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INTRODUCCION

En 1a actualidad, la crisis economica que afecta a Maxico ha. ,
pmvocado graves problemas financieros en las unpresas atal grado

o que muchas de &stas han tenido que desaparecer.

Bl indice de inflacion es tan elevado, que las empros_és.’ de-
" una uotra forma, se han visto obligadas a realizar una planeacion -
ﬁnanciera de una manera integral, que les permita hacer frente en '

’ un determmado momento, a los problemas que se les puedan presen-

tary de este modo sigan subsistiendo.

Denlro de la planeacion financiera, la aplicacién de recur -

i ;‘sos ]uega un papel muy importantie. En primer lugar se destinaran

' acubrir 1as necesidades prioritarias de la empresa, y posteriormen-
' f’te de existir algiin excedente, deberan administrarse de tal forma
quo ptmﬂtan obtener algun rendimiento (el mas alto) sin arriesgar -

mucho es decir, que la empresd pueda disponer de elios on un mo-
3 mento dado.

£l presen‘e trabajo de mvestigaclén tiene como objetivo ana f .

-lizar todas y cada una de las diferentes alternativas de mvorsmn fi- k

*




*

SE L .. nanciera que existen actuaimente en Mxico para poder decidir en -

un determinado momento e tipo de instrumento en el que conviene

invortlr los excedentes de efectividaa de las cmpmas y de las porso ,
nas flsicas que $e preocupan por acrecentar sus cmltalos roallzan -

N ) invotslonns. ‘

€ capftulo primero se reﬁon a las Socl«bdts de lnvorsldn.

En este capltulo se realiza un estudio completo de este tlpo de socie--

“dades, que no son mas que agrupaciones de pequeios inversionis -
tas quo desean acrecentar su capital uniendolo, para podcr invmlr
1o dentro del mercado de valores mexicano, donde se manejan todo

ipo de Instrumentos de inversion financiera.

: Se hadla de los antecedentes de estas socidﬁcs. k‘do como -
" surigeron, 1a evolucion que han tenido y cuales son sus objetivos,

Por otro 1ado se analiza la clasificacion y operacion de cada’ e
- una de las sociedades que existen, asf como su constituciony orga- -~

“'nizacion, marcando o proceso legal que deben cumplir.

'Ademas se menciona o tipo de contabitidad que llevan y -

' flglmun fiscal al que ostdn sujetas. .

Enel cqmulo scgumb se amllnn )] !orma partlcular y - '_ Cs i

con gran detalie todos y cada uno de los instrumcntos de inversion




financiera de Renta Fija que existen, es decir, de los Petrobonos, Bo
nos de lndlnlnlucmn Bancaria (B18S), Bonos Bancarios de Desa -
rrollo, Bonos de Renovacién Urbana del D, D, F, . Pagaré con Rendi -

o mlonto Liquidable ol Vencimiento y Obligaciones.

~ Seda unadescripcion general de cada uno de los instrumen -
- tos mencionando sus caracteristicas principales, los rendimientos
que ofrecen al invarsionista y ol régimen fiscai al que se encuen -~
tran sujetos.

En ol capltulo tercero, se analiza de igual lorma’quo enel -
capitulo anterior, a los instrumentos de inversion financiera de Ren
ta Variable, que en este caso son las acciones. '

Se da una definicion general de Ias acciones, y se mencio -
nan sys c;nctorlsﬁcas principales.

Se explican ademas los diferentes tipos de acciones que exis
ten, 1os rendimientos que ofrecen y el rigimen fiscal al que estan
su;das.

‘ Se describe; por otro lado, ¢l proceso que se debe sequir pa-
- . rala colocacion de las acciones entre ef publico inversionistas.

" Por Gitimo, en el capitulo cuarto se analizan dctalladamonto
ol Mercado de Dinero y los instrumentos de inversién financiera que



lb;donloman,ouho son: los ﬁnlﬁcado's do‘:la Tesoreria (CETES), o
' "’\uclonos Blnarla y o Pagar® Emprasarial Bursatil.

. Instrumntos mencionando sus caracteristicas principales y los:

>

suidos.

Sodatamhlln umdncripcibngomnldouda unodolos |

nnoimlontos quo omcan adcmis del rlglmcn fiscat al quo ostln -

 Papel Comercial, los Pagarts de 1a Tesoreria (PAGARES), las Acep-




. CAPITULO 1 [
. “SOCIEDADES DE INVERSION"




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

 ANTECEDENTES

Las Sociedades de I nversion aparecieron hace mis de clen -

~ ahos, en los mercados bursatiles de Bdigicay Esto;la. en donde se -

~ desarrollaron comd empresas de fomento de capital de riesgo, algu -

- nos de los cuales invirtieron en nuestro pal's de manera inclplonto

. principaimente en la construccion de ferrocarriles.

En América Latina, M&ico ha sido uno de los palses pione -
ros en lo que toca a Sociedades de I nversion, pues su primer precep
- to legal data de diciembre de 1950; esta ley establecia como finalidad
" Iade "efectuar operaciones con titulos, valores y otros efectos bursa

tiles" siendo aplicable a cualquier sociedad dedicada a realizar tales

‘actos.

£s en 1955 cuando se constituye la primer Sociedad de Inver

sion en México y 1a Ley de Sociedades de | nversion se mantiene vigen
te casi treinta aflos con tres moditicaciones, esta Ley reconocla una

~ - sola Modalidad de Sociedades de Inversion, ya que podianponer en --



;lrculaclon nuevas acciones en la medida en que se presentaba la -
demanda, pero no podifan recomprar sus propias accionesy ol pre -
ciokde sus accione; no estaba sujeto al libre juego de laofertay la
demanda, sino que se calculaba sobre la base de! precio del Activo -
Ndo de ias mismas.

€1 esquema jurfdico anterior resultaba rigido, yaqueal im

pedirse 2 estas Sociedades l1a adquisicion de sus accliones, se elimi-

) naba [a posibilidad de otorgar liquidez inmediata a los inversionistas, ‘

por lo que tenfan que absorber la recompra, con los consecuentes
costos tanto de financiamiento como 1a posible pérdida de capital en
caso de descenso del precio de las acciones def Fondo,

- Estas circunstancias fueron decisivas pira quedel956a -

. 1980, aito en que se modifica la Ley de Sociedades de I nversion,

existan (nicamente cuatro Sociedades de Inversion que desde su - | L "

surgimiento crecieron a la sombra de Instituciones de Cradlto. sin
posibilidad de tener vida propia.

‘ ~ Es en 1980, cuando se modifica 1a Ley de Sociedades de In -
version, autorizindose a estas sociedades adquirir temporaimente
sus acclones sin que rija para ello e artfculo 134 de laLey de Socle
dades Mercantiles, que prohibe a fas Sociedades Anonimas 1a adqui

 sicion de sus proplas acciones, estas modificaciones marcan la pPau -




ta para la aparicion de Nuevas Sociedades de | nversion y es apartir

~ de ese allo en donde se conceden nuevas concesiones de Sociedades
de inversion a Casas de Boisa.

Hasta diciembre de 1983 las Sociedades de lnv:rsiOn tenfan

exclusivamente autorizado invertir en instrumentos de renta varia- |
ble, pero con la aparicién del Mercado de Dinero en Mixico y ef acce

" s0 a dicho Mercado estaba vedado para los pequeiios inversionistas,

~ yaque o monto para ser inversionista lo exciuye totalmente de su -
participacion por 1as altas denominaciones de los Valores que se co-
tizan en e mismo, como por los mrnlmos requeridos por las Casas
de Bolsa

Por estas razones desde 1982, se pensd en disefiar una figu

ra que permitiera ol acceso a los pequefos inversionistasy con este.
proposito se introdujo primero mediante Circular y posteriormente - - S
ViaLey, algunas modalidades reiativas al régimen y operatividad apn B

cablos solo a las Sociedades de Inversién, constituldas con conce - L

sidn para operar exclusivamente con Valores de Ronta Fija.

&l esquema reglamentario bajo of cual se autorlzaron las -
Sociedades de | nversion de Renta Fi ja fué aprobado ef 2 de agosto de
1982, pero es hasta diciembre de 1983 cuando se otorgan las prime-
ras concesiones, debido al proceso de Nacionalizacion de la Banca



que se inicia en septiembre de 1982, 1o cual se vusive prioritario pa-
ra las autoridades financieras mexicanas. Es en junio de 1984 cuan
do comienza a funcionar la primera.

En 1985 aparece una nueva Ley que incorpora los diecinue-
ve articulos de fos que constaba 1a Ley de 1955, agregando veintiseis
. antfculos nuevos y un capRulo de que carecrla Ia Ley anterior; ental
‘virtud en ol siguiente capltulo se analizan tas normas aplicables 2 -

las Sociedades de Inversion de acuerdo a ia Ley de 1985,

£n dicha Ley aparecen i0s siguientes tipos de Sociedades de
i nversion:

A) Sociedades de Inversion Comunes y cuyas operaciones se realiza
rén con documentos y Valores de Renta Variable y Renta Fija.

* 8) Sociedades de I nversion de Renta Fij2, aperan con valores y docu
mentos de Renta Fija o rendimiento preestablecido,

- C) Sociedades de Inversion de Capital de Riesgo, esta autorizadopa -
~ raoperar con valores y documentos emitidos por empresas que re
- . quieren de recursos a largo plazo.

B 31 de dicilembre de 1986, se publico en of Diario Oficial de
a3 Federacion ol Decreto que reformd, adiciond y deragd disposiciones
de la Ley de Sociedades de inversion en o cual ¢l nombre de Socieda



 dus de Inversion de Capltales de Riesgo, queds como: SOCIEDADES
 DE INVERSION.DE CAPITALES.

Hasts o primer samestrs de 1986, wxistfan trece Societa

S du de Inversion comGny veintidos de Inversion de Renta Fija.

Rl

Son instituciones Financieras, especializadas en la ad -
minist nclbn de inversiones, que concentran el dinero de pequedios

y mdlmos inversionistas, interesados en formary acrecentar suca-
pital, invirtidndolo por cuenta y a beneficio de stos entre un ampllo >
.y setecto gmpodovalons sin pretender intervenir en ta gesllon ad o

mlnistram de las empresas en que invierten,

" DEFINICION Y OB JETIVO DELAS SOCIEDADES DE INVERSION Y SU

B objetivo principal de las Sociedades de | nvarsin tam-
) _ bien llamadas Fondos de inversion; es |a de representar un medio ade. -

 cuado para invertir en ol Mercado de Valores permitiendo ol acceso =

- dol pequefio y mediano inversionistas y obtener los beneficios que [

te proporciona; contando con uns asesoria permanentey una vigilan.

cia adecuada y profesional sobre fas inversiones.



Cada Sociedad de inversién cuenta con objetivos pamcula -
res, con ¢l fin de lograr los miximos beneficios para sus inversio -
nistas por lo que no se pueden comparar los resuitados de una So -

~ cledad con otra; a comtinuacion se mencionan algunos de estos.

- a) Estabitidad relativa del capital invertido y 1a obtencion de una ren
ta razonable mas o menos razonabte.

Este objetivo (o persiguen las sociedades que buscan conser
var ol capital contable, sin correr muchos riesqos y obtener una -

renta estable: y su cartera de inversiones son de renta fijay de ren
. ta variable,

b) €1 mas alto rendimiento en forma de renta, siemprs y cuando sea

" ‘consecusnte con t1ina politica conservadora en et riesgo.

Generaimente es et objetivo de las Sociedades de | nversion
Tqu‘o:meuran obtener la mejor renta posible para sus accionistas, o
sea que invierten en Valores de renta fija, que produzcan aitos tipos
de interds y arocurando que dichas inversiones tengan o menor -
riesgo posible.

. €) Crecimiento del capital invertido a largo plazoy un razonablo'dlvl
dendo anual. :

10.



Las Soclmdos de lnvorslon que tienen este objetivo, deben
invmir principalmente en acciones de empresas e aumenten sus.
“ventas y utilidades afto con afio, logrando de esta manera un crtcl -
' mlcnto dcl cmltal invertido a fargo plazo.

o cmrAcuou DE RECURSOS.,

La cutaclbn de recursos por parte de las SociMsdt n-

" version, se realiza mediante las formas: sigulentes:

1.

: ! -A tnvts de la suscripcion de sus acciones entre d poulco lnvcrjj

L slonista para lo cual cuentan con e apoyo de un suscriptor -
. _primariode una emision para posteriormente colocarios en ol -
' Mercado. “Esta lunctdn recae primordiaimente en Institucioms

de Crédito u Organlsmos especializados (casas de bolsa), con las - N

cuales fa Sociedad de nversion tiene contratados servicios de -

* administracion o custodia de fos Valores que forman parte de'su

- camn de lmnrsIOn convinundoso las CJsas de Bolsa on opo
radoras de las Socim de Invorsmn



12- e

| 2- Mrait(dc'un ciclo operativo por medio de:

3 lngmos gmonus por los Valom que compomn lacartera
: de inversion, ya sea por dividendos ganados y du:rdms por
~las emisoras de acclones que la Sociedad tiene en su podcr

_ ‘. 0 por 10s intereses devengados sobre los rendimientos que -
~ " producen tos Valores de Renta Fija.

) I ngresos ob{m!dos por ia venta de Valores que formanfa .-

] Cartera dq !nvorsiﬁn. referente primordiaiments 3 13 utitidad
- on Venta de los Valores.

" APLICACION DE RECURSOS.

s splicacion de fos recursos se oncucntn ddcrmlnado por -
12 actividad que desempefian a5 Sociedades de | nv'rsiOn. es decir "
- se canalizarén para 12 adquisici6n de mu|os-valons. cmmdos por - '
E cmpnsas lndusmlm. instituciones de Crédito ¢ |nstltucloms de .
R ‘Gobicmo que en su conjunto consﬂtuy!n fa Cartera de lnversionos
de las Sociedades. € volumen de tiulos-valor que podrén adquirir
“las Sociedades de tnversion serdn los maximos autorizados a cada -
fondo de inversion. |




Muy pocas veces 1a aplicacién de recursos se desting a

o la dismlnuclbn depasivos, ya que las Sociedades de Inversion tie -

" nen pasivos normales, como dividendos decretados por fa emisora -
‘pendientes de pagar y por servicios administrativos, y nunca tienen

pasivos como craditos a targos plazos, por lo tanto de existir unpasl L
. v, la relacion seria de un 99%de recursos propios contral%dere '

"~ cursos ajenos, la razon de esto se atiende a que estas Sociedades -

13,

~ deben de ser de absoluta confianza, garantfay liquidez para el In -

versionista.

PLANES DE_INVERSION.

" A continuacion se presentan y definen los principales

planes de Inversicn que ofrecen las Sociedades de I nversion:

- Este plan permite 3 invorslonlsta invertir una cantldad de dino -

. ,i) Plan de Invarsién simple 0 Inversion en cuenta corriente. . S

ro (mayor des 10, 000. 00} y despuis agregar nuevas Invcrslones sln o s

; limite do tiempo cada vez que Io dcsu




b Plan de Intencion de tnversion.

Este pian tiena como finalidad ahorrarie al inversionista una -

S parte de Comision a sus inversiones iniciales por lo que tiene la in

tmcmn dc invertir mas en un futuro. & inversionista que toma -
: csto Plan paga el porcentaje de comisidn que le corresponda a fat n

version total que reatiza, siempre y cuando sea un perfodo no ma -
~_ yor de dos aflos.

¢) Plan de Retiro Voluntario.

dekrr medio de este plan of inversionista puede soficitar que de -
~las acciones que tiene en depésito en la operadora, se vendan cler-
. to hUmero cada determinado tiempo, para recibir periodicamente

una cantidad fija, independientemente de cual sea el dividendo quo
) muo fa Soclcdad de lnversion,

& ‘Pmi de 1 nversion Libre.

*_En este plan se abre una aportacion fijada por cada operadora y
" una vez hecha fa aportacion inicial, of cliente pusde retirar o incre

- - mentaren cuﬂquitr momento 12 cantidad que deses.

14,
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* Plan de Inversion Acumulativa,
_ . Este plan consiste on mnu‘oncs periddicas con un mrnimo -
,ostwlu:ldo y pretende la formacion de un cqmal a clnco diez, 0 -

. qulnco aﬁos Mnﬂando al cliente en forma gratulta un. scguro de

L mwu accldcml que garantizarfa of resto de fas qaomcloncs Que
. hmnn du Muar.

. n Phan oo lnmswn Programada.

e “Este Plan estabiece un minimo de antun con uomcioms m
. riddicas, con obicto de la formacién de un patrlmonlo adiezo quin-
ceato. B squrodevida os optativo y en ol casoﬁncqmrlo tas -

nomcioncs serfan mrnimas y ganntlutfa 1a cobertura de Ias res-
. tantes. :

Las Sociedades de Inversion ofracen una serie de ventajas - ,,
S sus lnnrslonlshs slcndo las mas importantes las Qut e monclo = .
”fnanaemtlnuaclon ' o




a

b)

c)

@
e
f

g

Sequridad en 3 Inversién ya que no se corren riesgos innecesa

“rios, debido 2 que se aprovecha (2 experiencia de tas Casas de -
Bolsa para ofrecer ganancias en un marco de resguardo que pue -

da fograrse dentro de cada tipo de inversion,

B caudal de recursos que capta la Sociedad se invierte en forma
amplia entre diversos instrumaentos, entre los cuaies se combi-
na la aita seguridad de algunos con los aitos rendimientos de -

otros y la liquidez, dando como resuitado un nivel adecuado de
todas esas caracterfsticas.

Brindan la oportunidad a los pequefos y medianos inversionis -

tas de participar en of Mercado de Valores, con minimas inver -
siones.

La inversion ce cuaiquier persona en una sociedad de inversion,
tiene liquidez practicamente a la vista.

Las Sociedades de {nversion gozan de exencién de impuestos en
muchas de sus operaciones y de incentivos fiscaies, asl como -
tambidn sus inversionistas gozan de ciertas exenciones.

En forma automitica se reinviertien 1as utitidades sin costo, 1o
cual permite la libre operacién de 12 regla del interds compuesto.

Facilidad de invertir psquedas cantidades en torma periddicay -

16.
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dognndnsuﬂlddaeon base en of contrato celebrado entre -
: IaSoddnddolnwrsiﬂnydlnvcrﬁonlsu.

~ h) Comodidad en la Cobranza de dividendos e lntomns ast como -
on la custodiay administracion de valores, :
o n poslbl!lim de liquidar totai o parciaimente 1a inversion sin
" gastos ni costos extras para ol inversionista,




1.2, CLASIFICACION DELAS SOCIEDADES DE INVERSION.

. "1.2.A. SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES.

_ Estas Instituciones captan recursos de pequetios y mqlanos
S ahorradons. para invertirios en valores y documentos de rentava - -
- riabley renta fija inscritos en el Registro Nacional de Valores . |ntcr

| ‘mcdiados, son los siguientes:

- ACCIONES

- OBLIGACIONES

- CERTIFICADOS DE LA TESORERIA
DE LA FEDERACION (CETES)

- PETROBONOS

o I.as normas generales a las que queda sujeto su régimen de
e imnrsibn osd siguiontn: ‘

25 No.mas del 94% de su activo total estara nprmmm on o olecti -
- vy Valores.

© " biLosgastos del establecimiento, organizacion y similares, no d"’" -
tl nccbr del 3%del activo tohl




U

" ¢) B importe total de musbles y Gtiles de oficina, no debers exceder
. del 3%del Activo Total.

. Asimismo, en la Ley de Sociecades de I nversion en su Capl
tulo Segundo, marca las reglas particulares aplicables a tas. Socie -
. dedes de Inversion Comunes en lo referente a su operaciSny que

" son les sigulentes: "

1. - 6 porcentaje miximo del capital contable de fa Sociedad de Inver
sion que podrs invertirse en Valores emitidos por una misma -
empresa, no podré exceder del 10%.

. 2.-8 porcentaje miximo que podrd ser adquirido or una Socledad
L dolnnrﬂbnmumdolasncloms mmlvasdd -
cwal de ll emisora,

3 Los valores emitidos por of Gobierno Federal no estén suidosa S
losporcmuhs maximos sefialados y tratindose de Valores y do-
cumentos emitidos o avalados por I nstituciones de Crédito; Las -
Socledades de Inversion podran invertir en ellos hasta un 0%
desu Capital Cornhlo. ‘

Existen otras reglas particulares emitidas por la Comision -
Nacional de Valores, en donde se seftalan los porcentajes y valores -




aprobados para la inversion de estas Sociedades y son las siguientes
- disposiciones:

- No menos def 10% ni m3s det 20% de su capital social y re-

o sems deveran estar invertidos en Valores de facil realizacion.

—Los valoros autorizados para inversion de 1as Sociedades -

~ de Inversion (:omunos. son ACCIONES Y OBLIGACIONES que pue -
den componer hasta ol 90% de la Cartera.

~ - Los valores de facil realizacion autorizados son los certifi

cu_los'do la Tesorerfa de la Federacion (CETES) y los Petrobonos.

La distribucion o venta de las acciones de 1a Sociedad de i n-
“version Comunes es efectuada por la Casa de Boisa administradora u

~ - operadora, bajo la firma de un contrato de distribucion de acciones.
o ‘La distribuidora utiliza diferentes técnicas para realizar la venta de

. las acciones det fondo los mas usuales son:

- 'v’oma através dc su fuerza promocional.

Este mm es crnplado cuando la distribuidora es una Casade -

Bolsa o lnstltucwn Bancaria que 3provechan a sus propios ejecu- |

tivos pan que promocionen y ejecuten las operaciones con las ac-



~ clones del fondo.
-A través de Distribuidoras sccundaﬂas.

Esta técnica se utiliza cuando 1a distribuidora firma a su vez con -
" tratos de distribucion secundaria con otras Casas de Bolsa que no
tienen concesionadas Sociedades de | nversion,

ADQUISICION Y VENTA DELAS ACCIONES QUE EMITAN LAS SOCIE -
DADES DE INVERSION COMUNE I

Las Sociedades de | nversién Comunes pusden poner en cir-
-culacion nuevas acciones conforme se presente la demanda y pusden

recomprar sus propias acciones cuando sus inversionistas se lo soli_
citan. )

tas son:

1. - Las Sociedades de Inversion podrin adquirir temporaiments en
un porcentaje que no exceda del 25% de su capital pagado, sus -
acciones en circulacion,

2.- Comprarin sus acciones limitandose a un maximo del 0.2% de -

Existen ciertas restricciones para efectuar la recompray es-




su cqmal pqah por inversionistas, esta limitante se observara
mlcmns las sociedades no coloquen fas acciones adquiridas o-
bien pmodln ala oonslgulcntc reduccion de su capital pagado.

3.- E precio de adquisicion de 1as acciones sers of que haya deter -
minado la CMnision de Valuacidn, 1a Institucién de Cridlto' 0

o Inslltuto pan ol Depdsito de Valores, vigente of dfa en que se
_renlice la operacion.

© precio de valuacion de las accloms de ias Sociedades
de Inversibn comunes se determina por i Valor del activo neto por
accidn, mediante la sigulente tSrmula

VALOR oa - ACTIVOS TOTALES PASIVOS TOTALES - PREC!O DE, ST

AC"VO NETO No. DE ACCIONES EN CIRCULACION

& precio de valuacion es o precio agueia Sociedsd de
o lnvcrslon debie vender y comprar sus acclones diariamente. '

Para determinar of valor de los activos totales so deben
. seguir las siouientes regias:

al 8 importe de los valores de que sea propietario se tomard a pre- - S
~ clo de Mercado, de acuerdo a 1a Gitima cotizacion de clerreenfa




Bolsa Mexicana de Valores.

~ biLa cantidad resultante del incisa anterior se sumaran todos los.
demis activos y posteriormente se restaran los pasivos totales, a.

- -fin de obtener ¢ Valor Total del Activo Neto que se ha do dividir -

entre el nimero de acciones en circulacion.,

' 1.2.B. SOCIEDADES OF | NVERS1ON DE RENTA F1JA.

A estas sociedades también se les conoce como Fondos del - L

‘Mercado de Dinero y forman su cartera Gnicamente con Va'loros y <.
~ Documentos de renta fija o de rendimiento pnstabucido entre los o

- 'cualls 0 cuentan:

- OBLIGACIONES DELAS EMPRESAS
PETROBONOS
PAPEL COMERCIAL
ACEPTACIONES BANCARIAS
CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA
FEDERACION (CETES)
PAGARES BANCARIOS

las Sociedades de | nversion de Renta Fija, se contempla en la Ley
de Sociedades de | nversion y son las siguientes:

" Los pon:onta]cs maximos establecidos para la inversion dc -



‘1.~ B porcentaje mximo del capital contable de las Sociedades que
podra invertirse en valores emitidos por una misma empresa no
podrl -cuhm del 10%.

2. EI porcentaje mlxlmo de valores de una misma empresa que poA-
dré scr mulrldos por una Sociedad de I nversién no podrd ucc
. der del 10% det total de las emisiones de dicha empresa.

3. us_ Sociedades de | nversion de Renta Fija podran invertir hasta
E un 20% de su capital contable, en Valores cuyo plazo de venci -

; &, ~ En valores y documentos cmltidos»o avalados por Instituciones do
Crédito, el porcentaje maximo de inversisn serd hasta un 30%
~ del Capital contable de |a Sociedad de I nversion.

i m; a los porcentajes maximos sefialados anteriormente,

©son tas slgulu\us.

24,

- miento ses mayor de un ado, a partir de a fecha de adquisicion.

Los valom unmdos por el Gobierno Federal no estarin su- ‘

e La Comision de Valores marca cierto parametro de invorsiOn X ,
. encada uno de los instrumentos autorizados, dichas dlsposiclonos -



~No mas del 0% ni menos del 30% de los Activos Totales de fa So

cledad de I nve-sion de Renta Fija en certificados de ta Tesore -
 tfa de |a Federacion (CETES).

- Se establece un mlnimo con el objeto de asegurar la Ilquldu -
" de eslos fondos.

No mas del 35% de sus Activos Totales en los pagarss denomina
" Papel Comercial (deuda de corto plazo emitido por empresas pri
vadas) y Letras de Cambio, conocidos como Aceptaciones Banca

rias lletras giradas por empresas privadas pero a:qmdas por -
S Institucioncs Bancarias)

- No mas del 30% de sus Activos Totales en obll'gaciotios.

Hasta o 20% de sus Activos Totales en Certificados de parllclpa o

‘cion denominados PETROBONOS,

No mas del 30% de sus Activos Totales en Bonos del Gobierno -
- Federal para ¢ pago de la indeminizacion bancaria, 1962,

- 8 20% de sus Activos Totales podra'sor invertido en Pagares -

~ con rendimiento al vencimiento cuyo plazo no exceda do‘m
dias (Valores emitidos por Instituciones Bancarias).




Los porcentajes citados podran varias por ta adquisicion de
acclones proplas que reslicen las sociedades de inversion de renta
fija, en cuyo caso, ol producto de las colacaciones subsecuentes de
dichas acciones, debersn destinarse a reslizar lnvuslonaundon '
tnanmmlosnmmmmm

'VALUACION DE LAS ACCIONES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION
DERENTAFiJA.

6 precio de las acclones se caicula matemiticamente con -

forme al velor de} activo nelo por accion mediante Ia siguients for -
muls: ‘ B

Valoﬂld Adl\om Activos Totales - Plﬂm'm '
No. de o,

Para calcular los Activos Tolales debe determinarse ol im -

| nmummaqmsupwunoumlumm. C

Para valuar dichas inversiones m MM d S'W"ﬂ“ R

sistama de valuacion.



3 Traténdose d valores como son los certificados de Tesorerfa,
_Papel Camercial, Aceptacionss Bancarlas, Bonos de Indemni -

‘anterior, on 12 Boisa Mexicana de Valons.
dtvcngados a la fecha de valuacion,

lacion.

" Comision de Valuacion independiente, a 12 Institucion de Crédito

x dchopncio. :

~ 2acion Bancaria y Petrobonos, s* valuaran a precio de mercado -
tanmdo o ultlmo pmlo de cotizacion del dfa habil lnmdlllo -

‘ Cuando uouhm ol importe de ios Valores de la cartera,- '
5@ agregan los demas Activos y se le disminuyen los Pasivos Totales .
dividiendo la cifra resultante entre of numero de acciones encircy .

b Tratandose de Valores que no cuentan con Mercado Secunda .
“rio organizado, se valuaran al precio de amulslcOn . lntomos e

La valuacion scpnc!lcara darllnomoy se ontmari () ta e

s 'Valuu!m oe Insmuto Centralizado de Valores para que conlﬂquc




~ POSIBLES ADQUIRIENTES DE UNA SOCIEDAD DE | NVERSION DE

- Lacompra de las acciones de las Sociedades de lnvcrsldn
doﬂm Fija se ha limitado por ¢l momento a:

- Pcmnas Flsicas mexicanas y mnnions
"~ Fondos de Ahorro

: sigulcntos mativos:

a8 problcma del tratamiento fiscal:

los impuestos que retiene a las personas fisicas son con: caric-
tor' ddinitl’vo. pero los inversionistas personas monlos deben

. mente su manejo.

- vimiento de este nuevo instrumento.

Debido a que el impuesto a pagar debe calcularse diariamente, y

S Flddmlsos cuyos fideicomitentes sean pomnai llslcas L
: se axluye momentaneamente a (as personas morales por los L '

~ - acumular las ganancias que obtengan a sus demas ingresosy - - :
por consigulente, el fondo se verfa en la necesidad de propor -
,_clomr constancia de retencion, lo que complica ministrativa o

wa douo de las autoridades mexicanas de bservar ¢ desenvol




En materia de inversion adtranjera, laLey permite que las
personas fTsicas extranjeras puedan suscribir hasta of #9% del capi
“{al, de acuerdo a la Ley de inversiones extranjeras. '

lﬁNDIMl ENTOS PARA LOS INVERSIONISTAS.

Las sociedades de inversion de renta fija proporciona un -
rendimiento a sus inversionistas, proveniente de la utitidad qui ci' ) '
inversionista obtiene en {a compra-venta at vender sus acciones

V 'del fondo a un pru:io superior.

Pan calcular dicho rendimiento, es nr.csario MK'OMF :

1a ganancia obtcnlda con la inversion origlnal y se utilizard la sl -
guionlo IOrmula

"Rm'DlMlIﬂo. Precio de Venta - PmiodoCompn x Z:Opf:: -
“ de inver-
. _len L

'POR EJEMPLO:

Si un inversionista adquiere acciones de una Sociedad do A
inversion de Renta Fija un dfa lunes al pra:io de valuacion de - i




:  $ 151 .46 por accion y vendi6 sus acciones ol lnun:olcsdola semana
-~ siguiente al precio do $153.14 por accién,

EI undlmlento anual que obtuvd m nueve dias do Invorslbn
S tue d slgul.nto: ; '

nmpnrajmo-_ 19.04 - 151,46 , 360
L : .46 -

e 168, 360 0 44.36%Rendimiento Anual
lsl' - ) ‘ .

, ~ Debido a que ei rendimiento del inversionista esta constituf

. "do por el diferencial-entre ol precio de compra-venta de sus acio-
. nes, no es posible conocer de antemano o rendimiento exactoque . - |
" generara la inversién en una Sociedad de | nversion de Rima‘Fli;. B




|ZC SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES.

Este tipo de Sociedades difiere on los aspor.tos relativos 3
: |a instrumentacion mecanica y opciones de inversion que ofrecen

' ~ los Fondos Comunes y las Sociedades de | nversion de Renta Fija;ya '
~__que las Sociedades de | nversion de Capitales operara con valoresy - '
documentos emitidos por empresas que requieren recursos a 1argo -

plam y cuyas actividades estén relacionadas preferentemente con -
" los objetivos de la planeacion nacional del desarrollo.

La importancia de estas sociedades, es que a través de -

ellas las empresas medianas y pequeilas, podran diversificar su .

o Mercado e incrementar su productividad debido no solo a la inycc -

cion do cq)ltal sino también de asesorfa administrativay financiera

: i; v pmhslonal

- ‘bus las disposlclonos generales establecidas en la Ley de Socieda -
des de Invorslbn (mencionadas en capMtulos posteriores), salvo las

L sigulontos ucqclonos

- Las sociedades de inversion de capitates no podrin . rccomprar ’

sus propias acciones.

Afas sociodadcs de inversion de capitales les serdn aplica- .




- La valuacion de las sociedades de inversion de capitales debera
realizarse a través de un Comité de Valuacion formado por per
sonas fTsicas ¢ morales independientes de las sociedades que
Ias designen. ’

- Estas socicdades podrtn obtener préstamos y crédito, para llc-
: var a cabo su objmvo social.

- Podrs§n operar con valoros y documentos que no estén inscri-
tos en of Registro Nacional de Valores e | ntermediarios. -

_ REGIMEN DE_INVERSIONES.

o tes:

-8 numero de empresas en que podrs invertirse o Capital Con

32.

Las inversicnes en valores y documentos que realicen las - L A
. Socicdadcs de I nversion de Capltales se sujetardn a los iimites esta . - -
“". “blecidos por la Comision de Valores y que se mencionan en el Ca)l'-" e
e :"tulo IV dela Ley de Sociedades de I nversién y que son los siguien -

table de Ia Sociedad dé I nversion, no serdn menos de cinco.




n.

“~ No més del 20% de su Capital Contable en acciones emitidas por
- una misma empresa promovida.

- Se podra adquirir hasta el 49% de las acciones representativas
 de! Capital de una misma empresa promovida.

- Hasta ¢l 25% de su Capitat Contable en obligaciones emitidas
‘por las empresas promovidas. -

.~ Mo mas del 10%de su Capital Contable podra invertirse en ac -

‘ ciones representativas del Capital de empresas que fueron pro
movidas, por {a Sociedad de | nversién, ni podra ser propista- .
rio de mas del 10% de las acciones representativas dei capitat

- de cada una de dichas ampresas promovidas.

-Los recursas que transito riamente no sean invertidos en accio -

nesy obligocioncs de empresas promovidas podrén destinarse .
“alainversion en valores de Renta Fija. '

” RBLACION ENTRE LA SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITALES Y.
LA EMF“ESA PROMOVIDA,

Las Sociedades de I nversion de Capitales y fa smpresa qu -



" promoverd de acuerdo a !a misma Ley deberan celebrar un Contra-

tq de promocitn, en el que se establecerdn las condiciones a que
se sujetara la Inversion,

Las facultades y obligaciones a que quedan sujetas cada una

de las partes del contrato son las siguientes.

. Facultades y Obligaciones de la Sociedad de | nversion de Capitales.

-1a Sociedad se obliga a adquirir acciones y obligaciones de la_
empresa promovida por determinada cantidad.

- Se obliga a mantener la | nversion en dichos Valores por un

tiunpo determinado para apoyar ef desarrollo y Ja expansion -
de las actividades de }a empresa promovida

- Una vez que ios objetivos sean aicanzados, fa Sociedad de in-

 versi6n de Capitales, venderd libremente los valores en forma -~ -

"~ pubica o privada de acuerdo a los programas de colocacion E
_aprobada por fa Comision Nacional de Valores.



35.

‘Derechos de la Sociedad de | nversion de Capitales.

. - Nombrar a un consejero propietario y a un suplente, asi como a -
un Comisario propietarioy su suplente, 1os honorarios que deven
- guen por los servicios seran cubiertos por 1a empresa promovida,

- Tendr acceso a las instalaciones de la empresa promovida, asf co-

- mo al sistema de funcionamiento técnico y administrativo de la
misma, '

Obligaciones de la empresa promovida,

- Llevar un registro contable de todas y cada una de las opera - 5
ciones gue realice, a satisfaccion de la Sociedad de I nversion.

- Contratar en anual y sistematico, un despacho de contadoni
independiente para que realice la Auditorfa a sus Estados Fi -
nancieros, ‘ '

= Proporcionar los informes del Consejo de Administracion, sus
Estados Financieros,

- Contratar un Seguro que cubra sus instalaciones y demas ac-
tivos fijos.




Valuacion de las Acciones de la Sociedad de Inversion de Capitales.

- Para valuar ol precio de las acciones de |a Sociedad de In-
~ version de Capitales se podra utilizar: £ precio de valuaciony o -

" independiente.

A 'Pro:do de Valuacion:

: impom de los valores y documentos de que sea proputaria la Socie
o dad y los demas activos y restando los pasivos y (F cantldad rosul -
o tante se divide entre ol nUmero de acciones en circulacion.

- EI importe de los valom y documentos se determina de la
slgulonto manera: .

- Erl ol caso de acciones de las empresas promovidas se tomara
" ol Valor Contable. a

- En ol caso de obligaciones de las empresas promovidas quees

~ considera ol costo de adguisicion mas los intereses en caso -

Este es un precio contable que se determina: sumando o -

pmio de mercado, 10s cuales los determina un Comite de Valuacion

~tenal corfionto en ¢l pago de amortizaciones e intereses se -



37,

contrario, se considerara el costo de adquisicion y una minus .
- valla por la amortizacion e intereses no pagados.

- En caso de vaiores y documentos de Renta Fija se aplicaran -

las reglas utilizadas en las Sociedades de Inversion de Renta
Fija.

£ valor contable sirve como parametro o rdorencia pare los

- adqulricntcs de las acciones, mas no sera el pr.cio de compray ven ‘
@.

Precio de Mercado.

Este pracio es determinado por ¢l Comité dc Valuacldn. quicn‘ :
" al precio contable, aplicard apreciaciones subjetivas de acuerdoala -
. expectativa y desarrollo de las ampresas que forman parte de su car-
. tera, asl' como la demanda y oferta por las acciones de la Sociedad de - "
o 'Invorsim y asf determinar ol precio de Mercado ol cual se realizardn
S Ia comprty venta do las aa:ioms de dicha Soclodad




Ca'ractortstlcas de las Emp resas Promovidas,

~ Las empresas que apoyan las Sociedades de inversion de -

-Capitales son las que estén relacionadas con el Plan Nacional deDe

sarrolfo, las cuales en forma general son Sociedades Anénimas con
mayoria de Capital Mexicano y que sus actividades sean comercial,

industrial o de servicios que contribuyan al desarrofio econdmicoy
social del pals.

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

- .~ Empresas extranjeras que busquen su nacionatizacion,
- Empresas de nueva creacion. -
- Aquelias en cuyo capital participe el Soctor Plblico Y que
- ol estado este interesado en vendertas. o
- Empnsas pequedias y medianas que enfrenten pmbiemas R

_ para o financiamiento para aumentar su cwacldadpro - .
. ductiva. ‘

- Requisitos Solicitados a 1as Empresas Promovidas.

_Obs.mr si 1a empresa es capaz de proporcionar la informa- T




cion que requeriré ia Sociedad de I nversion, si cuenta con un ade
cuado sistema de Contabilided y Auditorfa. ‘

La informacion, que las empresas promovidas proporcionan
a la Comision Nacional de Valores a través de las Sociedades de In -

version de Capitales es la siguiente:

1.- lnlomaclon Anual:

a) Copla del acta de Asamblea General Ordinaria de los atclonis- |

m.

) Estados Financieros dictaminados por Contador PGblicos inde

pendiente.

c) Relacion de las personas que integran of Consejo de Adminis
- tracion, de los Comisarios asi como funcionarios de la Socie

dad.

. 2.- Informacién Sunostnl

= Estado de situacién financiers, acompafiado de su ma-

mum y algums razones financieras,

3.- lnbm’mlbn de Estatutos:

- Testimonio notarial de (s escritura constitutive de la Socle -

dad, asT como sl existen reformas 3 sus estatutos sociales.




4. - informacién de Asambleas:

- Actas de Asambieas generales, ordinarias, edraordinarias de
accionistas y an su caso de obligacionistas.

"PARTICIPACION DEL CAP\TAL EXTRANJERO EN LAS SOCIEDADES
DE INVERSI 1TALES.

A través de las Sociedades de Inversion de Capitales puede
participar Capital Extranjero, hasta completar ¢f 49% del Capital de
1as Sociedades.

La Ley de Sociedades de I nversion delimita quienes pueden
participar en ¢l Capital de las Sociedades de | nversion de Capitales -
Yy son: _

- Personas Flsicas extranjeras,

= Personas morales extranjeras.

- Entidades financieras del exterior (bancos, Sociedades de |
Inversion, Aseguradoras, Aflanzadoras), '

- Agrupaciones de personas flsicas o morales (Fondos y Ca-'
~ jas de ahorro, Fondos de Pensiones).

- Pomms fisicas o morales de nacionalidad mulcana



- a.

SOCIEDADES OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION-

8] objetivo de estas sociedades, es la prestacion de seMcios
_de administracion a las sociedades de inversion, asl como la distri -
bucion y recompra de sus acciones.

Los servicios que presta Ia sociedad operadora pueden ser -
realizados igualmente por Casas de Bolsa. '

_ Las Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversion de--
ben ser autorizadas por 1a Comision Nacional de Valores, siempre )
que cumpian con los requisitos siguientes en forma general:

- Presentar solicitud

- Presentar un programa dei tuncionamiento de 1a Sociedad -
asi como los pianes para distribuir entre e pabiico las ac~- - -
cliones emitidas por Sociedades de I nversion.

~ - Estar constituidos como Sociedades Anonimas,

-Los accwnistas deberan ser Casas de Bolsa a los socios de
stas.

- € nGmero de sus administradores no sera inferior a cin-
coy actuardn constituldos en Consejo de Administracion.



. Las sociedades operadoras no podran prestar sus servicios
2 mas de una saciedad de | nversion del mismo tipo.

Las disposiciones legales a 1as que estdn sujetas las socie -
" dades Operadoras fortalecen la seguridad juridica necesaria para su
~tuncionamiento, en favor del pGblico inversionista y estimutar su
presencia en ¢l Mercado de Valores.

Las Sociedades Operadoras para realizar compra y venta de

las acciones de las Sociedades de Inversion, fo realiza bajo la firma
- de contratos de distribucion de acciones, donde se comprometers a
dar cumplimiento a las disposiciones legales tales como: | '

Evitar que ningln inversionista adquiera més del lO%del Ca-
pital Contable de las acciones del Fondo.

. = Vigilar la participacion de | nversionistas utnnioros. no.ece
da del ﬂidd Capitat Contable de !a Socildad do Invcrsldn




1,3 CONSTITUCION Y ORGANIZACION DELAS SOCIEDADES DE
inveksionn. .~

- N.

" CONSTITUCION,

 Las Sociedades de Inversion soh constituldas como Socieda

des Anonimas con arreglo a las disposiciones de la Ley General de -

-Sociedades Mercantiles y bajo normas especiales consignadas en la -

Ley de Sociedades de Inversion. La diferencia existents entre las -
demas Sociedades Anommas radica en ¢! . objeto social que persi--

~ quen las Sociedades de | nversion; ya que su capital esta aplicado -

Gnicamente a la adquisicion diversificada de valores.

B procedimiento para constituir y formalizar una Sociedad

~ 68 Inversion es of siguiente:

1. - Presentar solicitud ante 1a Secretaria de Hacienday Crédi-

to Publico, acompaiada de ia siguiente documentacion: .~ :

(Art, 50., Fracc, |, Ilyllld'llL'ydOSocldId!sdoln- |

. version).

“A) Proyecto de Escritura Social que contenga los cumentos’

aque se refiere ol Artlculo 60, de laLey General de Socie-




8) Estudio que justifique ol proyecto de establecimiento de
1a Socledad.

C) Socios que la forman, {nombres, nacionalidad y domicilio}

D) Relacion de fas personas que forman d primer Conssjo «
de Administracion, sefialando el cargo que desempefany
‘su curriculum vitae,

B Relacion de los principales funcionarios y curriculum -
vitae.

2.- La Secretaria de Hacienda y Cradito Piblico, previa opinion favo
rable del Banco de Mixico y de 1a Comision Nacional de Valores,
otorgara (a concesion correspondiente suldantbla a presentar

- un programa general de funcionamiento de |2 sociedad, que de-
berd indicar: (Articulo 50. Fracc. IV y Articulo 9o. Fracc.!, 11,
111 de taLey de Sociedades de Inversion.

A) Denominacion Social y Domicilio de 1a Socledad.
B) Capital Social, sef\alando ¢ capital autorizado que solici
ta ol capital con que iniciard operaciones, indicando:

- 8 nmero de accionesy of valor nominal de cada una.



- -Relaci6n de accionistas que indique su participacion
on o capital social,

o C) Los objetivos que persaguire.

- B} La politica para la adquisicidn y seleccion de Valom
) Las bases para resfizar 1a diversificacion del activo.

.- F) Bases para aplicar utilidades. : B
_G):-Miembros que formaran ef Comite de lnvorslon y. doVa :

luacion,
H) Proyacto de prospecto de colocacion de acclms.,
" 1) Criterios de vatuacion de Cartera de | nversion.
§) Tabla de comisiones en adquisicion y liquidacion,
K) Proyectos de cualquier tipo de publicacionss, que requie
' ran aprobacion de la Comision Nacional de Valores,
L) Manual de Procedimientos Operativos y Contables.
_ M)Proyectos de Contratos: o

- Contrato de administracion entre la Sociedad de inver
 slon y 1a Operadora da la misma. o
- =Contrato de distribucion de acciones entre 13 anndo- |
~." ray fa Sociedad de la Inversion. -
- Contraos internos que uwmn con sus cmnus. -




3. La Casa de Boisa Operadora de fa Sociedad de Inversion, deberd
~ publicar la concesion en ef Diario Oficial de la Federacion, te -

niendo un plazo de sesenta dias para presentar a fa Secretarfa -
' deRaclenda y Credito PGblico, el testimonio notariai dela Es -

critura Constitutiva,

4,.- mﬂm obtenido el oficio de aprobacion correspondiente de

~ ta Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, 1a Sociedad deberd

inscridir su escritura en of Registro PGbiico de fa Pmlw y
d Comaercio,

E Lan choclMsdclnvcrslon ie osubluuqundcmrodd <7
tlnnino de noventa dlas de thuh dicha oscrnura podu ini ‘

Cllf sus qnmloms.

: S Unawmz thub ol ngruna General de Funciommlonta, os- .

‘tard la Socldﬁdtlumon mpodﬂllwdolnscrlhlr susac
ciones en of Registro Naclonal de Valores de 1a Comision Naclp
_'nal de Valores (dentro del termino de noventa dias) previo envio.

2 Solicitud de inscripcion de valores.
' Rolaclén annlmca de sy cmm Inicial
c) Balancc lnlcnl



, a.

6.- En forma subsc\unto sopmumn acumm de la Socldd a
L ﬂndoquclaﬂ Jumacouomououmwmmma

. Valores autorice sus acclones para scrob]dodoinvorslon lns
R u_tucloml. *

) A continuacion sa presenta un cusdro donde se usumul pm
e de Consmudcn de una Soduhd de Invorslm




Proyecto de | | Nombres, Domicillos
Escritura y ocupacion de los so

upamumsm -
cion, principalesfun
clonarios. P

N\~

SOLICITUD DE CONCESION

- OPINION J OPINION
“C.NV. ——eS5.H.C.P, BANXICO

CONCESION

- [ Presentacion de 1a Publicacionenel |
‘Escritura Constitu-} Diario Oficlal

tiva para aprobacion '
delaS.H.C.P,

3 meses |

InscripciSn de las
acclones de 13 So-

cldld.ndRN
Y.L




ORGANIZACION -

a0

L ~Como se ha mencionado ammonnlmc las Socldados de
R Invorslén son organismos csplclallutbs ()] I8 mmllmlm g
inversiones provenientes dla captacion de momcloms de porso <

" NAS lnhmahs on formar y acrecentar su capitai; en relacion a

uto y !omndo n ‘consideracion los objetivos para los quo luomn -

creadas, las Soddados de Inversion cuentan con la ostructura -
organizacional m;um a las necesidades de su q)oncIOn.

v A continuacion se muestra of organigrama de una sodo- :
dad de Inversion, explicando las prlnclpalos Iunclonos de Ios dl -

ferentes niveles hrlmuloos




ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DELAS SOCIEDADES DE INVERSION

ASAMBLEA DE
ACCIONISTAS,

CONSEJO DE ADMINISTRACION

ICOMITE DE{]COMITE DE COMITE TECNICO ADRINIS -
VALUACION | INVERSION TRATIVO, '

DIRECTOR GENERAL

| |
- PDEPARTAMENTO DEPARTAMENTO DEPARTAMENTO
e DE DE PROMOCION DE
DAMINISTRACION] | Y VENTAS ANALISIS

CONTABILIDAD




- ASAMBLEA DE ACCIONISTAS.

Es ol maximo 0rgano de la Sociedad y liene ia facui(ad para .

' otectuar asambiess ordinarias y extraordinarias en las que se de -

terminey se defina el camino que ha de seguir la sociedad, pudien
do acordar, ratificar o revocar todos los actos y opcracioan de ésta,

Se encargara de designar a las personas que integren el -

Consajo de Administracion y al Comite de | nversion.

Sus resoluciones serdn cumplidas por la persona que eila

- misma sefale, 0 a falta de designacion bajo ia responsabilidad del -

Consejo de Administracion por ¢ presidente del mismo.

CONSEJO DE ADMINISTRACION.

“Esta constituido, segn la Ley de Soclcdados de lnvorslm

o por no menos de cinco miembros conssjeros, |3 mayoria de los cua

" = les sorln designados por los soclos que prcscm.n ol coltal fi jo do
o la sociedad. Sus funciones son: -

.- Ordonar y vigilar que se lieven a cabo los acuoms cmna
' dos de |2 Asambiea de Accionistas.




2. - Establecer politicas de administracion ordinarios de la So-
- cledad. N

! "3.- Delegar facultades y establacer 1a responsabilidad correlat
©° vadelos funcionarios.

o 4.- Designar al Director General, al cual le delega amplias fa
. cultades administrativas asi como la designacion del per -
sonal que colabore con el, con la aprobacion del Consejo

de Administracion.

5.- Ejercer actos de dominioy suscribir titulos de crédito.

" COMITE DE INVERSION,

s mimstracmn y ontro sus funciones estan {as siguientes: .
~1a Sociedad.

. movldls ya $6a a traves dnohr!a pub!ica 0 privada

~ Esta formado por personas integrantes del Consejo de Ad - .
1. - Decide en que instrumentoy empresa debera de invomr .

2.- Detine los procedimientos de ventas de las empresas pro -




'3.- Establece o precio al cual se deberan vender las empresas

-

. promovidas, tomando en cuenta factores tales como:

Valor en iibros .

- Crecimiento en utilidades
Estructura Financiera
Perspectivas de Mercado

4. - Vigila la cartera de inversion de Ia Sociedad,

' COMITE DE VALUACION.

Esta formado por personas independientes a las Sociedades

“de Inversion y a las personas que formen parte del activo. Normal

- mente son personas que pertenecen 3 una Institucion de Crédito o

' a.ol Instituto para of Deposito de Valores (INDEVAL). Entre sus -
funciones estan las de: .

R T Avalar ol precio de valuacion de las acciones de las Socie-
- dades de inversion, ‘

2.- Aglicar criterios para determinar of precio de venta de las
acciones de las Sociedades de | nversion, tomando en cuen




. ta dhrin_tcs factores:

- Estructura financiera
- Crecimiento en Utifidades
- = Perspectiva de Mercado de las
empresas promovidas.

s Cabe hacer mencion que ¢ Consejo de Administracion de
7 "la Sociedad, @5 ¢ que se encarga de nombrar al valuador.

""" COMITE ESECUTIVO DE ADMINISTRACION O COMITE
~ TECNICO ADMINISTRATIVO,

Esta formado por un grupo muitidisciplinario de expertos -
~ en dreas de finanzas, produccion, mercadotecnia, etc. y refaciona
: dos ‘con o medio en e cual se desenvusiven,

- Los integrantes pudu\ ocupar puestos en el Consejo 0i--
ractivo de las empresss promovidas sl asi se conviens.

= ’pmmoﬂas. auxitiando y aoyando a sus administradores.

. Cabe hacer mencién que oste Comlu opera normalmontc
'sOIo on ias Sociedades de Inversion de Capitales.

Partlclpa activamente en Ia conduccion de las empresas -



 DIRECCION GENERAL.

. Eslapersona designada por el Conssjo de Administracion,
- paradirigiry vigilar las actividades de 1a Sociedad de Inversion.

~ Generaimente es el Unico funcionario de la Sociedad.

~ DEPARTAMENTO DE ADMINISTRACION.

Dlmclfm Gonml

‘bmmmmo DE PROMOCION Y VENTAS.

i"cntos Instrumntos do lnvorslﬂn

: Es o mcangado de 1a toma de decisiones de tipo adminis -~ =
i trathn y oonuhlo siendo una de las areas que deberd momr ala

- Es o nsaonsablo de la pmmocson y distribucion en forma
secundaria de las acciones emitidas por una Sociedad y de los dm- i



DEPARTAMENTO DE ANALISIS.

€s aquel dedicado al analisis y evaluacion de los emisores

- existentes en of Mercado de Valores; asf mismo SQ'cncarga de su -

- ‘gerir al Comité de Inversion Gue tipo de inversiones debe realuzar B

’ y quo otros debe rechazar.

~ CONTABILIDAD.

Es la Oficina encargada del analisis y registro contablede -
las qunclonos llevadas a cabo por la Sociedad, ‘ast como de 1a ola L

e bonclon de Estados Financieros,

contrato de servicios admlnistranvos en ol que la oporadora e’
o ohliga 2 '

Con la estructura organizacional uplicada antoriormonto . S

. las Socledades de Inversion para su administracion, contratanfa - -

: ,rijasosorra financiera bursitil y operativa de una Casa de Boisa u o- Lo
_",’pcradora de Soclododos de 1 nversion, a tnvosdola firma de un = |




.- Lienar o registro contable de las operaciones de las Socie-

~ dades de Inversion.

- Mantener en custodia y administracion los valores y docu-
mentos que integran la cartera de 1a Sociedad de | nversion

*y ejercitar los derechos patrimoniales de los mismos, tales
cnmo: ‘

At cobranza de intereses y amonincioms de los distin- ',

tos valores.

b) © pago de fos impuestos y derechos que causen los valo

res de It cartera.

.- Eim:lhr tos derschos comomlm quc la prqmdad do la -
cartora otorguo a 'ondo tates como ia wmonm:ion de

fa Sociedad on las. Ambl-s de ouigacloms y de otro tipo.

a.- mctulrporcumdodlmm '“W‘mbﬂosdompn

vunh de los valores y documentos que lntqnn la cartera
por Instmecloms del (:omm de Invorslon de Ia Socldad

Por estos servicios administrativos, ta Socluhd de Inver - -
" sion paga a la Operadora un honorario que se calcula mbn los a:tl gy

Vs netos de 1a Socledad:; sctuaimente este homnﬂo " mulmo d| -




dl 2. 5 al mlllar anual pagadem mﬁodicamenta y calculado sobre
ul pmdo diaﬂo do los activos ndos.




LA corm\slum INSPECCION Y VIGILANCIA.

Ll oontabllldld que !as Sociedades de | nversion deberan -
) llmr sqﬁn laley de Sociedades de Inversion, es la que previe-
" ne ol Codigo de Comercio, ajustandose estrictamente a) Catalogo -

o ‘de Cuentas que determine |a Comision Nacional de Valores, fa

‘L,:ii_; ,‘;_m‘

cual autorizars o rechazars 1a apertura de nuevas cuentas y sub-
cuentas. | |
- B cathlogo de Cuentas vigente para las Sociedades de In—"

rnrsim fue aprobado por {a Comisidn Nacionai de Valores en la -
- Circular 12-3del 21 de octubn Ge 1981 y os of slgulonto-

| cuqq de Cuentas para Sociedades de I nversion,

n mm i
‘na Cajl ~

110 ‘Bancos de Mslto ‘
ne vqorqs de faci reslizacion’




12 Imnrsloms de Valoros

1201

B Cuentas Q r Cobrar

S 10
e
133

'Mudlos o Inmuﬁlos

a Empresas lndustrialos
02 Empresas Comerciales SR
B Instituciones de Credito, SqumsyFaanzas
04 Acciones propias

Valores de Renta Fi .
. Bonas

Intonus Dmngaﬂos solm Valous

Valons de Renta Variable

oz Obligaciones
®B Otros Valores

Doudons Dhnms
Dlvldombs por Coanr

Mnhmarlo y Eﬂulpo
inm Ma




15 - Cargos Diferidos

1501
1502

. 2.- PASIVO

S am
- A0

203

Gastqs de I nstalacion y Organizacion
Gastos Anticipados

Acreedores Oiversos
Dividendos por Pagar
Provisiones para Gastos

 3.- RESERVAS COMPLEMENTARIAS DE ACTIVO '

| not
e

oum

3104

Depreciacion Acumulada de Mobiliario y Equipo
quciaclon Acumuluh de 1 nmuiebles
Amomzaclon Acumulada de Gastos de- lnstalacwn

y Organizacion

Reserva pars Cuentas lncobrablos

. 4. CAPITAL CONTABLE

a0
ae

Capitat Soﬁlal Pagado
Rmrvi_ Legal

61.



4103 Prima en Venta de Acciones
4104 Resultados de Ejercicios Anteriores
4105 Perdidasy Gananclas

5.~ CUENTAS DE RESULTADOS

51 Cuentss de Resultados Acresdores

5101 Ventas de Valores de Renta Variable
" 01 Empresas Industriales
2 Empresas Comerciales

® instituciones de Credito, Seguros y
Fianzas.

-~ 08 - Acciones proplas

5102 Ventas de Valores de Renta Fija.
01~ Bonos '
02 Obligaciones
@ Otros Valores

51037 -Dividendos sobre | nversiones en Valoros
5104 Intereses sobre | nversiones e Valom e
5105 oms Productos '




Cumtl‘s.dc Resultados Deudoras

Costo Promedio de Ventas de Valores de Renta Va- g
risble. '

a Empresas lndustnales
02 EmpresasComerciales o
1) instituciones de Crédito, Seguros y

' _ Flanus

04 | Accionospmpias

Costo Promoolo de Ventas de Valores de Renta Fi ja o o

(1) 7 8onos .
L] Obllgacionts'

o3 Otros valores

; Gastos Gomralos :

' : qul&ioms y Amortizacionos
Honorarios v ~
Sueidos de luncionmos y nmplndos a

‘Papeleria y Utiles de oficina

. Gastos de Representacion o
* Correos, teligrafos y teitfonos -

" Renta E - ,
Mantenimiento y Conservacion

BS SRR '3."’,3"-'9




” Suscripciones y Cuotas
10 Publicidad
1 Cuotas de | nscripcion
12 Pasaje
13 Seguros y Flanzas
14 . Prevision Social
15 Impuestos y Derachos

16 Comisiones y situaciones bancarias

17 Pagos por servicios adminlstratlvos y
asesoria

18 Provision para cuentas incobrables

19 Varios

‘5201 Comisiones en Compra-Venta de Valores
5205 Intereses Pagados
5206  Otros gastos

6.~ CUENTAS DE VALUACIONES . -
6101 ) Plusvalra {Minusvalla) en Vaiuacibn dc Camra
' (D.Uﬁfﬂ

6102 Plusvalla (Mlnumll’a) estimada por ol Comlto do
Valuacion (Acreedora)




7.- CUENTAS DE ORDEN

7101 Capital Social Autorizado (C.0.D.),

7102 Autorizacicn de Capital Social iC.D.A,)
7103 Acciones Emitidas (C.0.D.)

7104 Emision de Acciones (C.0.A.)

7105 Valores entregados en Custodia (C.0.D.)
7106 Custodia de Valores entregados (C.0.A.)

En base al Catalogo de Cuentas descrito anteriormentey to

~ mando en cuenta las reglas de agrupacion de cuentas establecidas
por la Comision Nacional de Valores, las Sociedades de Inversion, -
elaboran sus Estados Financieros bajo la estricta responsabilidad de
los administradores y comisarios de la sociedad, los cuales debersn .
aprobar y dictaminar la autenticidad de los datos contenidos en di -

_chos estados contables para publicarios en un periodico de circula-
cion nacional (Art.38 de 12 Ley de Sociedades de Inversion). |

.- A continuacion se muestran los Estados Financieros Basi- .
cos de una Sociedad de | nversion. B




SOCIEDADES DE INVERSION, S, A,
Balance General al 31 de marzo de 1987,

“ACTIVO

Inversionss en Vatores

Valores de Renta Fija

Papel Comerciat

Obligaciones

Certificados de 12 Tesorerfa
" Petrobonos

Aceptaciones SBancartas

Pagarss

- Mas (Menos): PIﬁsvnlla (M-
nusvalia) en Valuacion de
Cantens

Subtotal: |nversiones en Va
lores de Remta Fija a Pracios
69 Morcado

VYalores de Renta Varisble
‘Empresas industriales

" 'Mas (menos): Plusvella (Mi-
nusveifa) en Valuascion de
Cartors

Subliotel: | nwersiones en Valo
" res éa Renta Varisble a Pre -
. clos de Mercado.

Oisponible.
C% Br Cobrar
: por Cobrar
. \ntersses Devengados
e e,
ngtalacion y Org.

Amortizacion scumulada

TOTAL D8 ACTIVO

PASIVO

Acresdores Diversos
Dividendos por Pagar
Provisiones para Gastos

Créditos por Pagar

SUMA B PASIVO:

CAPITAL CONTABLE

Capital Social Pagado
Prima en Venta de Acclones
Utitidad del Ejercicio

" utilidad de Ejerc. Anteriores

Reseorva para C-plulwon

Mas (menos): Plusvalle tMinus-
vaila) Estimada por ol ComRéde
Valuacion)

SUMA & CAPITAL CONTABLE:

TOTAL DB PASIVO MAS ELCAPITAL
CUENTAS DE ORDEN '




SOCLEDAD DE INVERSION, S.A.
Estado de Resuitados por el Ejercicio comprendido
dei 1o0. doabril de 1986 al 31 de marzo de 1987.

INGRESOS

Ventas de Valores

Costo Promedio de vdntas en Valores

Utitidadio Perdidal en Venta de Valom
Dividendos Recibidos
I ntereses sobre | nversiones en Valores

TOTAL DEINGRESQS.

;ERESOS

Comision en Compn - Venta de Valores
Gastos Generales: ‘

- Gastos de administacion
= Honorarios de Consejeros

= Publicaciones
.= Otros

" Provisiones para Adquisicion de Acciones
B Pormncntos {o Faltantes)

6l




En general, ol balance y el estado de resultados de una So-

: clcdad de Inversion son més sencillos de intorpretar si se comparan k

con los de una smpresa industrial.

Por 1o que se refliere al balance de una Sociedad de | nver -
sion, este se divide tambien en tres partes: Activo, Pasivoy Capital.

@ Activo es lo que [a Sociedad tiene, y estard integrado ba-
sicamente por los valoresy documentos; es decir, por activos finan_
cieros. Aunque iaLey permite que estas sociedades puedan tener

Instalaciones muebles ¢ inmusbles propios, existe 12 limitacion en
12 ley de Que ol vaior de éstas no excederd def 3% dei activo total. -
Asi mismo, fos activos diferidos tales como los gastos de estableci -

miento, organizaciony similares no excedersn del 3% del activo to-
.
B Pasivo es loque 12 sociedad debe, Sin embargo Bste es un

=  rubro mmm. peguefio, ya que la Ley de Sociedades de | nver-
sion le impide obtener prestamos y créditos salvo a aquellos que reci

__tan para satisfacer las necesidades de liquidez y facilitar ol cumpli -

" miento de su objeto; es decir, para poder hacerfrente a la recompra.

( B Capital es lo Que pertenece a 10s accionistas de 1a socie -
~ dad. Dentro de este existe una partida especisl que denominada Pri




* ma en la Venta de Acciones Gue representa I diferencia entre el va |
for nominal y of pracio de vatuacién vigcnu al que se venden las a¢.
“clones ﬂ |l socieded.

, Cabthaccrmmlbnqunmmrdola ley de 1985, las so -
F “clm: de inversion ya no se encuentran obligadas a constituir la .
" resera fegal Que anteriorments era dei 10% de sus utitidades. debi.
. doalo reducido de sus contingencias al no recibir prastamos y cre.
e ditos; slondn que & Gnico efecto que produce una reserva en a so-.
. cledd sl llmltuldn del pago de dividendos a los accionistas.

. " Al final del Estado Financiero aparecen las Cuentas de Of -
“den, representando e total de valores entregados en custodia al fns

- tituto para of Depbsito de Vatores, asi como of Capital Social Autori
L 'ndodtla Saciedad.

_ ,:lnvorslon utuodmdc en dos partes fundamentales:: INGRESOS -
./ Y EGRESOS. |

Los lngnsospmvionon do tres !uontos

superior al que los adquirio,

- Por loquotoaal Estado de Resultados de una soclodad de.. ~ |

S 1.- Utilidad en Venta doValom Que 5o deriva de lasga- '-
o «.7' -mncils obtenidas cuando ia sociedad vende sus valores a un prccio e



2. - Dividendos sobre Inversiones en Valores. - Que provie
_nen de 12 inversion en valores de Renta Variabie (acciones) cuando
- las emisoras decretan y pagan dividendos.

o ~3.- Intereses sobre inversiones en Vaiores que se derivan
o dela inversion en Valores de Renta Fija cuando estos pagan en for
ma periddica intereses.

Los Egresos provienen basicamente de 105 siguientes:

v 1. - Comisiones en Compra-Venta de Valores. - Que repre-
sentan fo que la Sociedad paga de comisiones en Bolsa por la com -
pn - Venta de valores para su cartera, '

gashs necesarios pnn [ mlon de la sociedad; tales como:

3) Gastos de administracion

b) Honorarios a Consejeros
) Publicaciones

@ Otros -

de sus sociedades anadons queda confiada a la Comlslon Nacional

- 2.- Gastos Generales. - Ouo representan todus aquellos -

La inspeccion y vigllanch de las Socedades de Inversiony




~ deValores. Y entre las funciones que debera desempedar estan -
las siguientes: (Art.39 de la Ley de Sociedades de Inversion).

*" 1, - Dictar normas de agrupacion de cuentas y de registro de -
~ cperaciones. :
2 ' Aprobar los planes de venta de acciones emitidas por las - -

" sociedades de inversion con vistas divcrsmcar la tomn -
. cla de acciones entre of publico.

"3.- Aprobar los planes de promocion y distribucion de acciones
de las sociedades operadoras de las sociedades de inversion

4.~ Revisar los Estados Financleros de la sociedad y ordenar su
publicacion. '

" 5.- Vigllar ol cuﬁvpllmlomo del ngrima General de Funciona
- miento. ; o
- 6i- Vetar ¢l nombramiento de consejeros de las socicdadis_do o
inversion, asf como ol directory la persona o personas -
quo puedan hacer sus veces.

7.- Examimr si los gastos de mlnlstncion son acordes con =
1a cqncldad de las sociedades. :




8. - Ordenar visitas de inspeccion a las sociesdades de inversion
y 3 sus sociedades operadoras.

9. - Invertir administrativaniente a las sociedades de inversion

'y a sus sociedades operadoras, con objeto de suspender, -

normalizar o resolver las operaciones que pongan en peli -
-gro su solvencia, estabitidad o liquidez.

| 10, - Aprobar previamente los contratos de servicios de adminis-
~ traciony distribucion de acciones que pretenden celebrar
las sociedades de inversion y sus modificaciones.

11, - Aprobar previamente toda clase de propaganda e informa --
cion dirigida al pablico, tanto de las sociedades de inversion
como de sus operadoras.

12, - Ddomlmnl' los dias en que las socledades de inversidny - |
-sus socledades operadoras, deben suspender sus operacio -
nes. '

13. - Proponer a la Secretarl de Hacienda y C rédito Pdblice;:la
imposicion de sanciones pecunarias por infractiones ala.
Ley de Sociedades de Inversion.




© 1.5, MARCO LEGAL

La estructura juridica de 1as Sociedades de | nversion se - -
~ - ~.regulo por primera vez en Mixico. en laLey que establece ef régi -
- men de fas Sociedades de Inversion, en Diciembre de 1950, que
-+ fue resmplazada por 1a Ley de Sociedades de | nversion, promulga -
L : ’;d‘a en diciembre de 1954, de existencia efimera, ya que fue abroga-
* - dapor la Ley de Sociedades de I nversion de 1955, la cual estuvo

~ vigente hasta abril de 1985, Esta ley no hacla referencia a ningin
~ tipo espacifico de sociedades de inversion, era aplicable a cualquier
* clase o tipo de sociedades de inversion, '

. La nueva Ley de 1985, reconoce tres tipos de Sociedades -
o de Inversion, sujetas cada una a concesion por parte del Gobierno
s Fodpnl:
o a) Las Sociedades de Inversion Coman
b) Las Sociedades de | nversion de Renta Fija
c I.as Sociedades de Inversion de Cwitalos

| os comUn para ios tres tipos de sociedades de acuerdo a las sigulon
’:'tos nglas (Art.9, fracc. 1. 11,1V, VI,VILVHLLIX, Xy XI),

La obligacion de organizarse como Sociodados Anommas -



- 1.- Su capital fijo estard representado por acciones que solo po

dran transmitirse previa autorizaci6n de 1a Secretarfa de Hacienda

~y Cradito Publico oyendo 1a opinién de la Comision Nacional de Va -

2 Podun mantener acciones en tesoreria que serdn puestas

" on circulacion en 1a forma y terminos que sehale i Consejo de Ad

©ministracion.

3. - B pago de acciones serd siempre en electivo.

L  4.- B capital deberd ser variable, pero las acciones que repre-
.. _senten of capitai minimo serdn sin derscho a retiro,

~ 5.- 8 capital minimo totaimente pagado serd of que establesca
= 12 Secretarfa de Hacienda y Crédito PGbiico, mediante disposiciones
de cardcter general, para cada tipo de sociedad y atendiendo las con

mioms oNn que operen.

- 6.-En caso de aumento de capital, las acciones se pondrin en
- clirculacion sin que rijs of derecho de preferencia establecido por
o artfculo 132 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

1. - Podrén adquirir temporaimente las acciones que emitan a

4,

;dlclonospnvahclontcson o morudodonlons ast como de las -_  B




i axcepcion de las Sociedades de Inversion de Capitales, sin que para
o efecto sea aplicable a prohibicion establecida por el articuio 134

deha Ley General de Sociedades Mercanmes En tanto pertenezcan
e 'l,as loclqms a la sociedad, no podran ejercitarse los derschos cor -
. porativos correspondientes.

8.~ Su duracion serd indefinida.

N 9. Tondra un Consejo de Administracion con un minimo de -
o cinco consejeros, fa mayoria de 10s cuales serdn designados por los
S ’;socios que presenten el Capital Fijo de la saciedad,

o 10, - No estardn obligadas a constituir 1a reserva legal o reserva
" de utifidades establecida por 12 Ley General de Sociedades Mercanti

"PROHIBICIONES A LAS SOCIEDADES D INVERSION, -
v (An. 14, frac. | 2 X de l_a Ley de Sociedades de i nversion) -

1. - Emitir obligaciones.

2.-Otorgar garantlas

3.-Rucibir dbosltos dedinero.

4.-‘Hipduur susimnucbl_os. e |



8.- - Adquirir o vender Ias acciones que emitan a pracio distinto

: {fj : ol de valuscion.
. 6.- Pmﬁur qnnc!cnes activas de cradito,

- duccion bisica establecida en ol territorio nacional.

8- ommrprﬂmsy créditos, salvo aquellos que mlban -

S Mlulrlr valores extranjeros de cualquior género excepto -
‘ nudlos quo hayan sido smitidos para financiar una lucnu depro-

76,

;dl Insmucloms de Crédito, imtermediarios financieros no banca -

" osy entidades financieras del ederior.

.- -Dar m pundl fos nlous y documon!os que mantengan en
sus actlvos. salvo que se trate de garanﬂur los préstamos y cridi-
: tos lllmclonuhs on ¢ inciso anterior.

e -Aqulrlrd mmammstmndoudo Sodm
dllnnrslon Cunnny Socledades de inversion de Renta fija.




Reglas para la tenencia de acciones de Sociedades de | nvc_f :

sion (Art. 10 de la Ley de Sociedades de Inversion).

Ninguna persona podra ser propietaria directa o indirecta -

" mente del 10%0 mas del capital pagado de una sociedad de inversion

ucqlo on los sigulentes casos: (Art. 10 de iaLey de Sociedades
de Inversién).

a) Los accionistas fundadores, que debersn disminuir su por -
centaje de tenencia conforme a los planes de ventade ac -

ciones emitidas por las Sociedades de Inversion,

b) Las Casas de Boisa que operen sus activos: Sociedades Ope |

radoras de Sociedades de I nversion, asl cmo accionistas -
de sociedades de capitales, en cuyo caso la S.H.C.P. por

 motivo justificado y con caracter temporal, podrd autori - -~ -

Zar que se rebase dicho limite.

o Valuaclbn de Acciones de las Sociedades de I nversion. (Art, 13 de
- laLey de Sociedades de Inversion).

Las Sociedades de Inversion deberdn valuar sus acclones
de acuerdo a fas disposiciones de caricter general que epidala -




. Comisién Nacional de Valores con la previa autorizacion de {a 5. H.
C.P., através de los siguientes sistemas:

1. - Por medio det | nstituto para ol Depbsito de Valores (INDE-
VAL) proporcionandole toda la informacion y documentos
que se necesiten para of cumplimiento de esta funcion.

- 2.- Por medio de Comités de Valuacion designados por 1as So
ciedades de inversiSn, de los que ya se hablo anterior -
ments.

3, - Por madio de | nstituciones de Cradito designadas por las
- Sociedades de Inversion, que cumplan con las funciones
del Comite de Vajuacion,

Estas son las disposiciones gmonlos aplicables a cualquier.

de Inversion.

, - Disposiciones legales aplicables a cada tipo de sociedad de
inversion en particular que fueron las explicadas en ol punto rela -
~tivo ala clasificacion y operacion de las Sociedades de Inversion. .

tipo de sociedad de inversion; existen en 12 propia Ley de Sociedades
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1.6. REGIMEN FISCAL DELAS SOCIEDADES DE INVERSION.

. Desde la creacion de la primera Ley de Sociedades de | nver

_sion, ol régimen fiscal que se aplicaba a las sociedades de inversion

~ se epedia mediante oficio, de Ia Secretaria de Hacienday Cradito -
Publico que aho con afo se renovaba. Este oficio, hacla referencia

o ilgunos articulos de laLey del Impuesto Sobre la Renta, con of -

objeto de determinar la tasa impositiva para los distintos tipos de in_ '

gresos que percidia la Sociedad de Inversion y que se retenfa a los

1.

inversionistas cuando se sfectuaban pagos de dividendos en efectivo,

La sociedad de inversion en sl, quedaba exenta de impuestos, ya - .

. que se le aximia de la obligacion de acumular los ingresos provenien

- tes de 1a ganancia en 1a enajenacién de tltulos valor, los provenien -

- tes de pago de intereses, y los Que obitenla por pagos de dividendos.

A partir de! afio de 1983, seincorpora a las Sociedades de -

- _ Inversion en 1aLey del Impuesto Scbre Ia Renta incluyéndose den-'

" tro del capitulo relativo a las sociedades con fines no lucrativos.

~ Lainclusion de las sociedades de inversin en este capitulo
“trae consigo ol que se conciba a las sociedades de inversion Unica-

- mente como un medio para gravar a los inversionistas sobre los in- =




~ gresos que obtienen a través de su participacion en la sociedad. De
tal manera que la sociedad de inversion queda exenta de pagar ei -
 Impuesto sobre la renta, pero sus integrantes son los que deben -
- pagar dcho'lmpuosto sobre ¢ "remanente distribuible".

@ "remanente distribdlblt" se determina Unicamente con

_ los dividendos que la sociedad recibe por su inversi6n en acclones -

de oompanras ya que los intereses que recibe pagan ¢ 21% sobre el

primer 12% (que equivale al 2,52% anual) con caricter definitivo, y

" las ganancias por enajenacion de tRulos quedan exentas.

. Cadavezque la sociedad reciba pagos de dividendos deriva-
‘" dos de una Sociedad Mercantil, provisona un 42% de los mismos
- qum de enterar custrimestraimente a la Secretarfa e Haclends,

S Cuanm la Socldad de Inversion al final dol ojm:lcloon -
" trega asuvez dividendos en efectivo a sus Inversionistas, debe re-
“.. tener a sus inversionistas personas fsicas un 13% unicamente so-
- ‘orela parte o porcion que proviene de dividendos, con of objeto de -

‘completar of 55%que, de acuerdo a la Ley del lmpuosto Sobrela -

nm ddn ngar ol inversionista persona fisica cuando nclbo di-
e u«ms on efectivo pmcmonm de cusiquier emisora,

. Cuando se lrda de personas morales, la Socieded de lvn\'-




_ wersion entrega una constancla de retencion por of 42% de los divi - -

‘hMmluo ta socliedad de inversion recibio y entero a la Secrstarfa

de Haclends, annuquouospumnxmﬂoconmsuﬂccla-

‘racion anual,
* Las ganancias obtenidas en la enajenacion de acciones de

. Sociededes de Inversion estin eentas de impuesto para fas perso -
- nasfisicas y son scumulables para las personas morales.

Paraque of régimen fiscal de una Sociedad de Inversion -

queds lo suficientements claro, a continuacion se presenta un ojor |

~ ciclo sobre ¢ tratamiento fiscal a los ingresos de una sociedsd de -
inversion,

EIOWML.0:

Lo Socleded de lnmon %" obtuvo los sigulentes ingresos duran.

. %00l total
"; lmmos prcnpnmavﬂons $ 1,000.00 33.333
-Ingresos por | ntereses 1,000.00 33.333

- Ingresos por Dividendos - 1,000,00 33,39

$3,00.00  100.000%



Y tuwo los siguientes gastos:
- Comisiones por administracion $ 30.00

: Gastos Generales 20,00
. $ 50.00
UTILIDAD BRUTA _ $ 2,950,00

‘ | Como ya se menciond la Sociedad de lnvorslbn se conclbe

:: - como un mero conducto para gravar a los invorslonistas. de tal ma

" nera que o trstamiento fiscal para cada una de los diferentes tlpos
de ingreso, es ol siguiente:

_ Importe |mpuesto
0 Ingresos por Compra-venta  $1,000.00 Exento ‘
= Ingresos por intereses 1,000.00 $25.20(21% sobre los
N : primeros 12 puntos-
R pago deftnitivo)
7 Ingresos por dividendos 1,000.00 $420.00 (42% pagadero
S . ‘ cuatrimestral) - ‘

. Total de Ingresos $3,000.00

Total de Gastos - 50.00

S Utitided Bruta S 295000
;Impumsmms ‘ M5,

, 20
©Utilidad despuss de
"I mpuestos $ 2, 504.90
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Suponiendo se reparte este dividendo en efectivo 2 los ac -
cionistas (para fines pricticos simplifiguemos que solo se tiens un
clonista) '

‘Tenemos:
Si s persona fisica la sociedad de inversion, tiene que re
" tener un 13% sobre 1a parte de los $ 2504.80 que corresponde a fos
- dividendos recibidos por la sociedad para completar un 55% (que es
. ol impuesto que paga ¢ inversionista persona fisica por recibir di-
~~ videndos provenientes de cualquier emisora), |

Como el 33.3% de los dividendos repartidos provienen de -
" los dividendos recibidos de emisoras multiplicamos $ 2504.80 por
- .333queesigual a$ 834.00; lo cual significa que hay que retener
. e 13%sobre$ 834,00 de la siguiente forma: '

$834.00 (.13) » $ 108.00

- -Detal forma que ol inversionista persona ffsica mibi: .
$2504.80 - $108.00 = $ 239680

s 1a sociedad de inversion decide no repartir dividendos -
“on electivo, ol 42%que se pagd sobre los dividendos nl:lblms se
s conslm pago definitivo.




'Si se trata de una borsoha moral, la sociedad do inversion

o ontnga !ntcgms los $ 2504, 80, otorgando 1a sociedad al invorsionis

- ta una constancia de retencion por $ 420.00 dei impuesto que como -

| "pago provisional se énterd a Hacienda, con el objeto de que dsta puo —
o a apnuno a su declaracion anual. .



"CAPITULO‘,H

"msmummros DE mvmsnou FINANCIERA DE . . '
o REWA FUA"'




" 11.1. CONCEPTO Y CARACTERISTICAS:

i Losiﬁstrumentés de inversion financiera de renta fija, son
- aquellos que obligan a retribuir a su poseedor un interds peribdico
e eonstante o fiotante indm endientemente de cualquier factor eventual

" CARACTERISTICAS.

_ 1. - I nterds periodico constante.
i 2. Pueden ser adquiridos por personas fIsica o personas mora-
S les. | ’
3. - Seguridad de I nversion,
~ 4.- Altos rendimientos.
5. Liquidez de acuerdo a su vencimierto.

: Puede decirse que cstos valores representan un crcdlto co~-
_loctlvo a caryo de la empresa emisora.

" son valores de Renta Fija, las obligaciones hipotecarias, -
. las wllgaciomsqulmnﬁas. los pstrobonos, loshomsdolndunnl .
. zacion bancaria, los bonos bancarios de desarrollo, los bonos de re-

: novaclbn urbana del D.D. F.. o pagar® con rendimiento Ilqulﬂlo



~ al vencimiento y todos aquellos instrumentos con caracterfsticas si
~ milares que surjan en el Mercado. '

71,2, ANALISES DE LOS INTRUMENTOS DE | NVERSION FINANCIE-
3 R_'"A DERENTA FIA.

o ' ‘ 11.2.1, PETROBONOS.

» - Son Cenrtificados de participacion ordinariocs emitidos por -~
ol Gobierno Federal a traves de un fideicomiso constituldo en Nacio
o ml Financiera, organismo que actla como emisor.

B Petrobono es un tipo de instrumento que permite al in -"
‘vors‘ibknlsta disponer de una alternativa de inversion garantizada

~con petroleo, este Gitimo se cotiza en ddlares fo que le da al inver-.

. f"_,saonista un respaldo para su patrimonio ante fluctuaciones en Ia -
siluacmn camf»aria. ~

: CARACTERI STICAS.

A l.- Su valor nominal es del $ 1,000, oo
" 2.- Su vencimiento es a tres aflos.
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3.- Estan inscritos y son negociados en la Bolsa Mexicana
de Valores, :
4. Btan garantizados por barriles de petroleo ligero, ‘cal_i_
" dad Itsmo que tienen un precio minimo de garantia,
5. - Pueden ser adquiridos por personas fisicas o morafes.

© RENDIMIENTO.

Los Petrobonos pagan intereses trimestraimente, a razon -
o - de un 10% sobre el valor nominal del titulo durante la vidade la - ,
| omisiOn Cabe hacer mencion que a partir de la emision 83. sein-
- dexan fos intereses al tipo de cambio controlado, lo que ies da una

it ’>'”garantra ante fluctuaciones cambiarias.

Por otro tado la ganancia de capital se determina en razon
de la diferencia existente entre el importe al cual el gobierno fede -
f_ai adquirio el numero de barriles que respaldan al thtuloy la canti -
dad que se obtiene por su venta al vencimiento. Esta Ultima se cal-
cula por su parte multiplicando el nCmero de barrilcs por el precio
_do'upomclon de PEMEX al tipo de cambio controlado del crudo lige -
10 t;_no Itsmo treinta dias antes de |a fecha de ur_tortlndbn.




: - La variacion resultante se distribuye proporcionalmente en

tro los tenedores de pstrobonos, una vez que se ha deducido el ren-

~dimiento del 10% anual neto que se ha venido anticipando durante -
~los tres aflos de vigencia dei titulo.

EJEMPLO: Considerando el petrobono 1982.

Caracteristicas dei petrobono 1982,

- Drlas por vencer 224

- Numero de barriles 0. 65083
- Precio del Mercado 3,400.00

PASO (1) .
- Fecha de amortizacion: 14 de junio de 1985,

' PASO @

- Procio del pdrom esperado para la fecha de amortincmn do
la unislon considerando los factores tecnicos comentados an -
) toriomonto- I nferior a su precio mlnimo garantlum- 32.50 .
R I S (Mam por barril). '

NN




PASO (3)
- Cotizacion peso-ddiar estimada para la fecha de amortizacion -
del petrobono: $ 250.00 '
- Cotizacion promedio considerada: $ 204.40‘

CALCULO o
- Cotizacion técnica actual : | s 18000
~ - Ajuste por diferencia inflacionario 27% s/180.00 « 48.60 e
- Cotizacion técnica a 12 fecha de amortizacion: ki
© caiculo para efectos ilustrativos

PASO (&)

" - Célculo de rentabilidad en pesosy en dolares.

INTERESES ANTICIPADOS.

Interds = (pago anual) (dlas ai vencimiento/360)
+190.00 224/360
= 190.00 0.6222
- 118.22




GANAM:IAS DE CAPITAL,

Ganancia de cqmal = Vaior de amor!iucibn - valfor de adqulsi-
ci6n.

" 'osrmm NACION DEL VALOR DE AMORTIZACION,

Vator de amortizacion - (No.de barriles) (pracio petroleo) (catiza o
cion controlada peso-ddiar) ‘

- Valor de amortizacion = (0.655087) (32.50 U. S.) (228. 80)
7 =4,871.19
- Ganancia de capital = 4,871.19 - 3400.00
S = 1,471.19

: "‘;Rmmum  Ganancia de capital + Intereses, 360x 100,
Valor del petrobono dias al vcto

- 4119 + 8.2 360100
| 3400, 00 224
~* (0.4670) (160.71)

LR BN Y




" RENTABILIDAD EN DOLARES.

Interds - (interds anual) (Dfas al vcto,/360)

Cotizacion libre premaedio peso/dolar
= {190} (224/360)
204,40
» 0.58 cvs./d0lar

~ GANANCIA DE CAPITAL:

Ganancia deCapital - Valor de amort./Cot. peso-doiar a fecha de -
_ amortizacion

Valor det petroleo/Cot. libre peso-doiar a fe-
cha de amortizacion N

=4871.19 — 3400 - 19.48 - 17.00
250 200

2.48 dolares

© Ganancia de capital +_intereses anticipados , _(360) (100)

91 - )

Rentabilidad valor de amort. /cotizacion fibre dfas al vencimiento i

a fecha de amortizacion
. -2.48 + 0.5 , 3,000
4871.19/250,00 4

- 3.06 . 36,000
19.48 24

- (0.1570) (160.7)) = 25.23
* RLE




: ,PAso'cS) ‘

Comparar la tasa de rentabilidad con otras opciones de lnvorsiﬁn si-

mllans.
~ OPCION RENDIMIENTO (% OPCION RENDIMIENTOI®
o ocas. 0% | CEDES OLS.  36%"

*tasa compuesta

b ,concwsuouss

G " Como se observa en osto ejemplo la 1252 de rondlmionto en-
S posos de los pdmbonos o mayor a 1a ofrecida por atros instrumon S
" tos delnversion, en este caso se consideran los CETES, en cambio
SRS rentabllidad del petrobono en dolares es lnlofior al otorgado por cl o
¥ csoun dams




 ASPECTO FISCAL.

Losiﬂomsmnsuiuosclpqodda 0% anual sobre -

o lospmnoms 12 puntos nbnla inversion nominal, en dcasndl

~ personas fisicas y sa consideraran un ingreso acumulabie en of ca
50 de personas morales.

usganm:\udw.ml son -msnnmﬁslas :
Yy pare pcmms morales constituyen un ingreso scumulable, -
EJEMPLO:

‘.ﬂimumquomumrummﬂ’ﬁuqmmm _- 
o ‘nwmmamaummmmmummm -
udmm

cmm s $ 1'000, 000,00
"TASA ANUAL NETA : 98% $ 980,000.00
TASAANUAL BRUTA: 12% & 117,600.00
| sonmsa\ EXENTA: 86% $ 962,400,00

IMPUESTO A% TASA BRUTA K zt.ﬂi;ﬂ, o




'III.Z.'Z.' BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA (BIBS)

T Son un instrumento creado por o Gobierno Federal para ol
o plgo de 1a indemnizacion a los ex-accionistas bancarios, a rafz de -
‘1 naclomlluclm dela Banca,

. Los bonos se emitieron por 1a cantidad necesaria para cu -~A
T brlt la indemnizacion més los imomos correspondientes del lo. de
~ saptiembre de 1982 a1 31 de agosto de 1992.

o Se consideran valores de renta fijs, ya que conceden a sus

" titulares of derecho de recibir un interss; ademas el inversionista
o s pusde obtener una ganancia o pérdida adicionai; que se obtendrfa - |

i dela diferencia entre o importe desembolsado al adquirir ef bono y

- o monto recibido al enajenario,

n cotizarse en 12 Bolsa Mexicana de Valores.
. cAnACtm STICAS.

1.- Suclave dopiurnosBlB‘Bz | R
2.- nmn como facha de emisin 10.de septiembre de 1982 .

~ Los tRulos son negaclables, ya que tienen autorizacion pa- e




3.-Su hchadovmclmimtoesd!l doagostod.lm
. -Su plmosdodluauos
s, - Valor nominal de $ 100,00

vencimiento
7. -La vigencla de cada uno do_los cupones es 6e 90 dlas

&167'.

RENDlMI ENTO.

Las tasas de interds que dwonglrln los bonos serdn qul-

-7 valentes al promedio aritm@tico de los rendimientos miximos que -
o las Insﬂtucloms mdondcs de credito del pafs eston autorizadas a
mrmrm on momh nuloml 3 plazo de noventa dfas, co

S msmaquoulrm.: e

: Los pagos sc dctuarln Ios (fas primeros de los mms de -
' mam lunlo sqmunmy dcumbn cabe aclarar que ol prlmor

6.~ Tienen tres afios de gracia, dosputsdolﬂcchado N

8.- Su amortizacion es en siete pagos anuales, laprime-
ra serd ol primero de septiembre de 1986, los primeros
- pagos sersn dowlduu valor mlmly ol siptimo -

_ rmnondcntu a Ias cuatm sunanu lnmcdldas anteriores al tri -

s




 pago de Intereses se 1levo a éabo ol dfa primero de marzo de 1984, co
’rmpondlum a pododo septiombre 83 - febrero u

~ FORMULA PARA CALCULAR B RENDIMIENTO:

TASA DE INTERES
PRECIO DEL BONO

L peMRLO:

' ‘Ifasadclntms considerads: 50%

PreciodeiBono  Rendimiento
$ 9.0 D%
$ 95.00 | | 52.63%
" $ 96.00 s2.08%
+97.00 o ass
o Asp:t:to FISCAL.

, -Son lntomos que estan sujetos al pago del 21 oﬁ anual - f '- f

sobre los primeros doce puntos sobre la Invorlen nomlnal enel -

" casodepersonas fisicas y se conslderaran un ingreso acumulable
on ol caso de personas morales,




Las ganancias de capital son exentas para personas fisicasy |

: p:n p.noms morales constituyen un ingreso acumuiable o ddud
ble sl multa plrdida,

'11.2.3. BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO

 Son ulos de Crédito epedidos por Sociedades Naclonales -
de Crédito, con ol propSsito de que a través de su Banca especializa-

da (Banca de Desarrolio) cuente con instrumentos de captacion ame

diano y largo piazo que fomenten el desarrolio de la pqum y mda
' na industria,

c.\mcrmsncAs

1. -Fueron emitidos a partir dei 3 de abril dleSy o mon(o dc

~ cads emision debera sujetarse a los maximos autorizados p;r TE

ra cada I nstitucion Bancaria,

2. - € plazo de emision es de un minimo de tres aflos e lncluye 5 i

un afo dogncia para iniciar ol pago de las amomzacioms



3.-Su glnntll s directa ¢ incondicional por las Instltuclonos-'
- Sancarias que los emiten,

4. - Dichos bonos se operan ond Mercado slcundmo
- n'molmmo \
Dmran lntcrms a la tasa bruta revisable o0 forma = "-4‘-_
, mcnsual y Su pago es trimestral, que serd of que resulte de mutti - -
plicar |a tasa de referencia por ol factor fip ddormlmlb por el Ban

co mlsor 8l reslizar cada emision sin quc oste o8 swﬂ'lor al quo
: llhd Banco de México, '

; Su lchadopmnmdoxumbac&mmon

. Se amortizan mediante semestralidades lgualosy voncldas
. und vutum:urrl&d Mmagmu. o

ASPEC‘I’O nscu

T Pan las personas fisicas que lnvlmon on ostos boms al . |
" rubro de Intereses se le aplica una retencion del 21% anual ”'”'
Ios primeros doc. puntos.




A las personas morales, 1os ingresos por intereses son -

_ acumulables y sxiste un pago provisional del 21% anual sobre fos doce
*: primeros puntos al cobro de los mismos.

" 11.2.4, BONOS DE RENOVACION URBANA.

Son tRutos nominativos emitidos por of Ejecutivo Federal,
para cubrir of monto de Ia indemnizacion a fos propistarios de los pre
dios expropiados con motivo de los sismos del mes de septiembre.

" CARACTERISTICAS.

1. - Su valor nominal es de $ 100.00

2.- Fusron emitidos a partir del 12 de octubre de 1985 y of monto
- de 1a emision fue de $ 25'000, 000,00,

-'3.-La emision se documentars mediante un tRulo muitiple que

~taTesorerla del Departamento del Disirito Federal depositars
on ol instituto para ol Depdsito de Valores, amparando fa -
emision total de los Bonos. |

.- Sutecha de vencimionto o5 o 11 deoctubrede 1995y suvi -



 gencia es de diez afos Incluidos tres de gracia, a partir de -
su fecha de emisi6n.

5.-Su gtnnird'cs directa ¢ incondicional por el Goblerno Fede- »

ral.

6.- Se cotizan en el Mercado Secundario.
1.- Su clave de pizarra es : BORES®SS,

RENDIMIENTO.

La tasa de interés que pqartn fos 80RES°85 serd ol prnmo |

ﬂoaluuasunmummamm vlgontosm
Ias custro s-nms anteriores al trimestre a rqlr. :

Lospms udctmnntmnmwmcmolosaulzdom-
_mmdom sbril, julioy octubre de cada af\o. -

100,

5u¢nonluclon 3 en siete pagos anuales, de tal mnm -

"‘que cada una de las seis primeras amortizaciones see deol 14%del v:

'Ioruunlndyd mlopordlsinsmh.

 ASPECTO.FISCAL.

‘Lo Intereses estan sujetos al pago del 21%.anual sobre los -



. primeros doce puntos sobre 2 inversion nominal, en ol caso de las
personas fIsicas y se consideran un ingreso acumulable en o caso
- de 1as parsonas morales,

Las ganancias de capital son exentas para las personas

“ fisicas y para las personas morales constituyen un Ingmo acumu-

{ableo Muclblo si resulta pérdida.

11.2.5. PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO |

Es un tipo de inversi6n en valores negoclado por las Ins

3 'qnucionu Nacionales de Crédito, en un documento denominado Pa ~

garé con Rendimiento Liquidabie al Vencimiento en of cual la I nstity

- €ion se compromete con o inversionista a liquidar ¢ capital inverti-
‘do mis los Intgreses correspondientes a la fecha dcﬂvrohclmlrorno.‘ '

CARACTERISTICAS.

1. - Pueden invertir personas Msicas y morales

.. 2.~ No tienen efectos como garantla para otorgar criditos o prbs-,‘

tamos.

3.~ No se pudo liguidar antlc_:lpaduncnto.

101.
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4. - Solo es documentad en Moneda Nacional,
" 5.-No secobra conision al inverslonista.
6. Losplmsdﬂnms!on son de 1, 3, 6, 9y 12 meses.
1 - Los thulos que amparen estas cperaciones se manﬂmm -

- on depdsito de administracion por las instituciones de crd
dito; saivo que el inversionista prefiera recibir of tftulo.

. RENDIMIENTO,

8 rendimiento pagado es dado 3 conocer por ol Banco de -
_' o Id_h,('lqo‘d Gltimo dfa habit de cada semana anterior a la que tendrs
. ’Wm;. | |

ususasﬂuquoucontrdm msmnclonos. S.II\CI‘\ i

a undrln fijes durante 1a vigencia det paare.

B cipital y loslmmsorlnmdosmunnlclnﬂo L

i v:"al.mlnlm del plazo muh

c&o hacer mencion. Que hasta la fecha no se han dq:tua-— g
g0 operaciones de este instrumento en la Bolsa Mexicana de Valo -

[ —— o caso de axistie nqocla:lomsdustoupoonun MmadoSc- L

‘ : cunadoy ol rendimiento serd ﬁhdo por la Ofertay la Dunmh '
unatasa dodouuomo
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- ASPECTO FISCAL.

8 ingreso por intersses se encuentra gravado con el 21.0%
.~ sobre los primeros 12 puntos de los rendimientos obtenidos, para -
" las personas fisicas; mientras que para las personas morales, los ~
- intereses se consideran como un ingreso acumuiablg.

o 11.2.6, o’n IGACIONES

~ Son titutos de credito que rqmsentan una parteproporcio- -
: f‘nal de un cridito, concedido a UNa empresa organizads como socle -
. dad snonima, Estos fitulos contienen ta promesa por parte de la em -

~ presa (emisora) de pagar a sus poseedores en los plazos preestablect-

- ~dos una determinada cantidad por comcp!o deintereses; los cuales- -
s0n calculados sobre ol monto del capital sedalado en los titutosy o- el L

L V nstltulr ese monto madiante amortlncloncs connnldas.

Y 'cAu‘crmsncAs

1.- ‘mncn va!or nominal de s 1,000, 000 $ 10000 gomralmontc., ‘

2 ~ B plazo por emision mmdmnto s mmt a 5 afios.



3.-Se mgodan on {a Bolsa Maxicana de Valores.

4,- Sunlordomerudoostﬂ‘idoporlaﬂnﬂaylabunm
» 5.- Su liquidez es muy baja,

6. - Su amortizacion se resliza parciaimente, sin embargo of -
emisor se reserva ol derecho de efectuar la nonluclon -

anticipadamente,

: 'I'lPOS DEO&.IGACIONES.

al omgadoms Hipotecarias.

Este tipo de obiigaciones han sido las mlscuumunm- .
xico, estin garantizadas mediante bienes inmuebles y ests gam '

~ dabera ser superior al monto del crédito, a fin de poder realizarta -

104,

' slngrl_nasdﬂcullmyaunpmbammmmhqpu -

" emisora no pueda pagar @ monto adecuado.

‘ La garantia deberd estar asegurada contra tode clasede -
~ riesgos a fin de protegeria lo mis posible de imprevisios que pusden

' caharle,



b} Obligaciones Quirografarias.

~Son aquellas en las que ef deudor responde del cumplimien-
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to de sus obligaciones con todos sus bienes, con excepcidn de aquc'- o
ltos que, conforme a laLey, son inembargables, en otras palabras no

existe una garantia especifica.

c) Obligaciones Convertibles.

Son titulos de cridito que representan tracciones de la.deu -
da contraida por |a emisora. Los tenedores de estos titulos recibiran
una cantidad por concepto de intereses en Ia forma periddica que se
halla estipulado en ol acta de emision de éstas obligaciones; ademas -

podrén optar, eritre recibir ia amortizacion de la deuda, o bien conver. 7 '

tir sus titulos en acciones comunes de la misma emisora,

€ objeto principal de estos valores es procurar recursos a -
traves del endeudamiento con |a posibilidad futura de convertir esta
 deuda en capital, permitiendo capacidad de financiamiento via deuds.

RENDIMIENTO.

Hasta la década de los afos 70s. 1a mayor parte de las emi -
siones de obligaciones se realizaban a tasas de interés fijas, sin em .



‘ ~ bargo dnhlm a la volatilidad de las tasas en los Gitimos aflos, en la

 actuatidad tas obiigaciones se emiten a una tasa de interés flotante,
i acordt ala tendencia de Ias mismas; 13 cual vaa reglr durante fa vi

da del cupdn yes renovable mensuaimente. Normalmcnte la vigen-

. cla de los cupones para cobrar los intereses varfa, pudiendo ser de
" 30, 60, 90y 180 dfas. Cabe hacer mencién que los intereses gene-
.. ralmente son mayores 2 los otorgados por los depositos a piaz fijo y

CETES, ademas se revisan continuamente.
* PROCEDIMIENTO PARA LA COLOCACION DE OBLIGACIONES.

_En primer tcrmlno para 1a cnlsim dnobllgacloms, las -
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| cmpnsas debersn reunir una serie de muisltos prlnclpam que a o

eontlnuaclon se mencionan:
‘ .~ Inscrigcion en of Registro Nacional de Valores.
S A R.glstn de los tNulos en 1a Boisa Mexicana de Valons

3.- Autoriuc!dn do ta Comisién Nacionat do Valores para cni -

tir ongu:ioncs. ,
- Pnuntar a 1a Comisién Nacional de Valons y a mrcson

_tante comGn de los obllg;clonlstastrlsmcstnlmuﬁo lo»s;;tg_




1.

dos Financleros.

5. - Pnsuntar un dlctanen juridico, mismo que sc nﬁou alos -
aspectos siguientes:

a) Registro legal de la emision

b} Contenido del acta de emision

c) Caracteristicas de las obligacloncs

d) Autorizacion de la Comisién Nacional de Voloros
o Fomasdopagosdoios intereses ‘
" ) Forma de amortizacion do la emision

g) Derschos de las obligaciones

‘h) Obligaciones del representante comGn de los ohllga:lonls
tas.

i) Integracion del capital social de la emisora, y

j) Registro en {2 Boisa Mexicana do Valom. de los oouga- o
donlsus

c&. hacer mencion que fa autoﬂuclm de la -nlslon se 0d
tlmnor medio de un dlctamn que emite a Comision leoml de - ‘
v-lom. .este dictamen considera los """,“ slgulcnm.

1. - Actividad de la empresa
2. - Motivos de la inscripcion en bolss




3. - Preclo de colocacion de las obligaciones

4.~ Intereses pagaderos a los inversionistas

'5.-Liquidez, solvencla y rentabilidad de fa empresa emisora
" 6.~ Situacion juridica de la ampresa

" 7.-Dictamen de los Estatos financieros de la empresa

~ SOlo se autorizan emisiones a empresas que tengan una -
- situaclon financiera que permita esperar of pago puntual de las -
obligacionss. '
o Posteriormente, después de haber cublerto todos los regul
~_sitos necesarios mencionados en los pirrafos anteriores, para po-
" der emitir obligaciones; las empresas estarsn en condiciones de -

' poder colocar sus obligaciones entrs las personas inversionistas,
o ‘|o cual podran {lever a cabo 8 traves de los siguientes medios:

: a) Casa de Bolsa. - atmisdolacual 0 pusden colocar estetl -
po ds Instrumentos, cuando a olla scuden las personas lnvowlonls

b Oferta PGblica. - cuando en un periodico de clrculacion na-
- clonal, scpuhllquo este tipo de instrumento con todas sus unr.to
risticas para tas personas que deseen Invomr )] dlos.



_ " La colocacion publica, ya sea a traves de una Casa de Bolsa
o por (a3 publicacion en un periodico, debe lienar una serie de requi

- . sitos ante la Comision Nacional de Valores y ante 1a Bolsa Mexicana

de Valores, que quedan resumidos en los siguientes puntos:

o 1.- Sollcitud

2 Copladela escritura pOdiica de cmision de las obligaciones

3 c:mmalas de la emision:
a2) Monto

b) Obligaciones en circulacion
" _c) Valor Nominal
-d) Tipo de intereses, perfodo y fechas de pago
‘@) Plazo y tablas de amortizacion
) Garantlas
- g) Proyecto de aplicaci6n de fondos
. hIRepresentante com(n de {os obligacionistas

m quepor lo generaimente se resliza entre los mismos propieta -

- cma del m de (2 asamblea que haya autorizado la mls«m.

riosdefa empresa emisora, slempre tomando en cuenta que ol ob- . :
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" Exigte tanmn 2 colocacion de obligaciones en forma prl- ’

_jetivo primordial de estos valores es of procurar recursosalaem -

) presa a travis del apalancamiento, con la posibitidad futura de con-.




s ASPECTO FISCAL,

B mdmlonto segravara con ol 21% anual sobre lospri -

‘}mms 12 puntos sobre i valor nominal de la inversion, para jas - -
3 personas ﬂslca mientras que para las personas morales rendl -
;}mlnnto se eonsldura COmo un Ingmo acumulable, sln nndmlcnto




o cAPITULO WM

" "INSTRUMENTOS DE INVERSION DE RENTA VARIABLE®




© 1LY INSTRUMENTOS DE INVERS1ON DE RENTA VARIABLE.

. Son tRulos - valor que representan una proporcion en la-

1,

propiedad en el capital de una empresa por lo que sus posesdores -

' son socios en la proporcion que represente su accion del total de’
. acciones anllldas.

Como S8 obsorva ios Valores tipicos de Renta Vlriablc son
las ACCIONES.

111.1:2. CARACTERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS DE INVER -
S10ON DE RENTA VARIABLE.

~ 1.~ 5u retribucion ests condicionada a las polfticas y resulta-

dos financieros de las empresas que emiten fos valores.

. 2.‘ -Los rendimientos no son conocidos previamente at adquirir
‘ o lnulo-\nlor

3 Son de myor riesgo, pero existiendo la posibliidad do un
lntyor nmlmlm como compensacion.
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a Mm:«b de ACCIONES en MEXICO se integra por las si-
guinm plms.

& 4 'a) L Parte oumu.

a plm oferents esta Integrada por las empresas, que colizan -
, sus acciones en la Boisa Mexicana de Valores, como son por -
. sjomplo; Sanborns, Liverpool, Condumex, La Moderna, Frisco,
. Nacobre, Apasco, Celanecs, etc., las cuales forman parte tanto
del Sector Comercial ¢ Industrial,

" uiLa Parte Damandante,

_ ‘Los Inversionistas constituyen (a parte demandante del Mercado
" de acciones, agrupandose de la siguiente manera:

'INSTITUCIONES BANCARIAS

.SOCIEDADES DE INVERSION
INSTATUCIONES DE SEGURO
FONDOS DE AHORRO
PERSONAS MORALES
'PERSONAS FISICAS

¢) La parte Intermedia.

La funcion de esta parte es la de contactar |a parte Oferente con




m.

i
| -LaldsMukamdonom
-uscmsdnlduyw.sawqm.
A,d)OmmsdoVUllmla. |
ammmmmmnwmm

A -uColnlsIOnNaclqndngalom
- = Instituto para ol Deposito de Valores.

“"“Accloms

llm accion es un tllulo velor que rqmsonu una pmo -
»:};; .llcuuh oo cw Soclal de una empres.

- 111.2.2, CARACTRISTICAS

1. - Sirve para acreditar y transmitir 1a calidad y los derechos




m.

de servicio.

2.- Su importe representa el limite de 1a obligacion que contrae
¢l tenedor de 13 accion ante terceros y la empresa,

3.- Se cotizan en {a Bolsa Mexicana de Valores y son adquiridos
por of publico inversionista a través de las Casas.de Boisa,

4. - Son un medio que utilizan 1as grandes empresas, para obte |
ner recursos a largo plazo.

Por su forma de suscripcion las acciones son:

3) NOMINATIVAS

Cuando ol titulo lleva explicitamente of nombre de la perso-
na que la posee, los derechos y obligaciones no son transferibles.

Por ios derechos que se otorgan las acciones pusden ser:

COMUNES: Acciones que confiersn Igua‘los derechosy son de igual .
valor, dan derecho a voz y voto, tambien se le denominan
ordinarias.

PREFERENI’ES Acciones que ganntlun un dividendo anual ml’nl -
mo, ol donchoa\nzy volo es limitado.



“ No podrén aslqmrsi dividendos a fas Acciones Ordlna -

" vias sin antes cubrir a los de voto limitado (Preferentes) un dividen
. dodel $$on 350 de Liquidacion de Is Sociedad, estas acciones tie -
. nen pulonncla respecto a las Comunes.

mim Prefsrentes pueden ser:
- Acclones Preferentes de Dividendos Acumulativos. Son

- e un am ] ndos se le acumulardn hasta que sean cuhiorbs to
: uuncm.

- Acciones Prdorontos dc Dividendos No Acumulativos. -
Son scclones, en que existe 12 especificacon, de que si los fondos

chMr parte o todo of dividendo preferents, 12 empresa tiene obliga -
;lon para eompl&arlo o cubri rio en los ejercicios subslguuntos ‘
'por lo tantn puede darse por pmldo

: - Andoms Preterentes Pamclpam.s. Estas acciones ade-
mls do p«clblr d dividendo pmmhlccido participan con las comu
'ms del mmomo. tsmloddo como dividendo.

. “do preferents.

~ acclones en [3.qus, sino se cubre ¢ dividendo que le corresponde,

gimrubs por la empresa en o citn:lclo fueran insuficientes para .

G . =Acciones Preferentes No Participantes. Son aguellas quo 7
: ‘o los tarminos de fa emision, perciben ucluslv-mnto un dividen ke

115,
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Acclones Convertibles. Estas se emiten iniclalmente como
preferentes pero con opcion a ser canjeadas por atro valor, Que nor

maimente son Acciones Comunes, despuls de transcurrido unpe -
rfodo determinado.

111.2.3. RENDIMIENTOS

Las Acciones presentan dos formas de rendimiento y que son:

1. - Por ganancias de Capital.

Eﬁo s presenta cuando el valor en ¢l momnto dela vonta :
~ sea mayor, al desembciso hecho para adquiriria, si ol pmlodovon o
ta mm menor, serfa una pérdida. :

2.- Por Dlvldlmbs
Existon diversos tipos de dividendos, {os cuales son deter -

‘_ minados por s Asamblea de Accionistas dependiendo de los mulu
dos det ejercicio de ia empresa. Estos dividendos pueden ser:

3 En Blectivo:  Dividendos que sepagan & los acclonistas -

on Moneda Circulante, al contado o por pa i
9o parciat de dividendos obtenidos. -



nz.

b} Dividendos en Acciones: Es la Capitalizacion de utilidades o~
Superavit del Capital Contable por parte de la
empresa, para !0 cual entrega a los poseedo -
res de las acciones, un mayor numero de & -
tas, en la proporcion de que sean poseedores.

Son acciones libres de costo que son entregadas a los accio
nistas, de hecho se incremente ¢l numero de acciones y disminuye-
por ajuste a su precio en ef Mercado, mantenidndose igual el mon -
to del Capital invertido.

Por |o anterior, 1a Accion debe tener un ajuste en supre-
cio de Mercado, en !a proporciOn que ocupa 1a capitalizacion en of
total del Capital Social de 1a empresa. Para caicular ol precio ajus-
tado por captacion de una Accion, se utiliza la siguiente formula:

‘ donde:
Pa«_PxAa
AntAs Pa - Precio ajustado

P - Precio anterior al excupdn
Aa - Accionés anteriores
An = Acciones nuevas



, ~-un acdonlsu poses ocho mil accloms cuyo pmio de Mer
\culo osdos 500. .00y la emisora decreta el pago de un dividendo en

“ " scciones en 13 proporcion de una nueva accion, por cada una de -

__las anteriores. $Cual serd ol precio ajustado desputs de cicrcido -

ol deracho?

.v,pa'- SO0 x 1 = SO0 = 250
1+1 2

Pa-= $25.00

quo (es da derecho.

ﬁb su doncho ‘quien lo ohm e un Suscriptor.

| Ios sigulontos terminos:

- En este caso los posodom de acciones pueden ohm:o -

Esta operacion afecta of pnclo de Mercado do la Accldn en

m

o omumduspor Suscripcion: Donde aumenta o Capital de -
una empresa, mediante ¢ pago de las accio R
Msporpamdolosnmdonsdd cupOn - '_ ERE
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e ‘ronm - * DONDE
P wmn (Sxam  PocPrecioaius
g An + A2 P+ Precio anterior al excupsn
S = Costo de la suscripcion
Aa = Acciones anteriores
An = Acciones nuevas

’ﬂmno K
' Un acclonlsta tiene cincuenta acciones cuyo precio en e - By
‘umum es de $ 320,00 y se efectua una suscrlpclon 3 razon do dos -
;[au:loms nuevas por cada quince de os que sean posesdores, aun -
"pndodotmmponnclon :

Pa- Bzoxw + (00X2)
IR R

S p- s




© 111,2,4, PROCEDIMIENTO PARA LA COLOCACION DE ACCIONES.

7 Pars que las empresas pudﬂn amitir acciones deben cum-
pllr los slgulontcs requisitos: ‘

- Solicitar y obtener permiso de la H. Comisién Nacional de Va
- Tener capital mayoritario mexicano.

© = Inscribie los valores en la Boisa Mexicana de Valores.
- Que I empresa acredite: Solvencia, Liquidez y Rentabilided. -

- Proporcionar informacion periodica a la Comision Nacional -
de Valores y a 1a Boisa Maxicana de Valores. ‘

fll.'a' lnloﬂhatlbh quc' s& debe proporcionar es fa sigul ente:

a) lnbmadon Anual. :

- lalam gmral dcttnlnub Estado de Resuitados, m- o
ido dnvmxlonos en ol Capital Contable y Estado de Cambios on la -
i;{,snuaclm Financiera. ~

o - Relacion de sus inversiones en acciones, ol:llqacloms y
- otros valores,




2 - Estoﬂo que presente las partidas de su. activo fijo, con su -
L dqmlr.lon y amortizacion correspondiente.

. - En caso de revaluaciones de activo fijo, mnmon del ava -

oo, V
i |nmmo del wiumen de produccion y o valor de la misma
oa pmlo de costo, indicando la capacidad utilizada.

e - Rclacltm det nUmero de trabahtbm y empleados y su Cos '
L lnlormaclbn fpucificay De Modﬁcacloms.

: ‘; Esta Informacion se presentars cuando puedan existir cambios que
sun slgnlﬂcdlvos onla estructura ﬂnanclm de la mpnsa !as -
. mo(lﬁc&lona son:

- Camblos en las tasas de depraciacion y amortizacion
- Cambios en los mitodos de valuacion de Inventarios
- Rewsluacién de a:!lvos,

La informacion especilica sers sobre fos sigulentes asuntos: - ,
- Hipoteca o cualquier otro gravamen que se tenga sobre - '




] ai:tlvos.
- Suspension de pagos o quiebra,

- Huslgas,

"~ ¢) Informacion Trimestral.

- Esta se debe presentar dentro de los veinte dfas siguientes a la ter -

minacion de cada trimestre de su ejerciclo, y 1a informacion es:

+Si se tiom crddtos on moneda utnn]cu cqucmcar la -
dMsa y ‘fatasa de interds.

-8 anﬂlsls de inmuebles, plaMay aquipo mlﬂumb

' msto do adquisicion
revaluacion de activos
: erxixiOn acumulada
 valor on libros del activo fijo
S tasas y métodos de dqmciacitm
- SI se mnn nmulmria y ®quipo arrendados.

- Pérdida de una cuarta parte o mas del capital social.

“-La ostlmlclon de cuom:s y documontos de cobm duﬂoso. '

12




1.

= rms PARA UNA EMISION DE ACCIONES.

- Los fdnns quniomn una mayor Impomncu sn ol pm -
B ;,ymu-mmamommmmm

" Monto de 1a emision
‘Precio de colocacion

 Casto de capital

" Tasas de interss

‘Multipio precio-utitidad det mercado
Perfodo de emision

8 monto de 12 emision estara determinado por:

- -unwulﬁnmmlmdohmmi
: -umummuwumm .
-ummuhdenﬂw.nmlamm

:'epmamaum mummlmmmu- o
_gulcnlum
‘ -Rmnmamwumamm _
mahspmnh.pm V
- Bficiencia operstive ‘
- Participacion de Ia empresa en o mercado. -




a eosto de capital ol emitir las acclones estars determinado porel -
resultado de la participacion en ol mercado de dichos valores.

* Los efectos de las tasas de Interés en 1a emisian de acciones son:

= Cuando las tasas de Interés tienden a subir, fos precios de -
fas acciones disminuye, los mercados acclonarios se mues -
tran poco receptivos a nuevas colocaciones, y |a venta de ac

~ clones resulta mis costosa.

Caso contrario cuando las tasas de interds disminuyen.

8 multiplo precio-utilidad es un lactof que muestra los precios que
. se estan pagando en o mercado.

" B maltipto es o resultado de dividir el precio de la accion entre u

7 utilided por accién. indica of nGmero de veces que se estd pagando

R mmmmm-mm

a pcrlbdo de cmlslo« estard en funcién del mGRiplo, ya que cuan-

S ¢o u cncuomnn slevados se obtienen mejores precios de venta, y
SR m e hqm en niveles elevados cuando, las tasas de interés ba-

14



Las 'omus pan mvaf acabo la colocaclbn de las accloms son las -
siguientes:

EMISION NEGOCI ADA,

En este tipo de colocacion la casa de bolsa compra los valores.

'a is empresa, e integra un grupo de colacadores y mllu la vcnta
delos valom ontre of p(nhllco inversionistas.

WlSION COMPETITIVA,

125,

En esta forma de lnlslon la emisora invita a los ltnrmdh |

noscunklufmuMyusdalomauanuhm <

£ Quopmlumchmmndclonuapmloy malauﬂm

9MS|W A CMISlW

unrdlmmmulua:domwnuhs

' vam\ DIRECTA,

Este pmculmlm consiste en vondor las accliones (Incta-v

‘mente o publico, por Ia empresa emisora, teniendo con estounahe

mnmmﬂs«mmr umeomlslon alacasuhhu-"_



126,

rro e los costos de comision.

© 11.2.5, ASPECTO ‘Fi'scu

A . Les nmlmlm que pmpodomn fas accloncs um o - ]
B '.slguluntuhmlm ﬂsca

3 Pars Pomnasﬂslm.

.. Estamxenta de impuestos 1a ganancia que resulte de fa dife-
7"mliallmnmycmnamunmﬂmmsmaml- |
_dle.

R Para los dividendos obtenidos en efectivo 0 en Acclones se -

L aculnulafan a sus demas ingresos, declardndolos en la hcm on quo '

L 'soedmm. ,

e Q ?m Persones Morales. ‘

., mam que se cbtengan en efectivo 0 en scclones 58 "

o en acuuulllu en ol ejercicio en que so eobnn aunquo hqm s
- o decretados en okros, ejercicios. : ,



o

ER Sera Ingnso acumulable, la ganancla que ss omnga ln la
compn vunhdncclonos. por qumsodolnra rdlchrmlado -
L clamlon anual : -




. _CAPITULO W

“MERCADO  DE  DINERO"
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Vi1, MERCADO DE DINERO

. nmnﬁéwhfv CARACTERISTICAS.

R Bmmbadmmgmnl uunmm&considl-?

 "7'-",ntonodomqomuvdomondquomumdnmmm .
~unuummwlmmm pmuusmd d-nmmuu -
r;mamm«.

S cammsncAs

a-mnamumamm-wmm - |
v-ﬁ{mquolowon-umummmmmmalnMon. EEEy
e maum inflacitn, tales caractertsticas son les siguiendes: . -
1.-8 ﬂwmuﬂmdlmﬂlr. umwup. ﬁ
- La tiquidez aue 5o tions es muy ata,

3 Mm:.ﬂulm:wmplm




Los valores que usuaimente podrian ser objeto de negociacion -
en este mercado, son los siguientes:

- CETES (Certificados de |2 Tesorerfa de 12 Federacién)

- PAGAFES (Pagarés de 1a Tesorerfa de la Federacion )
- PAPEL COMERCIAL

= ACEPTACIONES BANCARIAS
- PAGARE EMPRESARIAL BURSATIL

Estos valores se negocian en ¢l mercado secundario; esto es
donde se llevan a cabo las transacciones bursatiles con titulos ya -

unmdos. Posteriormente se analizaran por separado cada uno de -
estos valores.

1V.2.1. CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION
CE'es

Los CETES son titulos de crédito emitidos por el Gobierno -
Federal, en los cuales se consigna la obligacion del emisor de pagar
una cantidad fija de dinero en una fecha determinada. '
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SARACTERISTICAS.

1. - Son titulos al portador.

2. - Su valor.nominal es de $ 10,000.00

3.- Se adquieren y se negocian a través de las casas de bolsa.

4. - Los adquirientes son personas fisicas y morales de naciona

~ lidad mexicana.

5. - La periodicidad de las emisiones es semanal, precisamente
los dias jueves, cuando se publica un prospecto de 1a emi-

sion on Tos principales diarios, conteniendo los siquientes
datos:

a) Monto de |2 emision y namero de la misma
b) Fecha de vencimiento

c) Dlas de vlgoncla .
d) Tasa de descuento promedio ponderado a la que se coloca '
o) Tasa de rendimiento promedio ponderado, equivalentea’
* 1a de descuento, | ‘

6. - Representan uno de los mejores instrumentos de inversion
en dpoca de gran inflacion, ya que proporcionan una liqul
dez absoluta (en 24 hrs. se puede recuperar el dinero in -

- vertido), ademas ofrecen aitos rendimientos, y son seguros




. puesto que su m st mmldnbpor ol Gobierno Federal.

1 Es un instrumento financiero de corto plazo muy lmmn-
tun ol mercado de dinero, porque:

a) Puede ser utilizado como Instrumento de poiltica moneta

rla, mlumnmndm

A b)usedlnclomsalosCEI'ES proporcionan indicadores -

lmMcsacmdolcsmdclonqddnmaa-
¢) Constituyen un instrumento potencial para optimizar la

~ administracion ammmudummdnm L

V‘ﬂm. . _ | R

Ee Y I

Bpmlobun catuooﬂumtmlmamats--“ '

_cﬁ;quorlounhd mmmammmsuunlmmi, :

o ,uama entre ol precio descontado y su valor nominal.

L Aeonﬂnmclbn scmucstran diversos moddourlhnllms
m calcular:

a8 precio de un CETE en base a la tasa de descuento.




) La tasa de Rendimiento equivalente al mcimiemo o.'la-n'i -
- sion,
e u usa de Romlmiemo quivalentc antes del vmcimicnto do .
e lnlslm
a8 runtlmlcmo qulvalonto a '"N" dfas de tenencia.
o) & tiempo minimo de tenencia de un CETE.

" A)CALCULO DAL PRECIO DEUN "CETE"

L - Pmlb-VilorNuniml . (!-tasldqd.’f,‘ Dias al vonqi?
S cuento miento.

m _Valor Nominal = $ m.ouo.oo
2. Tesa de Descusnto = 50%
: Dhnl vencimiento - 60
o cucmo
Pnl:lo . nomoo u-oso X aomm
. $9,166.60

0w



m.

i :;;- 8) CALCULO DELA ‘I’ASA DE RENDIMI cmo AL VENCIMIENTO DELA

msuou
mmn |
‘ ammm vmrmml - Pracio x 360 x100
ol Preche RN 5lasal
: : vencimiento -
::o mulwume
Rlndlmlcnb-
Tasa de Descuento
1 - Tasa de Descuerto X Dfas al vonclmlonto
100 360
iy io - |
" TasadeDescuento  S0%
- Dias.al vencimiento. 60 - :
"~ ValorNominal - $10,000.00 -
 Praclo: 9,166,600
"‘cucu.o

amﬁmmto - 10,000,00 - 9,166, eoxaeoxmn sa.s5%

o 79,166.60

nmmm - s . 54,55
| 0X 60
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" C) CALCULO DE'LA TASA DE RENDIMIENTO ANTES DEL VENC IMIEN-
© TODELAEMISION.

" i;’s’.ﬁwcm. aplicando ia formula siguiente:

" RENDIMIENTO BRUTO: = _Precio de Vents - Precio de Compra
SRR Pracio de compra

RENDIMIENTO DIARIO Rendimiento Bruto
: Dias de tenencia

o RENDIMIENTO ANUALIZADO  Rendimiento Diario X 360 X 100

- EJEMPLO:

i ~ Un inversionista compra un CETE ai que le faltan 40 dias de
‘?L‘vida a una tasa de descuento del 45%, Transcurrido 10 dus fo ven
kdo aunatasa do dtscuonto Oe 0%, ontoncos

 PreciodeCompra:  $9,500.00

. PreciodeVents: . 9,666.66 o
,“'ammmmo BRUTO: ool
9 ses 66 - 9,500.00
" RENDIMIENTO DIARIO: , . 0.0017543
T 0.01753 - . -
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* RENDIMIENTO ANUAL:
& 0.001753 X 360 X 100 = 6315%

", D) CALCULO DE LA TASA DE RENDIMIENTO mu "N" DIAS DE 1:- ;
‘NENCIA. , |
Pan conocer |a tasa de ,nndlmlonto QU, pmon:lom un-
- CETEqQue se retiere durante "N" dias se aplica la formula slgulamo:j
' RENDIMIENTO « Pracio de Venta - Pracio de Compra 360 xmo
, Pnclo de Comprl
'ammmsmo 5 -Tl:c Ne - X %0 y 100

' DONDE:

Oc = Tasade descuento a la compra

Dv = Tasa de descuento a la venta

¢ 0Dt -0Dv ' '
" N= ,NnmorodoaasdolCETE daadocompra
* T = Dlias detenencia

:‘r’:ﬂmno

' Con los datos slgulamos calcular 12 tasa de nndimhnto

Dee 50.55 T« 20 dlas
Dve 8.0% e=1,5%
N - 60dlas i




" FORMULA:

j‘liagdmi'mo“ 0- T0c - x 360 5 100
S TTesom- now

f~ammmm . (205505 - 60XL5
n T 00600 - 0x)

- tmu'-eoxssv.udo_
2033 060

. 92 . x 36,000
861,200

-

p,cgé_m.d o Tlmmmmmo‘be TENENCIA DE UN csre o

B mrnlmo nnmoro do dtas que se dobora mantener un
‘ ‘f_cm para no mcurrir 0 pmdas depende:

El afomcld ontro las tasas dn doscuonto aia wnpn y a




-

~ . D¢ = Tasade descuento a la compra

Ov. = Tasa de descuento a fa venta
.6 = Diterenciai de lasa

: sonm.A. e=Dc - OV

. Pan ddormlmr ol tiempo minimo d. tmncio es ncmﬂo quo se
N ,cumm laeomllr.lm sigulente:

2 2] pndo do venta del "Cete* debera sor mayor quo ol pro-
~clo domn. '

Lo murlot so ddomlm con la mmuh slgulome

' ) L ahm\cmdﬂms' x dias ai,'voncimlomd

EJEMPLO- 4
7A“Tm¢ldncumalamn - .50.5% -
- de.doxumoalam L 8.0%
"‘nmmdamms L%
Dias 3 vencimiento 60 dlas’




. Aglicando la Formula:
T Gtencisidetasas - x dlasal vencimiento
© . tasa de descto. a la compra S
15 x 0= LW
w5 |

' PORLOTANIO: T 2 OIAS

,f‘As‘P'acto 'nscAL.

j{'do cm estary cxonh dot Impum solm la renta; para las per- f; B
' sonas fsica: mientras que para las personas morales ol rendimien : -
tosc consldnn cnmo un Ingnso acumulahlo sujeto al pago dol i

8 nndmlm arlvub do la m]cmcwn do cstos mulosf_f- , ff




1V.2.2. PAGARES DELA TESORERIA DE LA FEDERACION (PAGAFES)

~ Son tRulos de crédito denominados en Moneds Extranjera,
~en los cuales se consigna 1a obligacion del Gobierno Federal depa -
" 'garyna suma en Moneda Nacional, equivalente al valor de dicha -
" moneda extranjera en una fecha determinada:

_ . Los PAGAFES documoﬂtarln créditos en moneda cnnn]e -
ra mrgm al Goblerno Federal por ol Banco de Maxico quien a su
‘vaz, los colocars en el mercado a través de 1as Casas de Bolsae Ins
Aituciones de Crédito def Pals,

- CARACTERISTICAS.
-1, - 8 valor nominal de cada Pagaré se ha forjado para las pri - :
meras emisiones, en mil Dolares de los E.E.U.U.A.A.

e 2 ' Estos tRulos serdn pagaderos en (3 RepGblica Mexicana, en .
’ um sola sxhibicion a su vencimiento,

.

% 3 cm cnllen undrl su pmplo plazo, mblmdoso previsto
.que las primeras sean a un plazo de seis meses.

4. -Las adquisiciones de estos ttulos por parte de los inversio -




sionistas se efectuaran contra la entrega en Moneda N;clg
nal por ¢l eguivalente de 1a Moneda Extranjera respectiva.

5. - & emisor pagard los intereses que en su caso devenguen -

los titulos, asi como el principal de los mismos, entregan -

“do ol Tenedor Moneda Nacional por el equivalente de 1a Mo-
neda Extranjera.

| 6 ~-La muislclm de los PAGAFES est$ abierto 2 cualqulor per
sona fisica o moral residente en México excepto si su rcgl -
~men jurfdco selo lmplde

1. - Para adquirir estos titulos, se podrad hacerio a través de -
las Casas de Boisa o | nstituciones de Crédito.

‘RENDIMIENTOS.

. . 1os tltulos 2 seis Meses o menos no dwongonn lnumos
-y scm\ coloudos a descuento. Aquellos que-sean a plazo mayor -
-}"podr!n mngar un interés fijo pagadero por perfodos vencidos.

: l.os pagarés que no devenguen interesss, seran cotludos
on. la Bdsa. on términos de tasa de descuento referida a su valor
nomlml on dolares de los Estados Unidos.




Aqudlos quc mngum intereses se cotizaran en unnlnos
ﬂamdtlos EEU.U.A.A., sin embargo, todes las Ilqukhclo
msypmssn Mua_rln en Moneds Nacional.

dfa que se efectien la adquisicion o el Pago respectivo,

’ ‘:'*;u nnmm.& , . :
-8 tlﬂmnm\cdlucrld mwtuqu |m&

~ Las equivalencia entre ambas monedas se calcularsn utill -
m ol tipo de cambio controlado de equilibrio publicado por ef Ban.
€0 de Mixico en of "Diario Oficlal de fa Federacion™; precisamente of




: Es un pagar. negor.iablc sin garantia espccmu. cmmdo
,por una -npns cuyas au:ioncs estén inscritas en ol Registro -
Naclomi do Valores y en la Boisa Mulam de Valores, asi mismo
‘S0 consldon como un instrumento de inanciamiento e inversion

" am:tm STICAS.

“l I.a uﬂnclon de estos tRulos es a tasa de descuento.

  2. us(:asasdosolu, son las autorizadas para realizar las -
mmbnosampnmwmdmoulalporcumf

. tadeclientes.

| 3 ~La tasa de Interés de descuento se establece ontnd i -
sorylaCmdoaolsa.

) 4 Elrmlmlmquoumdmnmr se deriva del a-;{ .
fmmudprclodompnym

- s Lamlmunnﬁoalawlubncddnunmmm 2
umCasadoBolsa.




.. 6.~La Casa de Boisa efectuara la colocacion primaria de los titu

fos.

. _1.- 8 papel comercial esta representado por pagarés que debe -

ran ser expedidos, sefalando como beneficiario a 1a Casa
‘de Bolsa que efectuie ia colocacion,

’ 8. - €1 valor nominal del pagaré es de $ 100, 000.00
9. - 8 plazo maximo de vencimiento es de noventa y un dfas.
10. - & monto maximo de emision por empresa, ests determinado
por la Comision Nacional de Valores.

*""‘hammemo

o a ruulmlomo para ol Papel. Comercial, mdmmlmﬂo
pofd Diterencial entre of valor de compra (bajo la pm y su valor
,mlnd 0 de amortizacion.

Su mlon 3 simifar a los Certificados de |2 Tesorerfa de
la Fdoncim aunque edsten diferencia de rendimiento, ya que d
dl Pud Comercial tiene una tasa de descuento mayor.

E"’i‘;' w2 - B riesgo para ol que invierte en Papel Comercial cslnqor.
por sor unitlmpor empresas y nopor of Goblerno Federal, ya que -
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I garantfa esta dada por ef prestigio de la empresa emisora,

EMISION DEL PAPEL COMERCIAL,

. , Para poder emitir papel comercial, las empresas deben pre
_sontar la siguiente documentacion a a Comision Nacional de Valo-
ros ) |mormdiarios.

" a) Solicitud |

. b) Registro de inscripcion en fa Boisa Mexicana de Vaiores
- 'c» Copla del poder notarial que conste la facultad de los suscrip
. ftores de los mencionados thtulos,

~.d) Estados Financieros dictaminados.
- o) Plan financiero que inciuye ol Estado de Flujo de mcﬂvu ‘.
- _presupuestado, anual a nivel mes. '

 emision,

g h)Lrn-s_ de crédito de 1a emisora:

emisién, 1o cual permite determinar la viabilidad de cbtener finan

. ;,’n Proyecto relativo al destino de los recursos derivados dela -

9) Programa de colocacion indicando fechas y montos a colocar.

" Como segunda fase se debe reslizar un estudio técnico de -

-,



. dlulonb por medio de la emision de Papel Comercial, para reali -

" zar dicho estudio se requiers de la sigulente informacitn:

l.-mnpclmalaadmmulamma. su relacion con
- otras.
R X Inbmtwnsnbnlospmm»quosomnmmm
. marcas oanm:hlsqmumn usando,
3. - Descripcién del proceso productivo y s u capacidad de fabri
- caclon,
4, ~ Dol Mercadd Potencial de sus productos.
5. - De sus mitodos de comercializacion.
. 6.~ Presantscion de su situacion financiera.
T.- 0mmlud00ymlnlslmlon ,
a.-mm-msymmuumm
9. Sudlutbnllsulqud
0. .Su lnllo,nllmu

mamdm:muummum S

ll.i d PROCESO. DE COLOCACION Dﬂ. PAPB.M!M. m;

msd siguiente:
1. - Seleccionar ia Casa de Boiss que llevart a cabo fa coloca -
¢ion del Papel Comercial.



2. - Proporcionar a [a Casa de Boisa la informacion legal - pode
_ res de las personas autorizadas para suscribir titulos de crédito o -

nombre de 13 empresa. Informacién iinanciera - proyecciones ---

trimestrales y relacion de Iineas de cridito de la emisora.

3.~ Formulacion de la solicitud de 1a Comisién Nacionai de Va -
lorcs. pidiendo {2 inscripcion del papel comercial de la emisora, en
of Registro Nacional de Valores ¢ I ntermediarios.

4. - Inicio de los tramites por la Casa de Bolsa ante la Comision
Nacional de Valores, la 8olsa Mexicana de Valoresy o INDEVAL, a
fin de lograr la autorizacion de estos organismos, para que laem ~
presa pueda operar en ol Mercado Bursatil, su papel comercial.

SITUACION FISCAL.

Las utilidades que se obtienen por la compra-venta del Pa -
pel Comercial tienen ol siguiente tratamiento fiscal:

_ a) Para Personas Flsicas. Se retienen ol 21'% sobre los primeros -
doce puntos de la utilidad obtenida en la inversion.
b) Para Personas Morales. La utilidad obtenida se considera un -
ingreso acumulable,

145,



l'\_l=2.4.k Acm:xc!ot{gs BANCARIAS
Las acqtacuones bancarias son |etras de cambio emitidas -

mhs (h cridito y que posteriormente son vendidas principaimente
apersonas morales.
Las aﬁm(aciones bancarias representan para fas empresas

-corto plazo con un costo financiero refativamente bajo si se oompa
n eon los pristlnos bancarios directos.

: CARACI’ E!lSTICAS

l Suvalornnmlmlsdnlm(mm : 7

- 2-Su plam de vencimiento es a 180 cns maximo.

3.~ Las sociedades nacionales de cradito otorgarsn financla -

- miento a Iss empresas emisorss, mediante una apertura
. docnqb;qucpomnlrl sl acreditado girar uns letra d -

tado del benco y una vez efectuado lo anterior, o glrador

pequelas y nidams una fuente alternativa de financiamiento a -

camblo, donde of girado de fa letra sers ol benco aceptan
te, 'y of beneficiario de la misma, serd o girador a credi-

por smpresas pquenas y medianas, avaladas por sociedades nacio- ; '



endosard en blanco ia letra de cambio. A

4.- Para que |a apertura de cridito se ejerza, ol girador debers
ser una empresa pequedia o mediana, cuyo capital contable
no podrd ser mayor de $ 60'000,000.00 y ei girado y aceptan
te una sociedad nacional y ef beneficiario, el girador,quién
endosara en bianco la letra para su posterior colocacién en
ol mercado. | '

5. - B monto méximo autorizado para emitir por bancoes de ol -
20% del capital contable de la institucion,

6. - Existe mercado secundario para este instrumento al coti zar
s¢ on |2 Bolsa Mexicana de Valores.

7. - Las fechas de emision y de vencimiento son los jueves de - .
cada samana, siemprey cuando see dfa habil, sino, el dla -
hadll inmediab siguiente. -

8. - 8 precio de colocacion de cada emision es variabiey se fija
ré para cada emision, tomando como base Ia tasa de des -
cuento de los CETES,

9. - & pago de las letras se ofectGa por conducto del | nstituto
para ol Deposito de Valores, el dla de vencimiento de Ia -
emision.

10, - La institucion de crédito puede colocar directamente sus
aceptaciones bancarias entre su clientela, sin embargo, -



nopudl efectuar la recompra, razdn por la cual Iaeoloca
dmardlnatnmaummawn -

" ,jnmolm o,

i :] nndmlm dnlas Aceptaciones Bancariss, estars dado -
o ‘mlmlmbumammsmn se determina por o di -
e terencial entre of precio descontado y su velor rominal.

Su operacion es similar a los Certificados de la Tesorerfa de -

* la Federacion aunque existen diferencias en rendimientos, ya que -
@5t 50 encuentra entre ol del CETEy ol del Papel Comercial.

© ASPECTOFISCAL..

@ rencimiento por intereses se encuentra gravedocon o) -
= 'leiMbspdmmsIZpums. para las personas Misicas; mien -

;tmmmm morales lagnmnch se considera como un in -




" IV.2.5, PAGARE EMPRESARIAL BURSATIL

. Son titulos de Credito a corto plazo, suscritos por socieda
dos andnlmas mexicanas, emitidas por empresas que no cotizan -
‘nu:csarilncmo on |a Boisa de Valores. -

CARACTERISTICAS.

1.-Valor nominal es de $ 1,000.00
2, - Plazo maximo de amortizacion es de 360 dias
3. - Estan garantizadas mediante afectacion en Fideicomiso en-
I nstituciones de Crédito Maxicanas con Certificados de fa
Tesorerfa de la Federacion o la Constitucion ante ol Insti-
~ tuto para of Daposito de Valores, sobre Aceptaciones Ban -
~ carfas o Certificados de Participacion denominados PETRO
- BONDS. :

B procsdimiento por parte de las empresas para (a Inscr!

7] IIM a cabo on las slgulmtcs olapas:

~ pecto legal.

‘: qon fonovacio o ampilacion de un Pagare Gngresarial Bursal - =

- Pm:clondola sollcltudala Boisa Mulamdo\nlous .
- Revision de los documentos presentados inclisyendo ol as - -



" deValores,

. Determinacion de la fecha para a oferta publica.

;l;mpml ENTO,

S " Su'rendimlento estd determinado por of difersncial entre o |
>vdordocanpn (bajo 1a par) y su valor nominal, o de amortizacion.

Su qnncmn al igual quotodos los instrumentos del Merca

Fdomlﬂn aumuo aistan diferencias de rendimiento, ya que por
‘,m mum mqor o quo dorga m indmmonlo :

k ffatrunmnu quuuhplm
- Porsonas Flsicas. T
“Dabe retormerse ol 1% sobre fos doca primercs punos de

'~ Autorizacion de la emision por parte de ia Comision Nacional

: .‘,m.don del informe a 12 Direccion General para su apro

' u Dinero, es similar a fa de fos Certificados de la Tesorerfa dela

ﬁml.a Casas de Bolsa o cobren comision por las peraciones.. f



"~ fos rendimientos obtenidos an fa Inversion.

' Lautifided obtenids sa considera como un Ingreso acumu-




. cAPITULO V.
 “CASO PRACTICO".




CASO.

‘DATOS

;::?f{uunm de ha Emisora
,if‘,;":»‘;‘ M‘“u

f""Ob]tljm de 1a colocacion

- Monto de la Oferta

PRACTICO

f:;jf"ml‘sm DE_OBLIGACIONES

Cla. Manufacturera FISIMEX, S.A.
~ Produccion y distribucion de ﬂbras _

sintiticas

Captar recursos para ﬂmnclar o -
programa de spansion do ia empre-
sa.

~ Personas Fisicas y Personas Morales

$ 400000, 000.00
$ 1,000.00

X1} . |
7 aftos con 10 amortizaciones semes-

traies a partir del quinto semestre.

" Comision a Casa de Bolsa

Estudio Tecnico Financiero
Emision de TRulos
Bni_stOn de prospecios



-Servicios fiduciarios
Comision por administracion (2 al -
miltar sobre saldo insoluto).
Inscripcion a la Boisa Mexicana de
valores.
Cuota a la Boisa Mexicana de Valo-
res.

" Colocadores " Agenteprincipal Casa de Boisa PRO-
Fhtiamh BURSA, S.A. de C.V.y un Sindica

to lntqndo por Z intermediarios.

© ANTECEDENTES DELA EMPRESA.

umﬂa mmuudunnrlsma( S.A., luoeonsﬂ -

m L] 4 dt junio de 1959, iniclaimente tuvo como domicliio social

w:‘umm S, posteriormente ummlm

auoam lugar en dqucmmulotlm sus ol'lclmsy .

wsealmbpmwn

‘;;suspm

u-pm 58 iniclo tabricando Mmdmmm -
malqnmrmdmm ddﬁalabumdlﬁh -
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- : Posmlomcmo ha venido diversificando sus pmduuos te-
o nluub on la actualidad una ampiia y variada gama de los mismos,
’ 5loscudcsuhad-unuldo hasta ahon on basea supmplatcc- Lo




" ESTRUCTURA CORPORATIVA DELA EMPRESA

Amuu de Acclonistas |

|

" Consejo de Administracion

"bl—nﬁlﬁil'm«_]

= Pivision | | Division ] [ Direccion Direccion de
fibras . toles Corporative Finanzas

 MIEMBROS DB CONSEJO OE ADMINISTRACION,

| Pmlm Fernandd Rios -
~ Vicepresidente Fellpe Soils

| - Consejeros
Propietarios Serte "A™
- Jorge Pérez
Salvador Diaz

7 Roberto Lum

- 156, .



Serle'8" Pedro Soto

Alberto Torres
Comisario  C.P. juan Tavares
“ . Secretario del
. Consso Patricio Arenas

' PRINCIPALES FUNCIONARIOS DE LA EMPRESA.

Dlrl:bl’m Luls Ramos

Director de Fibras Enrique Esquivel
-Director doTo_hs Julio Becerra
" Director de Finanzas Luls Escamilla

o 4__Lira:nuocu UTILIZADA.

Ll ul:mloda quo actuaimente se utiliza en o pmm -

e pm ha sido disef\ado totaimente por la empresa, sin llbll“ .

) p 38 cuenta con asesorfa nortesmericana,

- POLITICA DE DIVIDENDOS,

La poiftica que lieva a cabo a smpresa, 2 cdo respecio es
5 fdpmrclmrplusvdlususuloms on base a lo anterior se




o f‘“mnt-npla olorgar dividendos en acclones de tal forma que la estruc-

jtuu ﬂmmlm de fa empresa no se vea potenciaimente comprometi- -

| B personal sindicalizado de 1a empresa pertenece a la -

“ssociacion sindical de obrerosy empiesdos de la industria quimica,
- lus relaciones slempre se han desarroliado en un ambiente cordial -
' habiendose abservedo una limpla y estabie trayectoria lsboral, lo -
cusl ha mantenido ‘8 I8 empresa axenta de paros y huelgas en toda-
. suhisiorts,

| _:Aﬁzslcmrciduo: PROYECTOS PRINCIPALES.

w|mauwtmmum-am_ N
‘cnm olncunbmrunmu mmmlpls.

© PROGRAMA DE INVERSIONES A CORTO PLAZO,

: sdmmdumdad Mwahm‘-r }




la cau:ldd instalada de la iinea de fibras, el cual rquim de una -

Innrslon de $ 600, 000. 000, mismos que se financiarsn en 66% con

2 venta de obligaciones al pnblleoy ol 34% a través de criditos banca
_rios en moneda nacional.

- éouSumwdats DELOS PRODUCTOS.

" CLASIFICACION | CONSUMIDORES
e | Potencial - Resles
B U’ U m.m lm.m
S Y U 700, 000 70,000 -
® A A" 900,000 80, 000
@ (qmloti a poder adquisitivo, '
_ PARTICIPACION EN B MERCADO
PRSI Fibras Tolas = _Tercicpelos
. Note o 15% B s
Cosur . M ns 1%

" Noroeste n% 2% %




160,

" PENETRACION ESPERADA PROXIMOS AROS

 zoma  __AMl  _AM 2 _AM3

| emmte—

ONORTE 20% 2% N

SUR 2% 3% o%
- NOROESTE . 2% 2% 3%
| MATERIAS PRIMAS UTILIZADAS.

| - o if‘\sg utitiza un con]umdnc'bosdcmihm prima -
: m Ia fuente principal de sbestecimiento (a Industria petrogul
~ mica nacional. ' A

' COMPOSICION DEL CAPITAL CONVABLE DELA EMPRESA.

30 K3
& 108

©_ Utifided por aplicar = 6%
~ Utilidad de ejercicios ant. 390 K T

 Utilided del ejercicio - 6%
'« miliones de pesos




- INDICADORES FINANCIEROS PRINCIPALES.

.>“".,'MIw‘élnulam'o I Pasivo circulante L%
- Adiwfip | ventas s
. Capltal contable / activo total - “%

~ Capital contable / Pasivo total o

" utilidad neta 1 capital contable 1%
" Utitidad neta / ventas netas 12%

SEPIDE

1. - Determinacion del costo total
' 2,-Tabla de amortizacion semestral

3.~ Csiculo de costos complementarios (financieros)
~ . 4.- Caiculo del costo real de 12 emision

5, -CHiculo del costo resl neto de la emisin




SOLUCION.
Determinacion del Costo Total -
|n§onsos ' $ l,%?.ib.m :
. Comision pagada a la Casa de Bolsa 20, 625,000
. Estudio tecnico financiero 4,125,000
2 al millar por administracion 3,800,000
_ ‘&nlsIOn de thtulos 3,093,750
’ Inscripcion a 1a Bolsa Mexicana de Valores 1, 237, 500
€mision de prospectos 1,031,250
Apertura de contrato fiduciario (2 al millar) 800,000
Cuotafipanual alaB. .M.V, 133,000
COSTO TOTAL | $ 1,602, 513, 500

“TABLA DE AMORTIZACION SEMESTRAL (miles de pesos)
SEMESTRE CAPITAL  AMORTIZACION (INTERESES $2.5%

anual
1 400,000 - $ 165,000
2 400,000 - 165, 000
3 400,000 - 165,
4 400,000 - 165,000
5 400, 000 40,000 165,000
6 360, 000 40,000 148, 500
7 320,000 40,000 132,000
8 230, 000 40, 000 115, 500
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SEMESTRE  CAPITAL

AMORTIZACION  INTERESES (82.5%
anual)

9 40, 000 99, 000

- 10 40, 000 82, 500
1 40, 000 66, 000
12 40, 000 49, 500

- 13 40, 000 33,000
14 40, 000 | 16, 500
400, 000 1,567,500
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CALCULO DE COSTOS COMPLEMENTARIOS

" SEMESTRE CAPITAL CUOTA FIJA CUOTA VARIA FIDUCIARIOV
BLEBMV 2 AL MILLAR

1 400,000,000 $ 12,000 $14,000  $ 400,000
2 400,000,000 12,000 14, 000 400,000
3 400,000,000 12,000 14, 000 400,000
4 400,000,000 12,000 14,000 400, 000
5 400,000,000 12,000 14,000 400,000
6 360,000,000 12,000 12, 600 30, 000
7 320,000,000 12,000 11, 200 320,000
'8 280,000,000 12,000 9, 800 280, 000
9 240,000,000 12,000 8,400 240,000
10 200,000,000 12,000 7,000 200,000
11 160,000,000 12,000 5, 600 160,000
12 120,000,000 12,000 4,200 120,000
13 80,000,000 12,000 2,800 80,000
14 40,000,000 12,000 1, 400 40,000
- $ 168,000 $133,000 $ 3,800,000




" 'CALCULO DR COSTO REAL

FLUJO INICIAL: % 364,986, 500, 00
No. DE RLLJIOS SEMESTRE _ _VALOR DB RLUJO -
1 1 $ 165, 426, 000
2 2 165, 426,000
3 3 165, 426,000
4 4 165, 426, 000
5 5 205, 426, 000
6 6 188, 834, 600
1 1 172,343,200
'8 (] 155,901, 300
9 9 139, 260, 400
10 10 122, 715, 000
1n . n 106,177, 600
12 12 89,636,200
n 13 73,094, 800
16 e 56, 553, 400

COSTO REAL A VALOR PRESENTE DELA EM

" NES

$67.08 %

ISION DE OBLIGACIO-
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CALCLLO DR. COSTO REAL NETO

FLUJO INICIAL

183,087, 500.90

Numero del Flujo

[ Bordiodat L. K- ALK ST E SN
BWN O

COSTO NETO REAL DELA EMI SION A VALOR PRESENTE 19,

Vator del Flujo

82,713, 000, 00

82,713,000.00
82,713, 000.00
82,7113,
122,71
114,44
105,85
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La existencia de las Sociedades de inversion en Méico, -
reviste gran importancia; ya que permite la participacion, en el mer
cado de valores, de un elevado nimero de pequefos inversionistas,
que por si solos no podrifan hacerio, ademas de que impulsa el aho-
rroy a inversion en e! pals.

La organizacion de estas sociedades es funcional y permi-
te un sano desarrolio y desenwvoivimiento de tas mismas, coadyuvan
do a una eficaz prestacion de serviclos al publico, Operan de una
forma muy practica y sencilia, pero tratando siempre de cumplir -
con su objetivo; lograr la participacion de pequeitos inversionistas
on o mercado de valores mexicano, procurando siempre conseguir
-los miximos rendimientos para elios.

B mercado de valores de nuestro pals ofrece una gran di-
versidad en instrumentos de inversién financiera, La axistencia
tanto de instrumentos que generan rendimiento fijo, como de ins -
trumentos cuyo rendimiento puede variar, permite que ol inversio

nista pueda elegir entre los instrumentos que mas |e convengan,

A

En los instrumentos que ofrecen rendimiento fijo, (PE -
TROBONOS, BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA, BONOS
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BANCARIOS DE DESARROLLO, BONOS DE RENOVACION URBANA,
DB ODF, PAGARE CON RENDIMIENTO L1QUIDABLE AL VENCIMIEN
TO Y OBLIGACIONES) ¢l riesgo que corre el inversionista al inver
tir s casi nulo, puesto que se respetan siempre las tasas de rendi
miento pactadas de acuerdo 3 la oferta y la demanda de los instru -
mentos, garantizando un rendimiento estable,

En los instrumentos cuyo rendimiento puede variar, (Ac
‘clones) ol riesgo que corre ¢ inversionista al invertir es mayor,
puesto que las tasas de rendimiento estan sujetas siempre a la bue
na marcha de 1a empresa que las coloca en ¢l mercado y de acuer-
do a eventos internos o externos que a puedan afectar, por fo cual
no se garantiza un rendimiento estable.

Por lo que respecta al Mercado de Dinero (Certificados -
de la Tesoreria, Pagarés de la Tcsoron'a, Papel Comercial, Acepta-
ciones Bancarias y Pagaré Empresarial Burstil) este representa
ol mercado idoneo para ol inversionista que, en esta dpoca de infia
cion, busca altos rendimientos con o minimo de riesgo; ya que
por un lado, setiene disponibilidad inmediata de los recursos, -
puesto que son inversiones a corto plazo, y por el otro, los rendi
mientos que ofrecen son los mas elevados de entre los demas ins
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trumentos de renta fija.

Cabe mencionar que ésta gran diversidad en instrumentos
de inversion financiera, favorece e impulsa ef fortalecimiento del -
mercado de valores, ademas de que representa una fuente de finan
ciamiento muy importante parael gobierno federal, puestoquea -
través de ia emision de instrumentos tales como los CETES, PETRQ
BONOS, PAGAFES, etc., seproviene de los recursos Necesarios
para ¢l cumplimiento de sus objetivos. ‘

Sin lugar a dudas, la administracion de los excedentes de
ofectivo en las empresas, es tan importante como cualquier otra ac
tividad, ya que repercute necesariamente en (a estructura financie
ra; por lo que se recomienda reatizar una planeacionfinanciera in-
tegral que permita a las empresas hacer frente a los problemas que
se {es puedan presentar en un determinado momento,

£] pal's actuaimente se encuentra en una grave crisis eco
nomica en la que la inflacion ha alcanzado ya la barrera de los tres
dtgitos pasando a ser de este modo una real hlpcrlnflacmn onla
" que las empresas han tenido que poner en prictica verdaderss estra
téglas financieras para poder seguir adelante sin que la inflacion - .



les afecte demasiado; estamos hablando en este caso de empresas cu
~ ya capacidad de operacion es muy alta, puesto que a las pequedias -
empresas, que han sido las mas afectadas, 1a inflacion y la crisis-

, ias han orillado, a muchas de eilas, a desaparecer.

Entre los instrumentos de inversion financiera que se - .
estin manejando en mayor cantidad en esta §poca, y que son los
mas recomendables por la gran disponibilidad tienen y los rendi --
mionios que proporcionan (de acuerdo a la inflacion), son lo que
integran ei Mercado de Dinero.




BIBLIOGRAFIA

1.- AGUIRRE, Octavio. - "Manual del Financiero", la. Edicion .
México, D.F., 1985, tditorial EFE. 468 paginas

2.- DAVALOS, Mora Jaime Javier. - "Sociedades de | nversion
como I nstrumento de Financiamiento’. Tesis. M&ico,D. F.
1983, UNAM,

3.- PESQUEIRA, Salido Pablo E. - "'Sociedades de | nversion''.
Tesis. México, D.F., 1972, UNAM,

4, - ARREOLA, Maclas Alsjandro, -''Sociedades de | nversion
SUS am‘s_ Financieros en México'. Tesis. M&ico, D.F,

5. - Banco Maxicano SOMEX, Institucion Nacional de C rédito.

Folletos ¢ instructivos de las operaciones bancarias, Valo-
res. Maxico, 0.7, 1987, Sﬂ'\&.

6. - Instituto Mexicano de! Mercado de Capitales. - Manual de
, go, Programa, | ntroduccion al Mercado de Valores.
- Volomen 11 y 181, México, D.F. IMMEC.

1. - Boisa Mexicana de Valores. - 'Las Sociedades de | nversion"
; Enero 1986.




1n.

8. - Bolsa Mexicana de Valores, - "Preguntas y Respuestas -
Basicas sobre ef Mercado de Valores.

9. - Publicaci6n No. 6 de la Asociacion Mexicana de Casas de
Bolsa, 'La problematica dei ahorro y de |as sociedades de
Inversién en México'' México, D.F., 1983,

10. - LAGUNILLA, lharritu Aifredo, 'Las Sociedades de | nver-
sion'', México, 1969, D.F.

11. - Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa, 'Las Sociedades -
de Inversion, ?oﬂmﬂa Mexicana ¢ Internaciona” '
Mexico, D.F., 1985, ’ ;




	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Sociedades de Inversión
	Capítulo II. Instrumentos de Inversión Financiera de Renta Fija
	Capítulo III. Instrumentos de Inversión de Renta Variable
	Capítulo IV. Mercado de Dinero
	Capítulo V. Caso Práctico
	Bibliografía



