:;l lnvoraion1ato t"G la parte,, E:l&a sensible y de!K.e l\lego 

dot.er:1inante dantro dal eorcado de valorea, ea c:¡u1en dirige

la :ondcncla,. daaarrollo y pc:rapoctivae de la actividad~ La 

awu de deciaionea indlvldwaloa proyecta o dop:laie volC'monaa 

y precios. pues reproaonta las fuerza• do o!erta y demanda -

aue .:.oa rigen. Claro aad. apoyado por una serie da !acto-

roa no controlado• ni controlable• por •U. 

En e1 medio buro,tU exiaten cloo Upoo do l.nverol.onh·· 

taas loa partlcularea y loa lnatltucionalea. 

LO• invoralonlat•• particular•• aon la• Fcctraonaa f!ai--
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caa, caya pr1nc1~1 caracterS:atica •• l• do pret.ender obtc:--

ner pnanciH en el •re.do da valorea y la c1Hificaci6n de 

elloe, ••t.ar, aujet.a • 111 CG11POrt.11aiento !rent.e al Mrcodo. -

••to ••, deade ac:tur en forllli conaervadora tuliat.a en !orna -

por dma Hpac:,alativa depandiendo da ma IIOtivo• acon6:iicoo 

y paicol6gico1. 

i. c1Hificaci6n del Invanioniau Particular !'O(lra -:s. 

aanurae do la aiiguiont.e fonia r 

•t.- Rentitt•a,- son aqu.e11a1 poraona• c:u• viven .:!e: -

producto do au patriaanio, y 9enoralmtnte aon persona• dC!' 

edad avanzada buscando w, 6ptiam renduaianto 1in ric11190 ~" -

su capital.. son d--.aaiado c:anaervadoraa y c.:1 si no tienen 

contacto con el Mrcado. Noraal111111to aon ?Oraonaa que no le 

dan rotac16n a 1111 CArtera, •• decir, efectúan \lM aola invo.! 

ai&n c:J11Cret,ndoao a recihir el roncH.aiento do la miam. sg 

lo el t-r a la devalwaci.Sn lo• hace deotinar parte del c~

pital al aector de renu variable. 

b) .- Jpv1r1lpnift.ll,- son aquella• peraonaa cuya prln· 

cipal fuente de i119reeo1 ea el producto de ou trabajo. Son

pereonaa que •• ancnaat.ran 9ane1al.llente en la et.apa product! 

va da au vida. su caracterhtica principal DI 1• do conocer 



el -rcado do valorea avperficialaonte. recurriendo por lo -

raivu..lar • aae110rea eapecializadoa en la aateria.. Set lea ll!, 

u 1nvera1on.iatsa propiaamt.o. debido a que conatit.uyen el -

9rupo .. yoritario ad-'• de ser aoderadoa en sua deciaionoa: 

de aquL poc1-,a dete.r:l1.nar doa subclaaificacionoa1 loa dete13 

aivoa y loa aqreaivoa. 

Loa defenaivoa aoa loa que bu.acan \lD urgen Ce aC!'Cjuri.-

dad ccmaiduablo, d,ndole poca rot.Aci6n a au cartera. 1nte--

9Tadll fata n 1111. mayoría por valorea de renta !iJa. 

Loa a9reaivoa, COCll0 au noabra lo indica arrioagan un P2 

co da, bu.cando con ello un aayor rendiaiento a trav6a de -

reviaionea consta.atea do au cartera y de darle una rot.aci6n

-'• frecuente a 6ata. conocen el funcionaaianto y car acto- -

r!stic:a.9 del aercado de valorea -'• qu.e loa inveraioni1taa -

def_,.L..,.a. 

e) • - IIPISPladortf, - SOn loa que corran el mayor r io•-

90 al efectuar inveraionea, pue1 buacan obtener ut111dadofl a 

corto plazo, por Md1o de ww rotaci6n do 1n1 cartera ciucho -

... can1t.ante que el inveralC"niata agroaivo. Se carncteri-

un por tener un conoclaiento m."1 profundo del morcado. ado

áa de eatar en eatrecho contacto con el medio. Genoralmen-
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t.e oon por_.,• que tienen nfldentH recurooo y Uupo pa

ra dedicarlo• o lo l.llverol6n. lo que lH peral.te Htar efec

tuondo c:onaunteo cubloo. 

Loo xnvarol.onl.otao 1Datlt11el.onolH oon loo per-• -
ralea. 

Par el vol-n que paeden ..,.03or en c:uonto o -to• de 

l.llveroi6n oon c:onolderadoo loo 11h 1-rtuatee. Ad•• -
loo qua deterlliAtln la tandcmel.o genero l del •reado. 

Eot.e tipo do lnvorolonlotu buoca obtener buenao atlll

dado• a trav6• de inver1ione1 aegura1 o aea. efectUD&lo una

oerie de evol110ciooeo tOllllndo en C1'enta UD gran nilllaro de "A 

rl.ableo y algw,oo factorH ec:on6meoo tale• c.- p6rdido del 

podar adquloltivo, rendllliontoo preoenteo y fllt.uroo do capi

tal. CIOlllpOrtalliento general da lo ~. 

Par la olt11acl.de 1111- do Hr por-• mralH Clonen -

la obllgoc:1611 de Hter f.nfo~ o n Aoalbl .. de Aec:iODio

tao del •nejo que de ello ••~ hacl- no dlrlgenteo, lo 

que pr-a el trotar de o-or randllllentoe tovoroblH o

trov6o de plon.eo ff.nenclaroe od-do•, y pon, ello oe d.,.. 

cona1derar1 



9rar1 

a,.- t:1 plazo do la 1nvrra16n. 

b) • • Monto de la inver•16n. 

el.- El moaento oportwio para e!t-ct.uar la invora16n. 

Al man•J•r adecuadaaente ••t.o• factora• ae pue-de lo ---

•l.- Mayor nndiAJ.ento. 

b) .- Mayor ooguridad oobn el c:apital. 

el • - Maxiaizaci6n da renltadoa. 

J.2.- DlSEllO D& PORTIIFOLlOS DI: lHVERSlOH 

Para diaellar una ·cartera• o •portafolio do inver1i6n"'

•• nac:eurio conalderar vario• fact.orea: 

a .- Monto de la inverai6n. 

b) .- Plazo de la inverai6n, 

el.- Tipo de I.Dveni.onista. 

di .- SltuclcSa emn61llca 9eneral. 

El qente Hpeclallado oe enfnnta al primer problema, 

¿ Qú valor•• adquirir de toa •xi•tentea en el morcado?. 

para 4ato, el a9ent.e ya tiene 011tud:l.ada1 proviacaento lo ma--
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yor parto do 1•• emiaoraa y conoce •u ~rayoctor1• dent:o del 

Mrcado. 

11o ... 111ence lu accionH HlecclonadH - coaocidH cg 

ao ·AM· (triple ªA•), o ... laa -:torea. 

....... 
A~1111J.auce de lae •horaa c:DIIOCidH - "AAA" de.U· 

v11u11 di B!nta v1rl•b111 

aa-r, S. A, 

Banco llaclonal de llblco, s. A. 

Banco Internacional, s. A. 

llaclonel Financiera, s. A. 

Grupo Induetrlal Al.fa, s. A. 

e-toe Ap11eco, s. A. 

Aarrer,. s. A, 

IIHC Sociedad de -to Jnduet.rlal, s. A. 

Prl-, 8, A, de C. V, 

Grapo Indutrlal JúDera llblco, &. A, 

aerol, s. A. 

Grupo Indut.rlal ca••· s. A. 

uni6n ca mide -lcana. s. A. 



Cel&11eH 118X1CUIII, S. A. 

Grapo CDlld-.x, S. A, 

c-,ita Ind11atz1.lll de Sen crht6b.l, s. A. 

Parf:e LondrH, 8. A. 

IJldllatziH Pllllolee, S. A. 

IJld11atz1.lle Pul.Da, s, A. do c. v. 

V•lor•• 1Ddu•triale1, s. A. 

Grupo Iadlletrial Billbo, S. A • 

.lllprHH Tolteca de Nblco, s. A. 

Tn11aieicmH y Bqll1poe llednlcoe, s, A, 

Tubo• de Acero, s. A. 

Klaberly Cl..ark de Mbico, s. A. 

Tallo• de Acero de *leo, s. A. 

Yflp¡tf df BfDt.! Pii•t 

Gbli<¡acloue Qulrografarlu e Hipotocarlaa. 

G,r:vpo Jndaetrl..al Alfa, s. A. 

111116D camlde Mexicana, s. A. 

Grapo Ind11au1a1 Seltlllo, s. A. 

e-to• Tolteca, s. A. 

Vidrio Plano, S. A. 

'fellf-• de Mbico, s. A. 



lnduetriaa Real.atol. s. A. 

C•rtifl.C11do• d• 1.11 T•oorarb d• 1• Fed•rac..S... 

Grapo InduUl.al Alfa, S. A. 

Grupo Pll.anll, s. A. 

Tubo• d• Acero de Mbl.co, s. A. 

l!llpreu• Yl.llarreal, s. A. 

c:c.pa11{a Indutrl.al de San Crl.at6bal, s. A. 

87. 

La c:ombl.nacl.6n qu do Htoa valora• •• haCJ• clepend•d -

dol l.11porte y dol pl•so de la l.nvonl.6n bhl.ca..nte, ad-'•
dol tipo d• l.nvanionlata. 

Ea l.aportante obHrvar el tipo do invonionlata, puH -

podr, dotenil.nano •1 ob:l•to d• la l.nvani6n, ••to H, puad• 

darao el caoo do l.nvanionlataa l.natitucionalH qu dH•an -

apll.car au activo dlaponibl• al.entrH dacidon utl.11.urlo m

au actividad, y Hto, 16.,1.caaonte aor6 .., periodo• -'• o •

no• corto•, al.__, r-..dabl• la l.nvarel.6n on C•rtlfl.Clldoa 

d• 1a T•oor•rla o an Papel c-rcl.al, que aon lnvoniono• -

n•ll.&llbla• ., •l .-ato d•Nado con rendl.iúanto fijo. 
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Supongaao• WI 1Averaloniat.a tipo el cual doHA invertir 

Dioa Killono• do Peaoa, actualllente •• le eat.ablccería WU1 -

cutera de la al.,ui•.. fona 1 

DI accl.onH Induatrl.alea Jo,; 

DI accione• KinerH ~ 

DI accionH Coaercl.alH 2°" 

DI accl.onH lanc.rl.aa 2o,i; 

DI Certl.fl.cadoa da la Te-

aorerla/Papel c .... rel.al 15K ( liquidez l.llmdl.atal 

Ahora bien, dant.ro do 111• accione• 1Adu.at.rialo1 t.ane --

1111ar (a-ndalllea) • 

LH al.ti.da• por Grupo IJlduatrl.al Al!a, s. A. 

• c(a. Induatr•al de San Crl.at6bal, S.A. 

• lnduatrl.aa Purl.na, s. A. de c. v. 

• ~rly Clark de ""'leo, s. A. 

• TranaialonH y l!qQl.poa llednl.eoa, S .1.. 

• Valorea lnchaatrialoa, s. ,. . 

LH eaitl.du por Priaeo, .:. A. de c. Y. 

Grupo Induatrl.al ltinera ~eo. S.A. 
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LA• .. 1tida• Por Mina• da Sain 1.111.a. S. A. 

Dentro de l•• acciono• Coaerc1aloa roco:aendablea para -

lnte9r•r u.na cartera de 1nvera16n. tenaaoea 

Lu amtl.du por Aurrer4, s. A. 

• Parla Lond.rea. S. A. 

• El Puerto d• Llverpool, s. A. 

• Sanborna Be.naanoa. s. A. 

La1 ac:c1ono1 11ncarl•• racoaandablea ... , 

Lu -.ltlda• por Ba-r, s. A. 

• Banco Nacional de Nbico, s. A. 

• Racional Plnanclera, B. A. 

• Banco lntemacl.oaal. s. A. 

T-iln ae c11enta con loa Pondo• de Inverai611 cr .. do• -

bbl..-nte para pequelloa lnvenionbtaa, loa C118lea podr6n

part1c1par en varlu eapre .. • "°" poco capital, entre loa -

foado• .. cuentan, 

POndo de Invent.611 del Banco Hac:iODal de 114xlco, 8. A. 

Pondo de Inverai.S.. Acc:lvalau, s. A. 

Palldo da Inveralonea RentablH Mexicana•, 8. A. 



Loa certificado• de la Teaorerta aoa valorea eait1doa -

por el -iemo Federal a uav,a de la Te.areda de la FOC:•

raci6n - el objeto da cepur recur""• qua le penú.tan lle

nr • cabo na act.lridadea. &atoa c:ertific:•do• •• -1t.en .s

"" plazo da 90 dúa - 11A r-illi•ato fijo ••liante un ""'c.!! 

aiao da uu de da-to. 

El Papel c:oaarcial """' valorea MJ.tidoa por eapreua -

U.lld118U'l.alH, -.-cialH) C1l)'A -ratl.vidad H d.ailar • 

la de loa Certificado• de Teeoreda. 

Tulto loa certificado• da la Te.arerú =-> el Pa9el ~!! 

...,el.al proporcionan ,m rendiaieato fijo nperior al renc!i-

lli•to .,. illveraianH • plazo • l.natitucl.onea bancaria a, 

- la ,....Uja de .U.poner en culquier -to del capital

invertido. 

3.3,• c:aa:BPTO Y CLASD'ICACJ:OII DE !HISORA& 

La Ellieora H aq,,ella per_. mral c:uyo capital H en

-tn reprH.,.tado por Utuloa-valorea (accl.OftH) , la• ""! 

lea eath • poal.bl.Udlld de Hr dl.atdbuidH e•tre un 9ran -

ndaero de l.nveraiaaiata•. 
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111 poe.• palabra• d1resm• q\,le una etU.aora •• 111111 r..:~rc

A o """ .._nla, de c:ualqul.er rauo quien por sua cancterla 

ti.cae 9ou de "°"fiaau por parte del 9ran pdhllco invual.o

Diata y 6ete M atreve a MIJOCl.er n capital (de la .. 1.eor•I 

a U&Me del callbio de tl.t\llarid&d de 1"• accl.01141• que la -

c:onetl.tayu. 

Pan atender •:lor al c,oncepto do aDiaon d._• ast.t 

blocer la daUAl.d6n da ...,reaa. 

El •••tro Pern&ndaa Arena define • la apr•• ooao •i. 

wiid&d productiva o da Hrvicl.o que c,onetlt\lida _.. eepa,c,

toe pdctl.coe o 1-lH. H inte,ra por rocm:aoe y M Vllle -

da 1" adainletracl.S.. para lo,rar ne objetivo•". 

Dieten dietl.ntae fomae da clael.Ucer a lH apraua,

por tal aotivo _.,,_. doe da allae. 

VIIII foma de cladfl.cacl.6n .. baea en canto el -o
(por .., capital) r 

a) • - Grande. 

b).- _, ..... 

e) • - Paqufta. 
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Otra claaificaci6n •• bllN en cuanto al prod11eto o 1or

vlclo proporcl01111do, Bafl.nu, 

a).- 1nd11atrl.aa Pri .. rl.H u:xtractl.vu>. 

b) .- lnd11atrl.H de Produccl..S.. 1.nte..-1.a. 

e).- lnduetrl.u de Produccl.6a Pl..nal. 

d) .- Dpreua de Servicl.oa. 

De cada U.Da de ea1:11a c:lHl.fic:llc:l.o.nee ee pueden ucar -

i.n.n-•blea rallifl.cac:l.onH. 

Ahora bien. p.ara efecto• de eatllblecer 1111a c:lae1!1ca -

c:l.6n aplicable al -lo bur8'Ul taoar..,• C0110 ben i.. .., •• 

yor parte de loa el-toa c:arac:terhUcoa do lH nprHau 

a).- Dlpreau lnduacrl.alH.- B•U• eapreua enmrcan • 

todaa aquellH dedl.c:edae a la elaboracl.6n y/o traMfor...d6n 

de al\dn o algu.noa producto•. 

Acero y Hierro 

AlS-toa 

'l'Util 

Papel y produc:toa de papal 

Ka qui.na ria 

Qu(aJ.c:a 

c:onatruc:c:l.6n ¡..,terl.alHI 

Au-trl.s (equipo de tranoportel 

Mina• 
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bl .- Drpreua camerculH.- son Lu dedieadu Waica-

mente • 1111 coapra·v•ta de una 9ran variedad de productoa. 

AutoHrvicio (Ü>llrrotH) 

l!Uablea y art.lc:uloa para oficina y tiogar (diñribueida) • 

c) • - Drpr••• de Servicio•, - soa aquell.aa c:uya princ:i

pal actividad H la do proporcionar un aorvicio, por el cual 

•• recibe un p,1901 

Tranaporto. 

Banco• y ot.raa inatlt\lclonea financieraa. 

1111-ntoa. 

c-nicacionoa. 

J. 4. - ASEliORIAS Fl111111CIIIIA5 ADIIC:VIIIIAS 

Toda oapreA con doHOa de J.ovrar un creclal.cto coaai

dara!IJ.e y obt-r oxcelmtH rewltadoa, eontari con ad-

do• planeo y proyecto• fi.nanclaroa, para tal objeto y por lo 

cual t-d la necHl.dad de buacar el-ntoa capacH ya au-
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dantro o fuera de la ai... aaproaa. 

Para croar plano• y proyecto• financiero• •• toaar,n en 

c:uonca al9unoa olo11a11toa de •rcada iaport.ancie y ac!ec:uarloa 

al objetivo de le _.,. ... oiendo1 

•l .- Objetivo 9eneral 

b) .- Ma9nu .. ~ de la -r•• 
e:) • - llnU9Dedad 

d) • - RHul tadoa ob1:enidoa 

e).- C-Utl.vldad 

f) • - PoHtic:u de dividendo• 

9) .- Perepec:Uvaa 9eneralH 

b) .- Situc:i6n fLunc:iera ac:tual 

GeMral:oente lH -n•• buac:an obtener utilidadoa • -

tnv,a de "" ainiao de eatuerllO, pero tallbi6n penando en un, 

adec:udo -:10 de lo• r""""eo• de la produc:c:i6n. 

r. M911itud de la -re• aed tratada en el ai,uiente

c:ap! tillo. 

r. antl.9Qedad de ...,. eapreu H l.lllportante Htudiarla -

debido a la trayec:toria M9"1da m, el tiempo • ,e vida, oato -

••, entre a.4a ti-,,o, •yor ar6cUto C01111rcial, uyor pro1ti-



910 y uyoz eonfianu. 

L6giCU10nto WIO de loa olaaentoa -'• iaport.aat.ea do una 

-eu ami ouo reoultadoo obtenido• y el anllioio que de -

ello• oe pueda realizar, por lo tanto lo dedicar.,..• una pa.[ 

to dal pr6ziac> capitulo a HU t-. 

Taabi6n oa importante ol 9rado de -titividad que -

\IIUI .apreu pueda tener dentro de 1m Mrcado ( au mareado) , -

pueo depender6 do la ca•idacl del o loo producto• o Hl'Yicioa 

proporcionadoo, el podar do penetraci6n y 11,Hta da loa pre-

cioa/coatoa de loa m.1.., •• 

otro fac,tor qua por la relevancia qua tiene ae le dedi

cara un t- eapecial •• la poUtica da dlYidandoa. 

LB• perapectivaa 9ener11l•• 4n.ic:8110nt• noa indicaré loa 

beneUcioo o C011pl1cacianH -'• detenúnantH en la activi

dad deurrollada, o au, el 9rado de dificultad para, ........,_ 

t.rar •t•rlaa prilllla (preaent•• y futuaa) • mano de obra, c:,1 

pitalea, d-nda del producto (prHante y futura) , etc. 

UD faetor •-te importante H la aituaci6n financi5 

r• actual _..-.da coa ejercicio• anterior•• e lncluaive -

coapanda coa otraa apr••• del alaao raao. Para ••to rea-
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liur-,a un an'1hb da la a1tuaci6D financien de UDA --

pre•• ab1c•d• dent.ro del ram Bancario, toaaDdo u cuenQ -

IIAll0D IIACIOIIAL DE IIIXICD, S. A. , .. _, 
Eat.a 1.utituci6n • .,....utuy6 .., el 11110 de l.884, al f.!! 

ai01111ree lo• Bancoa .. ciOlllll -1cano y Nercantil Nexicano. 

A .1111rti.r da 1977 aa convierte • banca ..U.tiple, al fuaiOIUI.[ 

N FlnaDciera lena-, s. A., Plnaaeiadora de Venta• a..na:xx . . 
s. A. a Hipotecaria••-· s. A. 

aan.1 &e9UZ'O• Aárica BaDaaex, s. A., S09uroa La Territori.: 1.. 

s. A., c:aaa de BolN ....._, S. A, de e:. v. y Banco Provin

cial del Sorte, s. A, Tubi• participa en diveraoa ramo• -

de le 1nduatr1a c.- - la lliAera, la turbtica, la textil, 

la qu!al.ca, la elktrica y la papelera, ontre otru, a tra-

v•• de lnveraionea m eapreAa entre 111• que •• encuentnni

Jaduatriaa r.ui-1n, S.A. de c:.v., c:allino R•l, S.A., Celane

N -1cana, S.A., Uni6D c:arl>ida """icana, S.A. da c:.v., ---

1111, S.A .. Grupo C:Ond-, 5 . .\. y ltirharly C:la:k de Mlxico,-

8, A. 
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El capltal ooclal al 31 de dlclMlbro do 1980, aoeu>cH~

• $4'134,400,000.00, repro11ontado por &2.681:3,000 acciono, -

c:on valor -1nal do '50.00 ada wu,, 
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llAIIAIID,S.A. 

IIALAOCI C1DDA1. AL Jl DI D1CI_.. DI I U) 

Iacr-nto 
snc-,,w 

caja y otraa dlapool.bllidad•• 7,439 11,13!1 16,16!1 47 •• 

Jnvarai6n .., valor•• 01111. y otroa 64,736 84,469 126,856 40.0 

Pr4i•taao• 66,165 102,711 148,147 49.6 

Otro• actiYOa 6,134 9,204 12,719 u.o 

aecuraoa Total•• 144,474 207,519 JOJ,887 45.0 

captac16n Total 116,570 162,958 2ll, 51!1 41,5 

Dap6aitoa a la viata 33,6!18 47,725 62,001 U.7 

Dep6aito• de Ahorro 16,864 20,148 22,999 )6.8 

c:apt.ac16n • Pl•ao 66,048 9!1,085 148,51!1 !10.0 

Otro• Paaivoa 22,218 36,02' !1!1,988 !18. l 

Capital Social 2,48!1 3,230 4,134 29.0 

capital Contele 5,686 8,537 14,384 59.1 

{l} Citua .., millon•• da peaoa. 
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8AB00 DCIOIL\L 112 IIIIXICO, S. A. 

llftAIIO 1111 llDJUfAIIOI 

A8o ova TBIUWI) G. ll 118 IIICI .... 1m 1 (1) 

l-to 
.llll .wJ .llD snmcrtet 

Ingre.oe Total .. 17,86] 28,382 t6,0B6 I0.6 

1nter••• aabniclo• 15,072 23,321 lt,6JO 62.2 

DivUlaado• ]!17 1,18] 1,561 J.Ot.l 

Otroa iD9&'•.o• 2,434 J,878 4,8'!1 41.8 

C:O.to• y Gast.oa Generala• 16,558 26,148 41,074 61.J 

lll-•••• 1199adoa 9,938 16,lll 29,371 71.9 

Gltet:oe Gen•r•le• 5,002 7,226 9,584 ll.4 

Otroa patoa 518 1,173 2,276 109.6 

1.8.a. y ,.T.v. 1,100 1,616 1,841 29,4 

Vtf.lldad •eta 1,305 2,234 3,012 51.t 

( 1) Cifra., en aillonH de peao• 

Detop lvlftll11 .ll2! 

lltlaaro de Aoelon•• al olerre 
(alle•) 49,692,32 64,600,00 82,688,00 

WA al oierra (peaoa) 26,27 34.!19 36,43 

Pnoio el oierre (peaoa) 227 ,00 280,00 18!1,00 

..... h'eoio / utilidad al oiarre 8,64 a.o, !1,08 

Valor cont, X aoe, •1 oierre (peao•) 114,42 132,16 173,9!1 

VP.11 eju.tada (peao•) 12) 1!!1.79 27,02 36.43 



Der•c:llo• y D1vid•ndo• 

111 ~- antH d• ID (pea,•) 

In Acaione• 

Otro• derecho• 

(3) SllaeripcionH dal afio 19781 abril, JIDl&A + f60.00 

oot I IIIIX5A + f 100 • 00 

,,, 8ucripci6n mi abril 19791 

(51 suear1pci6n an abril 1980, 

Por divtct.ndoa '"' 

Por panc,1a da capital ("} 

Pend1wdei:o total. (,Q 

IIIX10A+ $100.00 

2IDl:25A+ fU5.00 

P1na-1Hlmto otor')ado (ailloDe• 4• pe-•> 
Cr.Slto• (6) 

R.{ je IIC'llallto 

(6} I.Dalaya cartan vacida. 

ll1l 

7.50 

JIIXG 

(l) 

ll2I 

102.7 

102.7 

ll1l 

76,799 

66,231 

10,568 

10.00 

IIIX5A 

(4) 

.llll 

60.4 

60.4 

.ll21 

100. 

lll,'60 

102,804 

10,656 

10.00 

JIIIX5A 

(5) 

l2l2 

(17.5) 

(17.•) 

lB2 

165,922 

151,473 

1',4'9 



.1.01 • 

.,.....,. r1aapcl1r11 !21! !211 .llü 

Utilidad / a.curaoa totAlH '") 0.9 1.1 1.0 

Utilidad / I119reaoa totAle• (") 7.3 7.1 6.5 

Utilidad / CapitAl contable '") 22.1 26.2 20.1 

OUU.Clad / Cllptaci6n total (") 1.1 1.4 l.l 

Divid~• Cobrado• / Utilidad •eta (") 27.l 52.9 u.a 

capital contabla / Paaivo lotal '") 4.1 4.3 5.0 

Paaivo Total / Rec11rao• totAl•• (1'1 16.l 95.9 9'.l 

' 
Inter•••• Pa9ado• / Intar•••• Cob. c,,, 66.0 69.2 74.1 

P1nanc1e•1ento / Captaci6,, total (") 65.9 69.6 71.1 

Crecilliepto 

a.cur ... total.e• '"' 37.5 43.6 46.4 

captaaJ.6n total (1'1 41.8 39.8 43.l 

riAuciuaiaato ("l 41.0 47.7 46.2 



10~. 

::A:l:2!i !1EEJ0.1T¡v2s .!..2ll l..22 !2li.9. 

Jliiaaro da of1clnaa 556 56& 5,)11 

NeUopollUAU lOJ 105 !01 

Por,n•• 447 457 4114 

111 el !xtr&Djero 6 6 7 

Peraonal lB89J 209B8 22~:J 

CUmta-llll!llentH J452Jl )88664 406128 

cu.ata-AllorrbUa 7717004 8191394 8301876 

La• 591 aucurulea c:on que cue11ta llana- en la RepGl>l,1 

ca, repra-un el 15. 7l' del total de aw:unalH de la red -

bllnc:ada en llálc:o. y le por,altieron captar el 22 .till de lo•

rec:ur.,• obtenl.doa del pdbllc:o durante 1980. Aalalao. par

t1c:lp6 c:on ol 22.4K de dep6altoa, el 19.Jll; de c:uentaa de C:he 

qw,a y ol 35.~ de CllODUa de ahorro del Sbt- Bancario Nf. 

xi.cano. en •• aiaao ano. 

lnternaclonalaante, B.lnaaex partic:ipa con oficina• d• ... 

repreHntaci.6D en Parla, Madrid y Tokio, aucurulea en LoD-

dre• y .. e .. u y a9enc:laa ee Lo• Anqol•• y lllleYa York. T1-

talllblm partic:lpac:lcSn •yodtarla ... el C:-lty - of -

san JoÑ (de callfomla E.U.A.) y en al Grupo Intarax, c:on -... ~. 
Al 3l da dlc:l-ra de 1980 la c:artera de lnvenl6n en -

ac:c:lone• aac:-la • Sll, 787 KlllonH. 
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CATO§ QfUV.Tl \'Q~ .ill!!. J~ ~ 

.ll'1mer0 de oflctna1 55~ 568 598 

.Ket.ropOUteDIH 103 105 107 

Por,DNI 447 457 484 

En el bt.ranjero 6 6 

Peraonal 18893 20988 22~;3 

CUenta-Kablent.e1 345231 388664 406128 

cuanu-Aborr iat:aa 7717004 8191394 8301876 

LH 591 ncurule• con que c,ucnte B•n-x en la .. p&,1,1 

ca • .repre..uuin el 15."' del total de 1111curNle1 de la red -

bancaria en 116x.l.co, y lo pera1t1eron captar el 22,K de lo•

nc:w,.,e abtanl.doo del pdblico d11rante 1980, Aalal....,, par

Hc:ip6 con el 22.• de dep6oitoo, el 19.31< de cuanta• de c~ 

qu .. y el 35.1" de c,ue,:u:.ae de ahorro del Sht- Bancario .. 

xicano, en e1e 11i811D afio. 

Intornaclonal-.nte. B•na-x participa con oficina• de -

repreMntac16n en Parla, Madrid y Tokio, 1uc:uraal•• en Lon-

dr•• y sa,aau y a9encla• en Lo• AD9ele1 y H\leva YorJc. Ti .... 

tellbié partic:ipac:16n •yoriteria en el cnooounU,y BUlk of -

San .JoÁ (de C.llfomia E.O.A.) y en el Grupo lnterau, con 

-ec L-.W,o. 

Al 31 de dic:1-re de 1980 la cartera da inverai6n u -

accione• aacend(a • $11,787 Millone1. 



CAPITULO 
-IV-

ASPrc'l'OS IMPORTAlffES POR COllSIDEIIAll PARA EL UIVEll-
5l0l1ISTA Y PARA l.\S !KISORA&, 

4, l.• PARA EL lllVBIISIOIIIllrA 

&l inveraioniat.a, tiene que toaar en cuanta 1111a Nrie -

de factora• permanente• para loqrar .. ,or•• reault.adoa: no1 

referiaoa al lnver1ioniat.a porque, ea 1u capital el que •• -

arrieega., aunque ••• un e1pecialiat.A el encaqado de lograr

eac,a reaul tadoa. 

El eatudio de la teorUI de port.atolio da Ulverai6n •• -

relaciona muy oatrechaJNnte c:on la incertid\llllbre. 

4. l • 1. • 11:1111'0 DE I.11 IIIYERSlOR 

i. prl•ra oper•c16a .. l• de decidir cuanto •• pUKe -

lavertir. Pan 4ato podeao• eatablecer una gr,tic•: 

60 B 1~ 
o 

50 " " 

l~i,RE..St) TiJrlt 
19?Q l ll!lf' 



S1 el l119reao total de """ peuana ao de 60 y bu dec.1,. 

de lnwrtir 10, Hti en la poaU.ilidad de abuner 13,5 en .an 

an.o porque a taaa de lnter,a a 11n u.o •• del lSS. 

1A1 declaionaa da 1Avara16n dependen de laa prafol'en- - -

ciaa, peCllliaridadH y prejuicio• de cada quien. 

Toda invara16n N cer.act.arlza por u.n daaeabolao (A y 1n 

Hh ello y un ln<¡ruo (A y C:) el ano pr6"1.ao, La -ido ~ •• 

raaul tado de una 1nvera16n •• al rendiaiento que ae ca lcl.lia -

•• t. 

Rl!BDIKI!lll'O • IBIIRESO - pppmo!.SO 
DZSDIIOLSO 

Siguiendo el ej-101 13.50 - 10 .:. 1..,j2 
10 10 

Rl!BDXIU!lll'O • 0,35 

Si-re H d- ......,_r ,m ren•U1aiento superior o la u -

u inflacionaria onu 1, con el objeto de que no •• pierda "2 

der adquial.tivo del capital invertido. 

Lo antarior al.9nific:a que c:ulquier dochi6n debe baHE. 

M en al.9an,a da eat.a• do• re.:,l••• 

A.- Aceptar una l.mleni6n cuyo randiaient.o •ea •yor • 
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la tau de 1nto.r6a del •rcado. 

a.- Aceptar ana 1nvara16n el eu valor actual •• poeltj 

vo. 

Bn 1111 -.do de H9"l"ldad no hay probl- -• .. - -

lo qua en un futuro va • dejar. !n un lll&llldo de lne019url.ded

para un IIDD.to do 1nverai6n actual exiaton varia• poaibiU.da

d•• para el fu.turo. 

Para efecto de oatabilecer la• regla• para •IICOIJ•I' •tre 

do1 c:arte:aa. rocordema que la cartera •• la totalidad de -

1•• decialonoe qua deteralnan laa dlforontoa operaclone• do

,.... l.nvere>.6n • 

RIICILASr 

A.- P.Dt.re doa c,arteraa que tienen el •l.., ur9on do -

error conaldorado y dlferent.oa rencH.alontoa, •• -

debe preferir la que Ueno la taM de rendialeato-

111'9 alta, 

a.- Bntre do• carteru que U•en la •l- ta• de ron 

d l.aiaDto ee debe eocOJ•r la -' • •O<JUl"• ( o ••• con 
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•l •r9en do error o do rie990 áa mico ) . 

c.- lhYI caner1 qge time un rl.•ll'JO - y 1111 •i,or -

rmdiaimto .. LI id•l. 

4.1.2.- 0011PARIICIOIIU DII R2SIILTADOS 

Par• un l.nveral.onl.ata po11.bl-11t1 el factor •• 1.Dpor

ta11te ea 11 11till.d1d obtenida. De ah{, que 11 l.nforwicl.6,, -

que • vaya proporcionando (Mnaual, trl.aaatr1l o •-•trol

MDta) le ..,. de gran iaportancill para verificar ai conviene 

o DO el •ntener ... 1avera16D. 

c:cm el objeto de .,.trar objetiva...,te e11 11tuac16n -

1nota1:-• loa dato• de 11111 111prea cotizada en Bolu, cuya

i.Dforaac:16.n auoatra el 111ter6a ea •ntener una il::Mgon dancro 

del •reacio. 
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BIIIIOL, l. A. DB C. V. 

Allo QUE 'HIINI90 AL 31 DI DlCl!INIIM DB1 

BS'J'AllO DI R&IIULTADOS 1977 1978 
(aiUODH de pa•oe) ...l.. ...1.. ...L .JL 

Yanta• Seta•• ~ ~ .lli fil 

UtlU.dad &rute. 1ll. ..Ji .w .....t1 

O.•to• de Operaaion••• 

Venta. 25. 11 32 10 

Adainbtraoi6a. 20 8 22 7 

Int•r••••· 11 4 14 4 

,,rdida - caabia•. -1 __! 

59 24 68 21 

Ingreaaa por divl.deadoa, inter•••• y atraa. 

...ll ....li ...ü ....ll. 

Utilidad ante• d• 1 .s.11. y P.T,U, 54 22 75 24 

l'"P'l••to aabr• 111 llanta. (23) (9) (32) (10) 

Participaci.6D da la• tralllljador•• u La ut,1 
U,tad. ....li) .Lll. ....w ...il) 

Utilidad 8ata del afto. 27 11 37 12 - - -
~•ta ~r•A tiene coao actividad principal la producci6n da 1,pioaa 
para eacritara ea 9eaeral, para dibujo y de color, plu..nea para••
erltura y para colorear, marcadoraar bol{grafaa, crayon•• y 91•••· -

1979 
...L ...1.. 

.ill jQ2 

!ll ~ 

41 10 

27 6 

9 2 

77 18 

.w. .w. 

.2l ...ll 

119 28 

(49) (121 

_j,9) ...w 

61 14 -
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BEROL, S. A. DE C. V. 

D!!'J:AI! ma1 1•i111 ~1 1111211 
TIUNESTRB 

A8o TIIIIKUNX> BL 
31 Da DICIDIBRB D81 --L. _L_ -L- _4_ ~ 

1978 52373 99282 128882 35857 316394 

1979 74983 155122 148524 52477 431106 

1980 112384 194795 

JJ'lllcJPM (PERDIPftl ma 
---L. _2 __ -L- _4_ ...l'!ml,. 

1978 (ail•• da pe-•> 3640 15661 18362 (184) 37479 

(poro.ntaja) 9.7 41.8 49.0 (0.5) 100.0 

1979 (.U.. da pe-) 6758 24514 24101 5822 61195 

(pora•ta:l•l 11.0 40.l 39.4 9.5 100.0 

1980 (ailH da pe-a) 13366 33010 

UTJWPN> (PBRDI@I POR ACCIQI 
_1 __ _L_ _.i,_ ...._L. ...l'!ttAk 

1 '178 (pa110•) 72.80 313.22 367.24 ( 2.44) 497.07 

(ail•• de Aaca.da flOOO) 50.00 50.0 50.0 75.4 75.4 

1979 (pa110a) 1.69 6,13 6.02 1.46 15.lO 

(llil.ea da Aoca.da '29) 4 000 4 000 4 000 4.000 4 000 

ueo (paeoa) 3.34 8.25 

(ailu de Aoca, de U5l 4 000 4 000 



Ailo TEIUllHADO EL 

ll PI p1CI1NBRB PI• 

1979 

1980 

1978 

1979 

1980 

1980 

BDOL, S. A. DE C. V. 

Pyc101 IP,IJPNWI IQB MiS191 IPMQ§I 
AL FJIML DEL TIUNllftlUI 

132.00 

95.00 

132.50 

126.00 

_3 __ 

130.00 

_4 __ 

116.00 

U'l'l'.LIDM> ( PERDIDA) IIB'l'A POR ACCIOS AoJUft"DA 
A 5 NILLOIIES DB ACCIOIIBS AC'IVAllllll'l"B a CDICIILM:IOS 
IPBSQ§) 

_!__ ~ .....,L._ ....!..,_ ...l'5mli 

0.73 3.13 3.67 (0.03) 7.50 

1.3!1 4.90 4.82 1.17 U.24 

2.67 6.60 

PRIICI08 POR ACCIOS A.JUSTADOS A !I MII UMD8 DB ACCIDDS 
ICffllALIIP'll f,H CIBSPWSU>JI CPIIPI) 

_!__ 

105.60 

76.00 

106.00 

100.80 

104.00 92.80 
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BEIIOL, S. A. DE C. V. 

1HP0Rl1ACI0N BURSIITIL. 

Airo TERKllllU)() EL, 

30 de .Junio ll de Dioieabre 30 de .Junio 
Intoraci6n por 1c016n le,191) 

valor -1nel 

Valor Contable 

Cotizaci6n de Cierre 

Cotiaaci6n de Cierre/Valor Contable 

Utilidad del Allo 

Accione• en Ciroulaci6n (milH) 

Infor.aci6n Ajuatada • 5 Hillonea 
de Accione• Actualaente en Circu-
lac:16n, 

Valor COntal>la 

~otizaoi6n de Cierre 

Ut1U.dad lleta del Afio 

Ol!L Pl!lUOOO 

Importa (•U.ea da pHoa) 

de 1979 de 1979 • 

f 25.00 $ 25.00 

67.71 76.56 

132.50 116.00 

1.96 1.52 

12.36 15.30 

4 000 4 000 

54.17 61.25 

106.00 92.80 

9.89 12.2' 

••10 -••• terminado• al 
ll dt Dici,abr• dtl979 

'23 .50 

23.50 

3 032 

f 363 447 

25.°" 

25.°" 

• rer,1-.., <lel óltimo •}erolcln aoaial (aierre) 

de 1980 

~ 25.00 

83.66 

126.00 

1. 5: 

19. 

4, 

66.9' 

le. .8ú 

15.26 

6 -••• terminado• al 
3Q dt Jynlo 4• 1909 

$12.55 

35.5!1 

681 

78,466 

10. 7" 

37,e,; 
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Toda ••t• Lntoraac16n •• l• qua tau a cuenta el inv•.1 

•S.onlata, de toda• i.a •S.aoraa para deteraJ.nar laa -Jorea

-rtunldadea da lnvaral.S.., ya aea por 1nlclat.iva propia o -

por r-ndac16n de eu A9enc. de lolaa. 

Por lo que reapect.a • loa 4ato1 preaentadoa, corceapcm

den a 11118 -re• a611da cuya 1Dlc1ac16n en al Mrc:ado de "A 

lorea H raclenta (28 de Pellrero de 1979) y con perapectlvaa 

muy 111plLaa1 con pl.anH de lnvoral.6n ,_emluci.6n y apan

ai6n) y poU:ticaa de dlvldandoa acordH ca, ,._dcladH y oJ!i 

i•t>,voa. 

4. 1. l. - COIIPOIITAl!lllffl> DEI. IIDCAD0 

En un Nntldo amplio, el ª"'llaio Bur8'tll ~ el 

Htlldlo de todo• loa •1-toa que inciden o ....- lncldir

.,. el preclo de laa accloaH ., el Mr<:ado de renta variable, 

coo el fin de evaluar eu poalci&I ac:taal y fut,ara. 

DI túalnoa 9-ralH el valor de •rcado .. el ranita 

do de la apreolad6n nbjat:lva por pene de loa acclonlataa

• lnveralonlata• aollre, 



A.- 81.tuacl.61 y per11pec,U.va11 de 1A -r11u. 

8. - al IIUcado de la Acd6a. 

112. 

c.- &Uuaal.61 -.l!al.a11, flaancien y ¡,oUU.aa en ,..,. 

ral. 

D.- Ciraua.....,lalaente 111.taacf.anea ca1111alH d11 of.r -

ta/4- ...,,.t ... 
111111 de la11 canct.erllltica11 de Hte Vlllor de -rcado ea

• dlaaaicldad, ••to ••• qae ead sujeto • CODtinuaa ~luctU!, 

el-• m el l;iaoip). Dlcbaa ..-1..oa .. 1011 11ivel1111 de coti

ac1-a eatin 1111 f,mcl.6, prl.Dclpa1-te de loa 11'9111.entea -

-·· 

&'11111 

A.- Gallallc:iaa y/o divl..d-• de laa -e••· 

8.- LiqlúdH fllllllnl de 1A -=-fa. 

e. - contlaua ,.,..1 ... 111 -cado, y 

D.- I11Ver11l..olla11 del utarl..or. 

A.- oa-ia• r/o di.vid-• de laa _ ....... - B11to11-

r...,1ona11 _..ti.- le paata de -ortaalento, ya 

- a la alu o la baJa, -*' la 11voluci6n da la-
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--i., -~ - correlaci.da CDD lo• _,_ 

111 ... to• dcll.co• de úta. 

a.- Liquide• 91111eral de la --i..- l:llpffa la nJa 

cl.4a entre la d..- y oferta de c:apiUl. 

c.- conrlanu 9eDenl en e1 •l:'Clldo.- Por lo qae toc:a 

a eate factor, la caracterlatl.ca la illpr'- el c1J, 

• paicol.6gico qae priva ... el -io l.nveraiollieq, 

D.- Invu•iooH DUan:len•.- su det:emimci.6n ad -

dada por IIIIUtiplH tactorH, •iendo la HUbl.11.dad 

poUtica y ..... urla, lo• que u- - - •'9oi 

flcatlvo. 

contra HU valor de -rcado •e opaae - V11lor ~ 

do •v•lor ~l.co" o "1.ntrln-· 111- qae • ntlan al -

precio c;,ae dabuta t_.. en un -to dado - acci6n de -

ac:uerdo a cdtul.oa ob:letl.vo•. 

Di•te otra corrl...,u qae muncla qua no mate ..u "S 

1or 1.atrlnuco, al.no qua llay df.atl.nto• ,ralona, depelldillldo

de cada caao ., particular, Hto ea, dependl- del nao. 

Bo• lnl:11.na•ta a penaar qua al uiat• un ,ralor 1.ntrln• 
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ao, -· eada ..,ra .. tiaae 1111 potancialidad productiva. c:l! 

ro Hd, que puada haber diferat.e• padaauoa dependiendo -

da 111 finlllided da la illvaral.6a. 

Loa pri.DcipalH crit.erl.o• objetivo• para -ir - dentro 

da deteninlldo• Uait.ea - el valor ulc:niao de """ •c:cl.6n, 

- loa a191liat.ea1 

A.- Mtodo Ht.litico 6 con "'fHia en •c:tivo•. 

B.- Mtodo dWaico 6 con "'fHia en c:•piul1uc:16n áe 

atl.U.dadH. 

c.- "'todo COD "'fHia en 111 distrl.buc:i6n de divl.clen-

doa, 

D.- Mtodo c:an "'f•oi• an el valor de -reado, 

Deac:rU.ir-• el Hpec:to CODC8Pt"'"l da cada uno de loa

c:rl.tertoa o .. todo•, 

A,- Mt:odo eadtl.ao 6 COD "'fll•ia en ac:tivoa. - Eota -

cdterl..o parte de que toda •c:cl.6n vale cor loa bi! 

nea que po-. Por CODai4JUiente loa valores que -

- • c:aata _, 11 .- Bl valor en libro• do lo

oapre• y 21 .- Valor da l'"'idac:16n. &l pri:,ero,

o aN, el dol ftlor ein U.broa. c=tiene ciert•• V?. 
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runtea .,._ el del capltal de tralMljo por acci6a

o activo• aoa•ur1oe por accl6D. 1:1 1N911Ddo. u ... 

decir, el valor de liqa!d.act.6n, M aj11otan Loa ac

tivo• -l.11.11te el -leo de lndl.cea q,aa repraaa

tan pfrdl.daa probablH al 11.qaid.arH. 

El criterio Hdtl.co raoulta poco valedero y DO aplica

ble en la •yoda de loa caeoa. Baata decir q,aa ucluye al

princl.pl.o de nagocio en Mrcha y qaa por lo 111.-, no ooul.d,1 

ra la capacidad da la -re• para 9ananr 11tl.ll.dadea. 

B.- C:riterl.o dl.dúc,o 6 con "'taal.a m capl.tal1uci6n

de utl.11.dadH.- Ead ba•do an la evol11el.6n -11-
r• de la eocl.edad y no• dice q,aa el valor da la as. 

cl.6n depande de lo qaa 9aur, en el futuro, Loa -

paeoa a •ecJlll.r pan la valorl.ucl.6n de 111111 accl.6n

eon1 1) .- Eatiacl.6n de laa utl.11.dadea y 2) .- De-

tanol.nar .,,.¡nto .,.... a pa9ar por allaa. 

In c:uanto a la Htiacl.6n de utilid.adH uu de laa 

harraaientaa q,aa H -lHn, CCJDal.ate ., la elabo

ncl.6n de proyec:cl.onea de vantaa y utl.lid.adea, atl,. 

liando, antre otroe, el •todo de únl.aoa c:uadn

doa, coaal.derlllldo danuo de le proyec:cl.6n 111111 ae--
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rl• de factor•• eatl'e lo• que dllat:aean1 

•I .- Wllala de le -1ucU.. • loa cuu.,. ejer

cictoe. 

bl .- htadlo de le rmul>Uidad de-• ..,.oral..11 

nH y/o -ida• de car,-.. 01:9anlzatorlo. 

e).- troyeccidn de le d- y de loa pr-loa de

lo• prad-• que fú>dce le -eu, en el -

CHO de .,.... I.DdullU1'11u. 

d) .- Batadlo de le poalcidn -tltlft de le --

preu y de loa p11111ea de upaaal.6a de -·

•• -tldona • 

.. coavanlente -1-er qae lea "Zetl.aaclone• de lu -

UtUidadea• d.- efectern por todo• loa ev ... to• que c:onoc:.2 

.,. o qae ~· l.Dc:urrlda. 

Por lo qua • refiere • le deterainacl.6n, de cdato v•

.,. a J*l•r por lea 11tllldadea prevl.Ao-t• elltl.aadu, H t~ 

- do• criterio• o caalno• • H9lllr1 

a) • - Zl qae no - ., eu ... ta el valor t4- del dine

ro y cuya pr!.Dclpal harnal•nta lo conatit"Y8 el -

Htudio da a41Up1oa. 
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Al coclenc. que reaul ta de d1v:t.d1r el precio de -

•r- de IAo ac,ci6n entre IAo 11tillclad nec.. por as 
c:16n, H le d- alltlplo (1~• Ullbl• re

lac:lda preclo/11tillclad) • 

Bata relac:l&. lDcllc:a el prec:lo de Mrc:ado de la •J. 

c:l6n expreudo c:oao 11n alltlplo de lu 11tilldadH

Por accl6n de la eapreu. Dlcno da ot.r• tozwa. •• 

ol 116-ro de vecH que la 11tlllclad por ac:c:l.S.. e.U 

illpllc:lto en la c:otlzaci6n. 

b) .- El •OCJWldo c:rltarlo, •• el que al caaat.der• al ,,._ 

lor tl- dol dlnero, NIIUndo .,_ pr-l• que -

la dlaanal6n -'a lllportanto de lu 11tl11.dadH c:ae

aobre el e,a del 1:l-. El IÑtodo eoula1:e .., -

traer • valor pr•••t:• • waa tau deteninada laa

utllldadea .. peraclaa, apllc:ando • au ,,.,. un 114.ltl

plo ciado. 

C) • - C:rlterlo c:on •faala .., la dle1:rllNc:l6n de dlvid"II 

doa.- Bata c:rl1:ulo - c:oao elato 11b relevante

loa flujo• de efectivo qae lleve c:onal90 eata 1:lpo 

de operacl.6n o valorluci6n. 
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Su principal baae ••t' aD la prc,yecc16n do loa di

videndo• an funci.dn al valor actual do loa a1aao1, 

cont:eapl4ndoae ol coat.o de opQrtuniciad que priva -

en el •rcado financiero en 9oneral. 

D) .- Nltodo o Criterio con 6nfaaia m el valor de .Ma:-c,a 

do.- Parto del principio da que el valor de ~re!_ 

do refleje ya la ovaluaci6n que oe ha nec:no de loa 

antoriorea eritorioa y que por tanto oatwb.a~o el 

caaport:aaionto do 1.aa cotiaacionoa en el paudo •• 

puedo dot:enainar au evol1aei6n !utura. 

Coa lo anterior, solo quiero doJar eatablecic!o q11e oxiJ 

to una p-an variedad do ol-nt:oa para dotendnar la tenden

c:i.111 del Mrcado bur8'til, y pan logirar 6ato. ea neceaari.o -

conoc:u loa lllkodoa o criterio• f--nUlH que peraiu al 

anaU.at • Nr lo •• aceruelo poail>le en au ovaluaci6n. 

al caaporbllianw del -rcado H un CODJunto de facto-

rH, para lo• CWllH .. ban e.Ublecido •wdo• cuya apU.ca

ci.611 debe ruU.urM en f- conjm,U, ya qae no exiate un

criterio o lllkodo que - en cuente toda la 9•• de eao• -

t.cwre• que lla9• poail>le un ·•nlted-, conflab!e. 



11~. 

4, 1.4,- V<NrAJAS Y DUV!:.'ffAJAS 

El lnver•loni1ta lo que buaca aon rendimlentoa y pera -

ollo requiero de efoctu.ar coaaparaci6n conaunteconte ayudado 

por au agente. 

VElft'AJllSr 

A.- Loa rendimlento1 obtenidoa • trav6a de Bolaa aon -

adoc,aadoa. 

D.- Al lnvorti.r en ea;:,reaea •• protec¡e el dinero de la 

calda da au oolor adquiaitlvo ya que ae oertlclpa

on todo• loa acti\."oa de laa npreaaa. 

c.- 5'or la divoraldad del .. rcado, la• opcloncta eoa. a.9 

pllaa pudl,adoae hacer caabioa que -1oren loa r9!l 

dl:alentoa obtenido• y por obtcmerao. 

o.- C\Sllnto úa 10 conoce el .. rcado .. pueden aantenor 

porta folio• de inveui6a adecudo•. 

PCSVR'ENt'S1 

A.- P11eda preaentarao altuaclon•• econ&alc:aa en gene

ra 1 que .-.nü'.no••nto afecten en foraa conaldeq 

ble el Mrcado de valorea. 

B.- En W1 ... nto dado una eapreaa, puedo incurrir u-
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coato• ad1c1onal•• no coni.eapladoa m el preaupu,1 

to, que oca•lcm• púdlda en al eJarcl.cl.o aoc:ul y

por lo tanto ao .. ob~1111 "tilidaclH, o que la -

u- •cd6n baje en .,. coUucl.6n en llolaa, te--

olendo que abaorberH alc¡una pfrdl.d.a, 

c.- El dHeonoel.lll.1111to del -rc:ado puede oca•lonar la· 

•creaci6n de temor••· del 1nveraion1ata por baJa . 

general del -rcado, por •la 1nforaac:a.6n o por 01, 

tanea,oiento del u-, -rcado, provodndoH bajoa

ua9aradu y dellCOllfl.ana, y como eon""""enda, 

pfrdldae para el I.Averelcmhta. 

4.a.- PAM LAS IIIISOIIAS 

Toda apreu debe elltar -.denta de e\l .i.t ... cl.6n .,__ 

~ltiva dmtro del n., en el .,...1 .. deurrollar por lo -

t.ato, n c:apaddad de daebl.6n Htar, njeta • •u ta-no, -

1111• -•l.d.adH d• recuran• y aua poHtlc:aa 1.Atarnaa, qua en 

ccal.oacl.6n coa 1111 Htraet.ura or,aoladooal y objetivo• 

ble deflDl.do• podñ lo,rar ana Olbic:acl.6n - •jor. 
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4. 2 • l • • IIMIIII'!VD DE 1-' DIPUSA 

Dent.ro del Mrcado de valor•• i..a eapr••• cot.i&adaa m 

"801.&A" en t,núno1 9enerale1 IOII lH -'• grand•• I• el -

pabl r pero efec:tllAndo una o1Hlf1caoi6n por 1ctlvlclad mcoa 

tnruo, -HIII di dlYll'IOI tlMllol ... f11DOi6n .... capi

tal. B1t.1 ob1erv1ol6n 11 1>1101, con el al>jeto d1 dejar Htl• 

blec:lcla 11 1-rtlnola d1 .,_rar • la1 apr••• prialft>, • 

COD la1 del .i..., ruo, y ll9Wldo COD 11 •reacio • 9-al. 

El bicho -'• 1-rtant• adn da 11 upltml d1 """ ap,:s 

11 H c6ao 11196 • lognrlo, o 111 111 111-•tl bht6dco. 

Exl•tan eapr•N• que 1111cen ·G1A11Da· aobre la• cal.ea -

H cru ""' incertld-r1, 11 CIIAl II d111p1j1 palllltln•-tl 

confor. vaya obtulaDdo y ao1tr.- r1nltldo11 por 11 con• 

tr1do n11y 111pr1111 que bln c:rec:ldD • tr1d1 del u....., lo-· 

9r1ndo f-tlr 1• CODflanu • lnver1lon11t11, acreedor• • 

incl111lve .,...._ldorH qua la1 prlfler• por ello. 

DI lo 1at1rlor ded11clao1 lo 1lpl•t11 

"llo 1lapre 111 apre111 -'• 9rand11 -. •:Ion•" aabrl 

todo ., 11 plaao de r-lal•to1, al- 11 ob:l•tl""' • 

prlaorcllll d1 loo 1m,1nlcml1t11. 
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Sn el caao de l• coaparaci6n de eapreNa el eleaento -

tuadaaant.el •• le productividad. ·zntre MnOr capital inver

tido y .. yo, 1ngreoo obtenido le productivid.ad ea .. yo,•. 

4. l. l. - NECESIDAD DZ 1DS RZCUIISOS 

a. i.ndi1paNble el que Ula aapr• .. • cuenten con un :id,1 

cu.ado plan financiero: con el objeto de conocer do c:111nor1 -

ble.n definida aua nocoaidad•• de recur1101 que le, per:,.it4. 

llevar • cabo 1ua f'uncione1. Pero t.aabl,n evitar 00•~01 of'>.

cealvoa en la obtenci6n de eeoa recuraoa. De a.1!, !.a i.opor· 

tancia de entender laa fuente• de capt.aci6n do recuraoa a 

loa que ao pueda recurrir para obtenerlos de lA •iquiente ~ 

nerai 

Ft1entea de Fl.nanclaalento Externo. y 

PQentea de Pin&nciaaiento Interno. 

A continuaci6n •• preNnta llD c:u.adro con Laa Fuente• do 

Pinllnaiaaiento, 



PVINT&S DE 

flllftlfCW\lElffll 

1.- IXHRIIO 

A. PASIVO A OOIITO PLAZO 
(no uyor de l alloJ 

B. PASIVO A PLAZO llffERICEDIO 
(l a 10 alloaJ 

C. PAS?VQ A UUIGO PLAZO 

<""• de lo aftoa) 

1.- Paaivo 

2. - Arrendamientos 

I1 • - UffBRIIO • 

PVElll'ES DE 

yantso5 
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1. - Acr•edorea Coaarci•l•• 
2. - hnca• Coaarcia l•• 
l. - c-111.aa Pl.n.anc1vaa 
4.- coaia:loniat:Ala 
5. - Mercado de BoDoa Ccaer-

cialea. 
6.- AewaaUlcionea y Otzoa. 

l.- Bancoa coaarc:i•l•• 
2 . - e 1.aa. de seguro• y Otra• 
l.- Cc,apall!aa Pl.n.ancivaa 
4.- Aqenciaa GubernaaentelH 
5. - Do1ai6n de ObUqacl-•a 

1. - Cc,apall!aa de Sequroa, 
C011p,1rllaa Plnanc:lera•, -
Bancoa, etc:. 

A.- SOcioa Preferente.a l.- Vario• 
B.- socio• Real.d,...lea 1.- vario• 
1.- OUlldadH Ret.elll.daa 
2. - Elllai6n de Valor•• 

• Dieten otrH fuente• de fl.nanclaalento que r-""ten dJ, 
recteMnte en el c.1pitel de trabajo, ulea ....,, cobro• -
antlcipadoa, d•..,....to• • -l•do• de lllpua•to• y --
roa, •nejo de fondo• de eapl .. daa, eta. 
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Pteivo t Corto Pl•re 

1.- Acr,94ert• C99!Uiiflte - W fuente -'• frecuan~•-

-nte uaeda de fondo• a corto plazo •• el 11a .. do cr4cUto c2 

•retal. o •••• el cr&h.to excencU.do por \ID proveedor a "" -

comprador en conjW\to con la coapra do marcancúa para su 

vanta flnal. i.. uUUuci6n de Hte Upo de cddito Htld· 

•l-re en funci6n al vol-,, de l.nventedoa, • la roteci6n

de loa •ia••• y • lH coadlcloMa de -t1111cl.a. Une de --

1•• princlp,1le1 venujaa •• que u .. ndo adec:uad&IMlftta ol cr6-

dlto coaarcl.al •ll•d• auy poco coato al negocio y •• al>Uene

con facilidad. 

2.- 110991 C9NFCl•ltl,- El cr~ito Ba~rio ea am-

plia..,.te UAdo. Genen1aente la• c:oapall(u con wu, propor

ci6n relatlveMnte 9rande de actl"" circulante. IIOII lH qu1t

tl•en -yor poalbllt.dad de tener acceao a eote tipo de cri

dltoe. 

DI prbtaao• a corto plazo para necHldadH Htaclona--

1•• regu.laraent.e rec:u.nent••• podaao• esperar qua un banco, -

HUblellCa wu, linea de cri,bto, que repreacnte loo pr4í•••·· 

aoa -'xiao• que pod...,• al>tener durenta el •11<. sl nuHtrH 

nece11.dade1 por pr,atam• aon •no• re;ularea, cada pr4iatano 



poaihl...,.te ••r' naigoclado aobre bll••• aialadaa. 

l.· CPIP!D(•1 Pinancler••·· SOn l•• que C'ODceden prf,1 

taao• en reciprocidad al 9rava•n de lnventario•. cuenta• -

por c:abrar " otraa partldu "6lldaa del activo, 16glca-ttt

con un •rgen de aac¡uided con el ob)eto de protac¡erM con-

tra 111111 poalhle dlalnuc16n en el valor de Nrcado de loa a,¡ 

dculoa 9ravadoa. 

4,- CO.iplanhtu.- 5e Hpeclallzan principa1-te ... 

!:l.aancU•lentoa baudoa an c:uentaa por cobrar: hacen pr,ata

.,. aobre c:uentaa por cobrar o compran lea C'\MIDtaa por co--

brar. 

s.- Mercado do Bongp C9!!fSi•lt•,- Lo• bono• ccaarcta 

loa conahten en pa,¡ar6a a corto plazo no 9arantizadoa. Ge

neral.aante, ao11 amitldoa por pedodoa de JO a 270 d(aa. De

bido a (1\141 aola-to la• -lllaa aNY ~andH y con ana u

colent41 repatacl6n da cddlto oa~n dhp,.aata• a eaidr -

no• .,...rclalea, el voluaen total de Hto• -to• vl9a

tH •• pequello en relacl&a con el cr6dito bancario a corto -

plazo. 

6.- asu-alaslPOII,- Ho eon otra ca•• que la cruc16n-
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de paaivaa poc lo qua reapect.a • ulari.oa. • lap•ata• Wai

eameAte,, ••to ••• •u r .. lat.Rt .. efect.Cia ea el ...a:to que -

H ne~ lo• urvicioe o Lo atllidad craúdo• al pe•i,-.. -

c:arrellplllldi ... t•. 

Pfpivp t PlfFR ¡gya,4191 

1.- IIDSRI SS-ssHl11,- t.oa pr,•t.aw • oi.zo a t..ra-

vi• de Baacoa Caaercúil•• aoa 11111 t.anto difkil•• de oonae,,-• 

9111.J:. Soia-te aq,áll.11• -r••• q,ae • ._czan • po•.i 

cl.6a fiaaDCiera r ... rte, • anudo e.U.. - po•üallidad de ~b

tuer pr••taa,• • plazo• d• llaneo• caaazct.ale•: DD üecantie

d_,, eat.ar .. poaüailidad de ofncer ganada y adheru: .. o 

rec:-rbdenco• _ia.,._te rr.t,!oa pan prote,¡er Lo po•i- - -

cicSD da1 bllaco. 

i.- crm:rnta1 ft IMSPI,- Loa pr'llt.UD• de 'GIIIO • ~tez 

at.o• de 41lraci6II DO - - Ucilaante abtai!>l•• de c:aopa

ll!a• a_,ar,,doru, , .... to qua hta• --· prHtan • -

pJ.am• ..,..-.. y• corpon,ciona de .-al.danl>J.a -o. --

a1111q11e -1"" • ocaa1-• llapa pdat.aa,a • ..., .... -l! 

1111 •• 
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ll un banco pan finllnc1ar 1111 prbta., • piazo1 a 11111 -raN. 

l.- SPIPlfthe PMMosi101,- E•c.e tipo d• COIIPd'-• -
no,...1aent1 oto<91n pr61ta.,1 pira la coapra d1 equipo, 11911 

do •ll rlp1do1 u el oto<9aa1anto del cdd1to 1111a ves llena

do1 loo requ1lito1. 

La• int•r••• que c:obre ww coapafl!a !iaanciera aon =-'• 

elev1do1 que loe de un banco coaarcial. A.,on bien, le dec1 

ai6n de \IDA c:o::apafl!a tl.aanclera para concoder o no el !1nan

cumi.,to para compra do equipo, depender6 conaiderabl.-nto 

de lu utUidedH potencl.AlH Htbadu del ailllO. 

4.- Aa1oci•1 CubtEDtftllllltalep,- Tienen un papel rala~.a 

va-ta pequello an el !inllnclaalento de naqocio1, pero exi1-

tam verlo• proc¡raau de or61u.>a cocúnaente an vi,,¡enda, -

que puad., nr de 9ran beneficio a lao co=ar.!a1 l.ndividua-

lH. 

El Gobierno Ht.l con1iderado como un •recuno finlll" -

por lo que para recurrir a 61, 10 debi6 nabar intentado con

loa d•b -101 de financiamiento. 

5.- gl1i&n di Oblla1~·1su.L.:. i:;ate aa otro recurao al 

que acuden alquna• empraua p:1ra obtener .U.nanciamlonto, 111-
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Art. 208 de i.. l.ey -ral de Tltllloa y OperacionH de CddJ. 

to de, "La• aodedadea an6niaaa ~- nitl.r obli9acio<Moa • 

q,ae npn-WD i.. partl.el.¡,ecUD il>dl.91daal de aua ..-r .. 

en m cddlto colectho COD.el~ a c:a1190 de i.. ~- --........ 
Pt1lva I Lppg pi..19 

Loa prfataao• a laJ190 pla"" qae arb1trar1-te - -

Htablecldo c¡,,e .. refiere a perlado• de -'• de 10 alloa .. -

paden abt..,ar por -1.o de c_,.niae de Sei¡aro• (que ea n

Hpecl.all.dad). ~ia• PlDaaclenaa y &aacoa cc.arcl.alaa. 

aoa flDanclaroa (eal.tldoa por lnatlblCS-a flDaaciana). q¡ 

ya CJIIRDtia la conatlt- loa cr6d1toa CODca41doa • --

c:ap{tw.o I. 

Otro el-to a - .., cuaat.a ea al •~•to. el 

caal dalle •r .,...ldando .,_, aqainlmta al flnaDclam.-to 

del paalvo. se 1acarra - abUq•~· fl:IH bacla UD •cns 
dor, el arr-.url.o, y - .,_11r• eatH obli9aclaaea o 
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perderN lo• ••rvicioa del activo •rrendado. 

SteiYl catablt, 

A.- IPSiPI Plt(IUPS:11,- Aeln CG&Ddo acm l99alaanta 82 

cloa. loa •cclon:1.at.aa preferante• foEaan maa claN por a( 

Id-•· LH acciona• pref•r•ta• aan tltuloa nfllrido• y prJI 

..atan ana •sel• ext.nft• de loa aapectoa caract.eriat.icoa. .. 

u.ato dal c:ap1Ull ...,.. .S.l pulvo. 

la l.llportapta obHrvar qaa loa P990• .S. dlvld-• • lu 

ac:cloaea prafor•ta• ao aan obliptorloa, la zlc.11 obll,9a--

cl6n •• q,aa loa dlvld-.0• de la• ac:cloaea preferente• deben 

..., -do• ant.H qg• .. cubran loa dlvld-o• de la• aecl.o

•• caamea. 

a.- MsWI B11ldual11,- Dl el .-nto en que el fte90-

e1o N fara loa fODdc>a da capital - pn,porcioaado• di.rae

-ta por aqalllo• qaa aar'8 lo• ac:clonlata• c:oonmH. 

IÓJla-ta laa ac:clOAea ..-a (ver eap[t.ulo I) ao -

t.1- fecba da veaclalaat.o am,qaa a[ la -r•• •hora de

••• aco1-a. 
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81.• Utilidadtt 8ft1Pid.f1,- Una vez que i.. CO:--f',lt.ftla -

ba al.do f.,....da y c:antl.Ad.11 an -•ci6n, d- t-r "tllida

dH ~r• diatrl.bulrl.aa • loo aocloa o para reJJ>wrtlrl.aa, PS 

ro ante• da llevar a abo c:1131.qui•r• de ••ta• opciaDea podr• 

tatlllarl•• para fillanciar part.e de aua operacloaea o necea,! 

dade1. Ahora bien., para retener laa utilidad•• en forma pa,¡ 

.. nente deber, bacera• WIII dbtrl.b11e•6n de ellu a loa accl.st 

niataa a trav,a de nwwaa accion•• obteniAadoN UDII recapit;¡ 

lizacl6n Id• "tUl.d•d••I • 

B2. - p;,b i6n d• Ya lorH ,- Eata -1.da •)'Qda • que 1.a

empreu logra captar nuevo• rec:uraoa por aadlo de D\leVOa ac

cionbtu, al.A q11• neceNrl ..... t• ae plud• el control por -

parte de loa antiCJUO• aoc:ioa. 

&1 hechO de colocar accionH entre el p4blico provoca -

nacer -'• real el valor de au:eado de la eapr••· 

Taablú d- conal.derarH 1.11 circ:unatancl.a de que al 11a 

cerH p4bHco lleva lllpllclto el contar can WIII 0"9anlucl6n 

profealonal lo qae condacld • c¡anntlur el futuro de la "!I 

praN y ell..al.Aar lAtareHa partlc:ularH •1 fund._..tadoa. 
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para l•• eapreN• que d.c1den vender •ua accione• al pdbli-

co. claro ••t,. por medio de 1111 org.aniaao e•peci•lizado qu.•

u el caao de ~co, •• la 801N Nexicau de Velar••• s. A. 

de c. v. 

Por dlt1-, el decidir c:úl da eet.aa !111111taa da Hnan-

claal.ento H la úa ad8Cllado depended de loa obJetivoa y "2 

bn todo de la decbi6n del equipo odainbtrnivo-!inonciero 

de..,.. ...,nu, 

4.2.3,- POI.ITICA DE D1VIDIIID08 

Haciendo 1111 Ht111Uo Blll'altil del •rcado n llhico en-

CODtr..,e qua uiatan accionH conaideradH ~ triple ·~·

o de •cracialento• la• cual•• preaentan empre .. • C\l'Y• carac

tarS:.t lea H la de contar con poHtlcaa odecuadaa 1111 todo• -

loa .... tidoa, de -nai6n, de adainbtraci6n y de dividen

do•. 

al hecbo de qua 1111a -reu ob~a 11tilidadea, y qu -

laa dlatrillaya a trav,a de un dlvi4enda en efectivo anualaeg 

te, no lapllca tor,..._te IIRa fuerte atracci.S.. del papel. 
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P•r• c¡uo una acC'i6n aaa atracth·• y dW.1ca dent:-o :Jel 

Mrcado requiere do una COft)WIC16n en cuanto • dividendo•. -

•• decir, 1111a d1atribucic5n de el loa u efectivo y CD acclo-

nea. 

Si la -ren tiene un progr- dat ... 1Aado pan la di.l 

trüruc16n da utilidad••· 6na d_r, t<aar - c:u ... ta, al9U-

noa aopecto• paicol6gico• y pr,ctlco• qua repercaten en ,ren 

ro .... 

a).- 1.11 utilidad por accl.6n !1atara, -,nderando ,m di

videndo en accione•. d- pe ... nacer por lo --•

igual a la utilidad por accldn entaa del •-to. 

B• decir cuando H opte por una capitalbac:16n del 

Super4vit debe COIUliderarH paralelaM11ta el lnc:r,t 

IIOllto en la• atllidadH fUturaa. 

b) • - Bl lnveraionillt.ll, •i-re atiende a la continuidad 

da loa dividendo• en afec:tivo en lo• ejercicio• ~ 

tu.roa. 

e).- Tallbl• al l.nveraionhta rec:il>a c:on ~1'aito -

el hacho de qua H pa.,,.. dividendo an afactlvo, •

laa acciona• da capitallucl6n an el aillllO ajerc:i

clo a qua N dacret6 al •-ta. 
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d) . - Defin1tlvaaant• no aoa coavenient:ea loa auaento• -

de c:apital m,y elevado• (an porcentaje). debido •-

•ar• an-er el 9rado de 1-rtanciA q,ae el.,.. una •d.! 

cada poUUca de divideadoa, r .. lizaraoa alganoa ej-loo. 

•-luido que la ai- ac:cida u va afectada .., .,. precio

de llercado, por lo que autre ,.. aj11at:er 

SU&CIUl'CI08 LIIIIIB (dividando an accionea) 

IIA'1'0Sr 

capital 
aGaero de Ac:ci.oaaa 
capitalizacida 

uoo•ooo,000.00 
l'000,000 

l.x5 ( 1 ac:ci6a nueva por cada 5 
anCi'1"8•1 

Precio de Mercado $450 • 00 C/U -~. PA• AAC (!ffl 
AAC + A8C 

P"- nar:JO Ao1VSTAIIO 
.IUIC• ACCIODS All'l'ICIUIIS DE CAPITAL ( 5) 
A8C• ACCIODS 811EYAS DE CAPITAL ( l) 
- nar:JO Dli NDCAD0 (450.00) 

PA• 5 (119 ,00) 
' + 1 

PA• .a.m • '375.00 
(1 
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El """"° precio por ecci6n Hrla de $37S.OO ya q11e lH-

11till.dadaa .. peradu para al liguiente ejercicio, t-d11 -

que dl•trilNir•• entre un uyor ndaero de •c:cionea. 

c:ont.Lnulldo con loa dato• anterior•• podd..,• hacer -

11118 pregunta ¿ 0"6 a11eedada con ,m inveraioniata que tavle

r• 6 accione• antigua ? 

Reapueata1 

Se cobrarla el darec:llo corre._.siente a la wacripci&, 

libra (dlvld-o en acclonea) de c.Lnco acc1anea y M calca)a 

da el "Derecho SObrante" de 11118 acci6n, el c:w,1 le t-rla

q\lD Mr pa9ado en efectiva por la •hora. 

Para hacer ... dle11lo tandrlamoa, 

PM-PA DS 

4S0-375 • $75.00 

De otra •aera: 

DS•_.....,P"/\'-:cAN:="''yc...,,.l_ 

DS• ]7S,99 (1) 
5 

DS• 075 .oo por acc16n. 
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SUSCIUPCIOII LIBIIE Y DlVIDf:llllO E11 EFECTIVO. 
(Sin Q\le la• accione• auevaa tCD9an derecho al divid•ndo) . 

~'l'OS, 

1'11 • f450.00 

DI\IIDEIIDO (D) • $30.00 

CAPttALIZIICIOB • lXS 

PA • 450.00 - 30.00 
l + _L 

5 

PA • 420.00 
1.20 

IA • $350.00 

Para conoaer el Derecho sabrante en c:.aao de neceaitar•• 

- 350.00 111 
5 

vulflcando, 

1'11 - PA • OS + D 

$70.00 

450.00 - 350.00 • 70.00 + JO.DO 

f 100.00 • $100.00 



Aal coao ••t•• fonMa de dividendo. •• pueden eatahle

c:er otra• pol,t.1caa para darle uyor bP.ll'aat.111dad a ww ac:

cl.6n, l&ii-te de acuerdo con lae necHlcladee y poal..bili• 

OtrH fo ... • de poUtica• de dividendo• eo1u 

A.• lllVJ:DBIIDO 1B D'IICT:IW Y SUSCllIPClO• OPClOIIIIL 
(auanco de capital) • 

8. • Sll8CRlPClO• LDIRI Y SIISCR1PC10a OPClOIIIIL. 

C.- DlVlDBIIDO III Bn:C'l':IW, SUSCRlPClO• LDRZ Y -
SIISCRlPClOII OPClOIIAL. 

D.- SPLIT. 

bta 41UM "SPLIT" no H 11b que diaiauci6n del valor 

noalaal da laa acclonea ., clrculacl6n por lo que H a
el vol- de acclonH, teniendo derecho loe acclonlataa a • 

laa nllllYH acclonH en proporcl6n • la• enti,aa• de lH c:1111-

1 .. -D propietarloa. 

TUb1'n el "SPLIT" puede c:om,lnllrH coa lH anterior.a, 

re-'8doH que aa( •• ""9a para que te119a an •yar illpaJI 

co dmuo del •rcado. 

CUlllqaler polltlca de divldando aplicada tandri mia re

percual6n en el prealo de acci6n. 
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4. 2 • 4. • Ylllft'A.1115 Y DIIYlllft'A.JAS 

Toda -HA d.,.tro de "" ublcac16n -tltlva .. en-

fr•t.ar, • altuaclonea que podrú eer vent.ajoNa o totalaen

te lo contrario. 

111 cuanto • n lla911ltud. 

Vlllft'A.11181 

A.- Kf.entrH -'• 9nnde H• - -reN podr, ahaorber . 
.,. uyar vol- el IIIU"cado (Ventea) • 

8. - Tendd aayar conflanu por parte del pGl>ll.co invel: 

elonlat.a. 

c.- La• deciaionH que tome Hdn en uyar proporci6n

que lH de aaaor taaallo. 

DUYBlft'AoJIIS 1 

A.- Sl911pre wu, -reN !layar tendr, el probl_. de -

que i.a -reNa de - t.aaafto querr,n quitarle

parte del Mrcado a!>aorbldo. 

a. - Reapondar, a un •Y 1r nelaer J de 9entn que tiene •u 

capital invertido 1111 ellAo. 
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4. 2 • 4. - VBll'f.llJIIS Y DII\IBll'rA.1118 

Toda ....,reu dmt.ro de n ublcac:16n ccapetltlv• ae en-

fretad • altuacion•• que podrln Hr vm1taj0Na o totalaan

te lo contrario. 

D> cuanto • n lla9Ditud. 

Vlll'lAJllS1 

A.- ltl.entru -'• grande ••• 111111 apreu podr, abaorber 

en uyor vol- el aereado (Ventea). 

a.- Tendr, uyar COAfl.anu por parte del pGblico inve.[ 

alonbta. 

c.- LH decl.eionH que t.aa Hr,n en uyor proporc:1.6n

que lea de .....,r taa110 • 

.DUllllll'AoJJIS 1 

A.- Si~• un.a _ .... Kaynr tmdd el probl_. de -

que lea apreNa de ..,.or ta.ano querr,n q111tarle

perte del -rcado abeorb!.do. 

a.- a.apond•r' • un urr ndaer, de 9ent11 que tiene a11 

capital invertido en ol le • 
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c.- LH declaionH •l toaodaa afec:tarh a un vol-a

de lnvenlanleuie Myar. 

In c:unto a ne neceald.adea de lo• aeoaraoa. 

VDPrA.11151 

A.- Conocer a11plia•nt• lae poaU>Uldadea de c:apuicl.6n 

de rec:unoa podd hacer factU>le une -jor eelec: -

el&. de loa -loa. 

11. - Deflnlr adec:uada-nu laa nec:eaidadee de loa bcv,¡ 

aoa traer, como eonaec:uacl.a un -:1or uaejo de -

elloa. 

c.- La aplicacl6n correcu da loa Recuraoa rapreMDUI• 

r4 banaficloa para la _ ..... 

DESIIElll'A.JAS1 

A. - El dHeonoclmlanto de loa -lo• de eapUlci6n de -

loa Recuraoa rapreaantad una -lana o p6al.M ••

leccl6n de elloa. 

11.- Una •la deflnlcl&l del objeto o -uvo de la nq 

aldad de lo• Rec:uraoa concluir, en coato• lnDec:•• 
rloa. 
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e, - Una aplicacl.6n IJlcorrecu de Rec11noa podr, • tec-

ur la 1-gen de la eaprHa. 

Por lo que N refiere a laa poU:cicaa de di.vid-•. 

VlllfMM• 

A.- El Hublecer adecuada• poU:cicu da di.vi.dando• -

tendr,, coa, resaltado la atenci6n permanente de, -

loa invenl.cmiaua. 

B.- Se lograr, una - i.Mgeo flJlaocl.era. 

c.- s. teodr, coa, 1111 recurao de capucida l• -1.a1.6n

d• nueva• accione• ya que •• gou con la c:on!iaft.UI 

del pelblico. 

DBSYBlf!AJIIS 1 

A.- El deacul.do en lu poHticu de di.vid-•, provo

.,.r, wia p6rdida de inter,a por parce del pelblico-

1.owral.onieu. 

a.- s....,-.,, al Mrgeo de aer -da en "'1AlftU en

la actividad bllraltil. 

c.- 11o ae po4rl recurrir a nuevo• invenionieu• ya 

qua la traywtoru no 1111 al.do la adecuada o al.llpl,1 

-te por el daacono ,iaieoto da la 111-. 
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-Y-

CONC~US10NES 

la- Lo• Of'9ani11DO• que actual.mente cantl'olan el -

medio. con •l tiempo han adquirido una C111du -

re& que ha facUludo la actividad bwcdtU,

aunqua falta edn darle uyor agilidad a dete.[ 

ainadaa funcionea, que frenan el dttNrrollo -

de loa eleaentoa dircu:toa dol aedio. 

LA creac16n del Inati tuto para el Dep6oi to de 

Valorea quo ea un organia:io de apoyo, y cuya

funci6n ea la de proporcionar a todo• loa ·

aqantea de valoro• e in•tltucionea de crfdlto 

aervicio do cuat.odia y ad.z:iiiniatrac16n de val,2 

rea, ovit.llndo el manojo fiaico do 6atoa, •• -

el reflejo flol de la intenci6n y del i.Dter6a 

existente en mejorar el medio. 

2 .. - Loa valorea de aayor movimianto aon loa de -

renu variable y lo• de renta fija, LA• Obli-

9ac1aDe1 Quirografariaa o Hipotecaria•, cert! 

ficadoa de la THorerla y Papel Comercial. 



3.- Act11almnte quedan 1111)' poco• "9en .. • do Bolu 

peno1111a flaicH. dabido en 9ran peno a l• -

l.apoail>iliüd de .._.,ur en el •rc•do con -

1•• p•raonaa mralea. L&Jicame.nte, loe agen

te• de valorea peraonaa f.laicaa, n.an optado -

pcr conatit11J.rae en perllDllaa mralea, laa CU;! 

lH pueden proporcionar .. ;oro• .. rvicio• y -

•Yor confianu. 

4.- El nuevo c;,,tll090 de cuenua Htill>locido por

la C:011bi6n Naci01111l de Valores pera todH -

laa c11aaa do Bol•, oa un a11pl lo que • 1911110• 

de loa rubro• no ao utilizan, pero ae olabor6 

en HI !on111 con el objeto da unificar ol ='

xl.mo la conubilidad de loa a9entH, 

5.- :·ar• conocer en foru profunda, i. actividaid -

de una cau de Bolu, •• requiero do mayor -

llapo que el de cualquier otra emprau. por

el ala•- tan coaplejo qua ae d- aequir en 

la illplanuci6n de un adec:u11do control inter

no. 
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6.- De•i;racladamento ol plan de eat1.1Cho• de la e~ 

rrara do Licenciado en cont.adurla., por el no

manto n.o c:v.enta con una materia quC! anillllice a 

fondo la• caracter.t:•tic.sa del Mercado de Valg 

re•, plldiendo obten.erao 1111 provecho :Lnd1acut! 

ble para ol eatudianto de loa conoc1.aientoa .. 

adquirido• en ••t• actividad. 

7.- Eo l.aportanto que al A91nte de Bola• doUno -

muy bian a au clientela, pari1 poder ••table-

cor adocuado-; !)Ort.afolloa de lnverai6n y oo·

bro tocio croar conciencia e interfa ent.re lo• 

invoraloniataa do la nocoaidad do conocer el

mercado de valorea., puea 6ato ayudar& a darlo 

... yor agl.lidad al -1.o. 

Ta:obl.6n ao func:IHanta l que el Agente da Bol-

••, conozca a toda a y cada una de laa aiao-· 

rae cotizada•, dobidaaont.e claai!icada• por -

1u actividad, para llevar a cabo 1111 aojor an! 

1111.a fl.nancl.ero da ellaa. 

a.- Una vez que el inver•ioniat.a conoce el merca

do, puado llevar a cabo 1u propio aúll.11.a de 
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UIYtlr•L6a. aat.o ea., caaperar el rendimiento -

obtenido de au •cartera•. ya .... c:aaparaado

• cada 11111 do laa -.1.aarea en au rend.1.Diient.o

ped&Uco. o bien. veritkando y c:alc:ulaDClo -

el r-iaiuto en fo.,.. 9lobal de todas lH -

•laoraa • laa que tiene 1"vert1cio au capi-

td. 

lato •• aenelllo, 4nlealliante H tendr&n qu• -

•·· lnforaacl&n t.rialat.ral aobre roaul t..adoa
pW>licac!oa por cada una do laa r.:u.aoraa
C• trav,e de folleto•) . 

b.- PubUcaci6n que hac:on sobre 1" db<ribu• 
ci6n de utilidadaa. 

e:.- Consultando la uc:c:16n financiera de ~
ri6dicoe, loe c:ualee divul9an amplia in· 
fo.,..c:1.6n sobre cotizaciones, dbtribu-
c:i6n da atUidadH y eetadoe financ:ioroa. 

9.- El C011pOrtaai•to del Mrcado ea tan varlado

qae no •• puede predecir, y 4nlcamonte ae- PY!. 

den detaral.ur lH c:aueae que ori9l.nan In • 

fluct.uacionaa o eat.anea•iento1, con la inten

ei6n de efectuar ajuetea • loe pGrufoll>• de 

!Avenida y .ntm,er el randiaiento adoc:w,do. 
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La pruel>a -'• c:lllr• del 11.bra •rc:ado, u en

coatraao• preclAMDte en au c:aaport.aaiento. -

paH ao ulate ualpalac:l6n alCJWIA, al por el 

Gobierno, al por lo• partlc:lpantH ea 61. 

10.- i..a apreue •leapre de.bar,n tenor preMDte -

que •• c:onatlt11yeron c:on IIU finalidad (9ene

ra1Mnte), 

• Obtener utllldadea • 

Tallbib, que al capital q11e lH c:aapone pert.! 

noc• a variaa paraonaa (aaclo• o lnvera:l.onla

tlia). loa cualoa ~=- c:on!lanza y por el daaao 

do obtener bueno• roault.ado• Nin lnvort.ldo en 

.11 ... 

Por lo anterior loa diri9entea do cada -••

u, do.ber,n intentar al -'xlmo no defraudar -

•• confianza, e incl11alve t.ncr011011tarla, • -

trav6a do pleno•, decbionH y pollticu ac:o;s: 

dea con lo Hperado. 
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l Od H 1.11 Boloa 1 an donde • 
uatecl invlorte y Kblco pr09rs 

ªª· 

1.11 c-id6n Raciona 1 de Velo -
re•, Atribuc1one•, Poll't1c•• -
aobre ValorH, Tr,mitea. 

Control Intemo. Contabiliza -
ci6n y Adllini1tnci6n do Valo
ro• en l.aa Caaas de Bolu. 

1.11 Bolaa en el !lorc,ado de Valll 
rea do !lbic,0 y 1u ambiente E'!! 
preaar1a1. :0::,01 I y II. 

Ley del Kerc,ac!o de ValorH de-
1961. 

Ley General de T(t,.loa y Oper.a 
c:.onH oe Cdcllto ele 1981. 

¡.;,. 

QljfAFlA 

aoiu de va10ra1, 3.i.. ce 
.s...Y...,. é.ditado p,or .:...a Z>c.:
A do V• lore,a, M6x1c0. 

H9rr9ra Kari9 1 .i..d1t.:,r1.::~ 
Cultur•, T.G •• ~.A. Mfx!
co. 1960. 

Botnncourt Alaircz hle 1..:.r, 
W, Tesia, México. ¡ 1)7,t. 

Lagunllla U\arr1t1J ;.L·rc -
.9,!!, l::ditado por 1..:1 &olt . .-- -
de Valorea do ~:6xico. ~~~ 
xl.c,o, 1973, 197t. 
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