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INTRODUCCION 

En la actualidad, la crisis economlca que afecta a Mtxico ha 

provocado graves problemas financieros en las empresas, a tal grado 

que muchas de tstas han tenido que desaparecer. 

El indice de inflac:lon es tan elevado. que las empr~s. de­
una u otra forma, se han visto obligadas a realizar una planeaclOn 

financiera de una manera integral, que les permita hacer frente en 
un determinado momento, a los problemas que se les puedan presen­

tar y de este modo sigan subsistiendo. 

Dentro de la planeaciOn financiera, la aplicación de recur -
sos juega un papel muy im¡)ortante. En primer lugar se destinaran 

a cubrir las necesidades prioritarias de la empresa. y posteriormen­

te, de existir álgún •cedente. deberan administrarse de tal forma 
que permitan ottener algún rendimiento lel m&s alto) sin arriesgar 
mucho. es decir. que la empresa pueda disponer de tilos tn un mo-

. mento dado. 

El presen~e trabajo de investlgaclOn tiene como obj~lvo ª"! 
!izar todas y cada una de las diferentes alternativas dt inversión fl-. . 



n1nclen que •lsten 1Ctu1lmente en MIDdco para poder decidir en -
un dtlermlnldo momento ti tipo_ de Instrumento en ti que conviene 
Invertir los •ctdentes de tftctlvtclao de las tmpfesls y de las pefSCt 
nis ft'slclS que se preocupan por 1erec:1ntar sus apltales realizan -
dO Inversiones. 

El capftulo prtmero se refiere a las Soclldldes de i nversl6n. 
En este upftulo se re1lln un estudio complllo de este tipo de socle­

. dldes, que no son mas que agrup1elones de pequeftos lnvírslonls· -
tlS que deslln 1erecent1r su upltal unltndoto, pan·poder lnve_rtlt 
lo dentro del merado de valores medcano, donde se manejan todo 
tipo di Instrumentos de lnverslon fin1nclera. 

Se hlbl1 de los 1nttctdentes de estas soclldldts, di camo -
surigeron, la evolucl6n que han tenldO y cu1les son sus obj1Hvos. . 

Por otro lldo se 1na11n la clasit1C1Cl6n y apenclon de Clda. 

un1 de las socltdldes que •lsten, asr como su constltucl6n y O"JI;.. ... . 

niucl6n, marcando ti proceso 111911 que deben cumplir. 

Adlmas se menciona 11 tipo de contabllldld que llevan y ti ;.. 

rlglmen fiSCll al que estan suj1t1s. 

En ti upftulo 519undo st analizan en '°"!'~ particular y -

con gran dltllle todos y cada uno de los Instrumentos de lnv1rsl6n 
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ftnancltra de Renta Fija que •lsttn, es decl r, de los Pltrobonos, B,g 
nos de 1 ndtmlnlucl6n Bancarta CBI BS), Bonos B1ncartos de Desa -
rn>llo, Bonos de R1nOY1ei6n Urbana del D. D.F •• Pagart con Rendl -
miento Liquldable 11 Vencimiento y Obligaciones. 

Se da unadtscrtpclOn general de cada uno de los instrumen 
tos mencionando sus caracterfstlcas principales, los rendimientos 
que ofrecen al lnvitrsionlsta y ti rtglmtn fiscal al que se encuen -
tran sujllos. 

En 11 C1Pftulo tercero, st analiza de igual forma que en ti -

c11>hulo anterior, a los Instrumentos de lnversl6n financiera de Rt!! 
ta Variable, que en este caso son las acciones. 

Se di una dlflnlclOn general de las acciones, y se menclo -
nin sus caracterf5tlcas principales. 

Se ecpllcan ademas los diferentes tipos de acciones que exl! 
ten, los rendimientos que ofrecen y el rtglmen fiscal al que estan 

sujas. 

Se describe; par otro lado, el proceso que se debe seguir pa­
ra 11 cotocacl6n de las acciones entre et público Inversionistas. 

Por Clttlmo, tn ti capftulo cuarto st analizan dttalladamtntt 
ti Mtn:ado de Dinero y los Instrumentos de lnversl6n financiera que 
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lo conforman,. como son: los CertlftCldos de ta Tts0r1rf1 (CEl'ES), 11 

.PIPll Comerclll, ·los Pagares di la Tts0rtrf• (PAGARES),· las Acep -

taclonts Bancaria!; y 11 Pagart fmpn1sartal BursltH. 

St da tambltn, una dtscrlpcion general di Clda uno di. los 

··Instrumentos mencionando sus caract1rfstlcas prlnclpalts y los -

rendimientos que ofl'ICtn: ldernas dtl rtglmtn fiscal 11 que tstan -

su)ttos. 
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CAPITULO 

"SOCIEDADES CE INVERSION" 



1.1. ANrECmENTES, DEFINICION Y OBJETIVO DE LAS SOCIEDADES 
DE INVERSION. 

ANrECmENrES 

Las Sociedades de 1 nversl6n aparecieron h1Ce mas de cien -
aftos, en los mercados bursatlles de Belglca y Escocia, en donde se -
desarrollaron com;, trnpresas de fomento de capital de riesgo, algu -
nos de los cuales invirtieron en nuestro país de manera incipiente, 
principalmente en la construcciOn de rerroe1rrlles. 

En Amtrlca Latina, Mtxlco ha sido uno de los parses plone -
ros en lo que toca a Socltdldes de 1 nversl6n, pues su primer prlCI! 
to ltgal data de dlcltrnbre de 1950; esta 11'/ estlblec11 como finalidad 
la de "efectuar operaciones con tftulos, valores y atros efectos burs_! 
tlles" siendo aplicable a cualquier sociedad dedicada 1 realizar tales 
ICtos. 

Es en 1955 cuando se constituye la primer Sociedad de 1 nvt! 
sion en Mtxlco y la LIY de Sociedades de 1 nvtrslon se ma,,uene vlg'!' 
tt casi tninta aftos con tres moclflcaclones, esta LIY reconocra una 
sola Modllldld de Socltdldts de lnverslOn, ya que poclanpont; en - -
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clrculacl6n nuevas acciones en la medida en que SI presentaba la -
demanda, pero no pocl'an ncomprar sus propias acciones y 11 pre -
clo de sus accione; no estiba sujeto al libre juego de la oferta y la 
demanda, sino que se Cllcullbl sobre la base dtl precio del Activo -
Nilo de las mismas. 

EJ esquema jurfclco anterior resultaba rfgldo, ya que al 11!! 

pedlrsea estas Soclldldts la adquislclon de sus ICClones, se tflml­
nabl la posibilidad de otorgar liquidez Inmediata a los inversionistas, 
por lo que tenran que absorber la recompra, con los consecuentes 
costos tanto de financiamiento como la posible p•rdlda de capital en 
caso de descenso del precio de las acciones del Fondo. 

Estas circunstancias fueron dtcisivas para que de 1956 a -
1980, ai\o en que SI modifica la Ley de Sociedades de 1 nverslOn, 
existan Clnicamente cuatro Sociedades de 1 nversiOn que desde su -
surgimiento cncleron a la sombra de 1 nstituciones de Credito, sin 
posibilidad de tener vida propia. 

Es en 1980, cuando se modifica la Ll'f de Sociedades de In -
versl6n, autorizandose a estas soclldades adquirir t1111poralment1 
sus acciones. sin que ri ¡a para ello ti artículo 134 de la Ll'f de Socl! 
dadts Mtrtantlles, que prohibe a las Sociedades Anonlmas la adqu! 
siclOn dt sus propias acclonts, estas modificaclonts marcan la pa~ 
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ta para la apariclon de Nuevas Sociedades de 1 nverslon y es a partl r 
de ese afto en donde se conclden nuevas concesiones de Sociedades 
de 1 nversiOn a Casas dt Bolsa. 

Hasta diciembre de 1983 las Socildades de 1 nverslon tenr1n 
exclusivamente autortudl> Invertir en Instrumentos de renta varia­
ble, pero con la ap1riclOn del Mercado de Dinero tn Mtxlco y ti acc.! 
so a dicho Mercado estaba vedado para los p1queftos Inversionistas, 
ya que ti monto para ser Inversionista lo •cluye totalmente de su -
partlcipaclOn por las altas denominaciones de los Valores que SI co­
tizan en el mismo, como por los mrnlmos r1quertdos por las Casas 
de Bolsa. 

Por estas razones ._ 1982, se pensó en clseftar una flg.!:! 
raque permitiera 11 acceso a los p1queftos Inversionistas y con este 
propOslto SI Introdujo primero mediante CI rcular y posteriormente­
vra LIY• algunas modalldldts relativas al rlljlmtn y aptratlvldaclai>!! 
cables solo a las Socildadts dt 1 nverslOn. constltufdas con conce -
siOn para ap1r1r erclusivamtntt con Valores de Rtnta Fija. 

El i!quema nglamentarto bajo ti cual se autorizaron las -
Soclldadtsdt lnvtrslOn de Renta Fija fut aprobldo 11 2 deígosto dt 

1912, pero es hasta diciembre dt 1983 cuando se otonjln las prtme­
ras concesiones, debido al proceso de Naclonallzaclon dt la Banca 
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que SI lnldl en MPtl1111bre di 11112. lo cual se vutlvt prtorttlrlo pa­

n In autortdldls ftNnCltns m•lcanas. Es en junio dt t• cua~ 
dD comltna 1 funcionar 11 primen. 

En lW apanct una nulVI LIY que Incorpora los d1Clnu1-

ve 1~rculos dt los que constaba la LIY di l955, 1gngandD Vllntlstls 

arttculos nu1VOS y un ~ftulo dt que cancra la uw anterior: en tll 
'virtud en 11 siguiente capftulo SI anallun las nomas IPllClblts a -

las Socltdadts di 1 nvenl6n di ICUtrdo 1 11 LIY di 1'85. 

En clcha LIY apancen los siguientes tipos di Socllllldts di 

lnverslOn: 

At Socltdldts di lnvtrsl6n Comunes y cuyas_..... se r•lll! 
ran con documentos y Valores di Renta Varlllllty RllU Fiji. 

8t Socltdldts di lnversl6n di Renta Flil. ciptrln con wloresy·dDc!! 

mentos dt !lenta A ji o rtnclmlento preestabllCidD. 

et Socitdadls c1t lnverslon di Capital di RllSIJO. m uartudDpa -
n aperar con vatores y documentos 1111itidos por lllPl'8SIS que '! 
qulenn di ncunos 1 largo pino. 

fJ 31 dt dicl1111bre di 1'16, SI publlcO en 11 Diario Oftclal dt 

11 FDl'ICIOn .. DICrtlO CIUI nform6. adiclon6 y dtragD dsposlclonts 

dt la Ltrl di Soclldldls di 1 nvtrsiOn en 11 cUll 11 .-bre dt Socl~ 
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dts dt 1 nverslon de Clpltalts de Riesgo, qutd6 como: soc 1 EDADES 

DE INVERSION DE CAPITALES. 

Hasta ti primer Sllntst,. dt lca86, •istf1n trae Socltd.! 
dts dt lnversl6n comCln y vtlntidos de lnversion dt Rent1 Fiji. 

DS:INICION Y OBJErlVO DE LAS SOCIEDADES DE lNVERSION Y SU 
FUNCIONAMIMo 

Son 1 nstltucionts Fln1ncl1ras. esptclalltldls tn la ad -

minlstr1Cl6n de invenl.onts, que concentran ti clntro de p .. ueftos 

'· 

y medianos Inversionistas. interesados tn formar y acrtetntlr su C! 
pital, lnvirtilndltlo por cuenta y 1 btnlftcio de lstos entre un amplio ·. 
y stltcto grupo dt valores. sin prtttnder Intervenir en la gtsti6n I!. · · 
mlrilstntlva de las empresas tn que invierten. 

El objttlvo principal dt las Socitdldts de 1 nvtrsl6n tam­
bltn llamldls Fondos de lnvenl6n: ts 1.1 dt rtprtstntar un m .. o ad_! 
cuido par1 i"vertlr en ti Merado de V1lorts permitiendo ti accts0 - · 

dtl p .. utfto y m .. ano Inversionistas y obtener los beneficios que 6! 
te praporclona: cont1ndo con una asesorf1 penn1nent1 y una vlgll1i:!_ 

cla adtculdl y praftslonal sobrt las Inversiones. 



Cadl Soclldld di lnversl6n cuentl con abi-tvos particula­
res. con 11 fin di lognr los millmos beneficios pan sus lnverslo -
nlstas Por lo que no se puldtn comp1nr los rnultldos de una So -

.cledad con otn: a COÑlnuacion se mencionan algunos de estos. 

· al Esllbilldld rllltiva dtl C1Pit1I invertido y 11 oblencl6n de una rt'l. 
ta nzon1ble mas o menos nmnable. 

Este objttlvo lo persiguen las sociedades que buscan conse! 
Vlr el capital contlble, sin correr muchos riWJOS y obtener una -
renta estable: y su cartera de inversiones son de rtntl fl ji y de l"I!! 
ta variable. 

b) El mas alto rendimiento en forma de renta. siempre y cuando s11 
consecuente con una polnlc1 conservadora en el riesgo. 

Genenlmente es et objetivo de las Socltdldts de 1 nversl6n 
que procuran obtener 11 mejor renta Posible pan sus accionistas. o 
s• que Invierten en Valores de renta fl ji, que produze1n altos tlPos 
di lnterts y procunndo que dichas Inversiones tenpn ti menor 

ri"lioPoslble. 

c) Crecimiento dtl capital Invertido 1 largo plim y un razonable dlv! 

dtndo 1null. 
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Las Socl-..S de 1 nversi6n que tienen este ob;ttlw, dlbln 

Invertir prtncl111lmtnt1 en 1CCiones de empresas qut aumenten sus 
ventas y utilidades afto con afto, logr;tndo de esta manera un crttl -
miento dtl capital invertido 1 lanp plazo. 

CAPTACION DE RECURSOS. 

La captacl6n di rttu nos por parte de las Socildldls de 1 n -
verslttn, se r11Hn mediante 11s formas siguitnlts: 

l. -A travts de 11 suscripcl6n de sus ICCiones entre 11.PClblico lnv!.f 
sionista, para lo cual cuentan con el apoyo dt un suscriptor -
pri1111rto de una emisl6n para posterlormtnle colocartos en ti -

Mercado.: Esta funci6n rtcat primordialmente en 1 nstituclones 
de e rtdito u Organismos tsPtClallnclos (casas di bolsa>, con las 
cuales 11 Soclldld dt 1 nvtrsiOn tiene contratldos servicios de -

· administ!'ICl6n o custodia de los Valores que fonnan parte de su 
. cartera de. lnverslon, convirtltnclose las Casas de Bolsa en CJP!. 

radons de las Socltdldts de 1 nverslon. 
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2. - A travts de un ciclo aptnllvo por m .. o dt: 

1> 1 ngrtsOS ge!1enles por los Vlfores que componen 11 arttn 

de lnwrslOn, y1 se1 por dividendos pnldos y dlénlldos por 

las tmisoras de 1CClon11 que ta Socllllld ti.,• en su ~er, 

o por los lnttrtHS ~s sobre los rendimientos que -
producen los Vllores di Renta Fiji. 

b) 1 ngresos otr.enldos por la V9ntl dt V1lores que forman la -
Cartera de 1 nvtrsiOn, referente primordllfmentt 1 la utllldad 

en Venta dt los Valores. 

APUCACION DE RECURSOS. 

L11Pl.lc.cl6n di los recunos se tncuentn dtttnninado por 
la ldl'lldld que dtnmptftan las Socl tdadts de 1 nversion, . es dtcl r 
se c.naliuran para la ldqulsiciOn de tftulos·vatores, 1mitldos por -

12. 

. empresas industriales, 1 nstltuclones de Crtdtto e I nstituclonts dt 

Gobierno. que en su conjunto constituyen la Cartera di 1 nversiones 
de las Soclldldts. EJ voU1mtn de tnulos-valor que podr6n adqul rl r 
111 Socltdldts de lnversl6n seran los maxlmos autorizados 1 cldl­

fondo de inversl6n. 



Muy pac1s veces la 1Plicacl6n de recursos se destina a 

. 1·a dls'mlnuclOn dt pasivos, ya que las Sociedades de lnvtrslOn tlt -

ntn pnlws nonnalts. como clvtdtn~ die Atados por la tmlSOl'I 
pendientes dePll)lry por servicios admtnlstntlvos, y nunca tienen 

pnlvos como crldtos 1 largos plazo~ por lo tanto de •lstlr un pasJ.. 

. vo. la rtlaclon sería de un 99'l de recunos propios contl'l 1 ~dt '!. 
cursos ajlnos, la l'lz6n dt tsto st atltndt 1 que estas Soclldadts -

deben dt str de absoluta confianza, gar1ntra y llquldn pál'I el 1 n -

verslonlsta. 

PLANES DE INVERSION. 

A contlnuaclon st presentan y dtflntn los prlnclpllts 

planes dt lnverslOn que olrtctn las Socledldts dt 1 nversl~n: 

at Plan de 1 nversl6n simple o 1 nversl6n tn cuenta corriente. . 

Este plan permite al Inversionista lnvertl r una cantldld de dint - · 
ro tmWjOr dtt 10,cm.om y desputs 19reg1r nuevas Inversiones si~ 

limite di tiempo cada vez que lo dtslt. 
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bl Plan di lntencl6n di lnvtrsl6n. 

Este plan tiene como finalidad ahorr1rt1 al inversionista una -
partt di Comlsi6n a sus inversiones inicialtS por lo que tiene la i!! 
tencl6n de Invertir mis en un futuro. El inversionista que toma -
este Plan paga ti porctnt1jl di comlslon que le corresponda a la 1 !! 
versl6n total que realiza, siempre y cuando sea un perfodo no m1 -
yor de dos aftos. 

C) Plan di Retiro Voluntario. 

Por medio de este plan ti inversionista puede solicitar que de·­

tas acciones que tiene tn depósito en la op1rador1, se vendan cier­
to nc.imlro tadl dttennlnldo tiempo, para recibir periGdicamente 
una cantidad fija, lncltpendientemente de cual sea et dividendo que 

. pague la Socllded de 1 nversi6n. 

di Plan de 1 nvtrsion Libre. 

En este plan .se abrt una aportacl6n fijada por e.ita operadora y 

una vez htcha la 1POrt1Cl6n inicial, 11 cliente puede retirar o lncl'! 
mentar en cualquier momento la cantidad que desee. 
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t) Plan de 1 nwrsl6n Acumulativa. 

Estepl1n consiste tn aport1t!onts ptri6dlcas con un mrnlmo ·­
tstllllecldo y pnttndt la fonnacl~n de un apital 1 cinco, clez. o -
qulnct aftos, brindando 11 cliente en forma gratuita un seguro de ,__ ~ . 
mutftt Kddtntal que ganntlzarf'a 11 resto dt las aportaciones que 

. tlltlran de lflctua r. 

15. 

O Plan di 1 nvenl6n Programada. 

Este Plan tsbtlltet un mrnlmo de apertura con aportaciones P! 
rlOdlcas. con objeto dt la fonnacl6n dt un patrimonio a diez o quin­
ce afto~ El seguro de vldl es aptallvo y en 11 caso de actPtarlo, las -
apoltlelonts serran mrnlmas y gar1nt1nrra la c:obertu~ clt las res­
tantes. 

VENl'AJAS DE INVERSION. 

, Ln SocltdldtS dt 1 nvtrslOn ofrecen una strlt dt ventajas 
1 su~ lnvtrsionlstes siendo las mis Importantes les que se menclo - . 
nin 1 .contlnuaclOn: 



at S91Juridld en 11 1 nvenl6n ya que no se corren riesgos 1 nn~eS! 
rios, dlllldo 1 que se 1Pnwteh1 la ecperlenc:l1 de tas Casas dt -

Bolsa Pll'I ofrecer ganancllS en un marco de r159uardo que PU.! 
da lognnt dtntro dt cada tipo dt lnversi6n. 

b) B caudal de recursos que capta la Socildad se Invierte en fonna 

11npli1 entre diversos Instrumentos, entre tos cuales se combi­
na la llta Hguridad dt algunos con tos altos rendimientos di -

otros y la liquida. dando como multado un ~lvll adltuado di 

todas ISIS al'ICttrfstlcas. 

c> Brindan la oportunidad a los p1quenos y medianos lnversionis -
tas dt participar en tf Men:ado de Valores, con mínimas invtr -
siones. 

16. 

d) U lnversion de cualquier persona en una sociedad de invtrslttn, 
tiene tiqu.ldlz practlcamenle a la vista. 

1> las Sociedades dt 1 nverslOn gozan de ecencl6n dt Impuestos en 
muchas dt sus aptl'ICiones y dt Incentivos fiscales, asr como -

t11nbiln sus Inversionistas cpun dt ciertas llltneiones. 

f> En fonna automMlca se rtlnvttrtien las utilidades sin costo, lo 
cual permite 11 libre cptl'ICl6n de la regla dll 1 nterts compuesto. 

g> Faclllclld di Invertir ptQutftas cantidades en fonna p1rt6dle1 y -

' 



de gr1ndls caltldldls con bise en 11 contrito ctltbl'ldo entre -
I• Socllllld di 1 nvtnlOn y lf l nversionlsta. 

ht Comodldld en 11 Cobrena di dividendos • Intereses, 1sr camo -
en 11 custodia y ldmlnlstnclon di Vllores. 

. . n ll poslbllidld dt llquldlr totlf o p1n:l1lmtnt• 11 lnvtrsl6n sin 

gastos ni costos 9ltns pan 11 lnverslonlsll •. 

< '· "\ 
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1.2. a.ASIFICACION DELAS SOCIEDADES DE INVERSION. 

1.2.A. SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES. 

Est1s 1 nstltuclones capt1n recu nos de p .. ueftos y m .. anos 
1ttorndores, Pira Invertirlos en valores y documentos de nnt1 va -
rilblt y renta fljl IMcrltos en ti Registro NKlonll dt V1lores t 1 nte1 
mtdi1rios, y son los siguientes: 

-ACCIONES 
- OBllGACIONES 
- CERTIFICADOS DELA TESORERIA· 

DE LA FEDERACION tCEJES) 
- PE1'ROBONOS 

LIS nonnas generales a las que qutdl sujtto su rtglmen dt 

inversl6n es ti siguiente: 

a) No mis dli M"dt su activo t~11 estara representado en ti tftctl -
voy Valores. 

b) Los gastos dll tstabletlmltnto, organlzac:lon y similares, no debt­
rl •cldlr dll l"dll activo totll. 

,._.;!' 
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et e Importe tatal de mulblis y Crtllts de oficina, no dlber6 eccar 
dll 3•dll AdlvoTot1I. 

Asimismo. "' 11 Uy de Soclldldts de 1 nversl6n en su Cl@f 

tulo Segundo, m1rca lis ngl1s partlcul1res 1PllClblts 1 las. Soclt -

dldts di 1 nversl6n Comunes tn lo l'lferente 1 su aptl'ICl6n y que 

mn In slgultntes~ 

l. - E porcentaje mlxlmo dll c:apltll contable de 11 Socllllld di lnve1 

sl6n que padrl Invertirse en Valores 1mitldos por una misma -

tmptesl, no podri •ceder dll 10'-. 

2. - El poralQjl mlllmo que podrl ser adquirido por una Socllllld 

dt lnverslOn Slri dtl 3"dl llS acciones npmentlllVIS dll • 

Clpital de 111mlson. 

3. - los Vllom 1111ltldos por 11 Gobierno Federal no .Un sujllos a 

los porant1tes maxlmos Slftllldos y t,_andoSI de Valores y do­

cumnos nltldos o 1Vllaclos por 1 nstltuclones de Crtdlto: Las 

Soclldldes di lnversl6n podrln Invertir en ellos hasta un 30~ 

di Su Clpltll Cos«lblt. 

fllsten atras ngln partlcu11res emttldls por 11 ComlslOn -

Nlclonal di Valores, en dondl se stft1lan los porcentajes y valores 
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aprobldl>s para la inversi6n de estas Sociedades y son las siguientes 
disposiciones: 

- No menos del lOS ni mas del 20'!' de su capital social y re­
servas Cllbtrtn estar Invertidos en Valores de flcll reallzacl6n . 

-los valores autorizados para lnversl6n de las Sociedades -
dt lnvtrsi6n Comunes, son ACCIONES Y OBLIGACIONES quepue­
dtn componer hasta 11 90~dt la C11rtera. 

- los valores de flcll reallzaclOn autorizados son los certi[ 
callos dt la Ttsortrfa dt la FedtraclOn <CETES) y los Petrobonos. 

U distribuciOn o venta de las acciones de la Sociedad dt 1 n­
versiOn Comunes IS tltctuada por la Casa de Bolsa ministradora u 
operadora, bljo la flnn1 de un contrato de distribuclOn de acciones. 
l1 clstribuldora utlllu diferentes tlcnicas para r•lizar la venta de 

·> . : 
¡1;. las acciones del fondo los mas usuales son: 

•Venta a tl'IVts de su fuerza promoclonal. 

Estt mttodo es trnpltldo cuando la distribuidora IS una Casa de -. 
Bolsa o lnstituci6n Bancaria que aprovtehan a sus propios e;tcu-
tlvos para qut promocionen y ejteuten las operaciones con las ac-
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clones dlt fondo. 

~ A tl'IVts dt Distribuidoras secu~rias. 

Esta ttcnlca SI utlllu cuando la distñl>uldora flnna a su vez con -
tntos dt dlstribuci6n secundaria con otras Casas di Bolsa qut no 

titntn concesioNllls Socildldes dt 1 nversl6n. 

AOQUISICION Y VENl'A DELAS ACCIONES QUE EMITAN LAS SOCIE­
DADES DE INVERSION C&tiJNR. 

Las Soclldldts dt 1 nwrsl6n Comunes pulllln poner tn clr­
culacl6n nutvas acciones conforme SI presente la dmandl y pueden 
recomprar sus propias acciones cuando sus lnvenionlms se lo sol!_ 
dtan. 

Existen cltrtas restricciones para tllduar 11 ncampra y ts· 

tas son: 

l. - Las SocildldlS dt lnversl6n podrin adquirir t1111POralment1 tn 

un porantajtque no •c• dlt 25,.,dt su capitll pagado, sus -
acciones en drculaclOn. 

2. - Compraran sus acciones llmltlndost 1 un maxlmo del O. 2• dt -
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su capltll Pl9adD por inversionistas. esta llmitante SI observara 
mientras In sociedades no coloquen las acciones adquiridas o -
bltn procldln a la consiguiente rtductl6n de su capital pagado. 

· l. - EJ precio clt ldqulslcl6n dt las acciones Hrl 11 que haya dller -
mlnldD 11 Comlsi6n de Valu1Ci6n, la lnstltucl6n de Crtdlto, o 
ti 1 nstltuto para ti 011)6sito dt Valores. vigente ti ella tn que H 

f'1911ce la aperacl6n. 

B prtelo dt valulCIOn de las acciones dt las Socltdades 
dt lnversi6n camunts H dllermina por 11 Valor dll activo nito por 
acclOn, mtdfante la ~gultnte f6rmula 

22. 

VALOR DB. • ACTIVOS TOTALES - PASIVOS TOTALES • PRECIO DE 
ACTIVO NETO No. DE ACCIONES EN CIRCULACIOÑ 

B pr1elo de valu1el6n IS ti precio a que la Sociedad dt 

lnversl6n dtt:it vender y comprar sus acciones diariamente. 

Para dllermlnar ti valor dt los activos tatll.H SI deben 
Sll)ulr las siguientes reglas: 

al EJ Importe dt los valores dt que s• propietario se tomara a pre­
cio dt Mtn:ldo, clt acuerdo 1 la iíltima cotlucl6n de cierre en la 



-' l~ . 

Bolsa MIKlcana de Valores. 

bl La antldlcl resultante dll lncl~ anterior se sumaran todos los. 
dtmas activos y posterlonnente se restaran los pasivos totales, a 
fin de obtener ti Valor Total dtl Activo Ntlo que st ha de dJvlcl r -
entre et número de acciones en cin:ulaci6n. 

1.2. B. SOCIEDADES DE 1 NVERSION DE RENTA FIJA. 

A tstas sociedades t.-nbltn se les conoce como Fondos del -
MertldD dt Dinero y fonnan su cartera únicamente con Valores y - . 

Documentos dt renta fija o de rendimiento prtstlbltcldo entre los 
cuales SI cuentan: 

OBLIGACIONES DELAS EMPRESAS 
PErROBONOS 
PAPB. COMERCIAL 
ACEPTACIONES BANCARIAS 
CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA 
FEDERACION tCErESJ 
PAGARES BANCARIOS 

Los pon:entajes muimos establecidos para la 1 nversl6n dt -
las Socltdadts dt 1 nvtrslOn dt Renta Fija, se contempla en la L~ 
dt Sotltdldts dt 1 nversiOn y son las siguientes: 
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. 1. - B porunlllt mllimo dll capital contable de las Socildldts que 
podrt Invertirse"' wlores 1111ltldos por una mism11mPresa no 
podrl •ctdlrst c11110-. 

2. - El pon:ent11t mlllmo de valores de una misma empresa quepo -
drt ser adquiridos por una Sociedad de 1 nversi6n no podrt •c! 
der dtl lO"dtl total dt las emisiones de dicha empresa. 

3. - Las Socllllldts de 1 nverslon de Renta Fiji podrtn invertir h1st1 
un -.de su upltll contlblt, en Valores cuyo plazo de vtnel -
miento 111 ml'¡Or dt un 1fto, 1 partir de la fecha dt ldqulslclon. 

•~ • En wlores y documentos 1111ltldos o avalados por 1 nstltuclonts de 

Crtdlto, ti pon:ent•it maximo dt invtrsl6n sera hasta un 30~ 
del Capital contable de la Sociedad dt 1 nversl6n. 

Los V1lorts tmitldos por ti Gobierno Federal no estiran su­
• jltos 1 los pon:entlits maxlmos stftalados anteriormente. 

ll ComlslOn de Valores man:a cierto Plrlmllro dt lnvtrslon 
"'Cldl uno de los lnstrumt~os autorizados, dichas disposiciones 
son las slgultnlts: 
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- No mas dll ~ni menos dll 3°" de los Activos Tot1les de 11 S! 
elidid dt 1 nve"'Slon de Renta Fiji tn certif1cldDs de 11 T esore -

rr1dt11 FandOn CCUES,. 

Se Mtlblltl un mrnimo con 11 obltlo de 1segunr la liquidez -

dt estos fondos. 

No mis dll JSftdt sus Activos Tot1lts en los ,..rts dtnomln! 

Papel Commill Cdludl de corto PllZD ""itldo por lll'IPl'eSIS Pr! 
vldls) y.Lllras dt C1111blo, conocidos como Actpt1eiones Banc! 

ri1s Ull,.s glrldls por tmpresls prtVldls pero KIPtldls por "." 

1 nstltuciones 81nc1ri1s,. 

No mas dll 30,.dt sus Activos Tot1les en obligaciones. 

- H1st1 ti 20!. di sus Activos TotlltS tn Ctrtiflcados dt p1rtlclpt 

cion dlnamlnldos PmtOBONOS. 

- No mas dll lO'rtdt sus Activos Totales tn Bonos dll Gobierno -

Ftdtral Pirl ti pago dt 11 indtmlnluclon blnc1rl1, 1982. 

El 20ftde sus Activos Totales podrl str Invertido tn Pagarts ••. · 

con renclmltnlo 11 vencimiento cuyo pluo no •tda dt 360 

clas tValorts emitidos por 1 nstituclonts Bancarl1SI. 
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Los pol'CllU)ls dtlillDs padrln varias por 11....,.slcNn di 

acc1ants prap1as cau• n111c1n 111 sac11111111s c11 1nwn11n di ,.. 

fl)I. en cuyo cam. 11 plalludo di las coloclclon• sullslc....US dt 

llchlS ICdants. dlbertll dlsllnarse 1 l'llllar lnwnlon• tlnclefl. 
t111 nstllllectr los poralU)ls SlfilllllDs. 

VAL.UACION DELAS ACCIONES DELAS SOCIEDADES DE INVStSION 
. DE IRA FIJA. 

u pndo di In alones se Cllcul1 m.._Mlmlnemn -
ton11 al Rlor dll ldl• nllD por acclOn •llllde 11 silullllle tor­
mula: 

Vllor dll Adlw Niio • Actiws Tabl• - Pnlws T-. 
No. di kCiOííiS "' chaíliift 

Pan calcular los Activos Talllei dlllt ....... ...,. 11 • -

poÑ di los ........... - pn:iplllarto I• SOclllllll .. lnwnlen. 

Pin valuar dlchls Inversiones dlllt ldalúrw 11 slguln1 

slll .. di VllUICIOn. 



at TnündDsl di valons camo son los c1rtiftcados :le TISOrtrfa, 
PIPtl CamtKlll, Actlltlelones Bancarias, Bonos di 1 ndlmnl -
DCIOn llncllria y Pllrobonos, ~!lt VII uaran a prtelo dt mlf'Cldo 

tomando 11 tlltlmo precio dt cotlnclon dtl cl'1 hlbll lnm .. lto 

ant1rtor. tn 11 Bolsa tMdClnl dt VllONS. 

bl Tnllndost di Valons qui no cutntln con Mtl"Cldo Stcuncf! 

rto organlD&to, SI vlluaran al precio d1 ldqulslCOn 1 lntlrtSIS 
dtvlnglidos a la fecha di valuacl6n. 

Cuando S1 C>Mltn1 ti Importe di los Valores di 11 cart1n,­
S1 19rtg1n los dimas Activos y se 11 clsmlnuytn los Pasivos Talales 
dividiendo la clfn resultant1 entre ti nom1n> di acciones en el~'! 
lacl6n. 

La Vlluaclon se practicara di1rtamtnt1 y SI tntngara • 11 

ComlsiOn di Valuaclon lndtlttnditntt, a 11 1 nstltuclOn di Crtdlto 
Valuadorl o ti 1 nslltuto Ctntnlizldo di Valores PI'- qu1 c1rttflqu1 . 
dicho prtelo. 

'll. 

' .,: .. 



POSIBLES ADQUIRIENfES DE UNA SOCIEDAD DE INVERSION DE 
IENtA FIJA. 

L1 CG11Pn de In 1CClones de lis Soclldldls di 1 nvenlOn 
di Renta FIJI se h1 Umltldo por 11 momento 1: 

Personas Físicas m•le1nas y mnnjens 
- FondDs dt l.hOrro 
- Fi~lsos cuyos fldllcomlttntes sein personas trslcn -

SI •luye moment1n11111ent1 1 las personas morales por los 
siguientes mallvoS: 

1• e problema dtl tntamltnto fiscal: 

DlbklD 1 que ti Impuesto a p1gar dtbt Cllcularst diari1mtnt1, y 

los Impuestos que rtlitnt a las personas ffsicas son con carac­
ttr dlllnltiw. pero los inversionistas personas morales dtbtn 

acumular las ganancl1s que obteng1n 1 sus dlmls ingresos y -

por consiguiente. ti fondo SI verr1 en 11 necesidad de propor -
.. clonlr constmcl• dt rtltnciOn, lo que compliCI administratiV! 

. mente su m1nt1D. 

b) B ..._ dt In 1utortdldts m•le1n1s dt observar ~ dlsen~ 
vlmlento dt este nutw0 Instrumento. 
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En m1tert1 de lnverslOn actranjer1, 11 Ley permite que lis 

person1s trslas extr1njeras puedan suscribir hast1 ti ft~dll cap! 
tll, de 1euerdo 111 Ley dt lnwrslone:.: 1Xtr1njeras. 

RENDIMIEN1'0S PARA LOS INVERSIONISTAS. 

Las soclldldes de inversion de rent1 fljl prqM>rclon1 un • 

rendimiento a sus inversionistas, proveniente de la utllldad que 11 

inversionista obtiene en la compra-venta al vender sus acciones 
det fondo a un precio superior. 

Par1 calcular dicho rendimiento, es necesario rll1elonar 

la ganancia obtenida con la lnwrsi6n original y se utlllnra 11 si -

gulente f6ni'lula: 

· RENDI MI illrO Precio de Venta - Precio de ~Prl X 
.. • Prteió di C&ripra 

POR EJEMPLO: 

360clr1S -
depluo 
delnwr-

. sl6n. 

Si un Inversionista adquiere 1eclones de un1 Soclldld de 

lnv1rslon de Renta Fija un dra lunes al precio de valuaclGn dt 
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t 151.46 Por ICCIOn y vendl6 sus acciones 11 mllrtOles di la S1111ana 
siguiente .i prtelo dtt 153.1• por accl6n. 

B rendimiento anual que oMuvo en nueve eras de lnvenlon 
ful 11 siguiente: 

RENDIMIENl'O• 153.1• - lSl.46 x , 360 
151.46 -

• 1.68 x 360 • ...36,.Rendlmlento Anual 
1Sí.16 ,.... 

Dlbido a que ti rendimiento dlf Inversionista esta conslltu! 
. ·do por 11 difennclal. entre 11 pr.::lo de compra-venta clt sus aceto •. 
· nes, no ti Posible conocer dt anttmano el rendimiento •acto que 

generara la lnverslon en una Socilllad dt I nvtrsion clt Renta FI ja. 
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1.2.C. SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES. 

Estt tipo dt Socledldes difiere ~n los aspectos relativos a 
la lnstrumtntacion metanica y opciones de lnverslon que ofrecen 
los Foncbs Comunes y las Sociedades de 1 nverslon de Renta A ji; ya 

que las Soclllladts de 1 nverslon de Capitales operara con valores y 

documentos emitidos por empresas que requieren recursos a largo 
plazo y cuyas activiáadts esttn relacionadas preferentemente con -
los obj11lvos de la plantaclOn nacional del desarrollo. 

La Importancia de estas sociedades, es que a travts de 

ellas las tmprnas medianas y pequei'\as, podran diversificar su 
Men:IClo e Incrementar su productividad debido no solo a la lnyec -
clon de capital sino ~ambitn de asesoría administrativa y financiera. 
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A las soclldldts de 1 nverslOn de capitales les seran aplica­
bles las disposiciones generales establecidas en la Lf'/ dt Socitda -
dts dt 1 nvtrslOn (mencionadas en capftulos posterioresl, salvo las 

siguientes •CIPClones: 

- Las socitdldts dt lnvtrsiOn de capitales no podr1n recomprar 
sus praplas acciones. 
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- LI VllU1Cl6n de las sociedades de inversl6n de capitales debtr6 
'9lllt1rse a travts de un Comltt de Valuacl6n formado por pe! 
sonas físicas e morales Independientes de las sociedades que 
las dtslgnen. 

- Estas sociedades podran obtener prtstamos y crldito, para lle­
var a cabo su objllivo social. 

- Podran operar con valores y documentos que no esttn Inscri­
tos en el Registro Naclonal de Valores e 1 ntermedlarios. 

REGIMEN DE INVERSIONES. 

Las inverslc.nes en valores y documentos que realicen las -
Sociedades de 1.nversiOn de Capitales se sujetaran a los límites est!_ 
blecldos por la ComislOn de Valores y que se mencionan en el Capr"" 
tulo IV de la lly de Sociedades de 1 nverslOn y que son los sigui en -
tes: 

- El nCtmero de 1111presas en que podr1 Invertirse el Capital Co!! 
table di la Sociedad dt 1 nversi6n, no seran menos de cinco. 

32. 



- No mas del 20'- de su CiPital Contable en acciones emitidas por 
una misma empresa promo1rida. 

- Se podra adquirir hasta et 493 d~ las acciones representativas 
del Capital de una misma empresa promovida. 

- Hasta ti 25'1. de su Capital Contable en obligaciones emitidas -

por las empresas promovidas. 

- No mas del lO'l!tde su Capital Contable podñ invertirse en ac -

clones representativas del Capital de empresas que fueron Pí2. 
movidas, por la Sociedad de 1 nverslón, ni podrt ser propleta -

rio de mas del 10f.de las acciones representativas dtl capital 
de cada una de dichas empresas promovidas. 
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- los rttursos que transitoriamente no sean Invertidos en acclQ. , . 
nts y obliC)IClones de empresas promovidas podrán destinarse 

a la lnvtrsiOn en valores de Renta fl ja . 

.. R8.ACION EmRELA SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITALES Y 
lA EMPRESA PROMOVIDA. 

Lis Sodtdldts de 1 nverslon de Capitales y 11 1111presa qw -



pramowrt clt 1eu1rdo a la misma ll'J debtran ctllbrar un Contra­
to clt pramocl6n, en et que se estableceran las condiciones a que 

se sujetara l1 ln"ersi6n. 

las facuttadts y obligaciones a que quedan sujetas cada una 
dt las partes del contrato son las siguientes. 

Facultadts y Obligaciones de la Sociedad de 1 nversl6n de Capitales. 

- La Sociedad se obliga a adqul rl r acciones y obligaciones de la 
empresa promovida por determinada cantidad. 

- Se obliga a mantener la 1 nverslOn en dichos Valores por un 
tiempo dllennlnado para apoyar el desarrollo y la e<panslon -

de tas actlvidJdes de la empresa promovida 

- Una vez que los objetivos sean alcanzados, la Sociedad de 1 n­
vtrsl6n clt Capitales, venderá libremente los Valores en forma 
pClbllca o privada de acuerdo a los programas de colocación· 
aprobldl por la ComlslOn Nacional de Valores. 

3'. 



Denchos de la Socildld de 1 nversion de Capitales. 

- Nombrar a un conseiero propietario>' a un suplente, asr como_a -
un Comisario propietario y su suplente, los honorarios que deve!! 
guen por los servtcios seran cubiertos por la 1111presa promovida. 

-Tener acceso a las Instalaciones de la empresa promovida, asr co­
mo al slst1111a de funcionamiento t6cnlco y administrativo de la 
misma. 

Obligaciones de la empresa promovida. 

- llevar un registro contable dt todas y cadl una de las opera -
clones gue realice, a satlsfaccllln de la Sociedad di 1 nversllln. 

- Contratar en anual y slst1111atlco, un dtspacho dt contadores 
lncltptndlente Pira que realice la Auditoría a sus Estados FI -
nancieros. 

- Proporcionar los Informes del Consejo de Admlnlstracllln, sus 
Estados Financieros. 

- Contratar un Seguro que cubra sus Instalaciones y dimas ac­
tivos fijos. 
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VllUICIOn de las Acciones di la Sociedad de 1 nverslOn de Capitales. 

Pan vlluar 11 prslo de las acciones de la Sociedad de 1 n­

verslOn deC1Pltlles sepodra utlllur: El precio de valuacl<>n y el -

prsio de merado, los cuales los dllermlna un Comltt de Valuacl<>n 
1 ndlpendlente. 

Precio de VlluaclOn: 

Este es un prttlo contable que se dllermlna: sumando el -

Importe dt los valores y documentos de que sea propietaria la Socl! 
dlcl y los dimas activos y restando los pasivos y la cantidad resul -
tinte SI clvide entre el nClmero de acciones en el rculaclón. 

O Importe de los valores y documentos SI determina de la 
siguiente manera: 

- En 11 caso de acciones de las empresas promovidas se tomara 
ti Vllor Contable. 

- En ti caso de obllC)ICiones de las empresas promovidas que•! 
tlnll corriente en ti Pl!IO de amortizaciones e Intereses se -
conslden 11 costo de ldqulslclon mas los Intereses en caso -
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contrario, SI considerara el costo de adqui slc16n y una mi nu_! 
valfa por la amortlucl6n e interests no pagados. 

- En caso de valores y documentos de Renta Fija SI aplicaran -
las reglas utlllzadas en las Sociedades de lnversion de Renta 
Fija. 

El valor contable sirve como parametro o referencia para los 
adquirientes de las acciones, mas no sera et precio de compra y VI!!, 

ca. 

Precio de Mercado. 

Este precio es dlterminado por et Comlt• de Valuacl6n, quien 
al precio contable, aplicara apreciaciones subjltlvas de acuerdo a la 
apectatlva y desarrollo de las 11t1presas que forman parte de su car­
tera, asr como la demanda y oferta por las acciones de la Sociedad de 

·. . 
·1nversi6n y asfdttennlnar 11 precio de Mercado 11 cual SI re11izarln 
la compRy venta de las acciones de dicha Socledld_. 
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C11'1Cterfstte1s di las Empresas Promovidas. 

las 1mpresas que apa¡an las Sociedades de 1 nverslOn di -

Caplt1les son las que estln relacionadas con el Plan Nacional de D! 
sarrollo. las cuales en forma general son Sociedades Anónimas con 
mayorfa di Capital Meie1no y que sus actividades sean comercial, 
industrial o de servicios que contribuyan al desarrollo economico y 

social del pars. 

Algunas de las empresas a las que se canalizan estos Fon -
dos son por ejemplo: 

- Empresas extranjeras que busquen su naclonallzacl6n. 
- Empresas de nueva creaclon. 
- AqullllS •n cuyo capital participe el Sector PCJbllco y que 

ti estado este Interesado en venderlas • 
.,. Empres1s pequeftas y medianas que enfrenten problemas 

Plrl el financiamiento para aumentar su capacidad pro -
ductiva. 

R!luisltos Sollcltldos a llS Empresas Promovtdas. 

Observar si la 1mpresa es capaz de prq>orclonar la lnlorm! 
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clon que l'lllU,rlrt la Soclldld dt 1 nverslOn. si cuenta con un ad! 
cuado slst1111a dt Contlbllldld y Aucltorra. 

La lntonnaclOn, que lasempresas promovidas praporcionan 

a la Comlsl6n Nacional dt Valores a travts dt las Socildldts dt 1 n -

vtrsl6n de CIPltlles es 11 siguiente: 

1. - lnlormacl6n Anual: 

1J Copla dll ldl dt Asamlll• GeneralOnllnart1 dt los accionis­
tas. 

bt Estados Financieros clc:tamlnados por Contado; PClbllcos lndt 
peldtnte. -

et RllaclOn dt las personas que Integran 11 ConsejO dtAdmlnlJ 
tnd6n, dt los Comisarios asr camo funcionarios dt 11 Socl• 
dld. -

2. - 1 nlonnaclOn S~estral: 

- Estado de sltuacl6n nnanclen, ..,.fiado dt su esta de -
'9SUltldDs y algunas ramnes financieras. · 

J. - 1 ntonnaclOn de &bltutos: 

- Testimonio nallrlll dt la •rltu11 c:anstttutlw de 11 Sacie.• 
dld, asr camo si •lst• nfonnas 1 sus es11tueos mll& 
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•. • 1 nfonnld6n di ASllllbl•s: 

-ActlS dt Asambl•s generales, ordinarias, artraonllnarlas de 
1eelonlst1S y fl1 su caso de obllgaclonlstas. 

PARTICIPACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EN LAS SOCIEDADES 
DE INVERSIÓÑ DE CAPITALES. 

A travts de las Socitdldes de 1 nversl6n de Capitales puede 

participar Capital Extranjero, hasta completar ti 49'1del Capital de 

las Socitdldes. 

La ll'¡ de Socltdldes de 1 nversi6n delimita quienes pueden 

participar en 11 Capital de las Sociedades de 1 nversl6n de Capitales -

y SO": 

·Personas Físicas extranjeras. 

- Personas monilts mranjlrn. 

- Entldldts financieras dll exterior (bancos, Sociedades de 
1 nwrs16n, Aseguradoras, AfianZldonis>. 

- Agrupaciones di personas fisicas o morales IFondos y Ca· 
jas di ahorro, Fondos de Penslontsl. 

- Personas ft'sicas o morales di naclonalldad medcana. 
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SOCIEDADES OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION.-

El objetivo dt estas sociedades, es la prestaclon de servicios 
dt ldmlnlstraclon a las sociedades de inwrslan. asr como la dlstri -
bucl6n y ncampra dt sus acciones. 

Los serviclBs que presta la sociedad operadora putdtn ser -
rt11izados Igualmente por Casas de Bolsa. 

Las Sociedades Operadoras de Sociedades dt 1 nverslOn de -­
btn ser autorizadas por la Comislon Nacional de Valores, siempre 
que cumplan con los requisitos siguien~es en forma general: 

- Presentar solicitud 
- Presentar un programa dtl funcionamiento de la Sociedad 

asi como los planes para distribuir entre ti pCabllco las ac­
cion'5 emitidas por Sociedades de 1 nversl6n. 

- Estar constituidos como Sociedades Anonimas. 
·Los accionistas deberan ser Casas dt Bolsa a los socios de 

tstas.' 
- El nClmero di sus administradores no sera inferior a cln· 

coy actuaran constituidos en Consejo de Administraclon. 
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las soclldldes operadoras no podran prestar sus servicios 
1 mis dt una ~ltdld dt 1 nversl6n del mismo tipo. 

las clsposi.::lonts l19lles a las que estan sujetas las socle­
dldls Qperadoras fort1ltcen la s19urldad jurídica ntcesarla para su 

- . - funcionamiento, en favor dtl público Inversionista y estimular su 
presencia en ti Mercldo de Valores. 

las Soclldadts Optrll»ras para realizar compra y venta de 
las acciones dt las Socitdldes dt 1 nverslon, lo rtallza bajo la firma 
ele contratos de clstribucl6n de acciones, donde se compromllera a 
dar cumplimiento a las disposiciones lllJllts tales como: 

- Evitar que ningún invers•onlsta adquiera mis dll lO"'del Ca­
pital Contable dt las acciones dtl Fondo. 

-Vigilar la particlpaci6n dt Inversionistas atnnjeros, no•! 
da dtl ~~ dtl Capltll Contable de la Soc:ltdld dt 1 nversi6n. 
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l.l~ CONSTITUCION Y ORGANIZACION DELAS SOCIEDADES DE 
1 WElsio?t. 

CONSTITUCION. 

lis Socildl11s di 1 nvtrsiGn son constltufdlS c:amo Soclld.! 

dn Anonlmas con 1rr.glo 1 las disposiciones di 11 lty General di -

'.Socltdldls Mtrcantlln y bljo nonnas esptcl1ln consignldls en la 

lty di Socitdldts di lnvtnlOn. La diferencia •istente entre las -
dimas Socitdidts Anonlmas radica en el . objeto soc:l1I que persl- -

guen las Socltdldts di 1 nvtrslOn; ya que su capHal esta aplicado -

CJnlcamtnte 1 11 adqulslclon dlversinc:idl di valores. 

e procldlmltnto P1ra constituir y fonnallur una Socltdld 

di lnvtrsion es ti siguiente: 

l. - PrtSll'ltar solicitud ante la Sttntarfa di Hacienda y Crtdl­

to PObllco. acompaftadl di 11 siguiente documtntaclon: 

(Arl. 5o., Fr'ICC. 1. 11 y 111 di 11 LIY di SocltdldlS di 1 n­

vtrsiOn). 

A• PrcJJtctO di Escritura Social que conteng1 los lltmentos 
a que se nflert 11 Arlfculo 6o. de la Ley General dt Socle-
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dldls Mltantlles. 

Bt Estudio que Justifique 11 pra¡ecto de estlbleclmlento di 

la SOclldld. 

Cl Socios que la fonnan. (nombres, naclonalldad y dllmlclllol 

Dl Rllaclon dlt In personas que tonnan 11 primer Consejo • 

di Aclministracl6n, Slftalando 11 cargo que dlSllnpeftan y 

su currlculum vitae. 

El Rlllclon di.los principales funcionarios y currlculum -

vltH. 

2. - La Secnllrfa de Hacienda y Crtdito Público, previa oplnion fa~ 

rabie dll Banco dt Mlllico y dt la Comlsion Nacional dt Valores, 

otorgañ la contesl6n correspondiente sujttandola a presentar 

un programa gen1r11 di funcionamiento dt la sociedad. que dt­

btrl inclcar:tArtlculo 5o. Fracc. IV y Artículo 9o. F racc. I, 11. 

11 l dt la llf di Sociedldts di 1 nvtrslon. 

At Denaminaclon Social y Domicilio de la Soclldad. 

Bl C11tltll SOclll, stftllando ti ceital autorludO que sollc! 
ta 11 capital con que Iniciara aperaclonn, lndlc1ndo: 

-a numero dl1CCionesy 11 v1lor nominal dtcadl una. 
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.. - Rll1el6n de 1CClonistas que inclque su partlclpaclon 

tn 11 C'ltft.i SOCilf. 

C) Los abjlllvos que persegul~. 

0) La polftlca para la ldqulslcl6n y stlteelon dt VIio~. 

EJ Las bises para Nellur la dlverslflcaclon del activo. 
f) Bases para aplicar utlliclldts. · 

GlMltml>ros que formaran 11 Camltt dt 1 nvtrslon y dt Y! 

IUICIOn. 

H) Praytcto dt prospecto dt calocaciOn dt ICClonts. 

I) Criterios dt valu1elon dt Cartera de 1 nvtrslon. 

Jt Tibia dt camlslonts en adqulslcl6n y llquldll:lon. 
K) Praytctos de cualquier tipo de publlcaclonts, que nqul,! 

rin aproblclOn dt la Camlslon Nacional dt Vllorts. 

U MlnUll dt Procedimientos 0ptrat¡vos y Contllllts. 

. M) Prayectos dt Contratos: 

- Contnlo dt admlnlstraclon entre la Soclldld dt 1 nvt.r 
slOn y la Operadora dt la misma. 

- Contfllo de dlstrlbucion dt acciones entre la <>?erado­

. ra y la Socltdld dt la lnvtrslOn. 
- Contralos Internos que ctltbrtn con sus clientes. 
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'J. - ll Casa di Bolsa Operadora de 11 Sociedad ele 1 nversion, deblri 

pullllcar 11 conctslon en 11 Ol1rto Oftclat de la FedenlCIOri, t1 -

nllftdo un plazo di sesenta cl1s ;tara pmtntar 1 la S1efllarf1 

di Hacltndl y Crtdlto PQbllco, ti testimonio not1rl1I de la Es -

crltun ConstHuttw. 

c. - Hlllltndose obtenido 11 olkio di 1PniblCIOn correspondltnt1 dt 

11 Stcfllllfa di Hacienda y Crtllto Pttbllco, la Soclldld dlblrl 

Inscribir su 11erltun en 11 R1glstro PClbllco di 11 Praplldld y 

.. COmtn:lo. 

La L~ di Sodldldes ele 1 nverslon 11 tsbbltc• qut dtntro dll -

ttrmlno di nownta clas di 1Pftlbldl dicha escritura, podrt in! 

ciar sus C1Ptt1Clonts. 

s. - Una va IPl'OllldD 11 PIQIJl'lftll Genenl di Funclonamltnt3, 11-

tañ 11 Soelldld ·c11 1 nverslOn en poslbllldld dt lntcrlbl r sus 1§. 

clan~ en ti R1glstt0 Nacional di V1tom dt la Comlsl6n Nlcl! · 
. nll di Vllom tdlnttO dll termino di noventa dfas> pl'ftl'o envfo 

di: 

1> Solicitud di lnscrtpclon dt Vllom. 

b) RllaclOn 1Maftlc1 dt su Clrt1r1 1 nlclal 

e> Bat~nct 1 nlci-' 
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.. ·6.:~ En famtl sue.u.rrtt SI 'p,..ara clctantn dt 11 Socltdld 1 

. ftn di que 11 H. Junta •Galll~mo dÍ-¡;Cc.11k1n·Nldonll di 
. . 

Vllom autorice sus ICClonts Plrl ser objeto dt inverslGn lns · 
. -. 

tltuclonll. 

A contlnuaclon se pntmla un cUldn» donclt SI mumt 11 P'! 
= · · cem. dt Constitucl6n • un1 Socllllld clt 1 nverslOn. 
-. ', 
·'. 
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ORGANIZACION 

Como SI hl menclonldo 1nt1rtormente. lis Sacltdldls de 

1 nvenlon son org1nlnos tsPtCllllDdos en 11 ldmlnltlnclon di 

Inversiones provenientes dt 11 capticlOn de 1POrtKlones de perso ·· · 
nis lnttresldls en fon11r y 1trteentlr su CIPltll: en 1'111elon 1 

tsto y tomando en consldtnclon los objtllvos Pin los que fueron 

cflldls. 111 Socltdldls de lnverslon cuentan con 11 estructura -

org1nluclon11 ldteu ... 1111 nteesldldts de su apericlOn. 

A contlnUICIOn SI mutstn 11 organlgnm1 de una socle­
dld de lnvtrslon. 11PllC1ndo 11s prtnclpllts funciones di los di -

fertntes nlVlles Jtrlftlulcos. 

49. 



ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DELAS SOCIEDADES DE INVERSION 

ASM1BLEA DE 
ACCIONISTAS. 

CONSEJO DEADMINISTRACION 

COMITE DE 
INVERSION 

COMITETECNICO ADMINIS -
1 

TRATIVO. 

EPARTAMENTO 
DE 

DMINI STRACION 

CONTABILIDAD 

DI RECTOR GENERAL 

DEPARTAMENTO 
DE PROMOCION 
Y VENTAS 

DEPARTMlENTO 
DE 

ANALISI S 
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ASAMBLfA DE ACCIONISTAS. 

Es 11 maxlmo organo dt la Sociedad y tiene la facultad para 
lflduar asambl•s ordinarias y ectraonllnartas en las que se dt -

· tennlney se dlllna 11 camino que ha de 519uir la soclldad, pudie!! 
do 1COrdar, nrtlficar o revocar todos los actos y operaciones de esta. 

Se encargara de designar a las personas que Integren 11 -
ConsejD de Admlnlstraclon y 11 Comltt de 1 nverslon. 

Sus resoluciones seran cumplidas por la i;ersona que ella 
mlsm1 seftlle, o 1 faltl de designtelOn bljo la responSlbilldad del -
COnsejD de Admlnlstracton por 11 presidente dlf mismo. 

CONSEJO DE ADMI NI STRAC ION. 

Est1 const1turc1o. 51911n la LI'/ de Sociedades de 1 nverslon 
, por no menos de cinco mltmbros consejeros, I• m1YOrf• de los CU! 
les seran deslgnldos por los socios que presenten 11 gpltal fljD de 

11 sociedad. Sus funciones son: 

1. - Ordenar y vfgllar que se lleven a cabo los 1euentos tmlnl · 
· dos de la Asambl• de Accionistas. 
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2. - Estlblectr pollticas dt ldml nlstnc:ion onfi narios de la So­
clldld. 

l. - Dt11g1r f1tultades y tstabltcer la responsabilidad correla!_! 
va dt los funcionarios. 

·· ·· · · •. - DtSignar al Di rector General. al cual lt delega am·plias f! 
cultades adminlstrltiVls esr como la designaclon del per -
sonal que colabore con el, con la aprobaclOn del Consejo 
de Admlnlstraclon. 

5. - Ejtrctr Idos de dominio y suscribir tnulos de credito. 

COMITE DE INVERSION. 

Esta tonnado por personas Integrantes del Consejo de Ad - . 

· mlnistraclon y entrt sus funciones estan las siguientes: 

l. - Dtcidt en que Instrumento y empresa dtfJera de Invertir 
la Soclldld. 

2. - Dlflnt los pnx:edlmientos de ventas de las empresas pro -
movidas. ya sea a travts dt oftrta publica o privada. 
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3. - Estlblece 11 precio al cual se debtran vender las empresas 
pramovtdls, tom1ndo en cuenta factores tales como: 

Valor en libros 
Crecimiento en utilidades 
Estructur1 Fln1ncl1ra 
Perspectivas di Mercado 

4. - Vlglla la carten de lnverslon de la Soclldad. 

COMITE DE VALUACION. 

Esta fonnmo por personas lndlpendlentes a las Socltdades 
de lnverslon y a las personas que rormen parte del activo. Norm~ 

mente son personas qui ptrtenecen a una 1 nstltuclon dt e rtdlto o 
.. 1 et Instituto para 11 DIPOsito de Valores UNDEVALI. Entre sus -
funciones ntan las de: 

l. - AVlllr 11 precio di Vlluacion de las acciones de las Socit­

dldts de 1 nverslOn. 

2. - Apllur criterios para dll1nnln1r 11 precio di Vlntl di las 
acciones de las Soclldldls de 1 nverslon. tom1ndo en cull,! 
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ti clfenntlS fKtortS: 

- Estructura financiera 
- Crecimiento en Utilidades 
- Ptrsptdlva di Mirado dt las 

emprts1s promovidas. 

Clbt h1ttr mtnelon que ti Consejo dt Admlnlstraclon de 

·11 Soclldld. es tique se 1nt1rga di nombrar al valuadOr. 

COMITE EJECUTIVO DE AOMINISTRACION O COMITE 
TECNICO ADMINISTRATIVO. 

Esta fonnldo por un grupo multldtsclpllnario de txPertos -

en a ... s di finanzas, producclon, mercadotecnia, etc. y rtlaclon! 

dos con ti medio en ti cual SI dlSlnvullven. 

Los Integrantes pueden ocupar puestos en el Consejo 01-­

rectivo di 115 empresas promovidas si asl se conviene. 

Participa 1ctivament1 tn la conduccion di llS ll'l'IPrtsas - · 
promovldls, auxiliando y IPO'lando a sus administradores. 

Clbl hlCtr mtnel6n que estt Comltt open normalmente 
s61o ., las Socitdadts dt 1 nverslon dt Capitales. 



DIRECCION GENERAL. 

Es la persona designada por el Consejo de Admlnistraclon, 

para dirigir y vigilar las activldldts de la Sociedad de lnverslon. 

Generalmente es ti tmlco funcionario de la Sociedad. 

DEPARTAMENTO DE ADMINISTRACION. 

Es ti encargado de la toma dt decisiones de tipo adminls -­

tratlvo y contable. siendo una di las i'91s que dtbtra nportar a la 

Dlrecclon General. 

DEPARTAMENTO DE PROMOCION Y VENTAS. 

Es ti "'5110nubl1 di la promoclOn y dlstribucl6n en fornía 
, S.Cundlria di In acciones emltldls por una Socitdld y di los clf1-

~ - . . 
nntes 1.nstrumtntos di lnv1rs1on. 
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DEPARTAMENTO DE ANALI SI S. 

Es aqutl dedicado al analisis y evaluaciOn de los emisores 
•lstentes en ti Mtrtldo de Valores; asr mismo st encarga de su -
gtrlr 11 Comitt dt lnversiOn que tipo de inversiones debe realizar 
y que otros dtbt rechazar. 

CONl'ABILI DAD. 

Es la Oficina encargada dtl analisls y registro contable de . 
las apenclones llevadas a cabo por la Sociedad, asr como de la ti! . 
boracton clt Estldos Financieros. 

Con la estructura organizaclonal spllcada anteriormente 
· · · ·.las SocltdldlS clt lnversion para su administración, contratan la 

aStSOrta nnancltra bursatll y operativa de una Casa de Bolsa u o­
peradora clt Soclldldts clt lnverslon. a travts dt la nnna de un - . 
contr.to clt servicios administrativos. en ti que la cp1radora se 
obliga 1: 
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l. - Llen1r il r1glstro cont1bl1 de lis operaciones de las Socie­

dlclts dt 1 nverslon. 

2. - Manttntr tn custodia "1 ainlstracion los valores y docu­
mentos que Integran la untra de la Socitdad de t nversion 
y ejercitar los derechos patrimoniales de los mismos. tales 
como: 

1l LI CClbnnza de lnter~y amortizaciones dt los distin­
tos Vllom. 

b) El pago dt tos lmputstos y dtnchos que causen los val~ 
res dt 11 cartera • 

. 3. - Qtrcltlr tos dtnchos COfllOf'lllws que la prapildld dt la -
cartera ato11ue 11 tondD, tates como la ,.l'ISlntaclon dt 

11 Socltdld en In A11mblm dt Obliglclonts y dt atro tipo. 
. . . 

4. - Btetuar por cuenta di ti fondo, las apenclones dt compra 

. wnta di loS valores y •umtntos que lnt1gr.n 11 earten1 
l . . . 

por lnstrúcclones dtl Ccimltt di tnvenl6n dt 11 Socltdld. 

Por estos senlclos ldmlnlstntt.s. 11 Socledld dt lnver -

slOn P11J1 1 la Opel'lllora un honorario que se calcula SDltÑ los lct! · •. 
ws netos di ta Socltdld: actu1lmtntt tste hononrlo es mlxlmo dt 
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ele 2.5 11 millar 10011 pagadero periOdicamente y calculado sobre 
11 pnimtidio di1rlo dt los ac:tlws nitos. 
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1.4. CONTABILIDAD. INSPECCION Y VIGILANCIA. 

La c:ontabllldld que !ois ~itdadts dt 1 nversiOn dlberan -

lltvar, segCln 11 Lst de Socledldts de 1 nversiOn, es la que previe­

ne 11 COdlgD de Camtrtlo, ajustlndose estrictamente al Catalogo -

de Cuentn que dllennlne la Comlston Nacional de Valores. la 

CUal IUtoftDrl O rtehaDrl IUpertunldt nulVIS cuentas y sub­

Cuentls. 

a cllllogo de cuentas vigente para las Socitdldts de 1 n -

wrsl6n fue 1Pnlbldo por 11 Cornisl6n Nacional de Valores en la 

Clmilar 12-J dll 21 de octubrt de lCJll y es 11 siguiente: 

CllllOgD di Cunas Pira Soclldldls de 1 nverston. 

1. - AC1'1VO. 

11 Dlplbl• 

1101 Cajl 

1102 llnCOS di O..,Oslto 

llOS Valoiws di flcll NllludOn: 
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12 lnwrslones c11'v11om 

1201 Vllores de Rtntl V1rilblt 

01 EmprtSH 1 ndustrt1lts 

02 · EmprtSIS CGmtrtillts 

CB 1 nstltuclones dt Crtdlto, Seguros y Fianzas 
«M Acciones propias 

. 1102 Vllom dt Rtnt1 Fiji 

. 01 Bonos 

02 Obllpclonts 

C8 Otros Vllom 

1' Cutnln por Cabnr 

1301 Dtudores Dlwrsos 

· 110Z · Dlvldtndos por Cobnr 

lllD 1 ntereses Devengados sobre.v11ores 

·· 1c Mutllles t lnmulbles 

lG Molllll1rto y 81ulpo 
1*12 Inmuebles 



15 Clrgos Diferidos 

1501 G1stos di 1 nst1l1eion y Organización 

1502 G1stos Anfü:lpados 

2.- PASIVO 

2l01 Acnldores Olverms 
2102 Dlvtdtndos por P1g1r 

21CB Provisiones pira Glstos 

J. - RESERVAS COMPlEMENl'ARIAS DE ACTIVO 

)101 D11Prttlaclon Acumula dt Mobiliario y Eq'uipo 
1102 D11Prttiacl0n Acumulllll dt 1 nmutbles 
llCB Amortizaclon Acumulllll de G1stos cll I nshlaclon 

y 0191nlacl6n 
llOt RISIMI Plfl Cuentas 1 ncobrables 

4. - CAPITAL CONrABLE 

4101 CIPltal Soclll P~ 

4102 RISll'VI LllJll 
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CICB Prima tn Venta dt Acciones 

CIOit Resunldos di EJe~lclos Anteñorts 
Cl05 Plrdldls y Glnanclas 

S. - CUENrAS DE RESULTADOS 

51 Cuentas dt Resultados Acl'lldorts 

5101 Ventas di Valores dt Renta Variable 

01 EmpNSls 1 ndustrialts 

02 ElnPNSIS Com~lalts 

CB Instituciones dt Crldlto, Seguros y 
Fianus. 

Oi1 Acciones prapias 

5102 Ventas dt Valores di Renta Fija. 

01 Bonos 

02 Obliglciones 
m Otros Valores 

510J Dlvldtnclos sobre 1 nwrslones en Valores 

5101 1 nttrtses sobre 1 nwrsiones trr Valores 

5105 Otros Productos 



52 Cuentas dt Resultados Deudoras 

5201 Costo Promedio dt Ventas de Valores de Renta Va­
rilblt. 

01 Empresas 1 ndustriales 

02 Empresas Comertiales 

CD 1 nstituciones de C rtdlto, Seg u rns y 
Fianzas 

CM Acciones propias 

5202 Costo Promedio de Ventas d'! Valores de RentaFlja 

01 Bonos 
02 Obligaciones 

CD Otros valores 

· SJOJ Gastos Generales 

01 Derectacionts y Amortizaciones 
02 Honorarios 

CD Sueldos di func:lonarlos y empltldos 

CM P•erra y Utiles de oficina 

05 Gastos di Rer9stntaclon 
06 correos, tlltgrafos y tettfonos 

f11 Renta 
t8 Manttnimltnto y Constl'VICIOn 

'<.!' :.~- • 



09 Suscripciones y Cuotas 
10 Publicldld 
11 Cuotas de 1 nscrtpclon 
12 Pasajt 

13 Seguros y Ftanus 

1• PrtvlslOn Social 
IS 1 mpuestos y Dtrechos 
16 Comisiones y situaciones bancarias 
17 P1gOs par servicios administrativos y 

1snorfa 
18 Provtslon para cuentas incobrables 
19 Varios 

5ZOI Comisiones en Compra-Venta dt Valores. 
5205 1 nttreses Pagados 

S'206 Otros gastos 

6. • CUENTAS DE VALUACIONES 
.) 

6101 PlusV1lía tMlnusvatral tn ValuaclOn dt Cartera 
tDtudoral -

6102 Plusv1Ui (MlnuSV1lí1) tstlmldl por ti Comltt dt 
ValuaclOn (ACrttdOfll . 
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1. - CUENTAS DE ORDEN 

7101 Capital Social Autorizado IC.O. D. l. 

7102 Autorizaclon de Capital Social IC. O, A. 1 

7103 Acciones Emitidas <C.O.D.I 

710t Emlsion de Acciones (C.O.A. > 

7105 Valores entregados en Custodia CC.O.D.l 

7106 Custodi1 de Vllom entregados IC. O.A. 1 

En bise 11 Citllogo de Cuent1s descrito anterionnente y t~ 

m1ndo 11'1 cuent1 lis r.gllS de llJrup«iOn de cu1nt1s establecidas 

por 11 Comislon NKion1I de Valores. l1s Socltdldls de 1 nversion, -

ellboran sus Estldos Fln1nci1ros bljo la estrtct1 responslbllldld de 

los ldmlnlstradDres y comlS1rios de 11 sacllllld. los CUlllS dlberan 
aprablr y dic:tmninar la 1utenticldld de los dilos contenidos tn di · - · 

chos estadDs contlllles Pita publicarlos en un perlOdlco de clrtula­

don nacional CArt.38de11 Uy de Socltdldls de 1 nverslOn). 

A continu1eton se muestran los Estmdos Fin1nci1ros Blsl-. 

cos de una Soclldad de lnversl6n. 
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SOCIEDADES DE INVERSION, S. A. 
Balance General al 31 de marzo de 1987. 

ACTIVO 

Inversiones en Valores 

Vllom de Renta Fiji 

P.-1 Comertlll 
Obllgaclones 
Certificadas de la Tesorerf1 
Pllrabonos 
ActPt«lones 81ncartas 
P1g1rts 
Bonos 
Ot~V.ictm 

Mis ™-osl: Pluswna IMI • 
nuswirai en Vlluad6n de 
Carten 

Sulllatll: lnwniones en Va 
lorwsdeRllbfljl 1 Pndis 

-~ 
Valora dt Rerú Varhlll• 

11Prws lndustrtlln 
11PremC.eftl._ 
.,,_. StMclos 
Mis t•911DS>: Pluswlra tMI • 
nuswH'lt en VlluadOn de 
c.t.. 
Sulltcltlls 1 menloMs en VIio 
NS dt .... Vartllll•. Pre --
Clol di Metam. 

Dl__....t. 
CYl\lll;' Collnr 

... , CCibrar l...._ DMngadDs 
~DlfetldDs 

-GliOí • lnSlllldOn y Org. 
Amoftl•IOn &UlllUladl 

PASIVO 

Acrm>res Diversos 

Dividendos por Pagar 

Provisiones para Gastos 

Crtdltos por Pagar 

SUMA a PASIVO: 

CAPITAL CONrABlE 

Prt• en V.U de Acdone5 

Utllldld dll EjMldo 

utllklld - [jll'C. Antertons 
1-1111n C'llitlllzalOn 
Mas t•enos): PluSWll .. tMIRU1-
V1H1t Ell•ldl por el C.lll di 
YaluldOn) 

SUMA El CAPITAL CONrAaE: 
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SOCIEDAD DE INVERSION, S.A. 
Estldo de Resultados por el Ejercicio comprendido 
del lo.de abril de 1986 al 31 de mano de 1987. 

INGRESOS 

Ventas de Valores 
Menos: .Costo Promedio de Ventas.., Valores 

Utllldlclo Ptrdidal en Venta de Valores 
MIS: Divtdlndos Rtcibldos 

1 ntertSeS sabre 1 nvtrslones en Valores 

TQTN, QE IHGRESOS 

·mRESOS 

CGmislOn en Compra - V9nta dt Valores 
MaS: c;.stos Generales: 

- c;.stos de admlnistacton 
Honorarios de Consejeros 
Publicaciones 

- Otros 

Mas: · Provisiones pan AdqulslclOn de Acciones . 
Perm1nentes <o Faltantesl 

UTILIDAD · NEtA 
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En general, 11 bllanct y ti estado de resultados de una So­

ciedad dt lnvtrsií>n son mas sencillos dt Interpretar si se comparan 

con los dt una emprtsa Industrial. 

Por lo Que st rtflere al balance de una Sociedad de 1 nver -

Slon, tstt st dividt tambitn en tres partes: Activo, Pasivo y Capital. 

B Activo es lo que la Sociedad tiene, y estara integrado ba­

slcamtnte por los valores y documentos: es decir, por activos final'!. 

dtm. Aunque la L- pennltt que estas sociedades puedan tener 
lnSUlldonlS mulblts t lnmutblts pniplos, 11iste la tlmitacion en 

111- di que ti valor dt Islas no •ctdtra dtC 3'At del activo total. -

Asl mismo, los activos difertdos tales como los gastos de establecí -
miento, organlzaciOn y similares no •ctdtran dtl l'A del activo to­
tal. 

El Paslw IS lo que la sodldld dlbt, sin mnblrgo tstt es un 

rubnt glfterliMentt Plllutfto, ya que la L- di Socltdldts dt 1 nver­
slOn lt lmpidl allltntr prtstamos y crtdltos salvo a aquellos Qut rtel 
llln peri Slllsf1ttr las necesldadts de llquldlz y facllltar ti cumpll -

miento di su ob)lto: IS decir, para poder h1ttrfr9nt11 la recompn. 

e c•a1 IS lo que ptrttntet a los accionistas de ta socle -

dad. Dentnt dt tstt •istt una partldl especial que dtnamlnada PrJ. 
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m1 en 11 Venta de Acciones que rtpnstnta la diferencia entre ti V! 

lor nomlnlf y 11 pnclo de vatu1ei6n vigente al que se wnclen las ~ 

clonts di 11 socltdld. 

Clbt hKtr menclon que 1 Plrti r dt la I~ de 1985, l~s so -
clldldls di lnwrsion ya no se tneuentran obligadas a constituí r la . 
Í'9serYI legal que anteriormente era cltl lOtJ dt sus utilidades. dtbL 
do a lo nduddo de sus contingencias al no recibir prHtamos y trt 

·. citos; siendo que 11 único efecto que pnlduce una rtSIM en la so-· 

dldid IS la llmltlciOn cltl pago dt divldlndos a los accionistas • 
• 

Al ftftll dll EstldD Financiero IPlrtCtn las Cuentas de Or -
din. rtprtsentando 11 tatal de valorts tntnpdos en custodia al 1 n~ 

· .tltuto par1 11 o•to ele Valores. asr camo 11 Capital Social AutorJ. 

mio de'ª Soeildld. 

Por lo que taca 11 Estado ele Resultas de un1 socledld de .. 
. 1.nvenlOn. tst• se divide en dos partes fundamentales:· INGRESOS -

Y EGRESOS. 

los lng~sprovitnM di tns fuentes: 

l. - Utllidld en Venta de Vllorts. - Que se deriva dt las ga -

.nanclas obltnldas cuando la soc:iedld vende sus valorts a un prt1tio 
superior 11 que los ldqulrto. 

,., 
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2. - Dividendos sobre Inversiones en Valores. - Out provi! 

nen de l1 lnverst6n tn valores de Rtnt1 V1rl1blt 1acclon1s1 cuando 
In 11nlslH'H dtcl"lhn y PICJ•n dlvtdendos. 

3. - lnttRSts sobre 1 nvtrslonts tn Valores que se derivan 

de 11 lnvenlOn tn Valores dt Renta Fiji cuando estos pagan tn 101 

111 p41rtodica Intereses. 

Los lj¡resos provltntn baslcimtntt de los siguientes: 

l. - Comisiones en Compr1-Vtnt1 di Valores. - Out npre­

untan lo qu111 Socledld paga de comisiones en Bolsa por 11 com -

pr1 - Vent.1 de wlores Plrl su C1rttr1. 

2. - Gastos Genll'lles. - Que nprtStnt1n todos aquellos -

pstDs necesarios P.r111 CIPlf'KIOn de 11 sacl9111d; tllts como: 

., Gnms de ldmlnlstl'ICIOn 

b) _Honor1rtos 1 Conseteros 

C) Putllladonts 

-d)Otros 

l• insptcdOn y vlgll1ncl1 de las Soclldldts di 1 nverslon y 

de sus SDdldldls apel'lcloras quldl conftldl 1 11 Comlslon Naclonll 
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de V.tom. Y entre llS funciones que dlblra dtslmptftlr estan -
l1s siguientes: tArt. 39 di 11 Lty di Socltdldes di 1 nverslon;. 

l. - Dictar nonnH di 1grup1elon di cuentas y dt registro de -

Gl*'Klones. 

2. - Apnlblr los pl1nes de vtnt1 de 1CClones tmlUdls por IH -

sodldldts di invtrslOn con vistas 1 dlvtrslfte1r la tenen -
cl1 di acciones 1ntre 11 pllbllco. 

J. - Apnlblr los pl1nes de pnHnoclon y dlstribuclon de 1CClones 
di lis sociedades apendons di lis soclldadls de lnvtrslon 

•• - Revisar los Estados Fln1ncleros di la sociedad y ordtnlr su 
publluclon. 

s. - Vlgllar 11 cumplimiento dtl Progrwn1 General de Funclon.! 
miento. 

6. - Var 11 nombramiento di consejeros dt las soclldadls de . . 
lnvtrslOn, asr como 11 director y 11 persona o personas -

· que pu•n hacer sus wces. 

1. - Examinar si los gastos di ldmlnlstraclon son acordes con -
11 c.-ldad di las soclldldts. 
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·,,.,...:--

8. - Onltnlr visltlS d1 lnsp1telon a las sociedades dt invtrsion 
y a sus socildldts opetldoras. 

9. - Invertir administrativamente a las sociedades dt inversion 
·y a sus socitdldts operadoras, con objeto dt suspender, -
normalizar o resolver las q»eraciones qut pongan en ptli -
gro su solvencia, estabilidad o liquidez. 

10. - Aprobar pl'lviamtnte los contntos dt servicios dt adminls­
traclon y cllstrlbuclOn de acciones que pretenden ctltbrar 
las socltdldts dt lnversion y sus modificaciones. 

11. - .Aprobar previamente toda clise dt prapag1ndl e Informa - -
clon dirigida al pClbllco, tinto dt las socltdadts dt inversion 
como di sus aplf'ldoras. 

12. - Dlttnnlnar los cl1s en qu111s socllllldts dt lnverslOn y -

sus socitdldts q»tndoras, deben suspender sus·apindo­

nes. 

13. - Praponer a la Secnilarll dt Hlcltndl y Crtdlto PIJ-'iifl 

lmposlclOn dt sanciones pecuna.rlas por lnfracélones 111 
LIY di Socltdldts dt 1 nverslon. 
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·. 1.5. MARCO LEGAL 

La estructura jurfdica dt las Socildadls de 1 nversion se -
regulo por primen vn en Mlllico, en la LIY que establece ti rtgl -

· men dt las Soclldadts dt 1 nversl6n, en Diciembre dt 1950, que 

·fue l'ltmplazadl por la LIY de Soclldadls dt 1 nverslon, promulga -

da en diciembre de 1954, de existencia effmera, ya que fue abroga­

di por la llY dt Soclldldts de 1 nversiOn de 1955, la cual estuw 

vigente hastl lbrll dt 1985. Esta llY no hacra referencia a nlngCln 

tipo especmco de sociedades de lnversion; era aplicable a cualquier 

d1se o tipo de soclldadts de 1 nversiOn. 

La nueva llY de l'MS, reconoce tres tipos de Sociedades -

de lnvtrsion, sujetas cada una a conceslOn por parte del Gobierno 

Fldenl: 

a) las Sociedades de lnverslon Común 

b) Las Sociedades de 1 nverslon de Renta FI Ja 
et Las Soclldldes de 1 nvtrsiOn de' Capitales 

La obligaciOn de organiurse como Sociedades AnOnimas. -

es comc.n pan los tres tipos de socildadts de acuerdo 1 lls sigui'!! 
tes nglas: tArt.9, fncc. I, 11, IV, VI. VI 1, VI 11, IX,X y XI). 
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1. - Su gpltal fijo estara APrestntado por acciones que solo~ 
drln tnnsmltlrsepl'ftta autorlucl6n dt la Secntarra de Hlclenda 

'I Crtdtto PObllco oyendo la aplnl6n de la ComislOn Nacional dt Va­
. loras. 

2. - Podrln mantener acciones en tesortrfa que sertn puestas 

tn cln:ul1elon en la forma y ttrmlnos que stftal1 ti Consejo di A~ 

· mlnlstrston. 

l. - El PllJO dt 1CCiones sera siempre en lfectlvo. 

4. - a capital dlbtrl ser variable. pero .las ac:clones que npre­

senten ti gpltat mrnlmo serln sin derecho a rttlro. 

5. - a c.plt11.mrn1mo tatalmtnte Pl!Jado strl ti que establtsea 
la S1tnArf1 dt Hacitndl y Crldlto PObllco, mediante disposiciones 

dé carlcter general, para cada tipo de socildld y lltnditndo las COI! 
dlclones preval1ei111tes en ti mtrudo dt valores; asr c:amo de las -
ngiones tn que aperwi. 

6. - En caso dt aumento de apltal, las acciones st pondrln tn 

el rculacl6n sin que ri JI el derecho dt prlftrtnela estab11tldo por 

ti artrculo 132 dt 11 l- Gtner'll de Socltdldts Mtrcantlles. 

7. - Podrfn adqul rl r t1111ponlmtnt1 las acciones que emitan 1 

• 
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txetpelOn de llS Sociedades dt 1 nversion de Capitales, sin que para 

·. 11 lf«to w aplicable la prohibicicm establecida por el artrculo 134 

· dt l1 L1y General de Sociedades Mercantiles. En tanto pertenezcan 

las te:elones 1 '11 socildad, no poctran ejercitarse los derechos cor­

pol'lllVDS correspondientes. 

8. - Su durKIOn sera indefinida. 

9. -Ttndrl un Consejo de AdministraclOn con un mínimo de -

cinco consejeros, la mlPJOrf• de los cU1lts seran designados por los 
socios que presenten ti Capital Ajo de la sociedad. 

10. - No estaran ollllgadls a constituir la rtstrva legal o reserva 
de utllidldls estlblttldl por la Ll'I General de Sociedades Men:ant! 

les. 

PROHIBICIONES A LAS SOCIEDADES DE INVERSION. 
(Art. 14, frac. 1 a X de 11 Ll'I de Socildldts dt 1 nversi6n) 

1. - Emitir oblig1tionts • 

. 2. - Olo"Jlr gar1ntf1s 

3. - Recibir dlp6sltos di clntro. 

4. - Hlpalecar sus lnntulbles. 

~·-.. 
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· : :· 5. ·Adquirir o vtndlr las acciones que 1mltan a precio distinto 
.. di Vllulc16n. 

6 • .;. Prldlcar apenclones ac:tlvu dt crtdito. 

7. -Adquirir Vllorts ectranjlros di cualquier gtnero excepto -
111utllos que hlrfln sido emitidos pan Rnanclar una fuente de pro­

·. duc:dOn lllSlca tstllllttlcla en 11 terrttDrio nacionll. 

a. • Olltener prtsllmos y crtdltos, Sllvo aquellos que reciban -
dtlnstltuclones dtCrtllto, lnterm .. 1rlos financieros no banca -
rtos y tntlüdls ftnancllf'IS dll ...,.or. 

9. • Dar en prendl los .Vlforts y documentos que m1nt1ng1n en 
· sus ldlVos, sarw que se trate di garantlur los prtstamos y crldi­

tos •enclonldDs en 11 Inciso anterior. 

10. • Adeulrtr ti control tll llllPIWIS tf'lltandost di Sodtdldts • 
. de lnvtnlOn Com(ln y Sodldldls .di 1 nvwnl6n di Renta R ji. 
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Reglas para la tenencia clt acciones de Soclldldts clt 1 nve! . 

slon CArt. 10 de la l~ clt Sociedades clt 1 nverslon>. 

Ninguna p1rson1 podra str pnipl1t1rla directa o Indirecta -

mente cite 10"º mas dll capltll pagldo dt un1 sociedad clt lnverslon 

•ctpto en los siguientes casos: CArt. 10 clt l1 L91 clt Socltdadts 

clt lnverslOnt. 

1t Los accionistas fundidores, que dlbtran disminuir su PG! 
centaje clt tenencia coñfonnt 1 los planes clt venta clt 1t -

clones tmltldls por l1s Socltdadts dt lnverslOn. 

bl Lis Casas dt Bolsa qut aperen sus act~vos: Socltdadts 0p_! 

rldoras dt ~ocltdlclts dt 1 nverston, asr ano 1telonlst1S -

dt socltdldts clt c•ltlles, en cuyo caso 11 S.H.C.P. por 

motivo Justlftcldo y con caracttr tnporal, podrl autort -
ar que st nblst dicho 1rm1t1. 

Vllu1tlOn dt Acciones dt las Socltdldts dt 1 nvtrslOn. tArt. 13 dt 
11 L~ dt Socltdldts dt 1 nverslOnl. 

Lis Socltdldts dt 1 nverslon dlbtrtn valuar sus acciones 

dt acuerdo 1 l1s disposiciones dt carlcttr general que eipldl 11 -
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ComislOn Nacional de Valores con la previa autorizacion de la S. H. 
e. P.. a t ravts dt los siguientes sistemas: 

l. - Por m.Sio del Instituto para ti Dep6slto de Valores <INDE­
VAU pniporclonandole toda la lnfonnacion y documentos 
que se n.:esiten para el cumplimiento dt esta funclon. 

2. - Por mldlo dt Comltts dt Valuaci6n designados por las SQ. 
clldadts dt 1 nverslOn, dt los que ya se hablo anterior -
mente. 

3. - Por m.Slo dt 1 nstltuclonts dt Crldito designadas por las 
Socltdldts dt 1 nverslon. que cumplan con las funciones 
dll Comltt de Valuacion. 

Estls son las disposiciones g .. 1r1les aplicables a cualquier 
Upo dt soclldld dt lnverslon: •lsttn en la prapla Lst dt Socildldts 
de lnversion. 

Disposiciones l1gales apllclbles a clda tipo dt soclldld di 

lnverslOn tn pirtlcular que fueron las ecpllclClas en ti punto rtl! 
· tlw a la claslftCICIOn y aperaclon dt las SoclldadtS de 1 nversion. 
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[STA ns1~ Wl fJBE 79. 

$AU~ ili: ~ :.iti>~:i'iECl 

1.6. REGIMEN FISCAL DELAS SOCIEDADES DE INVERSION. 

Dtsdt 11 cr1Klon dt 11 primera LIY dt Socltdldts dt 1 ""'!. 
slon. el rtglmtn ftsal que se apllcabl 1 las socitdidts dt lnversiOn 
se 91Ptlf1 mtdl1nte oficio. de 11 Sttrllarf1 de Hacienda y Crldlto -
PClbllco que afto con afto se renovabl. Este oficio, hacr1 rlferencla 
1 akjunos 1rtrculos dt l1 l1Y dtl 1 mputsto Sobre la Renta, con ti -

objtlo dt determinar la tasa Impositiva pira los distintos tipos dt 11'!.. 
gresos que pen:lbra la Socltdld dt 1 nvtrsiOn y que SI 111tenra a los 
Inversionistas cu1nclo SI tftctuabln pagos dt dividendos en tfectlw. 
La socitdld dt lnverslon en sr. qutdlbl •tnta de Impuestos, ya -
que SI le •lmra dt la obligaclon dt acumular los Ingresos provtnil_!l 
tes dt la ganancia en la en1jtnacl6n dt tftulos valor, los proVtnleQ 
tes dt pago dt intereses, y los que o11tenr1 por pagos dt clvldendos. 

A partir dtl afto de 1983. se Incorpora a las Soclldldts dt -

1 nverslOn en 11 LIY del Impuesto Sobre la Renta incluytndoSI din-' 

tro del capftulo rtlatlw a las socltdldts con fines no lucratlws. 

La lncluslon dt las socltdldts de lnversl6n en este capftulo 
tl'lt consigo el que se conclbl a las socltdadts dt lnvenl6n "nlc:.­

lftente como un medio para graYlr a los Inversionistas are los In--



grwsos que olltllMt"I a tmts de su partlclpaclon en la soclldld. De 
tal mantn que la sacildld de inversiOn quldl •enta de pagar ti -

Impuesto sobre la renta, pero sus 1 ntegrantes son los que dlbtn -

P191r tlcho Impuesto sobre ti "rtmanentt distribuible". 

B "r11T11n1nte clstrlbulble'', se dltennlna C1nlc.nente con 
los tlvldlndDs que 11 socildld recibe por su lnversl6n en acciones 
de comp1M1s p que los Intereses que recibe pagan lf 21 ~ sobre ti 
primer 12S Cque .. ulvafe 11 2. 52~ 1nuao con caracter definitivo, y 

fas ganancias Por enajenación de tftulos quldln •ent1s. 

Cada va que 11 sociedad l'Kibl pagos de dividendos dtrtva­
dDs de una Soclldld Meruntll, provlsona un 0de los mismos 
qulhl dt enterar cultrfmestratmente 1 fa S1ent1rr1 de Haclendl. 

Cu1nclo 11 Soclldld dt lnversiOn al final dtl ejercicio en • 
tnga a su VII dvldlndos en lfldlw 1 sus Inversionistas, da re­

. tener 1 sus lnwrslonlstas personas ftslcas un 13s '1nlclmll'ltt so­
.• bN 11 P.rte o Po~IOn que proviene dt clvldtndos, con 11 objllo de 

· comPftllr 11 · sss que, de acuenlo 1 11 LIY dtl 1 mpuesto SabN 11 ·. -
. , . . -

'Renta. dDP191r 11 lnwrsionlstapenona frslcl cu1ndlt recibe el· 

' · vldllilÍDs tn lflCtlw provenientes de cualquier mls0ra. · 

Cuando se tf'lt1 dt p1rson1s mol'lles, 11 Socllllld de 1 n · -
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wnlOn nnga una constlncl1 di nittndOn por 11 ~J de los clvl -

dlndDs que 11 ...... di lnverslOn nclblO y tnterO 111 sec•rf1 

di Hlcllndl, 1 nn dique tstos pu•n 1ertdltlrto contn su decta -
l'ldOn ....... 

Las pnancllS alllll'lldls In 11 enljenlCIOn de ICCIOnts de 

SOcl rfr fe di. llWll"ll6n lllln .erus di Impuesto Pin 11s peno -
nas trslcn., 1D111CU111utlllles P1n 111 penonn morlles. 

Pin'"' ti rtglmll'I ftsal di una Socledld di 1 nversiOn -

•111111 lo sutlcl.-.ente d1ro, 1 c:ontlnUICIOn se Pl'9llf'IU un •Je! 
delo are ti tntaalMto ftsal 1 los Ingresos de un1 soclldld de -

ln•slOn. 

u SOcl9111d di In...,.. ''X'' olltuw IOS s1tulentes Ingresos dul'I!!, 
te su e)lldclo ll'IUll: 

lngreMporO.,n...UdeVllons s 1.000.00 
... ,_,., ........... 1,000.00 

. lngNSDSporDl~dlftdDs · 1.000.00 

• ),000.00 

~dll totll 

"·'" "·'" "·'" 
100.000 ~ 
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Y tuvo los siguientes 91stoS: 

Comisiones Por ldnllnlstl'IClon 
Gntos Generlfts 

• 30.00 
20.00 

UTILIDAD BRUTA 
• 50. 00 

• 2.950.00 

Como y1 se menciono 11 Socllllld de 1 nvtrsion se concibe 
como un mero conducto Pll'I gf'IVlr 1 los lnvtrslonlstlS, dt tal m! 

nel'I que 11 tntlmltnto fl scal .,.,. c:ldl un:> dt los dlftrentts tipos 
di lngr9SO, IS 11 slgultntt: 

lml!!!rt• Impuesto 
1 ngresos Por Compra-ventl t 1,000.00 Exento 
1 ngresos Por 1 nl•l'9SIS 1,000.00 s 25. 2D C211' sobre los 

prtmwos 12 puntos· 

1 ngresos Po' dividendos 1.000.00 
P1!JO dlftnnlvot 
M20.00 C~Plglden> 
cU11rfm1Str11t 

Tatll di l ngl'ISOS • 3,000.00 
Tolll de Glstos 50.00 
Utllldld 'nit1 11.•.m 
Impuestos pagldos .S.20 

Utllldld dlsputs dt 
Impuestos t 2150t.IO 



Suponiendo se nparte este dividendo en efectivo a los ac -
donlstn tpara fines practlcos simplifiquemos que solo SI tiene un 

ICdonlsllt 

,ylftllios: 

SI es persona trslca la saclldld di lnversion. tltnt que '! 
tener un 13'1sGbn11 parte di los t ZSOl.IO que cornspondt a los 

clvtdlndlts recibidos por la socltdld para complllar un ss .. lque ts 

11 lniputsloquepaga ti Inversionista persona ffsica por recibir dl­

vtdtndos prowtnltntes di cUllqultr emlsorat. 

Como 11 33. 3'1 dt los dividendos npartidos provienen dt -

los clvldlndos recibidos di tmlsoras multiplicamos s 25CM.80 por 

.333 que es Igual as IM.00: lo cual slgnlftca que hl'J que rlltner 

11.13'1 sGbn t IM.00 dt la siguiente fonn1: 

t IM.00 t.13t • S lOl.00 

· De tal forma que ti 1 nverslonlsta persona ffslca recibe: 

t 250t.IO - t lOl.00 • t ZJ96.80 

SI la saclldld di lnvtnlOn d1tldl no npartlr dlvldtndos -

en tftetlvo, 11 ~'lque SI pagO sobn los dividendos recibidos se 
consldtrl pago definitivo. 
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SI se trata dt un1 persona moral, la sociedad de inversiOn 
entnga 1ntegros los s 250t.80, otonjlndo la sociedad al lnverslonf! 
u una constancia di flttnciOn por s 420.00 dffi impuesto que como 
PllD pnwlslONI se enterO a Hacienda. con • objlto de que tsta PU! 

•••c.rto a su dlClaracfon anual. 



CAPITULO 11 

"INSTRUMENrOS DE INVERSION FINANCIERA DE 

RENTA FIJA " 



11.l. CONCEPTO Y CARACHRISTICAS. 

Los instrumentos de inverslon financiera de renta fija, son 
111ut1los que obligan a retribuir a su poseedor un interts periOdico 
constante o flotlnte lndtp endientemente de cualquier factor eventual. 

C~RACTERISTICAS. 

l. - 1 nttrls p1ri0dlco constante. 
2. - Puldtn ser adquiridos por personas ffslca o personas mora-: 

''··., les. 
3. - Sll)urldad de 1 nverslon. 

4. - Altos renclmltntos. 

5. -llquldtz di acuerdo a su V9nClmltnto. 

Puldl decirse que estos valores npresentan un crtdlto co­
lectlw a cargo de la tmpresa emisora. 

Son valores de Renta Fiji. las obligaciones hlpatartas. • 
las obllgaclones qulrwgrtflcas. los ptlrobonos. los bonos di lncllm'!! 

uclon bancaria, los bonos bancarios de dlllrnlllo. los bonos di re­
novaclOn urbana del D. D.F •• ti pagart con nndlmllÑD llquldllll• 
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al vencimiento y todos aquellos instrumentos con caracterfsticas sJ. 
mllares que surjan en et Mercado. 

·.11.2. ANALISIS DELOS INTRUMENTOS DE INVERSION FINANCIE­
RA DE RENTA FIJA, 

. 11.2.1. PETROBONOS. 

Son Certificados de particlpaclOn ordinarios emitidos por -
el Gobierno Federal a travts dt un fideicomiso constituido en Nacl~ 

· nal Rnandera, organismo que actúa como 1mlsor. 

El Pltrabono es un tipo de Instrumento que permite al In -
· verslonlsta disponer de una alternativa de inverslon garantizada 
con petroleo, este último se cotiza en ~ares lo que le da al Inver­
sionista un respaldo para su patrimonio ante fluctuaciones en la -
situaciOn cambia ria. 

CARACTERI STICAS. 

1. - Su valor nominal es del s 1, mo.oo 
2. - Su vencimiento es 1 tres aftos. 
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l. - Estan inscritos y son negociados en la Bolsa Mexicana 
de Valores. 

4. - Estan garantizados por barriles Ge petroleo ligero. cal.l 
dad ltsmo que tienen un precio minimo de garantía, 

· ·, S. - Pueden ser adqul ridos por personas fislcas o morales. 

RENDIMIENTO. 

Los Petrobonos pagan intereses trimestralmente, a razón -
de un lOt.sobreel valor nominal del Ululo durante la vida de la 
tmislon. Cabe hacer menciOn que a partir de la emlsion 83. se in­

d11Can los Intereses al tipo de cambio controlado, lo que les da una 
· garantía ante fluctuaciones cambiarias. 

Por otro lacto la ganancia de capital se determina en razon 
· de la diferencia aistente entre el importe al cual et gobierno fede -

ral adqul no el numero de barriles que respaldan al tnulo y la canf! 
dad que se obtiene por su venta al vencimiento. Esta lJltlma se cal­
cula por su parte multiplicando el ntimero de barriles por et precio 
de 9q>0rt1CIOn ele PrMEX al tipo de cambio controlado del crum llg! 

·· .~ ticio ltsmo trtlnta dr1s antes de la fecha di 11nortluclOn. 
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u variacion resultante se distribuye proportionalmtnte ·~ 
trt los tenldDrts dt pllrobonos, una vtz que se ha deducido el ren­
dimiento dtl 10~ anual neto que se ha venido anticipando durante -
los tres aftos dt vigencia del tRulo. 

EJEMPLO: Considerando el pllrobono 1982. 

Caracterfsticas del pllrobono 1982. 

- oras por vencer 
- NCJmtro dt barriles 
- Precio dtl Mercado 

PASO (1) 

224 

0.6S<m 

3,400.00 

- Fecha da amortizaclon: 1.t dt junto dt 1985. 

PASO t2l 

- Precio del plln>leo esperado para la fecha de amortlucion da 

la emlsl.on considerando los lictores tac:nlcos comentados an -
ttñonntntt: 1 nftrior a su precio mrnimo garantizado: 32. so . 
U. S. t06lares por barrlll. 
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PASO l3) 

- ColluclOn peso-d61ar estimada para la fecha de amortinci6n -

dtl pllrobono: s 250.oo 

- Cotiuci6n promedio considerada: s 204.40• 

CALCULO • 

- Cotlzaci6n tlcnlca actual: S 180.00 
· - Ajuste por dlftrtncla inflacionario 27Jo sll80~00 • 48.60 

- Cotiuci6n tlcnlca a la fecha dt amortlucian: 228,00 

• cllculo para efectos ilustrativos 

PASO 14t 

- CJlculo clt rentabilldld en pesos y tn cWares. 

1 NrERESES AN1'1CI PADOS. 

1 nttrts • (pago anuall (dras 11 venclml.rtol360> 

• 190. 00 2Ml360 

• 190.00 0.6222 

• 111.22 
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GANANCIAS DE CAPITAL. 

Ganancl1 di cap1t11 •Valor de 1111ortluci6n - Vllor dt adqulsl­
cion. 

DErERMINACION DEL VALOR DE AMORTIZACION. 

Vllor de amortluci6n •<No.di blrrilts) Cprwcio pttrol1D> (CGtiZ! 

cl6n controllda peso•ar> 

Valor de 11110rtlucl6n • I0.65SCB7) C32.SO U. S.) 1228.801 

• 4,Sn.19 

G1n1ncl1 de caplt11 • 4,Sn.19 - 3400.00 

• 1,4n.19 

. RENl'ABILI DAD .( G1ri1ncla de aeltaf + 1 nteresesl( 360 X 100) 
Vlfor del pllrobono dras 11 veto. 

• ( 14n.l9 + 118.~ · ( 360 X 100) 
:M00.00 224 

• 10.~14> e 160. n , 
• 75.11 ~ 
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RENrABILIDAO EN DOLARES. 

lnttrts • Unttrts anuan toras al ~o./360) 
Cotizacicln litJre prcmedio peso/dOlar 

• (190) (224/3601 
ZCM.40 

O.S8 cvs.ldGlar 

GANANCIA DE CAPITAL: 

Ganancia dlCapltal ·Valor dt 1mort./Cot. peso-«ilar a fecha de -
amortiucion 
Valor dtl pttrOlto/Cot. libre peso~ar a fe­
cha de amortlzaclon 

• .an.19 - la • 19.48 - 11.00 
250 ..200 

2.48 dOlares 

Ganancia de c:apltll + intereses anticipados X t360> 11001 
Rtntabllldld valor de amort. /cotlnclon libre dl'as 11 V9nClmiento 
1 fecha d9 amortlncfOn 

• 2.• + 0.51 X 36,000 
Cl.19'250.00 22• 

• 3.06 X 36.000 
19.• 224 

• C0.1570Hl60. n> • 25.23 

• 25.p" 
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PASOCS> 

Compar1r la tasa dt rentabilidad con otras opciones dt fnwrsfon si­
mll1ns. 

En Monldl Nlclon11 En Montdl Extr1nj!ra 

OPCION RENDIMIENTO l,.. OPCION RENDIMIENTOl~I 

CETES cmEs DLS. 

•tasa compuesta 

CONCLUSIONES. 

Como se observa tn este ejemplo la tasa de rendimiento tn -
pesos de los pltn>bonos es mayor a la ofrecida por otros instrum·en - · 
tOS de lnV.rslon. tn este e.so st consideran los CErES, tn cambio 

. ·. · ,, réntabllldad del pltrobono tn 4'1ares es Inferior al otorgado Por ti 

CEDE tn dal1ns. 
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ASPECfO FISCAL. 

Los Intenses tstan su)llos ~• Pl90 del 21.0.anull sabn -

los prlnatrOS 12 puntos Dn la ln~n nontlnll. • 11 am di 

penonu Rslcls y se consideraran un lngrno 1t•ulllll1 en ti q 
so di Plf'90MS naoralts. 

Las ganancias di Cllilltll san •entas ,.,. ,....._ trslcn 

y para personas naol'llts canttltuym un lngnso 1Ctmulllll1. · 

EJEMPLO: 

B Impuesto 41U• dart P191r una penona tl'slca que ltwl_... 

t t •.aao.ao 1 razen di una tasa di lnltras dll '6 ...... Mii. - . 

IS 11 tlgulner 

CAPITAL 
TASA MIW. NEl'A : 4JI• 

TASA MIW. IRUTA: U. 
SOIRD'ASA ECENl'A: .•• 

IMPUESTO 21 •TASA BRUTA 

• l 'GDD .... ...... 
• 111.•• . .... 
t M.•m 
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11.2.2. BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA lBIBS• 

San un Instrumento crlldo por 11 Gobierno Flderll para 11 

P11JD de la lndlmnlDCIOn 1 los •·ICCIOnlstas bancarios, a f'lfz di· 

11 ntelontllllCIOn de 11 Banc:a. 

Los bonos se 11111t11ron por la cantidad necewrla para cu -­

. brlr 11 lndlmnlzaclOn mas los Intereses corrMPOncllentes dll lo. dt 

S1Ptl1111bre d.' 1912 11 Jl de agosto di 1'92. 

Se consideran Vllorts di renta ft)I, ya que concldtn a sus 
titulares 11 dtncho de recibir un inttrts: ademas el Inversionista 

. puldt obtll'ltr una ganancia o ptrdlda adicional: que se obtendría -
di 11 clftrtnel1 entre ti importe dtsllllbolsado al adqui rl r ti bono y 

11 monto recibido al ll'la)lnarlo. 

Los tftulos son negóclablts, ya que tienen autorlucl6n pa­

ra cotlurse en la BotSI M•lcana di Valores. 

CARACTERI STICAS. 

l. - Su clave d• plnrra es 818'82 

2. ·Tienen como fecha di 1111lsl6n lo. di septiembre di 1982 . 
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3. - Su fecha di Vlridmiento ts ti 31 di ailosto dt 1992. 

•. - Su PIDD is di din '"°'· 
s. -VllOr nanalnll di t 100.00 

6. -Tienen''" 1ftoS di gncl1, dtsputs di 11 fechl·dt 
vencimiento 

95.· 

. 7. - l• vtyencl1 di cldl unó di los cupones ts di 90 cl1s · . 

8. - Su 1mortlllCIOn ts en slllt pagos anUllts. 11 prtmt-
,.. sera 11 prtmn di Sllltl•n di 1"6,. los primeras 
P1CJOs strtn di t••dl su Vllor namlnal y ti ••mo ".' 
dtl6~ . 

RENDIMIENrO. 

lis tasa' dt lnttrts que dtvtngarln los bono' strln .. ul­
valtntts 11 promedio arttinalco di los rendimientos mllclmos que -
In instltuéloft,~ .~l'.'llts. di crtllto dtl plfs tsttn 1utoriZICllS a 
pagar por._. en ~ nicJon11 1 pl1zo de novent1 eras, ~ 
r~entis.1 ··~ cúitró sim~rils lnm .. atas anterio...S .. tri -
mtstre di qút SI tnte. : . · . 

los pagi,s "9 tflCtUlrlft los cln primeros di los mtsts de 
marzo, jun10: 5tpt1.m11ré y dlc:l~bn, cabt acl1111r que ti prim .. 



Pli!IO di lrtenses se 11"'6 1 ClbD 11 cl1 primero di mino di lW, C2 
rmponclltnte 11 PlrfodD stptl1m1're 13 - febrero M. 

FORMULA PARA CALCULAR EL RENDIMIENl'O: 

EJEMPLO: 

TASA DE INfERES 
PRECIO DEL BONO 

TISI dt lnttrh consldlrllll: M 

Precio del 8ono 

t M.00 

• 95.00 

• '6.00 

$'97.00 

ASPECTO FISCAL • 

RendlmltnlO 

53.1•• 
52.6, .. 

52.0I .. 

51.St .. 

. Son lnterises que estan su)tlos 11 pago dll 2l.O,.inu1l -
SOllre IOs primeros doce puntos sobre 11 lnverslon nomin1l, en 11 · 
c:no de penon1s tfskls y se consldtr1rln un lngrn>1cumul1blt 
en 11 caso dt penon1s morales. 

... 



ln 91nandn di apltal son ••nin para personn trslcas y 

para personas monles cnnstltuyen un Ingreso 1eumullbl• o dlduq 
111• si multa ptrldl. 

11.2.). BONOS BANCARIOS DE: DESARRCUO 

Son tftulos di Crlllto ecpedldos por Socledldes Nlclonlles • 
de Crtllto. con 11 pnip6slto deque 1 trnts de su BlnCI espclllla­

dl tiara de Des1rnillo> cuente con Instrumentos de aptslon a m! 
dano y largo pl1m que fomenten lf desarrollo de la pequtfta y m .. ! 
na lndustri1. 

CARACTERI STICAS. 

l. - Fueron emitidos 1 partir dtl 3 de abril de 198S y el monte> de 
cldl tmlsl6n debtrl sujtt1rse a los maxlmos autorludos pa~ 
ra cldl 1 nstltudon Bancaria. 

2. - a pllZD di tmlslOn es de un mrnlmo di tm aftos e Incluye 
un aftodtgracla ~ra lnlcl1r el pago dt las amortizaciones. 
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3. - Su gal'lfttl'1 • clndl e lnconclclonal por lis Instituciones 

11nc.rtn •ue loS •lten. 

•. - DlchOS bonos se Cll*lft en 11 Merca secundlrlo. 

· RENDIMIENl'O. 

-
Devlnprtn Intenses 1 11 tul bruta nvlslllle en form1 -

mensu11 y su Pl90 • trlmestrll, que serl 11 que resulte di lrluHI -
pliclr 11 tlSI di nllnncl• por 11 factor ft)I» dltennlnldD por 11 81n, · 

co tmlsoi' 11 rllllur cldl mnlslOn sin que lste • superior 11 que 
1111 11 Blnco di Mlldco. 

Su fchl di PllD wrfa di 1euentD 1 cldl tmlslOn. 

Se llllOrtlun 111tdl1nte semestrllldMles lgulles y vencidas 
una Vil transcurrido 11 perfodD de gncl1. 

ASPlCTO FISCAL. 

P1r1 lu personas trslcls que Invierten en estos bonos, al 

. rubra de Intereses st le IPllca una l'lllenclon dtl 211' anual sobre · · 
. · 1os primeros clDCe puntos. 
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A las personas morales, los Ingresos por Intereses son -

1Cumulables y •lstt un pago provisional del 21 ~anual sobrt los doct 
· prtmtros puntos 11 cobro de los mismos. 

11.2.•. BONOS DE RENOVACION URBANA. 

Son tftulos nominativos emitidos por ti E~utlvo Ftdtral, 
para cubrir ti monto dt la lndlrnnlzacl6n a los praplttarlos de los Pf! 

dios 9(prapildos con motlYO dt los sismos del mes dt SIPlltmbrt. 

CARACTBU STICAS. 

1. - Su Vllor 'nominal IS dt s 100.00 

2. - Fueron emitidos a partl r del 12 dt octubre de 1985 y el monto 
de 11 emlsl6n fut dt $ 25'000, 000. OO • 

. l. - la emislOn se documentara m«llantt un tnulo mCaltlple que 
11 T•rerfa dtl DtP1rtamtnto dtl Distrito F«ltral dtposltara 
tn ti Instituto pan ti DtpOslto dt Valores, amparando la -
1111lsl6n talll dt los Bonos. 

•. - Su fecha dt vwndmlento IS ti 11 dt octubre dt 1995 y su YI -
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gtnd111dlcl• 1ftós lnclufdDs tns dtgracl1, 1 partir di· 

su flchl di 1111:s10n. 

5. - Su garantra es clnctl 1 lncondlclonat por 11 Gobierno Fa­
fll. 

6. - St cotlun en ti Mirado Secundarlo. 

7. - Su dlW di plurfl IS : BORES•as. 

RlMDIMIENl'O. 

ll _. di lnterts que p1g1rln IOs BORES •15, se~ 11 prom.! 
dio di In tlSls para dlpOsltos blncarloS 1 novlÑI drls, vigentes en 
In cullro Sllfttnls antlll'lorts 11trtmlSln1 regir •. 

. Los ,.s • lfctU1r1n trtmtstn1mente 1os c11s 12 di 1os -

meMS di 1Mf9, lllrll, tullo y octubn di Cldl 1ftD. 

- SumaortluclOn IStn slllepagosanUlles, dlut lllMfl' -

· que Ada uM di In llls prlmlflS 11ROrtluclonlS • dll 1•1' dll Va 
lor Namlnlll y 11 resto por 11 lK nstlnte. 

ASfllCTO.fl SCAL. 

'-Los lnttrlSIS estan su..Os al. pago dll 21 "-.•null sobn los -
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. prlmtr0s doce puntos sobre la lnvierslOn nominal, en 11 caso de las 
personas ffslcas y se consideran un Ingreso acumulable en 11 caso 
dt 11s personas morales. 

Las 91n1ncl1S de capital son •entas par. las personlS 
físicas y para las person1s moralts constituyen un Ingreso acumu­

llble o dtduclble si resulta ptrdlda. 

11.2.S. PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO 

Es un tipo dt lnversi6n en valores n1gOClldo por In lnJ · 
tltuclones Naclonalts de Crldlto, en un docu1n1nto dlnomlnldo Pa -
91rt con Rendimiento llquldablt al Vencimiento en 11 cull la 1,isllt!! 

clOn se compromlle con 11 Inversionista a.llquld1r 11 apltal lnvertl· 
dD mas los lnt,reses correspondlentts a la fecha de vtnelmlento. 

CARACTERISTICAS. 

1. - Putdtn Invertir personas ll'slcas y morales 

2. - No tienen efectos como 91111ntra para otorgar crtdltos o prls­
tamos. 

3. - No se puldt liquidar anticipadamente • 

.. 
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4. - Solo.es documentadD !""Moneda Nlc:lonal • 

. 5~ - No se cobn c:omlslon 11 Inversionista. 

6. - Los pinos di lnvtrslOn son ele l, l, 6, 9 y 12 mlSIS. 

1. - los tftulos que amparen estas operaciones se mantienen -
en dlpOslto di ldmlnlstncl6n por las lnstttuclonts di crt 
dlto: Sllw que ti lnvtnlonista pnfttn rtelblr ti tftulo. -

RENDIMIENl'O. 

9 nndlmltnto plgldo IS dldD 1 conocer Por 11 Banco di -

MIKlco ti Ciltlmo «• hlllll dt c:llll stmana 11Certor a la que ttndrt 
1'glnda., 

LIS tnn. ·llS que SI contnltn lstls CIPflf'lclonts, SI MI!!, . 

. tendrln ftln dunnte 11 vlglncla dll pagart • 

. a ..... ' los lnttnses strln pagldos total ' (lnk:amtlt• 
;~·- · ,. .;· a1:"'9dm1....,-t111 pino PldlllD. 

eme haétr mtnelOn que hlsta 11 fecha no se hin tftctUl­

dD élptnclonts di este Instrumento en la Bolsa M•lcana deValo­
ns: tn caso dt •lstlr nlgoclaclonts di este tipo en un Mtl'ClllD S! 
cundlrto y ti rendimiento sera ft )ldD por la Oferta y la Dlmanda 1 

una tasa de descuento. 



ASPECTO FI SCAl.. 

B lngreso por Intereses se encuentra gravado con el 21.0'l' 
sobrt los primeros 12 puntos de los rendimientos obtenidos, para -
las personas Rslcas; mientras que para las personas morales, los -
Intereses se consideran como un Ingreso acumulable. 

11.2.6. O B l l G A C 1 O N ES 

Son tltulos di c;rtdlto que rtprtsentan una parte pnipon:lo· 
nll dt un crtdlto. concldldo a una tmpl'ISI orpnladl como sacie -
dlcl 1ncmtma. Estos tltulos contienen la prom151 por parte de 11 "!!. 
PR,SI ltmlson> di pagar a sus poslldorlS en los PIUDs pl'llSQbllCI· 
dos una dlttnnlnldl c:1ntldad por co_nclPto dt Intereses; los cuales 
son c:1lculldos sobre ti monto del QPitat stftllado en los tltulo.s y di 

l"IStltulr tse monto m .. ante amortluclones convenidas. 

CARACTERI STICAS. 

103. 

1.-Tl.,tn valor nominal dlt 1.cm.m6t 100.00generalmtnte. 

2. - EJ plazo por tmlsi6n nonnllm.,t1 ts mlfOr a 5 aftos. 
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3.- St ntglldan tn 11 BolSI Medcan1 dt Vllom. 

•. • Su valor dt mercado esta n ildO por la Oftrta y 11 Dllnandl. 

s. - Su llquldlz ts muy baja. 

6. - Su 11110rtiacl0n se rllllu Pl~lalmtntt, sin •lllrio 11 -

emisor se reserw 11 dtrecho dt lftetulr la moltlmlln -
1 antlclpldlmtrrtt. 

TIPOS DEOIUGACIONES. 

al Ollllgldonts Hlpatartas. 

Estt tipo dt olllllglelants '*' sldD las mas am..,..., Mt-
11co. tsUn garantludls mlllantt lllllMs lnmutblts y ...... ,_. 

dllltra ser superior 11 moÑO dtl crtdlto, a fln dt Podtt ......... -
sin grandes clftcula.111 y 1 un prwclo llradl• tn cnD • .. 11 -

•l•ra no pueda P191r 11 monto ldlcUldD. 

La g1ran1r1 Mlrl estar a11gurldl contra todl ctaM di -

rl911K 1 tln di pNt1g1rt1 lo Mls posllllt de lmprawltlls..,. ,_.-. 

dtftlrtt. 
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b) Obligaciones Quirografarias. 

Son aquellas en las que et deudor responde del cumplimien­
to dt sus obligaciones con todos sus bienes, con •c'l)Cl6n dt aque -
nos que, conforme a 11 LIY, son Inembargables, en otras palabras no 
11iste una garantra especmca. 

et Obliglciones Convertibles. 

Son tnulos de crldito que npresentan fracciones dt la.dtu -
di contrafda por 11 emisora. Los tentdDres·dt estos tftulos l'ICiblrtn 
un1 cantlclld por concepto dt Intereses en la forma pe~ica que SI 
h1lla estipulado en ti acta de emislOn de tstas obligaciones: ldlrnls -
podrln aptar. entre l'ICibir la llftOrtiudOn de 11 deuda, o bien conve1 
tlr sus tftulos en acciones comunes de la misma emisora. 

a obJllD principal de estos valores es procur1r ncunos 1 -
travts del endludlmlento con la poslblllclld futura de convertir esta 
deudl en caplt1I, permitiendo c:apacidld de ftnanciamlenlo vf1 dludl. 

RENDIMIENTO. 

Hasta la dKldl de los 1ftos 70s. 11 ml'/Or parte de las tll'll -
siones de obligaciones SI r111iZlbln 1 tasas de lnterts ftjls, sin tll'I_ 



blrgo dlbldo a la wlaUlldld dé las tasas en los Ctltlmos aftas, en la 
adullldld las obllgaclones se emiten a una tasa de lnterts flotante, 
aconll a la ttndtncla de las mismas: la cual va a regir durante la v.! 
da dll cup6n y ts renovable mensualmente. Nonnalmente la vigen-: 
cla de los cupones para cobrar los Intereses varía, pudiendo S.r de 

30. 60, 90y 180 dfas. Cabt hacer mención que los Intereses gene­
.nlmtntt son ml'jorts a los otorgados por los depositas 1 plazo fijo y 

CEl'ES, adlmas se rtViwn continuamente. 

PROCEDIMIENTO PARA LA CO.OCACION DE OBLIGACIONES. 

En prtmerttnnlno, para la tmlsl6n deobllgaclonts, las -
llllPl'NS dlbtrln Ñunlr una serte de r.qulsltos prtnclpalts que 1 

~Cantlnuacl6n se mencionan: 

l. - 1 nscrtgclon en 11 Registro Nlclonal de Valores. 

2. - R19lstro dt los tftulos 111 la Bolsa M•lcana de Valores 

3. -Autortm:l6n de 11 Comlsl6n Nacional de Valores para 11111 - . 

tir abllgaclones. 

•. - Pl'estntar 1 la Comlsl6n Nacional de Valores y 11 npnsen­
tante camCm de los o bllgac:lonlstas trtsmtstralmtntt los Est! 
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dos Fln1ncleros • 

.5. - Preslfttlr un dldamen Jurfdlco, mismo que se. refiere 1 los 

aspectos siguientes: 

1) Registro lllJll di 11 emlsiGn 

b> Cont1nldo dll ldl di 11111s1on 

e> C1r1Cterfstle1s dt l1s obllgaclones 

d> AutortDCIOn di 11 Comtsl6n Nlclonll dt Vllores 
e) Fonn11 di PlllOS di tos Intereses 

. n Fonn1 di amort11K16n ~ ta 1mtsi6n 

gt Dtrtehos di 111 aflllpctones 

h) Obltpclones dll npresentante c:omCln di tos ollflglclonl! 
tu. 

n lntegncton 91 ~ltlf sac:lll di 111mlson, y 
J) Registro 11'1 11 BolSI M9clCl111 di Valores, di los ollflgl­

donlstn. 

CD hlctr 11111\CIOn que 11 IW»rtac:IOn dt 11 lllllslOn SI O!! 
a .. por mlllo di un dlct•tn qu111111te 11 Comlslon Nlclon1I di -

VllONS.. este dlctallltn consldln los lfPICfos slgulll'lles: 

1. - Acllvldld di .... rtll 

z. -Malla di 111n11:rtpc10n en llDISI 
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3. - Pndo di colclcldon di las abllglclones 

•• - 1 nt...._ PIPdet'os l IOS lnftl"SlonlstlS 

5. - Llqul-. SD1wncl1 y rtntlllllldld di 11 tmpnsa •lmr1 

6. - SltUICIOn IUrfdlcl di 11 tmprlll 

7. - Dictamen di los EstadDs financieros di l11r11Prts1 

selo se 1utorlZ.. •lslonts 1 tmpnsn que tengan una -
sltu.:lon ftnandtn que permita esperar 11 Pl!IO puntual de las -

abllglclonts. 

Postertonnlnte, dlspuls di hlller cublttto todDs lós rll9'!! 
sltDs n1Ce11rlos mendonldH en los plmlos lftterloN. pan po­

dlr •ltlr ablltJICfonts; 111 ...,,..s estarln en condlclonls de -

poder calocar sus allllpdonts entre In penonn lnwnlonlllll, 

lo cUll padrln11Mr a Clllo a tmll ~los slgullntes •lllosa 

1) Clll di lolll. - 1 tmts de 11 CUll SI pUldln coloclr lltl ti . - -
--po di lnstru1111MDs, cuandD 1 1111 acUllln las penonas lnvtnlonlJ 

tas. 

bt Oftrt. PClllllcl. - cuandD .. un ptrlOllco de clrcullCl6n na­
clonll, se pulll..,. llle tipo di lnstrumlntO con todas sus Cll'ld! 

rflUCls P1nt l1s ptl'tOftlS qui dtstMI ln•lr en ellos. 



ll CDIOCICIOn pllbllca. ya 511 a travts de una Casa de Bolsa 
o PG! 11 publlcacl6n en un pertOdlco. debe llenar una serte de requl 
sitos aste la Comlsl6n f\aclonal de Valores y ante la Bolsa Mexicana 
de Valores. que quedan resumidos en los siguientes puntos: 

l. - Sollcltud 

2. - Ccipla de la escritura pClbllca de emlslon de las obligaciones 
3. - Caracterfstlcas de la emlslOn: 

l)Monto 

bl Obllgaclones en clrtulxlon 
e) Valor Nominal 

· d) Tipo de Intereses. perfodo y fechas de pago 

el PIÚD y tablas de amortlzaclon 
,, Ganntras 

g) P~ecto de 1PllcaclOn de fondos 
.· hlRIPrtstntlnte camCln de los obligacionistas 

•.~tapia_ dll acta de la asambl• que hl'/• autorizado la tmlslon. 

EXltl•'-'lllln. la colocaciOn deobllg1elon~ en tormaprt-· 
,, Wllll que por lo 91"el'llment1 se rllll11 Mrtn los mismos prapt91 -

· rlol de 11 911Pnll •lsor1. sltmpn tomando en· cuenu que el ob- . 

llU• prtmorclal dleslos valores es el prucur1r rteursos 111 em -
prm 1 tflVh dll IPalancamlento. con la poslbllldad futura de con'"'. 
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ASPECTO FISCAL. 

El nnctmlento se grlVlrl con 11 21-. anual sobre los prl - . 
'· -·- . 

··. mll'Os 12 puntos sabrt 11 Vllor nominal M. la lnverston. para las -
PtnOnlS ftslca; mientras que para las personas morales et rendl -
miento se considere camo un lngrts0 icumulable, sin Nndlmltnto. 
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'CAPITULO lll 

"INSTRUMENrOS DE INVERSION DE RENTA VARIABLEº 

·- -~. . •. ,: . 



111.1; INSTRUMENl'OS DE INVERSION DE REMA VARIABLE. 

Son tnulos - Vllor que npresentan una praporclOn en ta -
prapllllld tn ti apltll di una empresa por lo que sus poseedores -
. son sacios en la praporclon que npresente su acclon dll total di 

. acciones emltldls. 

Como se observa tos Valores tiplcos de Renta Varilble son 
IH ACCIONES. 

111.1.2. CARACTERISTICAS DELOS INSTRUMENTOS DE INVER -
SIOÑ DERENfA VARIABit 

l. - Su rtlribuclOn esta condlclonadl a las potfttcas y multa­
dos financieros di lis empresas que tmlten los Vllorn. 

2. -Los nndlmlentos no son conocidos prtV111nente ll adquirir 
11 tftulo-wlor. 

J. - Son di mlljOr rlts90. pero •lstlendo la poslbllldld di un 
mlljOr nndlmlento, como compensaclOn. 
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El Merado de ACCIONES tn MEXICO se lntegn por las sl­

guln• partes: 

a) La Parte Ofertnte. 

· La parte aferente estl lntegrldl por las empresas, qut cotizan -
sus acciones tn la Bolsa Malana de Valores, como son por -
tjlmplO: Sanborns, Llverpool, Condum•, la Moderna. Frisco. 

Nlcobrt, •seo. Ctlanect, lle .. las cualtS forman parte tinto 
clll Sector Comt~lll e Industrial. 

b) LI Partt D11111ndlnte. 

·Los lnvenlonlshs constituyen la parte dtmandante clll -Mtrudo 

de acciones, llJruplndost di la siguiente m1ntr1: 

INSTITUCIONES BANCARIAS 
.SOCIEDADES DE INVERSION 

INSTITUCIONES DE SEGURO 
FONDOS DE AHORRO 

PERSONAS MORALES 

PERSONAS FISICAS 

C) ll parte 1 ntenn .. a. 

LI tunclOn de esta parte tS 11 de contactar la parte Ofertnle can 
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·La lalsa Mmcm1 di Yllol"IS. 

- Las Casas di lalsa 'I Aflntes di Vllom • 

. d) Orgmo1 di Ylgllañcl1. 

B MtladD Accionarlo estira vlglllllD Por: 

• LI C.lslOn Nlclonll di Yllom 
• 1 nslltuto Pll'll el .DlpOslto di Yllom. 

l~Clilll:lDELOS INSTRUMENrOS DE INVERSION DE -

ACCIONEs. 

U111 .clOft es un tftulo Wlor que npnlllU u111111rt• -

. .0Cuata dll Clllftll Soclll di Ulll -·· 

111.Z,Z, CARACT•ISTICAS 

l.• Slrw1111111erwd1t1ry tran•ltlr 11 Cllldld y los dlrtehos 
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desenlclo. 

2. - Su Importe npresenta el !Imite di la obllgaclon que contrae 
el ttnldor de la acclon ante terceros y la 1mpresa. 

3. - Se mlzan en la Bolsa M81cana de Valom y son adquiridos 
por el plJbUco Inversionista a travts de las casas.de Bolse. 

4. - Son un medio que utilizan las grandes 1mpresas, para obt!. 
ner recursos a largo pino. 

Por su forma de suscrtpclOn las acciones son: 

al NOMINATIVAS 

Cuando 11 tnulo lleva expUcltamente el nombre de la perso­
na que la poSM, los derechos y obllgaclones no son transferibles. 

Por los derechos que se oto"Jln las acciones pueden ser: 

. 
COMUNES: Acciones que conflertn Iguales derechos y son de Igual 

valor, din derecho a voz y wto, tambitn se le denamln1n_. 
ordinarias. 

PREFERENrES: Acciones que gar1ntlzan un clvldlndo anual mrnl -
mo, 11 derecho a voz y wto ts llmltlllD. 



ND podrln aslgnarsé dlvldtndos a las Acciones Ordlna -

· rtas sin antes cubrtr a los di voto llmltldo tPrtlenntes> un dividen _, •:' -
do dll ~en caso di Llquldlcton di 11 Socltdld, estas acciones tlt -

.· j nen pNltÍ'tnc::la nspedO 1 las Comunes • 

. lis AccloMs Pnferwdes puldln Sir: 

- Acciones Pnirenntes de Dividendos Acumulativos. Son 
· ·· acciones en la que, sino se cubre ti clvldlndo que le corresponde, 

.• en un afto o vartos se le 1eumu11ran hasta que st11n cubiertos to -

t11111ne. 

- Acciones Pnftr911tes de Dl'lldendos ND Acumulativos. -

son K!Clones •. "' que •lste la especlflcacon, de que si los fondos 

Cjefterados por ll tmlH'ftl en 11 ejl~lclo fueran Insuficientes para 
· ·· .. ' cubrl r parte o tiDJdD 11 di'lldendD prtlennte. la tmprtSI tiene obliCJ! . 

·don Pll'l .Clllmplttarlo o cubri rto en los •ie~lclos subsiguientes. 
}por lo tinto putde darse por perdido. 

- Acciones Prtltr911tes Plltldpantes. Estas 1eelones •­
ntls de percibir el dl'lldendo ~1'91Stllllecldo partlcipln con las com'! 
nes dll rwnanll'lle, estlllleddo cano cl'lldlndo. 

- Acciones Preferentes ND PartlclPlntes. Son aqylllas que 
en los ttnnlnos dt la emlsiOn, perciben •cluslvamente un clvldll.l 

do prtlertnte. 
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- Acciones Convtrtllllts.' Estas se 1mlten lnlclllmtnte como 
prtfanntts pero con qld6n a Sir can)ladls por otro valor, que no! 
matmtnte son Acciones Comunes, desputs de transcurrido un,. -
rfodD dlllnnlMCID. 

111.2.l. RENDIMIENTOS 

Las Acciones prestntln dos fonnas de renclmlento y que son: 

1. - Por 91nanci1S di Capital. 

Este SI pnsenta cuando ti valor en ti momento de la venta 
s• m1YOr. al deHmbclso hecho para adqulrtrta, si 11 precio di wn 
ta fum menor, serta una ptrd1da. 

2. - Por Dlvtdtndos. 

talsttn clversos tipos di dividendos, los culles son dller -:­
minados por 11 Asambl•.,. Accionistas ...,cltnclo di los resultt 
dos cllt ejtrdclo d9 l1 llftPflSI. Estos clvtdtndos putdtn Sir: 

a) En BtdlVO: DlvtdtndDs que SI pag1n a los accionistas -
tn Mon• Cln:ulantt, al contado o por P!. 
go p1n:l1I dé dividendos t*tnldos. 
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. bl Dividendos en Acciones: Es la Capitalización de utilidades o -

Superavit del Capital Contable por parte de la 
empresa, para !o cual entrega a los poseedo­
res de las acciones, un mayor nCJmero de~ 
tas. en la prnporciOn de que s•n poseedores. 

Son acciones libres de costo que son entregadas a los acci~ 
nlstas, de hecho se incremente ti numero de acciones y disminuye 
por ajuste a su precio en el Mercado, mantenitndose igual el mon -
to del Capital invertido. 

Por lo anterior, la Acclon debe tener un ajuste en su pre­

cio dt Mercado, en la prnporclOn que ocupa la apltaliuclon tn ti 

total del Capital Social dt la empresa. Para calcular ti prtclo ajus­
tado por captaclon de una AcclOn, se utlllu la siguiente fOnnula: 

Pa • PxAa 
An+Aa 

donde: 
Pa • Prtclo ajusUdD 
P • Precio anterior 11 .cup6n 

Aa • Acclonis anteriores 
An • Acciones nuMs 
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EJEMPLO: 

· Un KClonla posee ocho mil ICClones, cuyo pnclo de Me! 
cado es de t 500~00 y 11 tmlsor. d1Cnt1 11 pago di un clvtdendo en 

licclones en 11 pniporclon di un1 nulVI acclOn. por Cldl una dt -

.. l•s interiores. ¿Cual. sera 11 pnclo ajustado dtsputs di ejercioo ._ 
. 11 dlncho? 

. P1 • 500 x 1 • 500 • 250 
l+l 2 

PI• t 250.00 

e> Dlvld.,ms por SuscrtpclOn: Donde aumenta 11 Capltil dt -

una tmpf'9SI, mediante 11 Pl90 di las accl!! 

nes por parte de los Ttntdom dll cupOn · • 
que les di dlncho. 

En este uso los poseedores dt acciones pueden ejercer o - . 
·no su denchO, quien lo ejerce es un Suscriptor. 

Esta aperaclon lftcta ti pnclo dt Mtn:ado dt 11 Acclon en 

los siguientes ttnnlnos: 
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FORMiJLA 

. Pa• CP X Alt + es X Ant 

An+AI 

DONDE 

P1 • Precio 1justldo 

· P • Pr1eio interior 11 •cupOn 
S •Costo dt la suscrlpciOn 

A1 • Acclonts anteriores 

An • Acclonts nuMs 

Un ICCionlsu titnt cincuenta 1CClonts cuyo pr1eio tn tf -

mtn:ldD IS dt. 320.00 y SI lfldlll Uftl suseripclon 1 l'IZOn dt dos 
. . 

·. ICClonts · nuMs por c:adl quince dt los que Slin poslldorts, a un 
· precio des D.00 poncclOn. 

· · · Pa • t320X 15) + CD X 2t 

2 + 15 

PI• $ 173.JJ 
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111.2,4. PROCEDIMIENl'O PARA LA COlOCACION DE ACCIONES. 

Pin que In -.nsn puan •ltlr 1CClones dlben cum­
plir los siguientes ,.qulsltos: 

- Solldtu y oblener permiso de 11 H. ComislOn Nlclonll de V! 

lons. 

- Tener CIPIUI m111ortt1rlo m•IClno. 

- Inscribir los wlom en 11 Bo111 M9lle1n1 de Vllores. 

- Que 11 llllPresl ICredlte: Solwndl. Liquidez y Rentlbllklld. 

- Praporclomr lnform1CIOn perlOdCI 111 ComlslOn N1Clon1I -

de Vllores y 1 11 Bo111 M9Cle1n1 de Vllom. 

L1 lnform1CIOn que S. dapnipon:lonlr es 11 siguiente: 

1t lnformldOn AnUll. · 

- 1111nce genenl clctMtlnldD. EsUdD de ResultldDs •. Estl-
. '· 

·do di V1rt1e1ones en 11 Capltll Contllll• y EstldD de e •blos en· 11 -

SltUICIOn Fln1ncl1r1. 

- RlllCIOn de sus inversiones en ICClones. obllpclones y 

Giros Vllores. 
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- Estldo que presente las partidas di su activo fijo, con su -

· d1Prsl1tl6n y mnorttuclon cormponditnte. 

- En caso dt revatuaelones de activo fl ;o. mcimen dll ava -
f(lo. 

- Informe dll volumen dt produccion y et valor de la misma 

• prldo dt cosbl, lnclcandD la QPKldld utlllzadl. 

- Rllaclon del nClmero di tnbljldom y empllldos y su CO! 
to. 

b> 1 nformlCIOn Esptcmca y De Moclftcaclonts. 

Esta lnfonn1tl6n SI pNstntara cuando putdln •lstl r cambios que 

Slln sitnlftcalll~ en a. estructura ftnancllfW di la tmpl'ISI, las -

modificaciones ton: 

- Cllftlllos en In tnn dt dlpncl1tlOn y 1111ortlDC14n 
- C•lllos en los mllldos dt valUICIOn di Inventarlos 

- RMIUICl6n di ldlws. 

La lnfonn1tl0n espldllca sera sabre los siguientes asuntos:· 

- Hlpottu o cualquier atro grawmen que SI t1n11 lllbre -
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losldlws. 

- SuspensiOn dt Pl!IOS o qultbra. 

- Plnllcll dt u111 cuarta partt o mas dil capital social. 

-Hutlgas. 

e> 1 nfonnaclon Trimestral. 

Esta se da prestntir dentro dt los vtlntt eras siguientes 111 ttr -
miniClon dt c:ldl trimestre dt su •Jt~lclo, y la infonnac:IOn tS: 

- SI st tlent crtdltos en moneda atranjtra especificar la -

divisa y 11 tasa dt inttrts. 

- La tStlm1el6n dt cutn11s y documentos de cobro dudoso. 

- a aríallsls de inmuebles, pl1nt1 y equipo esptclRClndo: 

costo dt ldqulsiclOn 

rtVllUICIOn dt activos 
dlprtcllCIOn acumulldl 

v.lor 1n libros dll ICllw fijo 

tasas y mtlodos dt dlprtclaclon 

- SI st tl1nt maquinaria y equipo arrendados. 

122. 



FACTQIES PARA UNA EMISION DE ACCIONES. 

Los ....,,. que tienen Uftl IUJOr Importancia • 11 pra -
yldD de •lslOn di .:don• SDn los slgulentts: 

MDntlD ••• •lslOn 
Pndo dt c:aloclCIOn 

Coito dt CIPltll 
talas de lnltrts 

Mu"-pndo-utffdld dll mttadD 

PlflbdD de •lslOn 

B llClnto dt la •lllOn estira dllennlnldD por: 

- la lllCelldld financien de la .,... 

- LI ~di lllllSllCllll1111D dll mll'CldD. 
-u cmposkl6n de la estructun ft~era cll 11 emprm • 

. . a pndo di CDW.ldOn dt 11 ICCIOn ....... clltenllllldD Por los si -

.tul•• ...... : 

- Resultallts di los llltlmos ejln:lclos 
- MeradD dt los pftllluclos di la .., ..... 

. • 
- PartlclplCIOn di la _,,.. tn 11 mlf'ClllD. 
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B costo de apltll 11 11111tlr las 1eelones estira dtlermlnldo por ti -

resuttlllD dt 11 P1rtldpM:l6n en ti men:ldo de dichos valores. 

Los lfldos de las tlSH de lnterts en 11 1111lsi6n dt 1CClones son: 

- Cu1ndD llS t111s de lnterts tienden 1 subir, los prltloi dt -

las ICClonlS disminuye, los meradDs 1eelon1rtos SI mues -
tnin poco rtCIPlh• 1 nUIVIS colocaclones. y la V9ntl dt IC -

clones resun1 mis costosa. 

Clso cant,.rto cuando In tlSIS dt lnterts disminuyen. 

B multlplo prtelo-utllldld IS un factor que muestni los pnclos que 
se estan PlllftdD en ti meradD. 

B mClttlPIO IS ti munido dt clvtdlr ti pnclo de 11 accl6n entre 11 

.· utllldtd par ICClan. India ti nflmtn> de veces que SI esta PllJlndo 
In utllldldts dt 11 1111Prt11. 

B ptrlldD de 1111lsl0n estarl en funci6n die mClttlplo, y1 que cuan­
do se tné:utntnn tltvldos se olllltntn mejores pnclos dt wnt1. y 

· estos se hlrfan en nlVllts tltvldos cuando, In tasas de lnterts bl­
)ln. 
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LIS formas Plrl llwar 1 callo 11 eolocacl6n de las acciones son las -
siguientes: 

EMISION NEGOQ ADA. 

En este tipo de c:olocacl6n 11 Clsa ~ bolsa compr1 los VllOrtS 

1 11 ""'""· e lntegr1 un grupo de c:olcadom y r•Hu 11 Vlfltl -
. de los wlorts entrt 11 pc.lltlco Inversionistas. 

fMISION COMPErlTIVA. 

En tsll forma di nlslOn, 11 1111lmra Invita 1 los lrt•nn .. ! 
rlos 1 participar tn 11 colocecl6n y se Sllcclona 1 11 C1S1 di bolsa -

que PnlPOftll las mtll»m COIMlclonts di pnclo y IPGYO.• l11Cd6n. 

fMISION A COMISION. 

Estl fonu consiste tn P191r una comlslon 111 C1S1 di llol• 

. SI por .. Importe tlatll de 111 ICCIOMS c:aloCldls. 

VENl'A DIRECTA. 

Este practdlmltnto consiste tn vencltr llS acclontS clnct1-

mtnte 11 pllllllco, por 111111prtsa 1mlsor1, tenltndo con esto un ·~ 
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rro di los costos di camls16n. 

f(-,_ ,· 

111. 2. 5. ASPECTO Fl SCAL 

. Los rtnelmltntos CIUI pnipoclonan llS ICCIOnlS Utntn .. ,· . 

· lltultlU trltllnlno flScat. 

a• P1r1 PlrtDnlSFrslCIS. 

Esta lllftta di lmpulllos 11 gan1nel1 qui resulte di 11 cite­

. rtnela di 11 campn-wnta y cuanclD nsulten ptnldlS no es dtducl-

1111. 

Para los clWllndos allttnldDS "' lflctlw o en Acciones se 
1eumu11ran 1 sus -.as lngnsos. c11c11randalos en 11 ficha en cau• 

··se Cllltnron. 

llt Pin~ Morales. 

los dl_..11111 cau• se alltll'll)ln • lfldlw o en accklnls se . . . -
ltn s•ulllll•"' ti ~ .. que se cobrtn. 1uncau1 hl'l•n S!: 
dD decl'lllllH • Giros. 1)1rcldos. 
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Sera lngnso 1eumullble, la pnancla que se olltenga in la 
compn - vtnti de 1eelones. por lo que se dlbera .nfleJlr en la .de -

Cllt'ldOn anUll • 
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CA PI TU LO IV 

"MERCADO DE DINERO" 
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-• a:~~ di .. ...., "' genenl, • ~n mll"CldD consldl - -
........ di.maro,. ele Vllons en il que In tnn di lnttrts -Ju! 
• Uft~~- Muy llllfO ... , porque• este ti ....... ngull: 

' ' dDr di lills aptl'IClonts. 

c:Aucr•tSTICAS. _ 

a •llClllD • dlnent u-ar&telflllás •UJ ,.ucuea -
-·. Ns ... lo aMWltttm 11'1 UIW ... llcallOllllllldlll di ....... -

tpocn di •ucftl tnftldlft, tll• andltfsllcn ton •• lll'llentesa _ 

1.-a fl111t-..,.•t1 ... 111nwrttr, es11111 •JD. 
2.-t.a ... Úldll ..... ti-......... 

).-Anos,.., ..... 1 corto pi•. 
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los valom que usUllmtntt podrf1n ser objlto dt n1gOCl1CIOn -

tn tstt mtrado, son los siguientes: 

- CETES tCtrtlftCldos dt la Tesortrf1 de la Fldel'ICl6nl 

- PAGAFES tPagarts dt la Tts0rtrf1 dt la Fldtnclon 1 

- PAPEL COMERCIAL 

- ACEPTACIONES BANCARIAS 

- PAGARE EMPRESARIAL BURSATIL 

Estos Vllom st n1gOCl1n tn ti mercado secundart0: esto es 

dondt se llevan 1 cabo las tr1nsacclones bursltllts con tftulos ya -
emitidos. Posttrlormentt se 1n111uran por MPlfldo cada uno dt -

estos Yllores. 

IV.2.1. CERTIFICADOS DELA TESORERIA DELA FEDERACION 
cE!'ts. 

Los CEl'ES son tftulos dt crtdito tmltldós por 11 Gobierno -

Federal, tn los cuales se consigna 11 obligaclOn dtl 11T1lsor dt pagar 

un1 cantidad fijl dt clntro tn una fecha dtltrmlnada. 
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;ARACTERISTICAS. 

l. - Son mulos al p.>rtldor. 
2. - Su valor nominal es di$ 10, <XX>. 00 
3. - Se adquieren y se n1gOCian a travts de las casas de bolsa • 
... - Los ldqul rientes son personas trsicas y morales de naclon! 

lldld m•lcana. 
s.· La periodicidad de las 1111lslones es S1111anal, precisamente 

los df'IS jueves, cuando SI publica un prospecto de la 1111i­
s1on en los principales clarios, conteniendo los siguientes 
dltOS: 

al Monto di la 1111lsl6n y nClmero de la misma 
bl Ftcha di wndmlento 
el Dlas de Vigencia 
dl Ta~ de descuento prom .. o pondlrldo a la que se coloca 
el Tasa de rendimiento promedio pondlrldo, 1qulvalente 1 

la de descuento. 

6. - Rtpresentln uno di los mejores Instrumentos de lnverslon 
en 1poe1 de gran lnflaclon, ya que proporcionan una llqu!_ 
dlz absoluta len 2.t hrs. SI puldt recuperar ti dinero In -
vertidol, ad1111as ofrecen altos rendimientos, y son seguros 
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pulllD 41ue su,. esta mpildldD por 11 Golllemo Fllllnl. 
1. - Es un lnstrumlÑD ftntncleft> di corto plGD muy Importan­

te en 11 •eradD di dinero. ponaue: 

1) PUldl ser utllladD c:amo lnstrumlneD di polftlca 1DOft1t! 
ria, por llS...,,.... ftftlftdens. 

bl us catlaclones di los CB'ES prqlOrdonln lndlclllDns -

llllPOfUntls 1Ceta di In c:ondldone dll mtn:ldo di el-

nero. 
et Constituyen un lnstnnnno pal..clll pira apUmlar 11 

ldlnlnlstnic~ di los 9CCldlius di lfectlw en 11 corto 
plao. 'l"':·· 

.. RfJl)IMIENrO. 

· a pndo di un CEJE se calla en ttrmlnos di tau • .__._. 

cuera: por lo tllllD 11 nndl111llftlD • 111Ds tftulos se•-•• llOr 
il ~ ... ,. ... pl'ldo dlll:oÑldD J su Vllor -•ntL 

. m. 

. A contlnUICIOn se muestran dlwnos modllos 1rtlmatms - · · 

Plrl Cllcullr: 

11 a prtdo de un CB'E en bise 1 11 tn1 de dllCUIÑD. 



bl La taS1 di Rendmlento 111uiVll1nt1 11 vencimiento dt 11 eml -

s1on. 
C) l1 taSI di Rendimiento 1qulvalent11ntts dll vencimiento di 

•• •lslOn. 
d) B nndlmlento lllUIVlltntl 1 ''N" clas dt ttntncll • 

., B ti.., mrnlmo dt ten.el• di un CErE. 

A) CALCULO DI. PRECIO DE UN 11CEl'E" 

FORMll.A. 

Precio • Vllor Namlnll ( 1-TISI di dts- X DllS 11 V9Ml-
cuento mlttto -----ICD 360 

'EJIMPl.O: 

Diios: Vllor Namlnll • s 10,cm.cm 
T ... dt Descuento • '1K 

· · Drn.11wnclmltnto•60 
.. "';; .· .' ·,, 

«CALCULO. 
· ... Precio • s 10.cm.cm u-o.so x 60060» 

• $ 9,166.60 



· .. ·· 9) CALCULO DELA TASA DERENOIMIENl'O AL VENCIMIENl'O DELA 
IMISION. . 

.FORMll.A. 

Rnlmlento • Valor Nalnlnal • Pndo X 360X100 
Pnclo brasal 

vencimiento · 

O. IQUIVALENl'E: 

RendlmlentD: 
Tasa di Descuento 

1 ·Tasa • Desculnlo x oras 11 wndmlno 
·100 360 

.·EJEMPLO: 
,':,. 

TaSI dt DescuM'lto 
Olas 11 vtnelmlento 

. Valor Namlnat 
· Precio: 

SO• 
60 

s 10.cm.oo 
9,166.60 

.•. ··cALCULO: 

º· 
Rendimiento • 10.000.00·9,166.60X•x100 • "·"• 

9,166.60 

Rendimiento • --=-'°~:----·._,. __ . 55-
50X60 

•- RtJx •· 

lD. 



e• CALCULO DELA TASA DE RENDIMIENTO ANTES Da VENCIMIEN­
TO DELA fMíSION. 

Se Cllcul1 apllQndo 11 fOnnula ~l9ulent1: 

RENDIMIENrO 8RUfO: • Precio dt Venta - Prttlo di Compra 
Precio di compra 

RENDIMIENrO DIARIO Rendimiento Bruto 
Dlas di tenencia 

RENDIMIENTO ANUAL IZADO Rendimiento Diario X 3fíO X 100 

EJEMPLO: 

Un lnwrslonlst1 compn un CErE al que le faltan 40 clas de 

vldl, a una tasa de descuento del '5'-- Transcurrido 10 dfas, lo VIQ. 

dt a una tasa dt dlscu_tnto dt 40~ entonces: 

, Precio dt Compr1: t 9, 500.00 
.. ttnclo dt Venta: 9, 666. 66 

RINDIMI ENl'O BRUTO: 0.01750 

' 9,666.66 - 9,500.00 
9,!00.oo . 

. RENDIMIENTO DIARIO: 
0.01750 

to 
0.001750 

13'. 



RENOIMI ENrO ANUAL: 

0.001750 X 360 X 100 • 6315~ 

0) CAL.CU.O DE LA TASA DE RENDIMIENrO PARA ''N" DIAS DE TE­
NENCIA. 

Pin conocer I• tlSll dt rendimiento que praporclon. un -
· CEfE que sa ntle.ie dunnte ''N" 1111 sa aipllca 11 f0rmul1 siguiente: 

. RENDIMIENl'O • Pndo di Vlntl - Pl'ICIO di Cc!npn x360 X 100 
Pl'ICIO dt Compn 

RENDIMIENTO• TDc - NI X 360 X 100 
f tW-Nbv, 

DONDE: 

De • TISI di cllsculnto 1 11 compr1 
Dv • TISI de dlscuerü a la vtnll 
t .- De - Dv 
N • NC1111ro di «IS dtl CETE, " •a di compra 

- T • Dr11 dt t1nenc11 

EJEMPLO. 

eón los dltos sigullntts c1lcul1r la tasa dt rendimiento. . . 

De. 50.5~ 

Dv• ··" N • 60«11 

T • 20df'IS 
• • 1.5~ 

135. 



, ;·, 

FORMll.A:· 

RENDIMI ENrO • TDc - NI X 360 X 100 
T06.G ;.NDv• 

RENDIMIENrO • UOx .50.5) - ffíOx 1.5» 
20 (36, ~ • 60 X. ) 

• 1 010 • 90 X 36. G 
20(33060) 

• _..-920=--- X 36. 000 
661.200 

.50.1»" 

EJ CALCULO DEL TIEMPO MINIMODETENÉNCIA DE UN "CETE'' · . 

. . . . .a mrnlmo ne.mero de clas que se dlbtri mantener un . 
CErEP.ra nci1ncurrtr 11'1 plrdÍdls, ---= 

. ~ a clfeNnclll entre las tasas cit. descuento a la COlllPfl y a 
, . . 1.1 Vinta. 

"·.·· .·' 



DONDE: 
De • TaSI di descuento a la compra 
Dv • TaSI di dlscuento a la vtnt1 
. e • Dlfwtnelll de iaSI 

FORAU.A: . e • De - Dv 

.Pira dltennlnar ti tl11npo mrntmo ele tenencia ts nectsarto que se 

Cl-1 la condlciOn slgulentt: 

B pnclO di venta dll "Cite" cllbera Hr m-or que ti pre­

cio di compra. 

Lo anterior se dlltrmlne con la fOrmula slgultntt: 

T • · &1tennc111 dt t1S1s x diH 11. vtneimitnto 
· tasi dt dllcto. compra 

···. , · EJEMPLO: 

TIM di dlscuento a 11 campra 
Tna di dllcuento a 11 venta 
Dlfennclal dt tuls 

orn 11 wnclmlento 

·< '¡ 

'°·'"' ··º" 1.s ... 
60dl'as 

1'1. 

. :.'; ·. 



T dlfmlll. di tasas 
en. di dlsdo. a la canpra 

1.5 
50.5 

···.POR LO TANrO: 

ASPEcTO FISCAi.. 

X 60 • 1.11 

T • 2 DIAS 

x dlas al vencimiento 

B rmdlml_. dlrlvadD di la 1n1)1Mclon di estos tftulOs · 
di crtdlto. estara •"* dll lmputsto SObre I•• rtnta. ,.,. las per- · 
sonas Wsla::.mlentrn que P.ri lis personas montes 11 rtnelllialllJ.. _'. 
to. ~ c:ón~dira .• un_I ngreso acumúÍlllle sujeto al PlllO dll t. · ··. ~ s~R~ . : <". • ~. ~; - - .' , . - - -· . , . 
;. 

., "» .• ·,,. 

•:·. 



IV.2.Z. PAGARES DELA TESORERIA DELA FEDERACION lPAGAFESI 

Son tftulos de crtdlto denomlnldDs .. Monldl fJctnnjerl, 

·en los cullts se conslgnt la obllgaci6n dll Gobierno Fldlnl di pa -

pr unt suma • Montdl Nlclonll, .. ulvalente 11 valOr de dicha -
monilla mnn)ln en una fecha dltennlnadl; 

Los PAGAFES documentaran crtdltos en monldl mr1nje -
n alo"JldlK al Gobierno Fldtr1I por 11 Banco di Mexico quien· a su 

va, los eolacarl en ti merudo a tnwes de las Casas de Bolsa • 1 "! 
.tltuclonts di Crtclto del Pll's. 

CARACTERI STICAS. 

l. - El valor nominal di ca Pagart se ha forjado pan las pri • 
mens emisiones, en mil DOiares di los E.E.U.U.A.A. 

.. 

2. - Estos tftulos serln PllJldtfos.en 11 RIPllbllca M9rlcana, en 
una SD11 •hlblclOn 1 su wnc:lmlento. 

3. - Cldl emlsiOn tendrl su praplo pino, h1bltndltse pf'9Vlsto • 
, que las prtmens sean a un plazo de seis meses. 

•. ·Las ldqul sic Iones di estos tftulos por parte di los l nversio • 

lJt. 



sionistas se efectuaran contra' la entrega tn Moneda Nacl!!, 
nal por 11 .. ulvalente de la Moneda Extranjera respectiva. 

s. - e emisor .,.ralos Intereses que en su caso devenguen -
los tftulos. asr como 11 principal de los mismos. tntr1g1n -
do 11 Tenedor Monedl Nacional por 11 .. ulvaltnte de la Mo­

na Extr.njera. 

6. - la adqulslcl6n de los PAGAFES esta abierto a cualquier per 
sona trslca o moral residente en Mtxlco •cttrto si su rfgl -
men jurfclco se lo Impide. 

7. - Para adquirir estos tftulos. se podra hacerto a travts de -

las Casas dt Bolsa o 1 nstltuclonts de Crtdtto. 

:RENDIMIENTOS • 

. Los tltulos a seis meses o menos no dlv1ng1rtn Intereses 
y sertn.'colocados a dlscuentó. Aquillos qu1·111n a plazo m~or -

· Podrln devengar un lnterls fijo Plgldtro por perfodos vencidos. 

los pagarts que no devenguen Intereses, seran cotludos 
. en. la lol11, ·en ttrmln0s de tasa de descuento referida a su valor 
'nom1MI en d61ans dt los Estados Unidos. 
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Aqulllos que dev9nguen lnterlSIS se callaran en tlnnlnos 
:·~dedlllaresdllOs E.E.U.U.A.A., 9n ...... tadn In llquldldo -
_!_>fte.I j P11JOS se lftdua"*' en Mana Naclon11. 

1 . · LIS 9'ulWll1nela llltre ambas monlllls se Cllculartn ut111 · -

ói _.ti •• analllo controla di .. ulllbrto publicado Por ti ªªº­
···• ... ce• Mllllco tn 11 "Diario Oflc:lll di la FldlnclOn"; pndSlllllnte lf 

<\e..- se lflctClln la a1111u1s1c1on o 11 Pl9D nspldlw. 

: :' :ASPECl'O FISCAL. 

a t,..., .. ftsal que se da '" la campn-wrü di estos . 

· lnttrumlMDs dt lnwrslOn pan In~ trslc:. y •rafes es ti ...... . . . 

;''··-

f. . ..... Los ...... y loi lngrws dll1WdDs di la w)lftlclOn, asr-
i¡;:'', .C-01• gwncll cmllllarta lncluytndD la carftllllldente 11 Pli'l 
~·;~: •• ...,... ....... ,....,... Sollrela Renta • . ~ . . . . . . 
?.:~-

~ ¡ 

· 8 ....... .,Z•Cllllle 111'111 llftilldD • llLIJ .. llli;u• • 
·.MrelaR..a. 

Ul. 



IV.LJ, PAPIL COMERCIAL 

. Es un l*Jlrl n1gGClabl•. sin 91nntra especme1, 1mltldo 
Ítor una 1111preSI. cuyas 1CClonts IStln inscritas en el Registro -

M1cJona1 di Valores y en la Bolsa Melle1n1 de V1lores, asr mismo 
• conslden como un Instrumento de ftn1ncl1111lento e lnverslon 

' • c:ortD plllD. 

CARACfERI STICAS. 

·1, -LI Clllllm:lon di lltDs tftulos • • tnl de descuento. 

2. - Lis CISls di Bolsa. son l1s 1utortudls pan rtlllur las· -

apenclones de compn-wnta dll PIPll mm1rclll por cuen_ 
tll de clltntts. 

J. •.L1 tasi de lnttrts de descuento se IStlbl1t1entre11 11111 -
· tÓry 11 Cal de Bolsa. 

•.:~B rwdmlenlo4U•Ml*JlllCG111Pndor, sederlvadll c1:.. 

ftNnctat entre 11 predo de compra y w.u. 
5. • l11111ltora pmto • la coloclclOn allbn un oantl'llo con 

Unl CISI de Bolsa. 

. '• 



6. - La Casa de Bolsa efectuara la c:otocaci6n primaria de los tfty_ 
los. 

7. - e papel cam~lal est.\ rll)restntado por pagarls que dlbe -

ran ser ecptdldos. stftalando como beneficiario a la Casa 

'de Bolsa que lfectlle la colocacl6n. 

B.~ e valor nominal dll pagart es di s 100, 000.00 

9. - e plazo mlllmo de venclmltnto es di noventa y un cl'as. 

10. - e monto maxlmo de emlsl6n por empresa, .esta determinado 

por la Camlslon Nacional di Vmom. 

RINDIMIENrO. 

B r.-.clmlento pan 11 PIPll Cam~lll. 1111 dltennlnado -

· 11Dr 11 Dlfennclll entre 11 valor de compr1 (•JD la part, y su Vllor 
•· llOlllnll o de amortluclOn. 

:: · Su apefacl6n es slmllar a los Certlnc.IDs di la T•l"elf• de 

;:, la FllllrlclOn. aunque .. sten •rer..c11 de rerdtnlll*t, ya..- 11 

'.' d...,. C.erclll tiene una usa di dlscuentD m1JOr. . . .. 

, B rllSfD par1 ti que Invierte en PIPll Comen:lll • lllfOr, 
por ser emitido por empresas y no por 11 Gobierno Fllllnl, ya que -

10. 



,') 

11 ganntra esta dada por 11 prestigio de 11 1mp1Wsa 1misora. 

EMISION DfL PAPa. COMERCIAL. 

Para poder emitir papel comercial, las empresas deben PI'! 

sentar·la siguiente documentaclOn a la Comlsion Nacional de Valo­

rts •Intermediarios. 

a, Solicitud 

b, Registro de lr5cripclOn en la Bolsa M•icana de Vatom 

e, Cclpla dlf poder notarial que conste la facultad di los suscrie, 

toNS de los mtneionados tftulos. 

d) EmdDs Rnancleros clctamlnados. 

·· t) Plan ftn1nci1ro que Incluye el Esta de Flujo dt Bectlvo -

prtsupulStado, anual a nivel mes. 

n Proyecto relativo al destino de los reunas dlrtVldDs di la -

llllsl6n. 

,, Pragnma de colocaclOn lncllcando fechas y moritos• c:oloclr. 
• .. 
h»Un•s decrtito de la 1111lson 

Como Sl!JUndl fase se dlbe rllllzar un estuclo tlcnlco de -

la· 11111s10n, lo cual permite dllennlnar 11 vtlllllldld de allt•er finan 
. -

14'. 



. "-'"*Por mlllo di la 1mlsi6n di PIPll Comerdll. para rtall -

. ar tlcho tstuclo. se nQulere dt la siguiente infonnlCJ6n: 

l. - Descrtpdon di la activlclld di la •res1. su FlllCIOn con 

otras. 
2.-1 nfDnn1elOn sabre los productos que se esun fabrlQndD, 

masas camwclal111..,. se estifl usando. 

). - .0.rtpd6n dll proceso praduc:tlvo 'Is u CIPIClclld di rlbf! 
aden. 

4. ~ D11 Mlaellt» Pallndal di sus Pradudos. 
5~ -De SUI mlllldK dl~lmlOn. 
6. - Pni•aa.:ton de su sltUICIOn ftnll'M:lera. 
1 ~ - OrpnlmlOn y •lnlslrad6n . 
.. - Dac•lldDs 'I mntnlllts ............ 

t. - Su lltUICIOn fllCll yl .... 
JG. •su IHlllo •lllne 

·. ••'*di allilllalt.ll . .....,tll:nlCD9" ~.- • 1'11 .. 
. . ~ 11~~-0ICGLOCAClaN Da PAl'fi. ~IAL. dl_dll 

(tflC• 111 ti llgulne: 

t. - Stl•lonar I• casa de lol• 4'.l• ll•rt •mio la CDIGCa -
din .. ,... CC.lidll. 

·~ '."; . 



2. - Proporcionar a la Ca5a de Bolsa la lnfonnaclon legal - PGd! 
res de las personas autorii.adas para suscribir tl!ulos dt crtdlto o -

nombre dt la lfnPresl. 1 nfonnacl6n financiera - proytcclonts --­
trimtstralts y l"llaclOn dt 1rn•s dt crtdito de la 1mlsora. 

3. - Fonnulacl6n de la solicitud de la Comisión Nac:lonal dt Va -

lorts. pidiendo la lnscripc16n def papel comen:lal dt la tmlsora, en 
el Registro Nlclonal dt l/atorts e lntennldlartos. 

~. - Inicio dt los tramltts por la Casa de Bolsa ante la ComlslOn 

Nacional dt Valorts, la Bolsa M•iana dt Valorts y ti 1 NDEVAl, a 
fin dt lograr la autorlzaclon dt tstos organismos, para que la tm -
prna puldl aperar en 11 Mertado Bursatll, su papll comercial. 

SITUACION FISCAL. 

Las utllldldts que se obtienen por la compra-venta dtl Pa -
pll Conterclat t11nen 11 siguiente tratamiento fiSCll: 

a) Para Personas Frsicas. Se r1tlenen 11 21 ~sobre los primeros -

doce puntos de la utllldld obtenida en la lnvtrsl6n. 

b) Pira Personas Moralts. ll utllldad obtenida st considera un -
Ingreso acumulable. 

146. 
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.· IV.Z.•. ACEPTACIONES BANCARIAS 

Las aceptaciones bancanas son letras de cambio emitidas -
,Or empnsas pequenas y medianas, avaladas por sociedades nacio-

·. Mies di crtdlto y que posteriormente son vendidas principalmente 

Las letPtaciones bancarias representan para tas empresas 
·· .. •• pequeftn y m .. 1n1s una fuente alternativa de financiamiento a -

-CÍDrto plazo c:on un costo financiero refatlvamentt bljo si se com~ .. . -
ra c:oft · 1os prtsbmos mrartos di rectos. 

l.• Su wlor nomlMI es di t 100, 000.00 

2. - Su plGD di vencimiento IS 1180 cllS 111i1dmo. 

J. - Las Sacltllldes nacionales di crtdlto atorprtn financia -

"''"*•las mlPrlSIS •lsoras. m .. ant• un1 -'ura 
· di crtllllo que pennltlrl 11 acrwltldD gl rar una ICra di -. . . 

malllo. clDllde 11 girado de la letra. sera 11 .._ ICllltml 
te, y 11 lllntllcfarlo de la misma, sera 11 tll'lllDr 1 cnd­
ta dll blncO 'I una vez tftctulllD to nertor, 11 tll'lllDr 



endosara en blanco 11 lllra de cambio. 

4. - Para que 11 apertura de crtdHo se ejerza. 11 girador dtbtra 

ser una empresa pequtfta o mediana. cuyo apltal contable 

no podra ser ml'jor di s 60'000, om. oo y 11 gl fido y aclPt•!! 

te una soclldld nacional y 11 blnlftciario, el girador,qulln 

tndoslra en blanco 11 lllra para su posterior colocaci6n tn 

llmeram. 

s. - e monto martmo autorizado para tmltlr por banco IS dt 11 

2"dll capital contable de l1 lnstltucl6n. 

6. - Existe merudD secundlrto para este Instrumento 11 cotiza! 
se en 11 Bolsa M9rlcln1 de Valores. 

7. - LIS fichas de 1111lsl0n y di venclmllntD son los Jutvts de -

cllll smtlftl, slllllpN y cuando set cla hlbll, sino, 11 «1 

hlllll lnmdlb siguiente • 

•• - B precio de coloclclon de Cldl 1111lsl6n IS Vlrtllllt y SI ftJ! 
rt para cldl 1111lsl6n, tomando como a.SI 11 tasa di des -

cUtnto de los CErES. 

9. - a pago di 111111r1s SI eflctCll por conducto dll 1 nstltuto 

para 11 DtPOslto di Yllorts. 11 «1 de Vtnc:lmltnlo di 11 -

1111lsl0n. 

10. - L1 lnstltuclOn de crtclto pu ... colocar el rldlntent• sus 

aptlcionts blnclrllS .,. su dlentlll, "" ...... -



no pu• lf1C1111r la nciamPn. raon par la cUll la c:olGcl -

don se 1'11111.i a travts di una Casa de lolsa. 

RENDI MI ENl'O. 

e renclmllnlD dt las Actplaclones Bancarias. estara dldD -
1n ttrmlnos de tasas dlt descUIÍlto: •decir, se dltennlna par el di -

flrwlal nre el pl"ldo dlscontmity su wlor ranlnal. 

Su aperaclOn es similar a los CertlftcadDs de la r .. mra de 

la FldlraclOn au...,. ...... clftnnclas • nndl11lllllos. ya que -
.... se tncuent,. ll'ltre .. dll CEJE y .. dll ..... CClmll'clll. 

ASPlCJO FISCAL. 

a rn1111.- Por•~ ....... se ll'ICUllll,. ,....., can 11 -

·•n•t111tre losprt11eras 12 punlDS. ,.,. .. ,...... •*-·••­
. tr11,.,. las penanas mor.l• I• tlftlncla se mnlldlra amo un 11!. 

. ' , ................ 

-' ·- ,\ 

... 



IV.2.5.; PAGARE EMPRESARIAL BURSATIL 

Son tnulos de Crtdlto a corto plazo, suscritos por socled! 
. des an6nlm1S m•icanas, emltldls por empresas que no cotizan -

72;' 

·,_. 

neceurtmne en la Bolsa de Valores. 

, CARAC1'ERISTICAS. 

1. -Valor nominal es dt t 1, cm.cm 
2. - Pino maxlmo de 11nortizacl0n es dt 360 «as 
3. - Estan garantlzadls mediante afectacl6n en Fldticomlso en-

1 nstJtuciones de Crtllto M•icanas con Certificados de la 
Tesorerfa dt la Ftdtracl6n o la Constltucl6n ante ti Insti­
tuto Pira ti Dtp6sito dt Valores, sobre Actptaclones Ban -
cartas o Certificados dt Plrticipaci6n denominados PSRC! 

BONOS. 

B prac .. mllldD por P1rte de las llllPl"tSIS Pira la lnscrfl 
cl6n. ,.-,ncMdO o 1111Pflacl6n dt un Plglrt ratp·rts1rtll lursltll - · .. . . 

··se llM 1 Clllo .n In siguientes lllplS: 

PresentaclOn de la sollcttud a la BolSI M9clcanl de Valores 

- Rftlsl6n dt los documentos p~ lnclOJYendD 11 IS -

pecto lllJll. 

.JJO. 



- .. AutoriDCIOn de l11111isl0n por P1rte de la CclmlsiOn Nacion1I 

. de Vllorts. 

~?RENDIMI ENl'O. 
~}..:.". . 

Su rmclmlno esta dlttnnlMdo por 11 clftrenc:lal entre lf 

~,>Vllor di cmnpra tbljo 11 Plr1 y su valor nominll. o de 1mortincl0n. 

Su apenclon 11 lgUll que todos los lnstrum"*>s del MtfC! 
rr:clD di IMnent, • slmll1r 111dilosCtrtlflcldDsde11T11Drerf1de11 

*~'~.,aunque •lstan clftnncln di rendlmlMlo, y1 que por 

Qi~.~ :~lt6m.,Or11 que atorp este Instrumento. 
-"',;- -~-- ,_~ . ,. . . 

· ·••La caías di 8ol11 no calHwn comlslOn por llS aperaclonts. 

B. tnl•ltnll tlsal que se di para: 

. - PtnDnls Ffslcll. 

O.... nltmtrM ti ª".,.los c1Dceprtatn»1pun1Ds di 
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los rlnClmllÑOS olltenldos en l• lnwrslGn. 

- Penonn Morales. 

.La ulllldld olltenldl • considera como un lngl"ISO acumu­..... 



CAPITULO V 

"C A S O p R A e T 1 e º" 



CASO PRACTICO 

... · fMISION DE OIUGACIONES 

DATOS: 

: Nam~ di la Emisora 
Actlvldld 

Olt)lllws de la coloclcl6n 

. PosaMls Adllul rtentes 
· Mlrm da la Oferta 

: " ~' 

.:-

era. Manufacturera FISIMEX. S.A. 

Pnxlucclon y clstr1bucl0n di fibras 
slnt•tcas 
CIPlar ncunos pan financiar 11 -
pn1gnma di 911)1nsl0n da la mprt· 
SI • 

Ptnonn Frslcas y Ptnonn Morales 

• «JD'CIJO. cm.oo 
s 1.cm.00 
12.5,. 

7 aftos con 10 amortlZIClones 19Res­
trales a partir dll qulnlo smtllre. 

ComlslOn a C.SI di lotSI 

Estudio TICnlco Financiero 

BlllslOn di Tftulos 

fmlsl6n di P""'*'°5 

m. 



. : .·· CoÍocldDrws 

Strvlclos fiduciarios 

ComlslOn por .mtlnlstraclOn (211 -

mfllar sobrt saldo Insoluto) 

1 nscrtpcion 1 11 Bolsa Medcana de 

valores. 
Cuota a 11 Bolsa Mmlcana de Valo­

res . 

Aglntt pr1nclpal Casa dt Bolsa PRO­
BURSA, S.A. de C.V. ·y un Sindica 
to lnt1grmlo por Z5 lnttnntcl1rl0s. - · 

ANRCEDNES ·DELA EMPRESA. 

LI CGlllPlflrl m1nufldurtf'I FISIMEX, S.A., fue consll -

tuNI 114dtJuniodt19't, lntclllmne tu• cano dlllllclllo ..., . 

' a1-. • Ttllllln No. s. PDSttrlormtnte se camlllO • Nlualpln, -. 

rttm dt A*ko. lupr 111 ti q~e ldUllmn• tltne sus oficinas y 

sUI centras dt prallucclOn. 

LI ..,,.. se lnlclO l*landD llbr9s 11nilltas can 111 -

' .... til "''° CIDIOClr 11'1 ti mercado, cllbldD 1 la ...... al ... dt • 

IUS 'Ndudos. 
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Posterfonnlftl• ha wnldo diversificando sus productos te­
niendo 1n lii actullldld una amplia y variada IJllll• di los mtlmos. 

)os cu'al• se u dmmllado hlsll .hora. "' bne 1 su PnlPI• tec- · 
,'~. 
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ESTRUCJURA CORPORATIVA DELA EMPRESA 

• Consejo di AdmlnlstraclOn 

DI slOn. 
tllas · 

Dl~IOnde 
Flnanus 

. .. MIEMBROS Da. CONSEJO DE AOMINI STRACION. 

Prtlldlnter Fll'ftlndDRfos· 

Vlc......-.1 Ftllpl SGlfs 

Con .... 
P•lltrtos Serte "A., 

Joa,eP.,_ 
SllVldDr Dra 
Ralllrto lune 

1'6 •. 



Serlt''B" Pedro SoCo 

Alberto Torm 

Comisario C.P. Juan TIYll'9S 

SCntarlodll 
Con•ID Patricio AIMIS 

PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE LA EMPRESA. 

Dlf'ICIDr GIMrll 

Dlrw:tor di Flbm 

Dlnctor di Tiias 

Dlrw:tor di Flnanzn 

TICNCl.OGIA UTILIZADA. 

Luis R1111os 
Enrique EsqulVll 

Julio Btctrrl 

Luis Escamllla 

La tecnalogl'• cau11Ctut1mtnt1 • utllla 11'1 11 pnica -

1tftldul:tlws hl sldD clllftldD tatllmll'll1 por l11111Pn11. sin •bl! 
.•·11 lli c&llfá ~ ... rra nolt9ntr1C1N. 

PCl.ITICA DE DIVI DEHOOS. 

u polftlca que lleva 1 callo l11111Pn11. 1 1111 nspecto es 

11 pnipordonlr pluswrra 1 sus 1CClones. 111 -.1 lo 11Urtor 11 
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c:iont•• otorgar dividendos en acciones de tal fonna que la estruc­
tura nnanclera de 11 11npresa no se '191 patenclalmentt compromlli -

.·.· •.. ·. dL 

· 11.ACIONES LABORALES. 

B pet'1DNll slncllQllDdD di la lllPl'ISI PtftlnlCt 1 11 -

..-son slndlclll di obreros y ... _.di 11 ¡ndustrt1 qurm1ca. 
tn. l'llldon• slllllP,. se hin dlslrnllldD tn un 1111llltnt1 conllal 

hlllllndose abslrwdD una llnlpl1 y 11111111 tnr¡tctorll llllOral. lo -

CUll M llllltmldD 0111 .. ,..9lenta di paros' hutlps tn todl· 

suhlllOrtl. 

DESCllPCION DE PIOYa:rC>S PRINCIPALES. 

A11191llden di 11 ~ .......... di •• .,, ...... 

~-.. 1lncursloftlrt111en:lllDI dil nottt dll INfs. 

PltOGlf.MA DE INVStSIONES A CORTO IUZO. 

Sol•tnt• 11 conl ...... 1'111111• • 11 .... ldln di -

- . 
.. h •• 



• 

la apsldld Instalada de la Hn• di fibras. 11 cual nqulere di un1 -

lnwrslOn dlt 600,000.000, mismos que se financiaran en 661Jcon 

la Vinta di alllipctones 11 pClbllco y 11 3itll a travts di crtdltos banca 

rtos en lllOl'lldl naclonll. 

CONSUMIDORES DE LOS PRODUCTOS • 

Q.ASIFICACION • CONSUMIDORES 

Patenclal R•IS 

"A" D,000 100.000 
"A A" 100,000 10,000 

"A A A" tOD,000 I0,000 

• fA funclOn a poder' adqulsltlw. 

PARl'ICIPACION EN 8. MUtCAOO 

Zona Producto 
Flbns Tlln 

. NDrte u .. a .. 
Sur M .. 1111 7 .. 

NDroeste ,,,. m ... 

.. 



HO. 

PENDRACION ESPIRADA PROXIMOS AAoS 

Zonl Aftol Ano 2 Afto 3 

NORTE 20S 29S ns 
SUR 32S 31S es 
NOROESTE ZJS 29S 36S 

. MATERIAS PRIMAS UTILIZADAS. 

_ · .. se ulllla un conjunto di e tipos di mit•rl• prl• -

...... fuenleprtnclpll di __,•lerllo 11 Industria Pll,...'![ .. 
•lea llldonll. 

COMPOSICION DIL CAPITAL CONrAU DELA EMPRESA • 

C...,Saclll . ... ,. ...... 
·:s..-. .............. ,. . •1• • t)ln:lclos ..... 

Ullllllllt .. ejlldclo 
-
• •11'°'* di PISOS 

....... 
•z• --m 

"º -
6K , .. ...... , .. ... , .. 

···!'. 



· INDICADORES FINANCIEROS PRINCIPALES. 

Adfwdrculnt I P1siwclrcul1nt1 1.4,. 
· Actlw fijo I ventas 17,. 

Clpltal contllllt I actlw fatal .. ,. 

CIPftll cantlblt I Paslw tatal O,. 
Utllldld nlll I · apltll contlblt 33~ 

utllldld nlll I ventas nllls 12,. 

SE PIDE: 

l. - Dt[ltnnlnaclOn dlll costo tatll 

2. • Tllll• dt mortlDdOn _.lllral 

J. - Cllculo dt c:oslos CllllPl•ll1tlrtos Cftnancitros> 

._ - Calculo dlll costo rlll dt I• •lslln 

5. - Calculo dlll costo rlll. nito dt l11111lsl0n 

1a.··· 
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SQ.UCION. 

Dtt1nnln1tl6n dtt Costo Total 

lnttrnts 

Comlslon pagada a la Casa de Bolsa 

Estudo tltnlco ftnancltro 

2 11 mlll1r por admlnlstraciOn 

Emls16n dt tftulos 

lnscrtpc:l6n a la Bolsa Mlllcana dt Valores 

fmlslOn dt prospectos 

Aptrtun dt coÑrllo fiduciario 42 11 millar» 

cuca ftJa anual a la B.M. v. 

COSTO TOTAL 

, 

$ l,567,500,(Q) 

20,625,ID> 

4,125,(Q) 

3,800,(Q) 

3,093, 750 

1,237,SOO 

1,031,250 

..,,cm 
in.cm 

si.a.m.500 

TAILA DE AMORl'IZACION SEMES11tAL Cmll• dt pesos» 

SEMESTRE CAPITAL AMORl'IZACION INrBtESES 12.S. 

1 e.aao 
2 a.aao 
3 a;aao 
• a.cm 
s a.cm 
6 360,cm 
1 320,cm 
• ao,cm 

40,0IXI 
40,0IXI 
40,0IXI 
40,0IXI 

anUll· 

S 19.CIOD 
165,CIOD 
19,CIOD 
19;am 
19,CIOD 1•.• 
UZ,CIOD 
115,500 

162. 



163. 

SfMESTRE CAPITAL AMORTIZACION INTERESES 182.S~ 
anual> 

9 240.m> 40.m> $ 99.fD> 
10 200.m> 40,m> 82.SOO 
11 160.m> 40.m> 66,000 
12 120,fD) 40,000 49,SOO 
13 80.m> 40.000 33.m> 
l• 40,fD) 40,000 16.SOO 

400,000 1,567,SOO 

CALCULO DE COSTOS COMPLEMENTARIOS 

SEMESTRE CAPITAL CUOTA FIJA CUOTA VARIA FIDUCIARIO 
BLE BMV 2 AL MILLAR 

1 a. cm. cm S 12,fD> s 1•.m> s 400,m> 
2 a.cm.cm 12,fD> l•.ooo a,ooo 
3 a.cm.cm 12,000 ••.ooo «JO.cm • «JO. aoo. ooo 12,000 l•.ooo a,ooo 
s a,cm,ooo 12.000 l•.m> «J0,000 
6 360,000,CXIO 12.000 12.600 360.000 
7 320, ooo. 000 12,000 11.200 320.000 • •.ooo.cm 12,000 9,800 280,000 
9 240,000,CIJO 12.000 ª·«JO 240.000 

10 200. ooo. cm 12.fD> 7.000 211>.000 
11 160. 000, 000 12.000 5,600 160.000 
12 120. ooo. 000 12.000 4,200 120.000 
13 ao.000.000 12.fD> 2,800 80.000 
1• 40,000,000 121000 11400 .,,000 

s 168,000 S 133,000 $ 3,800,000 



, .. , 

CALCULO DB.. COSTO REAL 

R.UJO INICIAL: $ 364, 986, 500. 00 

No. DE R.UJOS SEMESTRE VALOR Da. R.UJO 

1 1 $165,426,000 
• 

2 2 165,•26,000 

1 1 165,426,000 

• 4 165, 426, 000 

s s 205,426, 000 

6 6 188, ... 600 

7 7 112,30,200 

.a a lSS,.,IOO 

9 9 139,M>,G 

10 10 122,715,000 

11 11 106,177,600 

12 12 89,636,200 

13 1l n,OM,IOO 

1• 14 56,SSl,G 

COSTO REAL A VALOR PRESENrE DElA EMI SION DE OBLIGACIO­
NES 

t 67.•-" 

161. 



CALCULO DB. COSTO REAL NETO 

FLUJO INICIAL 183.~7. 500.00 

Número del Ftu;o 

1 

2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 
13 
14 

Semestre 

1 

2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 
13 
14 

Valor del Flujo 

82, 713, ID>. 00 

82, 713,ID>.OO 
82, 713, <0>.00 
82, 713, <0>.00 

122, 713,ID>.OO 
114, 442, 900. 00 
105,852,800.00 
CJ?,902, 700.00 
89,632,600.00 
81, 362,.500.00 
73,092,400.00 
64, 822, 300.00 
56,552,200.00 
48, 282, 100. 00 

COSTO NETO REAL DE LA EMI SION A VALOR PRESENTE 19. 48'-



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

La •lstenc:la de las Sociedades de 1 nverslon en Mf/xlco, -
reviste gran Importancia; ya que permite la partictpaclcm, en el me1 
cado di valores. di un tllVldo número de pequenos inversionistas, 
que por si solos no podrfan hacerlo, ademas de que Impulsa el aho­
rro y la lnverslon en 11 pars. 

La organltaclon di tstas sociedades es funciona! y pennt­
t1 un sano desarrollo y dlsenvoMmltnto de las mismas, coact¡uva'l 
do a una tficaz prtstaclon di strvlcios al pCJbllco. Operan de una 
fonn1 muy practica y sencilla, pero tratando siempre de cumplir -
con su ob)lllVO; lograr la partlclpaclon di p1queftos Inversionistas 
en 11 mercado de valores m•lcano, procurando siempre con519ulr 
los maxlmos rendimientos para titos. 

El mircado di valores di nuestro pafs ofrece una gnn di­
versidad en Instrumentos di lnvtrslon financiera. La •lstenc:la 
tanto di Instrumentos que generan rendimiento fijo, como di lns -
tNmentos cuyo rtnelmltnlo pu ... variar, pennlte que ti lnversl~ 

nlsta putdl elegir entre los l~strumentos que mas 11 convengan. 

En los Instrumentos que ofrecen rendimiento Rjo, lPE -
TROIONOS, BONOS DE INDfMNIZACION BANCARIA, BONOS 
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BANCARIOS DE DESARR<1LO, BONOS DE RENOVACION URBANA, 

Da. DDF, PAGARECON ~ENDIMIENTOLIQUIDABLEAL VENCIMI~ 

TO Y OBLIGACIONES) ti riesgo que corre el inversionista al lnvei: 

tlr IS casi nulo, puesto que se respetan siempre las tasas de rend!_ 

miento pactldas de acuerdo a la oferta y la demanda de los instru -
mentos, gar1ntlundo un rendimiento estable. 

En los instrumentos cuyo rendimiento puede variar, IA~ 
·cton1St ti riesgo que corre ti inversionista al lnver1ir IS mayor, 

puesto que las t1S1S de rendimiento estan sujetas siempre a la bu! 
na m1r'Cha de 1a ·empresa que las coloca en ti mercado y de acuer­

do 1 tv1ntos internos o .ternos que a puedan afectar, por lo cual 
no st ganntlu un rtnclmiento tsllblt. 

Por to CIUI resptdl 11 Mercado dt Dlntro 1Cer11flcados -
di 11 Tts0rerf1. PllJlrts de 11 Tesorerfa, Papel Com1rci1I, Actpt1-
clon1S 81nC1rt1s y Pagart F1npr1S1rtll Bursam; estt npresenta 

11 mercado id6n• para 11 inversionista qut, en esta lpoca dt inft! 

cl6n, busca altos nndlmientos con ti mrnimo de rllSIJO: ya que 
por un lldo, se tlent disponibllldld inmldllta dt los recursos, -
putsto que son Inversiones 1 corto plazo, y por ti otro, los rtndJ. 
mientas qutofrtcen son los mas tltvldos de entre los dimas in! 
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trumlf1tos de renta fija. 

Cabe mencionar que tsta gran diversidad en instrumentos 
de inverslon financiera, fawrece e Impulsa el fortalecimiento del -
mercado de valores. ademas dt que nipresenta una fuente de fina~ 
clamlento muy importante para el gobierno federal, puesto que a -
travls de la emlsl6n de Instrumentos tales como los CErES, PETR~ 
BONOS. PAGAFES, etc., se proviene de los recursos necesarios 
para el cumplimiento de sus obj1tiws. 

Sin lugar a dudas, la admlnlstracJ6n de los -.cldentes de 

tftctlw en llS empresas, es tan Importante como cualquier otra~ 
tlvldld, ya que npercute necesariamente en la estructura flnancl! 
ra: por lo que se rtc0mlenda ruliur una plan•l6nftnanclera ln­
t1gral que pennlta a las empresas h.:er frente a los problemas que 
se les puedan presentar en un dltennlnldo momento. 

a pars actualmente se encuentra en una grave crisis IC!? 
nomic1 en la que la lnflm:i6n ha alcanudo ya la blrrera dt los tm 
drgltos: pasando a ser de este modo una real hlperlnflaci6n, en la 
que llS empresas han tenido que poner en practica verdaderas est'!, 
tlglas financieras para poder seguir adelante sin que ta lnftaclOn - . 
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lts afecte demasiado: estamos hablando en este caso de empresas CI! 
ya capacidad de operacion ts muy aHa, puesto que a las pequei'\as -
1111presas, que han sido las mas afectadas, la inflacion y la crisis 
las han orillado, a muchas de ellas, a desaparecer. 

Entre los Instrumentos de inversión financiera que se -
tstin manejando en mayor cantidad en esta lpoca, y que son los 
mas rlé:omendlblts por la gran disponibilidad tienen y los rendi -­
mientos que prqM>rcionan <de acuerdo a la inflaciOnl, son lo que 
lnt99ran 11 Mercado de Dinero. 

'· 
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