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INTRODUCCION.

El desenvolvimiento econdmico alcanzado por
México en los Gltimas afios es una realidad palpable y a ello
han contribuido diversos factores como la estabilidad y la -
tranquilidad que imperan tanto en el orden poli'tico como en
el orden social, la existencia de un sistema bancario sélide
y con prestigio, lo mismo gue el sostenimiento del poder ad
quisitivo de nuestra moneda. Pero ese desarrollo econdmi-
co requiere de una circulacidn de la riqueza y de un ritmo =
acelerado de capitalizacidn, mismos que se logran en gran~-
parte a través del Mercado de Valores, que actla en la cap~
tacidn y canalizacidn adecuada de los ahorros, principalmen
te hacia actividades productivas,

Dentro de este importante campo de nuestra ~
economfa representade por el Mercado de Valores, tanto las
ingtituciones de crédito como la Contadurfa Piblica, ocupan-
un lugar de consideracibn, por la participaciSn gue dentro del
mismo tienen; las primeras al realizar diversae operaciones
con valores propios y ajenos en volimenes de cuantfa, yla -
segunda al dictaminar por acuerdo expreso de la ley, los es-
tados financieros de aquellas sociedades que solicitan autori-
zacidn para poder emitir valores y colocarlos entre el pdbli~

co inversionista, as{ como dictaminar el Balance General de-



las empresas que ya han efectuado alguna emisidn de valores.
Con base en las consideraciones antes citadas, -

fue mi deseo que el trabajo que pongo a la consideracion del H.
Jurado tuviera una relacién directa con el Mercado de Valores,
con las instituciones de crédito, en particular con la Banca de-
* o, rd I -, . Id
Deposito asi como con la profesion de Contador Pablico, En el
se hacen breves comentarios sobre lo que es en general el Meyx,
cado de Valores, su importancia, la forma como se encuentra-
integrado, etc., las caracter{sticas y reglamentacidn legal de-

. »

los principales valores que en ¢l se operan, la forma como se-
registran y deben controlarse las operaciones que con valores-
llevan a cabo los Bancos de Depdsito y finalmente el aspecto -

relativo a la Auditorfa de dichas operaciones,



CAPITULO 1

CARACTERISTICAS Y REGLAMENTACION
LEGAL DE LOS VALORES.




1.~ DE LOS VALORES EN GENERAL,
a}, - Concepto,

La Bolsa de Valores de México en distintas pu~~
blicaciones ha sefialado que:

"Los valores aon titulos que pe rmiten la movili~
zacidn de un derecho de propiedad, ya sea scbre bienes muebles
o inmuebles, Es decir, que el devecho de¢ propiedad sobre un ~
algo se documenta en un titulo {tftulo de crédito) y que &sto ea ~
susceptible de ser transferido, ya sea por endoso o por la sim-~
ple entrega™, »

La maieria de los thulos de crédito se encuentra
regulada ca la Ley anera.l de Titulos y Operaciones de Crédito,
on la Ley General de Sociedades Mevcantiles y en las leyes espg,

ciales relativas, y es conveniente seilalar que las acciones tie~~

s . N 2 :
nen ciertas caracteristicas egpeciales que las diferencian de -~ -

otros titulos de erédito,



- 168 =

Titulos de Grédito son los documentos necesas-
rios para ejercitar el derecho literal y autdnomo en ellos con=
signado y que estin destinados a circular, (Art, 50. de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito).
b).~ Naturaleza Juridica,

Los titulos de crédito son cosas mercantiles, =
La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito aef lo in~
dica y sefiala que: "la expedicidn, el endoso, la aceptacidn, el
aval y demis operaciones gue en ellas se consignen, son actos
de comercio”, Los titulos de crédito en su calidad de cosas ~
mercantiles pueden ser objeto de toda clase de contratos, ne~
gocios y relaciones juridicas permitidas por la ley, los que -~
por imperativo de la ley tendran naturaleza mercantil, el se -
consignan en el propio titulo,

En los tftules de crédito siempre sc contiene un
derecho patrimonial, esto ¢s, apreciable en dinero., Patrimo,
nio, de acuerdo con la definicidn tradicional, es un conjunto —
de blenes, derechos y obligaciones apreciables en dinero. En
congccuencia, enun tituloe de ¢rédito no podrén con:;ignarse -
vilidamente derechoa no patrimoniales.

).~ Clasificacién,

Atendiendo a diferentes criterios, la clasifica~~

cién que de los tftulos de crédito puede hacerse resulta suma~~

mente extensa,



En tal virtud, se ha tomado dentro de las clasifi-
caciones que presenta el Lic, Octavio A, Hernindez en su libro
Derecho Bancario Mexicano, solo aquellas que estin mas direc
tamente relacionadas con este trabajo; en tal supuesto los valg
res pueden clasificarse:

1), - Por su contenido, ~ Atendiendo a su conteni
do los tftulos de crédito se pueden clasificar en:

a,~ Tftulos que dan derecho 2 una suma de dine_
ro y que son los que indican una deuda que se satisface en nu-~
merario, citando como ejemplo de este tipo de t{tulos los Bo--
nos de la Deuda Pdblica, pagaré, letra de cambio, cheque, obli
gaciones, etc,

b.=- Tftulos que dan derecho a cosas muebles dis_
tintas del dinero.

Estos tf{tulos expresan una deuda que se satisfa=—
ce mediante la entrega de cosas muebles distintas al dinero. -
Como ejemplo tenemoa el Certificado de Depdsito en Almace--
nes Generales de Depdsito, el cual es representativo de mercan
cfas,

c.~ Tftulos sociales, corporativos o de partici~
pacion. - Son los que atribuyen a su tenedor determinada calidad
jurfdica (la desocio) frente a una persona moral (la sociedad), -
El articulo 111 de la Ley General de Sociedades Mercantiles se-
flala que las acciones sirven para transmitir la calidad y los de-

rechos de socio.



2).~ Por la persona que los emite, = En relacidn
cdn la peraona que los emite se pueden clasificar en:

a,~ Titulos de deuda piblica.~ O sea los emiti~
dos por una persona moral de derecho pﬁblico { La Nacién, El
Estado Federal, las entidades federativas, los municipios) los
cuales efectiian emisiones de Bonos como por ejemplo los de =
los Estados Unidos Mexicanos, a 40 afios, Bonos de la Deuda -
Agraria, Bonos de Caminos, etc,

b,~ Tftulos de deuda privada,~ Estos titulos son
emitidos por una persona ffsica o moral de derecho privado, =
tales como un comerciante, una sociedad mercantil, una insti,
tucidn de crédito.

3)e- Por su forma de emisidn,

a,~ Tftulos de emisidn singular que son aquellos
cuyo contenido tiene propia individualidad como el pagaré", la -
letra de cambio, el cheque. Estos pueden estar seriados pero
se refieren a una particular operau’én o relacién juri‘dica en=~
tre las partes.

b,~ T{tulos de emisidn colectiva, en masa o en~
serie que son los que constituyen un género que abarca determj
nado nimero de documentos los cuales poseen idéx;tica indivi==
dualidad :; contenido uniforme y que se emiten enun acto Unico.
Como un ejemplo de esta claae de titulos podemos citar las obli

gaciones hipotecarias, bonos financieros, etc.




4},~ Por su forma de circulacién,

a.~ T{tulos al portador.= La Ley General de Ti-
tulos y Operaciones de Crédito, sefiala en su artfculo 69 que =~
"son titulos al portador los que no estin expedidos a favor de -
persona determinada, contengan o no la cliusula al portador".

b, - T{tulos nominativos,~ Por lo que ge refiere-
a esta clase de titulos, el articulo 23 de la Ley antes citada, se
fiala que son los que se expiden a favor de una determinada per_
sona cuyo nombre se consigna en el texto mismo del documento
y que se transmiten por endoso y por la entrega misma del do~
cumento. Tanto la letra como el pagaré, lo mismo que el che-~
q;xe de caja serdn siempre nominativos.

A su vez los titulos de crédito nominativos se -~
dividen en:

1. - Titulos de crédito nominativos negociables.

2.~ Titulos de crédito nominativos no negociables,

Los primeros son aquellos cuyo derecho puede -
ser ejercitado por la persona en cuyo favor ae expide el titulo-
o por la pei‘l‘sona a quien ella lo ordene en virtud de un endoso, -
como ya antes indicamos; en tanto que los segundos son aquellos
que en su texto o en sus endosos llevan insertadas las clausulas
"no a la orden o no negociable", cuyo derecho solo puede ser -

ejercitado por el beneficiario o por los endosatarios que ===



figuren con anterioridad a la insercidn de la cldusula ''no nego-
viable", La Ley de T{tulos y Operaciones de Crédito sefiala ==~
que el tftulo que contenga las cliusulas de referencia, 8dlo sera
transmisible en la forma y con los efectos de una cesidn ordina-
ria,

La transmisidn de los t{tulos de crédito "al por-
tador" se efectiia por mera tradicién del documento, esto es, ==~
por su entrega material, Por lo tanto, la pura posesidn del do-
cumento ea suficiente para ejercitar el derecho literal y auténo-
mo en &l consignado,

Se denomina "'ley de la circulacién'' de los titu-=-
los de crédito al régimen legal al que estd sujeta la trangmisibi~
lidad de los tftulos o su circulacién. Dicho régimen legal se ex-
presa en una institucién jurfdica amada "endoso"; a través del-
endoso e tranemiten loa tituloa de crédito nominativos negocia~-
bles y consiste en la orden que el beneficiario del documento ha~
ce constar en el mismo para que se pague su importe o se reco-
nogcan sus derechos a la persona en cuyo favor se extiende el «-
endoso,

2,~ GLASIFICACION DE LOS VALORES ATENDIENDO
A SU RENDIMIENTO, -

Dentro de nuestro mercado, encontramos dos ==



grandes grupos de valores que clasificados en relacién directa-
d.e su rendimiento los podemos dividir en valor es de renta fija~
y valores de renta variable.

Los valores de renta fija conceden a su tenedor-
un interds fijo constante y pueden emitirse a mediano y a largo
plazo, equivaliendo el mediano a cinco afios y el largo a diez -
afios aproximadamente,

Los valores de renta variable otorgan como su =
nombre lo indica, el derecho a un rendimiento variable o divi~=
dendo, condicionado a las utilidades que la empresa emisora ob
tenga y al pago que decreten lag asambleas de accionistas,

Dentro del concepto y clasificacidn de valores ==
que se viene tratando, se procede someramente al estudio de -~
los valores que propiamente participan en el mercado,~ De --

_ellos, la accidn es un valor de rendimiento o renta variable y -
los demis son propiamente de renta o rendimiento fijo. GCabe =
agimismo hacer notar que todos estos valores son clasificados~
como de emisién colectiva, ¢s decir en serie o en masa y con =
las mismas caracter{sticas y derechos; pueden ser de deuda -~
piblica o privada y asimismo emitidos al portador o nominativos

3.~ 1LOS DISTINTOS VALORES Y SUS PRINCIPALES
CARACTERISTICAS,

a),~ La accién,
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Las acciones son los primeros titulos que permi-
tieron la realizacidn del hoy difundido fendmeno de la circula~=~~
cidn de la riqueza incorporada a documentos. La accién repre-
senta una parte alfcuota del capital social de una sociedad ano'ni
ma o de una sociedad en comandita por acciones, cuya princi--
pal funcidn estriba en atribuir a su titular la calidad de socio; -
de miembro de una corporacion,~ Es un titulo valor que repre~
senta una fraccidn del capital social de una empresa y que sir-
ve para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de so-~
cio,

La accién es tanto un tftulo de inversién como de
eapeculacién; es el tiplco valor en cuyas altas y bajas se funda-
la especulacidn, por ser un valor de renta variable, cuya pro-~
ductividad y consecuentemente su precio estin en relacién direc
ta del éxito alcanzado por la sociedad en sus operaciones.

Al representar una parte alfcuota del capital de~
1a sociedad emisora, toda variacidn del capital por utilidades é
pérdidas origina en principio una fluctuacibn en su valor intrin-
seco. »

A continuacidn se sefialan algunas de las princi-
pales caracter{sticas de las acciones:

Las acciones son emitidas en serie, tratindose-

por lo tanto de un tftulo serial; es ademds un titulo principal que



suele por regla general relacionarse con otro titulo accesorio o
sea el cupdn; es un tftulo concreto, siempre vinculado al acto -
constitutivo de la saciedad y sus refoxrmas, que es la causa t{-
pica de }a que siempre deriva,

Los titulos representatives de las acciones, pue
den ser "'de contenido simple o miltiple", es decir, pueden ex-
pedirse tituloa que amparen una o varias acclones,
Clasiﬁc?dén de las Acciones,

En virtud de las diferentes caracterfaticas y par,
ticularidades que posecn las acciones asi como los derechos que
otorgan, es posible llevar a cabo una clasificacion delas mismas
dividiéndolas en das grandes grupos; en primer término aque~~
llas acciones que representan una parte del capital social y en—
segundo lugar las llamadag acciones no representativas del cav~
pital social. Dentro de estos dos grupos a su vez caben otras -
clasificaciones como a continuacidn se indica:

1.~ Acciones que representan parte del capital -
social,

a),~ Por la forma de su pago las acciones se di-
viden en acclones pagadas en nume rario y acciones pagadas en-
egpecie, Lag primeras son aquellas que se cubren con dinero =~
en efectivo, las segundas con bienes distintos de numerario.

Como una medida de seguridad, la sociedad con~

serva depositadas en garant{a aquellas acciones que hayan sido



pagadas en eapecie, durante un perfodo de dos aiffos.

b).~ Acciones liberadas y pagadoras,

Por su forma de pago podemos dividir a las ac=~
ciones en pagadoras y liberadas.- Las acciones pagadoras son~
aquellas cuyo importe no ha sido pagado en su totalidad, las cua
lea siempre serdn nominativas, en tanto que las acciones libera
das son las que han sido {ntegramente cubiertas,

c).~ Atendiendo a la designacién de su titular y a
su forma de circulacidn, las acciones se dividen en acciones ng
minativas y acciones al portador,~-

d).~ Por las derechos que confieren podemos di~
vidirlas en acciones ordinarias y acciones preferentes. Los te
nedores de acciones ordinarias participan gin privilegios o li=~
mitaciones especiales en el negocio, en la parte proporcional -
que 8u accidn representa, Como ya indicamos antes, todas las
acciones ordinarias de una sociedad dentro de su serie son igua
les y por lo tanto confieren a sus tenedores los mismos dere~=~
chos y les imponen las mismas obligaciones. Sin embargo, aun
que el articulo 112 de la Ley General de Sociedades Mercantiles
sefiala en su primera parte que "'las acciones seran de iggal va=~
lor y conferirdn iguales derechos" el propio artfculo 112 sefiala
que: "en el contrato social podrd estipularse que el capital se -~

divide en varias clases de acciones con derechos especiales pa-



ra cada clase, observindose siempre lo que dispone el articulo
17, es .decir que: "na producirdn ningdin efecto legal las estipu-
laciones que excluyan a uno o mis socias de la participacién de
las ganacias', Dentro del grupo de acciones que gozan de cier
tas ventajas ecn relacién con las acciones ordinarias tencmos a
las acciones preferentes llamadas también acciones de "voto -
limitado'" porque generalmente se limitan los derechos al voto -
en ciertos aspectos, -

Cuando se habla de acciones preferentes siempre
es cn relacibn a las acciones ordinarias y significa que el accip
nista preferente guarda una posicidn privilegiada en relacién —
con log derechos mo rmales del accionista en general, -

Cuando una empresa necesita de capital y los ac~
cionistas originales no estin en posibilidad de aportarlo, recu-
rren a la colocacidn de este tipo de acciones, lag cuales con el
objeto de ofrecer mayores atractivos a los inversionistas conce
den determinados privilegios especiales como mis adelante ve~
remos, a cambio de limitaciones en el derecho de voto, =

En virtud de la limitacidn que en el derecho de vo
to se impone a estas acciones dentro del aspecto administrativo~
de la sociedad, al punto de que su ejercicio 56lo sea posible en -
las asambleas cxtraordinarias de accionistas y Unicamente para
tratar determinados asuntos, el accionista preferente disfruta a~

cambio, de algunos otros derechos de {ndole patrimonial tales -~




como tener garantizado un dividenda acumulative minimo anual,
del 5% 0 mnas; tener preferencia sebre las acciones ordinarias-
en el reembolso una vez que la sociedad ha sido lquidada as{ ~
como tener derccho preferencial a cobrar un dividendo siempre
y cuando asi se estipule en ¢l contrato social.

En dicho contrato social podrd pactarse asimis-
mo que las acciones preferentes, ademds de tener derecho al -
dividendo fijo minimo savantizado de que antes hablamos, sc -
les fije un dividendo superior al de las acciones ordinarias.

Dentro de las acciones preferentes encontramos
algunas modalidades que nos permiten Huevar a cabo una subcela,
sificacidén de las mismas, como sigue:

Acciones Preferentes Acumulativas: indepen-«~
dientemente de los resuliados obtenidos en el ejorcicio social -
de la empresa, el tenedor de dichas acciones tendrd derecho a
un dividendo fijo anual minimo que la Ley sefiala ser i no me--
nor del 5%, En ¢l caso de que no se pueda cubrir ¢l dividendo-
antes seialado porque los resultados del nesocio no lo perimi-=-
tan, este sers acumulative durante los subsiguientes cjerci---
clos,

Acciones Preferentes no Acamulativas: estas -
acciones puardan la misma prioridad sobre las acciones comu-

nes que ya antes indicamos, pero con la diferencia de que cuan;




do la sociedad no ()btgnga utilidades, ¢l porceniaje de dividendo
establocide no se¥d acumulable.’

Acciones Preferentes Participantes: son las que

licxlrexf\‘rciqfcchgyia p;a.rticiparr en un dividendo extraordinario, in
d‘erpex";ci_ievrrﬂ.’c del aividendo fijo garantizado, cuando las utilida--
des excedan de un porcentaje previamente establecido,

Acciones Preferentes no Participantes: Las no»
barticipantus serian aquellas acciones que no poscan el derecho
sefizlado por las participantes,

Es conveniente sefidar que las acciones prefe--
rentes participantes, tendrin derecho a participar en las utili-
dades ¢xeedentos sivmpre y cuando se haya pagado a las accig

nes ordinarias el dividendo ya cublerto a las de vdto limitado,

Acciones Preferentes Convertibles: Este tipo de
acciones rlcspués de un determi nado tivipo y de acuerdo con lo
previamente establecida, dejardn de ser preferentes para con=
vertirse en acciones vrdinarias,

Acciones Preferentes no Convertibles: Las no -~
convertibles son aquellas acciones gque durante toda la existen=~
cia de la sociedad mantendrin sus caracteristicas de acciones=~
preferentes,

¢).= Acciones con y sin valor nominal, - Las pri
merag son aquellas que expresan en s texto ¢l valor nominal -

N .
de emision, en tanto que las segundas no mencionan el valor ==



nominal del titulo ni el importe del capital social, Estas Gltie~
mas expresan solamente el nimero total de acciones de la so--
ciedad,

f}.- Acciones en Tesorerfa, = Son las acciones ~
que, con base en ¢l capital autorizado han sido emitidas por la
sociedad pere que adn no han sido suscritas y que por lo tanto= -
la sociedad las mantienc en tesoverfa, con el objeto de poder dig
poner de cllas en ¢l momento en que lo necesite, Por regla ge-
neral este tipo de acciones en tesoreria lo encontramos en aque
llas sociedades cuyo capital ¢s variable, o en las Instituciones ~
de Crédito.

2.~ Acciones no representativas del capital
sucial.

, - Acciones de goce,

b).~ Acciones de trabajo o industriales.

Las llamadas acciones de goce y acciones de tra_
bajo, vienen a romper ¢l principio tradicional de que toda ac~=
cibn representa una porcidn del capital social, ya que en reali~
dad tanto las acciones de goce, a las que algunos tratadistag --
préfieren designar con el nombre de "certificados de goce', co
mo las mal Hamadas acciones de trabajo, no son titulos repre=~
sentativos del capital de una sociedad,

Las acciones de goce se emiten en favor de log -
socios a quienes les ha sido reembolsado su capilal, es decir, -

son cmitidos en Iugar de las acciones que han resultado amorti



zadas.

La Ley General de Sociedades Mercantiles, sefia
la que hs acclones de goce podrzfn participar en las utilidades -
1{quidas, dcspués de pagado el dividendo correspondiente a las
acciones no reembolsables; asimismo, en caso de liquidacién, -
tendridn derccho a participar en el reparto del haber social y en
algunos casos cuando as{ lo establezca el contrato social, el de_
recho de voto.

Las acciones de trabajo tampoco representan par
te del capital social, nitienen valor nominal alguno, son emiti~-
das en favor de quicnes prestan sus servicios en la sociedad, -
¢s decir, a cambio de una apor!nciSn de trabajo, de conocimien
tos Lécnicos, ete., otorgando a sus titularcs los derechos pro--
plos de la calidad de socios, como ¢s la de participar en las uti_
lidades de Ja compaiifa y en algunos casos tambidn en el haber -
social en el momento de la liquidacién.~ Su emisidn debe auto=
rizarla el contrato social, y son inalienables.

Estos tipos de acciones no representativas del -
capital social, ademds de ser poco frecuentes en nuestro me-~=-=
dio, no forman parte ni pueden considerarse como integrantes

del "Mercado de Valores' ni del objeto de esta tesis, por lo que

s . - . .
unicamente sefialamos su e¢xistencia,



b).- La abligacidn,

Caracteristicas principales, -

La Ley General de Titulos y Operaciones de Cré
dito sefiala en su articulo 108 que: "las Sociedades Andnimas -
“pueden emitir obligaciones que representen la participacidn in_
dividual de sus tencdores en un v rédito colective constituido a
cargo de la sociedad emisora”, No today las sociedades mer-~
cantiles pueden emitir oblipaciones, En tal caso estan las ing_
tituciones de Seguros y Fianzas,

Estos titulos que son siempre al partad » incor,
poran un derecho de crddito contra la sociedad creadora de los
mismos, Son tftulos de renta fija, ya que su rendimionto es a
una tasa {ija predeterminada, independicnte de los resultados -
obtenidas por la sociedad. Sin embargo, en algunas cmisiones
se fija como rendimiento un interés normal mis uno adicional =
en el caso de que las utilidades obtenidas por la empresa lo pox
mitan, el cual serd preferente sobre Jos dividendos de los aceig
nigtas y acumulativo.

n vista de 1a larga duracidn gue puede tener ol -
prr’:stamo, son ficilmente negociahles sin necesidad de espevar
¢l vencimiento sefialado sobre todo Lratdndose de empresas de-
prestigio,

. . 2 .
La Ley autoriza a las sociedades andnimas, quie



nes Gnicamente pueden emitir oblipaciones, a que las mismas -

puedan ser convertibles en acciones, sujetdndasc a las disposi=
ciones contenidas en el artfculo 210 de la Ley General de Titu=-
los y Operaciones de Crédito,

Como mis adelante veremos, cuando dichas obli_
gaciones son emitidas por el Estado o por algunas instituciones
de crédito como los Bancos Hipotecarios y las Sociedades Finan
deras, se¢ les denomina Bonos del Estado, Hipotecarios o Finan
cieros respectivamente, los que desde luego ¢stan sujetos a de=
terminados lineamientos capecificamente seiialados por la Ley-
Bancaria.

Las obligaciones confieren a sus tenedores, den
tro de cada serie iguales derechos y deben ser emitidas en de=--
nominaciones de $ 100,00 o de sus miltiplos.,

Taoda vez que las obligaciones constituyen crédi-
tos a cargo de la sociedad emisora, tienen derecho de preferen
cia sobre los accionistas, en caso de disolucién y liquidacin,

Los obligacionistas o gea todos aquellos que al -
adquirir obligaciones se han convertido en acreedores de la mig.
ma sociedad cmicora, 3¢ constituyen en As.;mblua General de -
Obligacionistas, con el propisito de hacer valer sus derechos =
frente: a Gsta y nombran 2 un representante comin, quicn pudrﬁ
ser persona ffsica o moral, dcbiicndO ser en este dltimo caso --

e o -
una institucion de cridito.




La ley autoriza a las sociedades financieras a ava
lar o garantizar obligaciones emitidas por empresas, as{ como=
a desempe fiar el cargo de representante comun de obligaclonis~~
tas.

Dicho representante es el drgano de ejecucién de
los acuerdos de la agsamblea de obligacionistas y representa a -
la misma ante la sociedad, obrando como mandatario de ésta. -
En el caso de que alguna sociedad financiera avale una emisidn~
de obligaciones, la Comisién Nacional Bancaria vigilara que la -
misma se haya ajustadc; a los preceptos legales correspondien—
tes, sobre todo en lo que se refiere a que estas instituciones no
pueden aceptar obligaciones o responsabilidades por cuenta de -
terceros por una suma mayor de 20 veces su capital pagado y -
reservas de capital,

El artfculo 212 de la Ley General de Titulos y --
Operaciones de Crédito seiiala por lo que se refierc a las garan
tfas que no se podra llevar a cabo una emisién de obligaciones -
cuyo monto sea superior al activo neto de la sociedad emisora,~
o gea superior al capital contable, salvo que dicha emisidn se -
haga por la misma cantidad del valor o precio de los bienes cuya
adquisicidn o construccidn hubiese contratado la sociedad ¥y que -
especificamente estén garantizando su emiéiSn.

Con base en lo anterior, tenemos que son obliga=

ciones comunes las que sc encuentran garantizadas generalmen=



te con el activo neto de la sociedad pero sin garantia especifica
de algiin o algunos bienes; obligaciones prendarias las que cuen
tan con una gara.nti'a en este sentido constituida de acuerdo con~
el artfculo 334 de la Ley General de T{tulos y Operaciones de ==
Crédito, y obligaciones hipotecarias cuando existe constituida -
hipoteca sobre bienes inmuebles,

A través de la amortizacién que es el proceso eco
ndmico mediante el cual se paga un empréatito, las obligaciones
van siendo periddicamente retiradas de la d rculacién dentro del
plazo méximo de vencimiento por medio de sorteos, Los titu=~
los que salen sorteados dejan de percibir intereses y dan dere-
cho a su tenedor al cobro del capital nominal proporcional que=-~
el titulo representa,

El llevar a cabo una emisidn de obligaciones res=~
ponde fundamentalmente a razones de caracter econdmico. Una
de las varias formas que las sociedades emplean para obtener ~
recursos que puedan destinar a diferentes objetivos, es la de -~
emitir obligaciones, La obtencién de recursos por este medio, =
puede reportar a la sociedad emisora algunos beneficios, tales -
como, conseguir cantidades de consideracién dificilmente obte~~
nibles por otros medios, asi como evitar que nuevos accionistas
entren a la sociedad como serfa en el caso de emitir nuevas ac~

ciones,



Es poco comin el hecho de que las propias socie-
dades emisoras de obligaciones sean las que coloquen en el meyr
cado estos valores., Por regla general recurren a las socieda=-
des financieras o Bancos de Depdsito para colocarlos a través »
de ellas, dado el conocimiento, capacidad, y facilidadee con ==
que cuenta para su colocacién, hacifndola mas oportuna y dando
a los inversionistas una mayor confianza,~ Ademds las socie~~-
dades financieras estin facultadas para garantizar con su pro=~
pio patrimonio el pago del capital y de los intereses en emisio~-
nes de obligaciones, pudiendo actuar asimiamo como represen
tantes comunes de obligacionistas,

Légico es pensar que para gue una institucidn ==
financiera acepte intervenir en una emisidn de obligaciones ya ~
sea que otorgue o no su garantia, deberd hacer previamente un
estudio sobre la situacién financiera y econdmica de la emiso=
ra, tomando en cuenta su preatigio, capacidad de pago, trayec,
toria etc,, siendo varias las ventajas que obtienen las socie-=
dades emisoras con su intervencidn, tales como lograr una ga,
rantfa adicional dando a los valores una mayor solidez, asi ca~
mo obtencidn de asesoramiento, facilitar la colocacidn de loa ~
t{tulos en ¢l mercado y dar a los inversionistas una mayor con-
fianza.
¢)e= El bono financiero,

La fraccidn XV del artfculo 26 de la Ley General



de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares faculta
a las Sociedades Financieras a emitir bonos financieros con ga_
rantia especifica.

El Lic, Octavio A, Hernindez en su obra ya cita
da, sefiala que "Bono Fimanciero es titulo de crédito emitido --
por declaracidn unilateral de sociedades financieras, que re-~=~
presenta la participacidn individual de su tenedor en un crédi=
to colectivo constitufdo a cargo de la sociedad emisora y que -
cuenta con garantia especifica, consistente en créditos y en va_
lores cuya naturaleza y pr0porc16n determina la Ley",

Para emitir bonos financieros se requiere la pre
via aprobacién de la Comisidn Nacional Bancaria quien se en-»
cargari de vigilar que las emisiones se ajusten a los precep=-
tos legales que las rigen, tomando en cuenta para su ap;oba-u
cidn la gituacién del mercado de valores en general, oyendo la-
opinlSn del Banco de México. S.A,, asi como los antecedentes-
relativos a solvencia, situacidn financiera y demis elementos -
de juicio relacionados con la capacidad de la institucién para ==
llevar a cabo una emisifn, de esta naturaleza,

Una vez gue la emisidn ha sido aprobada por la -
Comisién Nacional Bancaria, loa bonoa pueden ser puestos en -
circulacién e inscritos en el Registro Nacional de Valar es, as{

como en la Bolsa de Valores,



Entre las operaciones pasivas mis importantes
de las sociedades financieras, estd la emisién de bonos finan~
cleros, a través de la cual obtienen recursos para canalizarlos
posteriormente a la realizacion de las operad ones activas per_
mitidas por la ley y autorizadas por la misma como cobertura
especiiica de dichos bonog, Obtienen asi sumas de importan-
cia amortizables a largo plazo, pudiendo por lo tanto, desti=~
narlas al financiamiento de actividades productivas, que necer
sitan inversidn de capitales a plazos de larga recuperacidn.

El bono financiero y la obligacidn pertenecen a
un mismo género de valores, es decir, representan un crédi~
to colectivo a cargo de la sociedad emisora, sin embargo, tie
nen caracteristicas distintivas como son la garantia especifi-
ca con gue cuentan y log distintos reguisitos {formales que su -
emisidn requiere. El bono financiero con garantfa especifica-
es una derivacifn de la obligacién pero enmarcada dentro del ~
Zmbito de instituciones de crédito, siendo su emisidn privati~
va de las sociedades financieras y encontrindose reglamenta~
do dentro de la Ley Bancaria.

La Ley Bancaria de 1932 autorizaba a las socig
dades financieras a emitir obligaciones comunes y carrientes,
las cuales estaban garantizadas con prenda de determinados =

valores que la propia ley sefialaba. Tanto la Ley Bancaria de



1938, como la de 1941 autorizaban la emisidn de esas obligacio
nes pero ddndoles ya ciertas modalidades, La primera de es -
tas leyes cred los llamados "bonos comerciales", establecien-
do la segunda los ""bonos generales’, Estos valores fueron -=
sustituidos por ios Bonos Financieros pero ahora con una ga—
rantfa especifica,

Al crear este tipo de valores, se procutﬁ que -
los activos de la institucidn sefialades especilicamente como =
garantfa, tuvieran, ademdas de solidez una adecuada diversifi=
cacidn, El que los bonos financieros cuenten con una garantia
cspecffica. ha facilitado en gran parte su colocacidn,

El articulo 31 de la Ley Bancaria sefiala cuales
créditos y valores as{ como en que proporcién pueden garanti-
zar una emisidn de bonos financieros. Este art{culo distingue
tres categorfas:

1.~ Créditos y valores que pueden garantizar ~=~
hasta el 100% de la emisibn de bonos como por ejemplo: crédi=
tos prendarios con garant{a‘de mercanc{as, valoree aprobados.
al efecto por la Comisidn Nadonal de Valores y estimados de ~
acuerdo con las reglas dictadas por el articulo 96 de la ley, =~
créditos de habilitacidn o avio y refaccionarios, valores emiti-

dos o garantizados por el Gobierno Federal o por los Estados,~



Distrito o Territorios Federales, cédulas y bonos hipotecarios,
obligaciones y acclones emitidas por sociedades présperas.

1I.~ Un segundo grupo, integrado por créditos y
valores que pueden garantizar hasta el 50% de la emisién y un+
tercer grupo de los que pueden garantizar hasta el 30% del va~
lor de la misma. La propia ley sefiala: " en toda emisién de -
bonos financieros la garantfa eapecx’fica deberd consistir cuan
do menos en un cincuenta por cie to de activos de la clase a -
que se refiere el grupo primeramente citado”,

Los valores que constituyan la garant{a especi
fica de una emisidn de bonos financieros, deben ser conserva
dos por la propia institucidn o bien depositados en guarda en-
la Nacional Financiera si as{ se lo ordena la Comisién Nacio=
nal Bancaria por estimarlo conveniente. Tomando en conside
racidn el gran niimero de operaciones tanto activas como pasi,
vae que realizan las sociedades financieras, lo cual no permi_
te en muchos casos que los plazos de amortizacidn de los bo~
nos {inancieros coincidan exactamente con los vencimientos -
de algunos de los valores o créditos dados en garanta, la ley
permite que la garantfa original sea sustitufda con el objeto -
de que la emisidn de bonos siempre esté debidamente garanti-
zada, y desde luego la nueva garant:’a que se otorgue deberd ~

tener la misma calidad que la garantfa sustitufda, La ley per



mite que no se especifiquen cada una de las garantfas en el pro-
pio tx'tulo, 8ino que sera suficiente con mencionar el importe de
los créditos y valores dados en garantfa, Lo anterior lo permi
te la ley previendo el gran niime ro de valores y créditos que ==
pueden constituir la garantfa y que serfa muy largo enumerar -
en el cuerpo del propio bono, independientemente de que dichas
garantias pueden ser constantemente sustituidas.

La garant{a podra o no estar constitufda en el ==
momento de la emisién, Si no se encuentra preconstituida, cl-
importe de los bonos que se vayan poniendo en circulacidn debe
rd ser invertido en valores del Estado, Una vez que la institu~
¢ién emisora constituya debidamente su garantfa, lo hard del -
conocimiento de la Comisidn Nad onal Bancaria enviindole un-
detalle de la misma. Independientemente de las garantfag es~-
pecificas con que deben contar los bonos financieros, la ley se_
flala la necesidad de crear un fondo especial que garantice en -
forma global el total de las emisiones puestas en circulacién, -
fondo que no podrd ser menor de un 10% en relacién con dichas
emisiones y que debera estar invertido en la forma en que la =
propia ley lo determine,~ Ademas, los banos financieros tie-~
nen preferencia sobre todo el activo de la institucidn emisora, -

Por lo que se refiere a su rendimiento, los bonos
financieros son titulos de renta fija, es decir, reciben un inte--

s fijo y predeterminado. Sin embargo, el articulo 30 de la Ley



Bancaria sefiala que: " adem3s de los intereses correspondien-
tes podrd pactarse para los bonos financieros una participacibn
en las utilidades que obtenga la sociedad financiera sobre todas
sus operaciones o bien en el rendimiento o en la negociacidn de
los valores o de los créditos que sirvan de garantfa especifica-
a la emisidn, Asimismo, los bonos pueden emitirse con pri-=
ma ya sea en ¢l momento de su emisidn o bien al reembolso.

Por lo que toca a su amortizacién, adn cuando -
existen varias formas para ello, de las cuales ya se habld en -
el caso de las obligaciones, se puede sefialar que la mas usual
es mediante sorteo, el que serd piblico y presidido por un ing,
pector de ia Comisién Naconal Bancaria quien se encargarﬁ de
verificar los nimeros de los bonos que han sido sorteados y -~
que deben ser dados a conocer a sus tenedores mediante publi=
cacién en el Diario Oficial y en uno de los pcriédicos de mayor
circulacidn, indicando la fecha en que podrin ser presentados ~
para su cobro, sin que pucda ser mayor de un mes el plazo en~
tre esta fecha y la de celebracién del sorteo.

Los bonos financieros llevan adheridos los cupo
nes necesarios para el cobro de los intereses que producen.

Las emisiones de bonbs financieroa por regla ~—

general se efectlian a 10 afios y se amortizan mediante sorteos
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semestrales o anuales; sin embargo, la ley faculta a las socieda
des financieras a redimir anticipadamente el importe total de ==
la emisidn,

d).~ El Certificado Financiero,~

La Ley General de Instituciones de Grédito al -~
crear, a fines de 1965 un nuevo instrumento de captacidn de re-
cursos como lo es el certificado financiero, amplid el campo de
inversidn de los ahorradores y did un nuevo impulso al merca~
do de valores.

Los certificados financicros son titulos represen
tativos de depdsitos a plazo fijo en las sociedades financieras -
{artfculo 28 fraccidn XVII de la Ley de Instituciones de Crédi--
to) y su creacifn obedece fundamentalmente a la necesidad de -
orientar al mercado de capitales, los pasivos contrafdos por ==
este tipo de instituciones, Estos valores, a pesar de su recien
te creacidn, ya que su emigidn se inicié en enero de 1966, han~
tenido una considerable demanda entre el piblico inversionista,
o que demucatra el hecho de haber alcanzado al 31 de diciem~
hre de 1967 ¢l monto de los certificados finangieros en circula~
cidn la suma de 6, 480,2 millones de pesos.

Los certificados financieros son titulas de exé==
dito creados por la Ley Bancaria y pertenecen al grupo de valg

res de renta fija toda vez que su rendimiento es en este scnti--



do; pueden ser nominativos o al portador y deben expresar:

1.- La mencidn de ser certificado financiero;

2,~ Nombre y domicilio de la sociedad emisora,
as{ como su capital pagado y reservas;

3,~ Seriey nimero;

4,- La denominacién o importe, los que sblo po
drin ser de un mil, cinco mil, dicz mil, ciencuenta mil y cien
mil pesos moneda nacional;

5,« El tipo de interés pactado, el que sera fija-
do por el Banco de México, SsA,., de acuerdo con el plazo de -
vencimiento de los certificados. Asimismo deberd expresarse
que los intereses se pagarin mensualmente los dfas primeros -
de mes nudiante los cupones adheridos para tal efecto;

6.~ Plazo [ijo de vencimiento, Primeramente ~
se reguld la emisidn de certificados financieros de dos a cinco
afios de plazo; y con posterioridad la de seis a diez afios, con-
mis altos tipos de interés;

7.~ Fecha y lugar de pago, haciendo la mencidn
de que el certificado no es pagadero anticipadamente, pudiendo
sin embargo ser tomados por las instituciones de crédito, aque
Llos tftulos para cuyo vencimiento no falte mis de un mes,

Por lo que se refiere a su garantia, éstos titu~-
los se encuentran garantizados con todo el activo de la institu~

.2 . . .
cion emisora en el mismo grado que los bonos financieros, a -~




excepcidn hecha de aquellos sefialados como garantia especffi~
ca para dichos bonos.
e}).~ El bonoy la cédula hipotecaria,~

El articulo 34 de la Ley Bancaria sefiala que: =~
"las sociedades que disfruten de concesidn para realizar las -
operaciones de crédito hipotecario, estarin autorizadas para-
emitir bonos hipotecarios y pava garantizar la emisidn de cé=~
dulas representativas de hipotecas, asi como para ncgociar, -
adquirir o ceder estas cédulas",

1.0s bonos hipotecarios son titulos de crédito -
emitidos por los propios Bancos Hipotecarios y su emisién a -
través de la cual captan recursos para posteriormente canali-
zarlos en el otorgamiento de créditos hipotecarios, constituye
una de sus principales operaciones pasivas,

El bono hipotecario pertenece al igual que el bg
no financiero al género de las obligaciones y representa parte-

.

de un crédito colectivo constituido a cargo de la emisora {que -
siempre serd una institucidn de créddito hipotecario) emitido -
por una declaracidn unilateral de voluntad de ésta.

Las emisiones de bonos hipotecarios deben con-
tar con una cobertura o garanti’a. consistente en créditos hipo~
tecarios constitu{don a favor de la emisora, en los términos y

en las condiciones que indica la ley; cédulas y bonos hipoteca—~



rios garantizados y emitidos por otras instituciones de la mis-
ma naturaleza o bienes entregados a la emisora o a la institu=~
cidn fiduciaria, en fideicomiso de garantfa, para asegurar ---
préstamos hipotecarios hechos por ella.

Como una garan!i’a adicional tanto por lo que se
refiere a los bonos hipotecarios como 2 las cédulas garantiza-
das por el banco, la ley obliga a constitufr un depésito en efeg
tivo, en cuenta especial enel Banco de México, en las propor-
ciones que ¢l mismo sefiale, respecto de las cantidades de bo-
nos y cédulas en circulacién, dentro de un l{mite no menor del
3% ni mayor del 10%, el cual seri invertido por el propio ban-
co en valores que ofrezcan a su juicio una mayor seguridad y~
liquidez, AdemZs, los bonos hipotecarios tienen preferencia -
sobre los demis activos de la institucidn respecto de las otras
obligaciones contraidas por el banco,

Las emisiones de bonos hipotecarios deben so~-=-
meterse previamente a la consideracién de 1a Comisidén Nacio-
nal Bancaria quicn a su vez, cuando éstas sean superiores a =
$ 100, 000,00 pedird la opinién del Banco de México, S,A., el
que para ese efecto estudiara las condiciones generales del -~
Mercado de Valores,

Contrario a lo sefialado al tratar de los bonos -

financieros, la ley no autoriza a los tencdores de bonos hipote



carios a tener una participacidn en las utilidades de la emisora,
Tampoco pueden ser emitidos con prima ya sea enel momento -
de suemisidn o al ser reembolsados o bien con premios adicio-
nales.,

Por lo que se refiere a las cédulas hipotecarias,
&éstas son emitidas por terceros, contando con la intervencidn -
de un Banco Hipotecario quien di su aval solidarizdndose en to,
das las obligaciones que se deriven de las cédulas emitidas, lo
que para el inversionista representa un motivo de confianza y -
una mayor seguridad en su inversidn,

La cédula hipotecaria ¢s un titulo de crédito que
representa parte de un crédito colectivo a cargo del emisor que
siempre es un tercero,

La emisién de cédulas hipotecarias estd garanti
zada por hipoteca constitufda sobre bienes del propio emisor o
de un tercero, por la garantia que el Banco Hipotecario otorga
al avalar 1a misma y ademis, por el fondo eapecial de garantia
que debe depositarse en el Banco de México y al cual ya nos re
ferimos en pirrafos anteriores,

. Tanto el bono hipotecario como la cédula son t
tulos de renta fija, es decir, causan un interés fijo, pueden -
emitirse al portador o nominativos y en valores de cien pesos=-
o sus mﬁ'ldploﬂ.

En la prictica, las emisiones de bonos y cédu--



las hipotecarios, se realizan generalmente a 10 afios, sin em=
bargo, la ley autoriza que dichas emisiones puedan realizarse
a un plazo hasta de 20 afios.

En cuanto a su amortizacidn, &sta se efectia en
sorteo pliblico con la intervencidn de un inaspector de la Comi~
8ién Nacional Bancaria y la ley faculta a los emisores a reem=
bolsar anticipadamente el importe de la emisidn,

Estos titulos llevan adheridos los cupones nece-
sarios para efectuar el cobro de intercses y cn los mismos se
encuentra sefialada la fecha en que dehen ser cobrados,
f)s~ El certificado de participacidn, ~

El certificado de participacién nace dentro del -
derecho mexicano con la Ley Orgﬁnica. de la Nacional Financie
ra promulgada el 31 de diciembre de 1940, comenzando a apa~
recer en d rculacidn los primeros certificados en el afio de ==
1941, Al principio las emisiones eran de poca cuantia, sin ==
embargo paulatinamente han venide adquiriendo una gran im=-
portancia dentro del mercado de valores,

La Ley General de Titulos y Operaciones de ==
Crédito define al certificado de participacién como un titulo de
crédito en virtud de que cuenta con las caracter{sticas esen~~
clales de tal documento, Puede ser emitido inicamente por =~

ingtituciones de crédito facultadas para realizar operaciones ~



fiducia.r‘ias y sut emisidn tiene como base la constitucidn de un
fideicomiso en el que la enisora es fiduciaria, El certificade
de parﬁcipacién representa el derecho a parte alicuota de los
frutos o rendimientos de la propiedad o de la titularidad o del
producto de la venta del patrimonio fideicometido., Los certi
ficados documentan los derechos derivados del fideicomiso en
favor del grupo de fideicomisarios confiriendo a sus tenedo~-
res iguales derechos dentro de cada serie,

Desde el punto de vista de la naturaleza de los
bienes fideicometidos, los certificados de participacidn serin
ordinarios cuando los bienes de que se trata sean muebles, y
certificados de participacién inmobiliarics cuando dichos bie-
nes fideicometidos sean inmuebles.

El monto de las ¢misiones de certificados de -~
participacidn esti en relacidn directa con el valor de los bie--
nes que constituyen el fideicomiso base de lag mismas. Sec do_
cumentan en titulos con valor nominal de $ 100,00 o de sus -—
miltiplos y pueden emitirse a la orden o al portador. Cuando
la sociedad emisora cuenta con autorizacidn para efectuar ope,
raciones financieras, puede garantizar a los tenedores de cer~
tificados un minimo de rendimiento adn cuando por ¢jemplo, -=
los valores que constituyan el fondo comiln fideicometido na -~

produzcan el rendimiento establecido o bien que sus emisoves-



no hubi eran pagado oportunamente las amortizaciones de dichos
valores. Esto lo hacen con el objeto de dar un mayor atractivo
para que los inversionistas adquieran esta clase de valores.

Los certificados de participaciSn pueden o no es
tar sujetos a amortizacién, Tratindosc de los primeros, ade-
mis de participar en los frutos o rendimientos correspondien=--
tes, tienen derecho al reembolso del valor nominal de los titu-
los.~ Por lo que se refiere a los segundos la sociedad no esta_
rd obligada a hacer el pago del valor nominal de ellos a sus te
nedores en ningln tiempo, Al extinguirse el fideicomiso base-
de la emisidn, y de acuerdo con las resoluciones de la asam=~~
blea general de tencdores de certificados, la sociedad emisora
procederi a hacer la adjudicacidn y venta de los bienes fideico_
metidos y la distribucidn del producto neto de la misma en los~
términos del artfculo 228 de la Ley de Titulos y Operaciones de
Crédito.

Dentro del mercado de valores encontramos los -
certificados de participacién emitidos por Nacional Financiera-
en los que se hace constar la participacian que tienen distintos-
copropietarios sobre un determinado grupo de valores, y los ==
certificados de patticipacién inmobiliaria emitidos por el Ban~
co Nacional de Obras y Servicios Piblicos, sobre bienes inmug

bles afectos en fideicomiso, los cuales representan el derecho-
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con los Estados, con el fin de librar a los Municipios y a los -~
Gobiernos de los Estados de sus adeudos con el Banco Nacional
Hipotecario Urbano y de Obras Piblicas, S.A., asf como Insti~
tuciones Nacionales de Grédito.

El Gobierno otorga como garantfa de las emisio~
nes de bonos, la parﬁcipacién que le corresponde en determi~~
nados impuestos, o bicn sobre dividendos de las acciones serie
"A" del Banco de México, S.A,, en tanto que no sc¢ encuentren
afectos a otras garantias vigentes,

Tratindose de los Bonos de la Promocidn Indus_
trial otorgd como garant{a los dividendos correspondientes a -
esag acciones.

Ademis, el Gobierno se obliga a recibir a la ==
par, los cupones vencidos, como pago de cualquier impuesto.
Cuando las ga.ranh’as antes mencionadas no fueren suficientes -
para cubrir el monto total de las obligaciones, la Tesorerfa de
la Feder acién cubrird cl faltante.

La Nacional Financiera, S.A., y el Banco Na-=
cional de Obras y Servicios Plblices, S.A., por regla general
son los organismos que en fideicomiso irrevocable se encargan
de rccau'dar 1a participacién que corresponde al Gobierno Fede,
ral en los impuestos y dividendos que se encuentran afectos a-

la garantfa., con el propdsito de cubrir las amortizaciones y los



intereses correspondientes. Para tal efecto, los titulos llevan
adheridos los cupones necesarios indicando la parte de capital
gue se amortiza y los intereses correspondientes.

A diferencia de los demais bonos emitidos por el
Gobierno, los de la Deuda Piblica no devengan intereses, En-
tal virtud los cupones que llevan adheridos estos titulos, ﬁnici
mente corresponden a capital,
h).~ El cupén,~

Los cupones son titulos de crédito accesorios -
de los titulos cn los cuales van adheridos, mismos que se desg
prenden del tftulo y se entregan a la sociedad contra el pago de
dividendos tratindose de acciones, y de intereses tratindose-
de bonos, obligaciones, etc,

En relacidn con las acciones, los cupones tienen
el cardcter de titulos de crédito incompletos, puesto que para -
hacerlos efectivos, ¢s necesario recurrir a las actas de asam-
bleas de accionistas y de consejos de administracidn en donde -
se establezca cl monto del dividendo,

Por lo que se refiere a los titulos de renta fija, -
el cupdn tiene el cardcter de un t{tulo completo, toda vez que su
valor ha sido previamente fijado y no se necesita de otros ele~=

mentos para determinarlo.



CAPITULO N
EL MERCADO DE VALORES




1,- CONCEPTO.

El llamado Mercado de Valores se encuentra inte-
grado por un conjunto heterogéneo de personas fisicas y morales -~
(empresas, instituciones de crédito, instituciones de seguros, in--
versionistas, etc.) quienes habitualmente participan en é1 compran
do y vendiendo valores.

A dicho mercado concurren activamente los com=~
pradores o inversionistas en valores y pasivamente las empresas -
que requieren de financiamiento, y que a través de la colocacidn de
los valores que emiten y que ponen en circulacidn en el mercado, -
captan los recursos que les son necesarios,- De aquf que la funcién
del Mercado de Valores dentro de la economia del pais sea de una -
gran importancia.

Las diversas instituciones que han impulsado el -

desarrollo de nuestro Mercado de Valores, siempre han procura--




do que los valores que se cotizan en la bolsa posean el mayor -
grado de liquidez, permitiendo que las personas que tienen pe-
quefios ahorros los inviertan en valores con la confianza de po-
der recuperar mediante la venta, su dinero en ¢l momento en -
que lo necesiten.

En esta forma, se otorga liquidez, o sea la posi
bilidad de recuperar de inmediato lo invertido en valores a pe-
sar de que éstos sean emitidos a largo plazo de vencimiento o -
sin dicho plazo tratindose de acciones,

La compra y la venta de valores, es decir la -~
oferta y la demanda, originan directamente las cotizaciones de
los mismos, las cuales son el resultado de las actividades de -
compra y venta y representan el {ndice del valor de mercado -
de tales tftulos.

Se dice que existe equilibrio en el mercado, ~-~
cuando las demandas y las ofertas cstin proporcionadas. Cuan
do la demanda de valores es superior a la oferta, la cotizacién
de los mismos tiende a subir y es cuando generalmente se lan-
zan al mercado nuevas emisiones de t{tulos. Por el contrario,
cuando la oferta de valores supera a la demanda, éstos sufren
una baja en sus cotizaciones.

En la oferta y demanda de los valores de renta-
variable que existen en el mercado, no solamente influyen las-

condiciones presentes de los mismos, sino preponderantemen-
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te se toma en cuenta el futuro que tienen las empresas emisoras

Debe procurarse que la expansiSn del Mercado de
Valores siempre sea acorde con el desarrollo eccondmico del Pafy
para lo cual es necesario que {a menor cantidad de ahorros per-
manezcan improductivos, procurando estimularlo cada dfa mis,
tratando de encontrar un sistema de canales financieros que lo -
lleven hasta su adecuada inversidn, gquc haga posible la obten=-=
cién de un fndice miximo de expansién econdmica.

El contar con un mercado de valores vigoroso, -
supone ciertas conside racioncs bisicas:

lo,« El ahorrador debe tener una cierta seguri--
dad, de que al invertir en valores de renta fija, los precios de-
ellos sc mantendran relativamente estables; cuando la estabili-
dad cambiaria se ve afectada los ahorradores se retraenal re~
cibir una cantidad de menor poder adquisitivo de la que original
mente aportaron,

20,~ Debe procurarse una negociacidn cfectiva ~
de valores, voldmenes apreciables de ofertas y demandas de los
distintos titulos representativos.~ Es aquf en donde ha radica-~
do el principal problema de nuestro Mercado de Valores, sin -~
embargo este problema ha venido solucionindose e incrementin,
dose paulatinamente ¢l Mercado de Valores.,

3o, ~ Es preciso orientar al inversionista y tra--

N . 2oy >
tar de divulgar las pricticas bursdtiles entre el mayor ndmero



de poblacién que, teniendo capacidad de ahorro, nunca ha teni~
do oportunidad de invertir en valores, debido principalmente al
desconocimiento que tiene del mercado; por lo tanto, para que~
esa movilizacidn del ahorro popular se realice en condiciones ~
5ptimas, ¢s necesario sobre todo que exista una informacidn —
suficiente,

Ya ha quedado sefialado que la educacidn y la ==~
orientacidn para el plblico inversionista es indispensable, para
interesarlo en conocer cuales alternativas existen para poder -
colocar sus ahorros; en este campo el Contador Pitblico podri-
en ocasiones acongejar a sus clientes sobre la eonveniencia de-
realizar inversiones en valores adecuadas para cada tipo de =-
empresa.

Esg necesario insistir ¢n que los valores sean -~
en mayor niimero que hasta ahora, para lo cual las Bolsas de -
Valores, los agentes de bolsa, las instituciones de crédito, -
particularmente las socicedades financieras y los bancos hipo~=
tecarios deben llevar a cabo una verdadera labor de orienta=~=
cidn y divulgacidn, que la Bolsa se mantenga sana y que el Mex
cado de Valores sea cada vez mis apil y dinfimico, influyendo~-
as{ en forma definitiva sobre la vida econdmica de la nacidn,

En cl cuadro que a continuacién se presenta, fi~

gura el volumen anual de operaciones tanto en valores de renta



fija como de renta variable registradas en la Bolsa de Valores
de México desde el afio de 1956, y en el mismo puede apreciar,
se que adn cuando ¢l Mercado de Valores de renta fija ha cre~
cido en forma considerable, todavia nuestro mercado de capi=
tales es débil, La proporcién que en el mercado representan
los valores de renta variable en relacidn con los de renta fija-
es muy pequefia, pues por regla general las empresas que re-
quieren de financiamiento recurren al crédito antes de reali--
zar nuevas aportaciones de capital, seguramecnte con el ptopé
sito de mantener cerrado su grupo de accionistas y temiendo-
perder en un determinado momento el control del negocio, sin
embargo, existe frente a la escasa oferta de valores de renta-
variable, una demanda de irhportancia para este tipo de inver-
8i8n, particularmente para satisfacer el desco de los inversio
nistas de conservar el valor real de su capital invertido,
OPERACIONES EN LA BOLSA DE VALOR ES DE

MEXICO.
{Miles de pesos)

ANOS RENTA VARIABLE %  RENTA FLJA %
1956 112,502 6 11762, 834 94
1957 179, 346 7 2'312,631 93
1958 75, 282 2 31280, 377 98
1959 113,912 3 41110, 749 97
1960 159,057 3 41944, 671 97
1961 134,526 2 7'634,199 98
1962 113,168 1 191293, 472 99
1963 217,083 1 25'168, 885 99



ANOs RENTA VARIABLE % RENTA FLJA %
1964 11279, 517 5 241871, 463 95
1965 1'424, 362 7 19'990, 682 93
1966 1'411, 385 6 21'651, 310 94

Las empresas requiercn cada dia de mayores ~
volimenes de capital, siendo imposible que se cncuentre con-
centrado e¢n manos de pocas personas, por lo que se hace nece
sario que la propiedad de las grandes empresas se¢ encuentre -
distribufda entre un ndmero considerable de accionistas, Es -
necesario que las empresas tomen parte activa dentro d;:l mex
cado de valores, colocando entre el pﬁblico gus acciones, per-
mitiendo que el ahorro pueda fluir en proporciones considera=--
bles hacia empresas industriales, las cuales cada dia se encuen
tran mancjadas por empresarios y técnicos cada vez mis capa-
citados, evitando asimismo, la concentracidn de riqueza en -
pocas nenos y dando un vigoroso impulso al sector de renta ~

variable,
2,~ 5U REGULACION Y VIGILANCIA., -

Por la importancia que el Mercado de Valores -
tiene dentro de la Economia de la Nacidn, se hace indispensa=-»
ble que el inismo esté sujeto a una reglamentacidn y vigilancia
por parte de uno o mds organismos oficiales, los cuales, ade=
mas de tener autoridad para vigilar el estricto cumplimiento de

. Y 4 Tt I3
las disposiciones legales en cuanto a emisidn, adquisicidn y cir



culacién de valores se refiere, tengan a su cuidade las labores
de fomento de la actividad bursatil, la promocidn en forma per
manente del desarrollo del mercado, as{ como la vigilancia de
su constante evolucidn, La legislacién ¢ intervencidn oficiales
tienen por objeto fundamental, congervar dentro del mercado ~
a grandes grupos de ahorradores y mantener la confianza en -~
éstos. Dada la imperiosa necesidad de movilizar la rigueza y-~
capitalizar al Pafs, se ha venido configurande progresivamen=-
te una estructura de regulacién y de formento del Mercada de —
Valores, Organismos oficiales como el Banco de México, S, -
A., el Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Piblicas,
S.A., ahora denox:ninadc Banco Nacional de Obras y Servicios -
P(iblicos, S.A., la Nacional Financiera, S.A,, la Comigidn ==
Nacional Bancaria, la Comisidn Nacional de Valores y otras -
inatituciones u organismosg oficiales han intervenide en forma~
decisiva dentro del mercado, algunas con sus funciones de vig}
lancia y otras participando en forma activa dentro del misme e
impulsando cada vez mis su crecimiento y desarrollo.

a).~ Banco de Méxica, S.8,~ En el esfuerzo en
caminado a movilizar la riqueza nacional y capitalizar el Pafs,
se colocd como eje del Sistema Bancarie Mexicano al Banco de

México, el cual a través del depdsito obligatorio o encaje legal,



ejerce un contx"ol, fomenta el crecimiento del mercado y reali-
za importantes operaciones de compra y venta de valores,

La Ley Orginica del Banco Central y la Ley Ge-
neral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares,-
imponen la obligacidn 2 las instituciones de depdsito y alorro,=
as{ como a las Financieras y Bancos Hipotccarios la obligacidn
de mantener depositados en el Banco de México, una parte pro_
porcional de los recursos que han sido captados por ellas.~

El Lic, Mario Ramdn Beteta en su libro "Tres~
Aspectos del Desarrollo Eéb’r'x’émico de México". al hablar del-
Banco Central, como un ingtrumento para lograr ese desarro-
Uo econdmico y refiriéndose al depdsito legal sefiala que: "El-
Banco de México tiene facultad para fijar como reserva legal~
obligatoria entre el 15% y el 50% del pasivo de los bancos de dg
pasito. pero, el 50% fijado como méximo pucde ser elevado, en
vista de necesidades monetarias y de crédito a juicio del pro--
pio Banco de México, hasta el 100% de los incrementos en esos
pasivos, En ejercicio de esta facultad, nuestro banco central -
ha mantenido los requisitos de reserva obligatoria para bancos
de depdsito elevados al miximo, pero, persiguiendo una cana—
lizacidn de estos recursos hacia las actividades productivas, -
ha pe rmitido que tales bancos mantengan un depdnito en efecti~

PRy 4 .
vo sin intereses de tan sdlo el 15% que c6 el minimo legal, au~



torizando que el 85% restante se invierta, una vez deducidas =
las existencias en caja, parte en valores del Estado, parte en
valores industriales seflalados por las propias autoridades mg
netarias, parte en determinados tipos de créditos a activida=--
des productivas, también sefialadas por las autoridades, y ==+
otra parte en créditos escogidos por los bancos, generalmen—
te utilizados para el financiamiento de las actividades comer—
ciales. Cuando Jos bancos no cumplen con estas inverasiones =
obligatorias, deben mantener la diferencia entre la proporcié'n
seffalada por las disposiciones del Banco de Mexico y la inver=~
sién realmente efectuada, ya seca cn cfectivo o en valores del -
Estado con bajo rendimiento',

Queda as{ sefaluda la importancia que tiene den
tro del sistema econdmico ¢l instrumento del depgsito o enca=
je legal, a través del cual el Banco Central fija como obligato~
rias determinadas inversiones en valores gubernamentales, con
el propb‘aito de financiar al sector plblico (caminos, irriga-=
cibn, electrificacidn, ete,) sin perjuicio de que el Banco Cen-
tral destina asimismo una parte de estos recursos canalizan~=
dolos en apoyo y fomento de actividades privadas, tendientes a
fomentar ¢l desarrollo ccondmico del Pafs.

b).~ Banco Nacional de Obras y Servicios Piibli
cos, S.4.

EI Banco Nacional Hipotecario, Urbano y de -=~



Obras Pidblicas, S.A., creado en el afio de 1933, bajo cuya =-
influencia comenzd a integrarse en una forma decisiva el mer~
cado de valores, ha intervenido en una forma directa en el de-
sarrollo del mismo, emitiendo bonos hipotecarios como un mg
dio para allegarse recursos. Lntre sus principales funciones-
destaca la de promover y dirigir la inversién de capitales en -
obras y servicios piblicos as{ como en el ﬁnanc'iamiento de ==
habitaciones populares, canalizando sus recursos propios y ==
ajenos hacia el fomento de tales renglones.

C)." Nacional Financiera, S,A,

En el afio de 1934 surge la Nacional Financiera~
quien ha participado desde entonces en forma muy importante~
en el desarrollo econdmico de México, mismo que plantea el -
problema cada dfa mayor de estimular y captar ahorros gran-
des, medianos y pequefios para canalizarlos en la forma mis-
adecuada posible, evitando que permanezcan ociosos, figuran=~
do dentro de sus principales funciones la de intensificar la prog
duceidn ¥ circulacién de la riqueza nacional, as{ como impul—
sar el desarrollo del Mercado de Valores que tan importante ~
g para nuestra ecouomfa; salvaguardar los intereses del pﬁ--
blico inversionista, adquiriendo titulos que pudieran ser obje~
to de manipulaciones indebidas, as{ como intervenir en las Bal

P . .
gas, no s6lo como miembro sino como autoridad.



Dado que son muchos los ahorradores polencia-~
les ‘que existen, la Nacional Finand era trata de incorporarlos ~
al mercado, creando valores adecuados a su capacidad de inver
816n, por lo que su actuacién en este terreno, merece especial
atencién, pues ahorradores en gran nimero han permaneccido al
margen del mercado,

La intervencidn que junto con el Banco de M&xi--
co, S,A,, ha tenido en forma constante y coordinada sobre el --
Mercado de Valores, con el fin de dotarlo de la mayor cstabili~
dad y liquidez posible, ha facilitado la captacién de ahorros en -
vollimenes cada vez mids crecientes,

d).~ Comisidn Nacional de Valores.

Despuls de varios afios de venir cxponiéndose y -

,
‘madurindose ideas relativas al desarrollo y regulacidn del Mer
cado de Valores, éstas cristalizan con la creacidn de la Comi-~
8i6n Nacional de Valores en el afio de 1946, como organismo -=—
digeiplinario del mismo, Con su creacidn se unificaron enun -
solo Organismo las facultades relativas al vontrol que el Estado
debe ejercer gobre el Mercado de Valores con ol propésito de -
regularlo, siendo funcién de la Comisidn Nacional de Valores, -
otorgar suficiente garantia y confianza a los tenedores de valo--
res, ayudar a mejorar en todo lo posible las practicas financie=

ras, contribuyendo al desenvolvimiento del mercado.
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Tratindose de aprobaciones de emisiones de obli
gaciones por parte de las socicdades andnimas, la Comisidn Na
cional de Valores, actia en estrecha relacidn con ¢l Banco de =~
México y Nacional Financiera, con el fin de que esas emisiones
se realicen dentro de los lineamientos y la polﬁica que corres-—-

ponde fijar a dichos organismos.

e .
La aceion desarrollada por este Organismo, ha -
sido sin duda positiva para el mercado y la organizacion finan-~
: . Lat 2,
ciera nacional, permitiendo ¢l desarrollo de la economia del -~
PO .2 . g
pais, y es por eso gue su creacion vino a Henar un vacio de In -
estructura financicra,
Dos son las funciones principales encomendadas-
. P
a dicha Comisidn:
oot . 4 19
1,- Vigilar y supervisar la emision, colovacion—~

Loz
y negociacion de valores, y

wvolvimiento del Mercado de

2.- Fomentar el des
Valores.,

En la Ley de la Comisién Nacional de Valores, sc
precisa con toda claridad cual es el campo de accidn de la mis--
ma, senalindole las siguientes facultades:

1.~ Llevar el Repistro Nacional de Valeres y for-
mar la Estad{stica Nacional de los mismos,

2.~ Aprobar de acuerdo con lay condiclones del --



L} . . ” ,
mercado, las tasas maxima y minima de interés a que deberdn -
sujetarse las emisiones de valores,

3.~ Opinar sobre el establecimiento de bolsas de-

valores e inspeccionar su funcionamiento c¢n materia de valores,

Aprobat o vetar la inscripcibn en bolsa de =

tulos o valores,

cn 2
5.~ Susgpender la cotizaciou en bolsa de un valor -
. e
uwordenar:su, cancelacidn,
6,~ Aprobar o vetar ¢l ofrecimiento al piblico de
valores no registrados en bolsa,
7.~ Opinar sobre el establecimiento de socieda=-=

des de inversion, e inspeccionar y vigilar el func ionamiento de=

las mismas,

8.~ Aprobar los valores para clectos de emisidn
institucional conforme a las leyes aplicables,

9.~ Aprobar el ofrecimiento de titulos o valores-
mexicanos, para su venta en el extranjero,

10, - Aprobar cl ofrecimiento do tflulos emitidos
en el extranjero, para su venta en la repiblica,

11, ~ Aprobar la publicidad y propaganda de los -
valores que se ofrezcan al ;;ﬁlxlicc;, y

12, - Analizay, pcriédicamcnte, el estado y las -

. -
tencdencias del mercado de valores en ¢l pals,



e).- Comisién Nacional Bancaria,

Es el organismo oficial encargado de la inspec~~
¢idn y vigilancia de las instituciones de crédito y de las organi~
éﬁciéxies; auxiliares.,

De gran importancia se considera su participa-—
c'151.1 en cl Mercado de Valores, ya que interviene de acuerdo =—
con lo que sefiala la Fraccidn I del artfculo 165 de la Ley Ge=-
neral de Instituciones de Crédito y Organizadones Auxiliares, -
cn las emisiones de valores efectuadas por instituciones de cré~
rjlto, as{ como cn los sorteos que de los mismos sc verifiquen, -
cuidando que su circulacién no exceda de los {mites legales.

Para que una Sociedad Financiera pueda llevar a-
cabo una emision de bonos financieros o un Banco Hipotecario -
una de bonos hipotecarios o bien parantizar una emisién de cédy
las, se requiere la previa autorizacidn de este Organismo,

Cuando se solicita inscripeién  en el Registro Na
cional de Valores, para los emitidos por este tipo de institucio~
nes, el solo hecho de que su emisidn se encuentre autorizada y -
vigil.‘;;da por la Gomision Nacional Bancaria, {aculta desde luego
su inscripcidn en el citado Registro as{ como en la Bolsa de Va-
lores, sin la autorizacién de la Comisién Nacional de Valores.

Las bolsas de valores, consideradas por la ley —
como drﬁaniznc.i om.:s auxiliares de crédito, vstin sujetas al con-

. ; Lot
trol y vigilancia de esta Comision,



El artfculo 34 del Reglamento de las Bolsas de ==
Valores, sefiala que seridn deberes y facultades de la Comisién -
N;cional Bancaria:

l.~ Aprobar los reglamentos interiores de las ==
bolsas de valores que se organicen de acuerdo con la Ley Gene~
ral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, en
vigor,

2.~ Vetar 1a admisidn de socios a las bolsas de -
valares,

3.= Vetar la ix\scripcién de valores,

4.~ Nombrar a las personas que en su representa
cién asistan cuantas veces lo determine la propia Comisidn a las
sesiones de las bolsas,

5.~ Practicar las inspecciones que sean necesa~—
rias para cerciorarse de que la organizacidén, funcionamiento e
inversidn de capital de las bolsas, se ajusta a las disposiciones=-
relativas, y

6.~ Pedir informes y pasar visitas de inspeccidn
a los socios de 1a bolsa.

Dentro de 1a actividad de regulacidn de valores, -
en la que se encuentran fntimamente vinculados varios aspectos
como son creacion Yy circulacidn de valores, funcionamiento re=

gular del mercado, politica monetaria y de crédito, proteccidn- )




al piblico y al sistema scondmico en yeneral, ol Banco de M=~
xico, la Comisidn Nacional Bancaria, la Cmnisidn Nacienal de~-
Valores, as{ como la Nacional Financiera han venido actuande =
en forma coordinada,

3.-EL CONTAbOR PUBLICO Y EL MERCADO DE
VALORES, -

Las relaciones entre la Comisidn Nacional de ==
Valores y cl Gontador Piblico, son sin duda alguna de gran im-
portancia tanto para el propio Mercado de Valores como para -
la profcsién misma.

Este Organismo ha dictado algunas resoluciones
v acuerdos que ¢stan dircctamente relacionados con la activi--
dad profesicnal de la contadu ria plfblic:.l y que entre otros son -
los siguientes:

1.~ Para autorizar el ofrecimiento de valores al
piblico, as{ como para mantener posteriormente su autoriza=-
cidn, la Comisidn Nacional de Valores exige entre olros requi-
sitos que los estados [inancieros que sirven de basc a la emi~~
§idn, scan dictaminados por contador pﬁblicu, ¢l que desde lug,
go no pod rd tener ninguna relacién con Ia socicdad ¢misora.

El hecho de que la Comisidn requiera del auxi--
lio del Contador Pﬁblico. implica desde luego un reconocimien-
to a Ia conveniencia de su intervencién por su capacidad téenica,

a los conocind entos que posec relacionados con los neyocios, y



desde Iuego en forma muy importante a su independencia de cri
terio para dictaminar sobre los estados financieros de las so«-
ciedades, El aspecto de independencia que tan importante es -

dentro de la profesidn, ha sido tomado muy en cuenta por Ly «=

Comisién, pues requicre gue los estados financieros que las ==
sociedades le presentan y que sirven de base a las emisiones -

de valores que realizan, cuenten con el respaldo de una opi-=-—
nidn o dictamen profesional respecto de la razonabilidad de las

cifras que muestran, emitido por una persona técnicamente ca_
pacitada ¢ imparcial,

El maestro Don Roberto Casas Alatrisie enuna
de sus muchas conferencias, refiriéndose a la independencia -
que ol contador debe ri tener al emitir un dictamen, sefialaba -
quet "La profcsién no concibe la una, la upini(';n, sin la otra, -
la independencia mental’,

2.~ La Ley de la Comisién Nacional de Valores-
seffala la obligauién de que los emisores que ofrezcan en venta~
p\)’blicamemc sus valores, den a conocer y publiquen anualmen
te su balance general dictaminado por un contador pﬁblico. Eg
ta disposicidn persigue el objetivo de que todas aquellas perso-
nas que han adquirido o estén interesadas en valores de una de
terminada socicdad, s¢ mantengan informados sobre la situa-=

cién que quarda la emisora,



3.~ Finalmente se sefiala que para obtencr la au-
torizacidn para emitir obligaciones por parle de las socieda--
des aronimas, se requiere en forma previa la presentacidn de
un estudio técnico financiero, con la opinidn de un perito que -
no dependa de la emisora, respecto de las condiciones de la -
misma, estudios que abarcan aspectos tales como explicacién
de los motivos para cfectuar la emisidn, caracteristicas de la
misma, determinacion de la capacidad de pago, servicios de -
amortizacion e intereses, etc., En este tipo de estudios la par
ticipacién del Contador Publico es y debe ser igualmente im-~
portante,

Considero importante sefialar en forma signifi--
cativa la gran responsabilidad que contrae ¢l Contador Pdbli~
co al dictaminar estados financieros de empresas que preten-
den llevar a cabo ~o bien ya lo han hecho- una emisién de valg
res para ser colocados en el mercado entre un nimero consi-
derable de inversionistas,

Frente a la Comisién Nacional de Valores y los -
inversionistas, el Contador Piblico asume esa gran regponsa-
bilidad, ante la citada Comisién, porque dicho Organismo ba--

sandose en su dictamen u opinidn autoriza las emisiones de va~



lores para su ofrecimiento al piblico o bien mantiene su apro
bacion, y ante los inversionistas, porque el dictamen que emi
te sobre los estados financieros de la sociedad emisora, les -
permite conocer a éstos su situacidn y poder determinar la -
conveniencia de lHevar a cabo o bien mantener una inversién -
determinada.

Por la responsabilidad que contrae el Contador -
Pidblico al realizar un trabajo profesional de esta naturaleza, -
resulta de gran importancia el que sus servicios profesiona-~
les en este campo de actividad se efectlien al mas alto nivel -
posible y es por eso que se¢ han establecido normas de calidad

que los regulan,

4,- LAS BOLSAS DE VALORES Y SUS FUNCIONES, -

Las Bolsas de Valores son organizaciones auxi--
liares de crédito, que de acuerdo con las disposiciones relati-
vas de la Ley General de Instituciones de Credito y Organiza~~
ciones Auxiliares, deben organizarse en forma de Sociedad ~-

Anénima de Capital Variable y obtener la concesién correspon



diente por parte del Gobierno Federal quien sdlo la otorgari a
una sociedad dentro de cada plaza.

Angelo Aldrighetti sefiala que las Bolsas son: -
"'reuniones de comerciantes y de agentes auxiliares del comex
cio, que se verifican en lugares y tiempos fijos (por lo comin
diariamente) con el objeto de concluir negocios al por mayor, -
sabre bienes de cambio que no se transportan a la Bolsa, o de
concluir contratos concernientes a ramas auxiliares del co-=-
mercio',

Las Bolsas pueden organizarse para realizar --
operaciones sobre todo género de mercancias, denominindose
también lonjas mercantiles; en este caso dnicamente nos vamos
a referir a las que llevan a cabo transacciones con valores, o
sea a las Bolsas de Valores.

En las Bolsas se reuncn quienes compran y ven
den valores por cuenta de terceros que son llamados agentes de
Bolsa,

El conjunto de personas o instituciones que com,
pran y venden valores y que como antes se indicd, son las que-
integran el llamado Mercado de Valores, tienen su miximo ex-
ponente ¢n las Bolsas de Valores,

A pesar de que son ya muy numerosas las opera,

ciones de compra y venta de valores que se realizan en la Bol--
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83, e8 importante sefialar que son también considerables las que
se llevan a cabo en el mercado abierto o sea sin pasar por la ~-
Bolsa de Valores,

Entre las funciones realizadas por las Bolsas de
Valores, destacan por su importancia las siguientes:

1.~ Inscribir previos los requisitos legales reg=~
pectivos, los titulos o valores que puedan ser objeto de opera-=
¢idn en la bolsa,

2.= Establecer locales adecuados para que sus -
socios lleven a cabo operaciones con tftulos o valores inscri~=-
tos,

3.~ Establecer cn su reglamento interior, las -~
reglas de operacion a que han de sujetarse de acucrdo con la -~
ley, las transacciones que sus socios lleven a cabo en la bolsa,

4.~ Velar por el estricto apego de las actividades
de sus socios a lo dispuesto en las leyes aplicables, en este re-
glamento, en los estatutos y en el reglamento interior de la bhol
sa, asi como a los mejores usos y costumbres relativos,

5,~ Fomentar las transacciones con valores y -~
procurar ¢l mejor y mas firme desarrollo del mercado respec-
tivo,

6.~ Certificar la cotizacidn que de las operacio=

N 7 N '
nes realizadas resulte para los titulos y valores inscritos en ==



la bolsa, y publicar noticias sobre las operaciones que se lle-~
Id s s .
ven a cabe, ast como sobre los informes que suministren ofi~-
cialme nte las empresas cuyos titulos hayan sido admitidos a ~
ce
operacion,
Las Bolsas de Valores contribuyen a estimular-
N i i O] i
el ahorro, proporcionando liquidez y facil recuperacidn de los~
fondos invertidos en tftulos, La Bolsa de Valores de México, -
. PN
se¢ considera como el mercado organizado de valares mas im-
I
portante del Pais.

5,~ PARTICIPACION DE LA BDANCA EN EL MERCADO
DE VALORES,

De gran alcance es la participacidn de las insti-
tuciones hancarias en el Mercado de Valores, que con criterio
y conocimiento intervienen en forma cada vez mayor en la emi_
#ién, compra y venta de valores y que son las que en esencia -
dan vida y accién al Mercado de Valores, Esta importancia de
las instituciones bancarias es una realidad no sélo en México -
8ino en casi tados los pa{sus del munde. En nuestro pais des=-
tacan de manera principal ¢n este campo las Instituciones Fi«~
nancieras que independientemente de Iag emisiones de valores
que realizan, como por cjerplo bonos y certificados financie=
rog, como banca de invursién, sirven de intermediarias entre~
quienes necesitan de financiamiento para su desarrollo y quie~

n2s desean invertir, colocando acciones y oblipaciones de su =



clientela infustrial, La intervencién de estas instituciones en ~
la compra y venta de valores entre el piblico, proporcionan al-
ahorrador una mayor confianza en los mismos, pues existe una
seguridad de que los tftulos que se adquieren con su interven-==-
cidn son sanos. El considerable crecimiento que en nuUestro ~e==
p:u's han tenido las instituciones bancarias en los Gltimos afios,
se ha reflejado en el crecimiento y evolucidn del Mercado de ~-
Valores.

Por otra parte, el Mercado de Valores hace posj
ble diversas inversiones a corto plazo y que alpunos de los re-~
cursos de los Bancos de DepSsito, que por la naturaleza de su -
pasivo, st campo se circunscribe en operaciones a corto plazo,
no permanezcan inactivos y puedan ser recuperados en cual-e-~=
quier momento, Con el propdsito de que el Mercado de Valores
vaya teniendo un volumen cada vez mayor de operaciones con ti=
tulos que le don liquidez, o sca facilidad de realizacibn, a través
de determinadas medidas como el depdsito obligatorio, se ha ==
auspiciado una considerable canalizacidn de recursos del siste-
ma bancario, hacia la inversidn de valoves pﬁblicos y privados-
siendo por tanto, del propio interds de los Bancos, la existencia
y mantenitmiento de un mercado sano y estable,

a)s- Operaciones con valores por parte de la Ban
Fo I
ca de Depodsito y su reglamentacion,

Dentro de las operaciones activas que los Bancos
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de Dep&sito pueden renlizar de acierdo con la ley, a través de -~
las cuales invierten los recursos propios y ajenos de que dispo=
nen, destacan por su importancia las operaciones con valores,

La Ley Bancaria en su articulo 10 sefinla quet ==
“Las sociedades que disfruten de concesidn para el ejercicio de
la Banca de Depdsito, estarin autorizadas en los términos de --
esta ley para efectuar las siguientes operaciones:

L.~ Recibir depdsitos de titulos y valores en cus_
todia o en administracidn;

VIll.~ Llevar a cabo por cuenta propia o en comi_
aiﬁn, operaciones de compraventa de tftulos, valores y divisas;

X+~ Efectuar contratos de reporto y anticipo so=~-
bre valores",

Estas operaciones se encuentran desde luego su-
jetas a determinados lineamientos que la propla Ley Bancaria -
en su artfculo 11 consigna y que a continuacidn se sefialan:

"[I.~ Las operaciones con valores que autoriza-~
la [raccidn VIII del artfculo 10, se ajustardn a las reglas que -~
dicte la Comisidn Nacional de Valores, de acuerdo con el Banco
de México;

V.~ Podrdn mantener valores emitidos por el Go
bierno Federal o por los Estados, Distrito o Territorios Fede~

R . Py .
rales, o por las instituciones nacionales de credito, o bien, ga-



rantizados por aguel o por éstas;

V1, - No excedera del 20% de su pasivo exipgible a
la vista, la suma:

C).~ De las inversiones en acciones, bonos, obli
gaciones y otros tftulos de naturaleza anﬁloga con vencimiento-
superior a2 2 afios, Tratdndose de honos hipotccarios sdle po~=
drd invertirse en aquellos cuya cobertura esté representada por
créditos hipotecarios para la vivienda de interds social a jui---
cio del Banco de México, y hasta por un l{mite del 5% del pasi-
vo,

Las instituciones podrén exceder el 1imite que -
fija esta fraccidn hasta el 30% del pasivo exigible a la vista, -
siempre que, cuando menos un 20% quede cubierto en créditos-~
refaccionarios a plazo ne mayor de 10 afios.

VII.~ No excederd del 15% del pasivo exigible a-
la vista, el importe de las inversiones en bonos que no scan ~~
hipotecarios, a los que les [alten menos de 2 afios para su ven-
cimiento.

VIil. ~ Podrdn ‘nvertir hasta el 80% del pasive ~
exigible a plazo, ya seu que esté documentado con certificados
de depésilo bancario o en cualquiera otra forma, en valores de
los seflalados en las fracciones V, Vi, inciso c) y Vi1,

Xil.~ El importe total de inversiones en accio=~



nes de instituciones de crédito u organizaciones auxiliares, no
sera superior al excedente del capital pagado y reservas de ca
pital del Banco sobre el capital minimo previsio por esta ley,
ni del 50% de dicho capital pagado y reservas de capital, ni la~
inversién en una misma institucidn de crédito u organizacién -
auxiliar, podrd exceder del 15% del capital pagado y rescervas-
de capital del banco tenedor, Las acciones del Banco de Méxi-
co que posean como instilucidn asociada no se computaran en -
1a limitacidn de esta fraccién, ni cn la que seflala la fraccidu -
VI, inciso ¢);

XV .- Los valores objeto de lag inversiones a -—
que se refieren las fracciones V1, incise ¢}, VI y VILI, serdn -
los que sefiale la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico de -
entre.los que scan aprobados para ese efecto por la Gomisién ~
Nacional de Valores",

Por pasivo exigible se entiende, los depdsitos y
demés obligaciones a la vista y a plazo, incluyendo las acepta-
ciones por cuenta de terceros, no incluyéndose en el concepto -
de pasivo exigible las responsabilidades respecto al Banco de -
México u otros Bancos de Depdsito, en su caso, por concepto-
de redescuentos de letras, pagarés u otros documentos a la ==
orden, pendientes de vencimiento, ni las demas responsabilida_
des que tengan el caracter de contingentes, todas las cuales fi-

-
purarin en cuentas de orden,



Por otra parte, la Ley Bancaria en su articulo 17

sefiala al

nasg prohijb»lcio‘ncs a los Bancos de Depdsito en rela~--
¢ién con llaskivnver,b; ironesrénv‘valorcs tales como:

"’yﬂ.; iRea]r_.i'zar‘i'rvwersiones en valores distintos de
lo:i espyz;‘c_‘x'ficadoé,»c‘;xr _lz;st fvra'cqibr}‘Laé Vi, VI inciso ¢} y VII del ar-
ticule lli‘m.:\»ntcnver’vizn‘ car;crﬁ acciones de instlituciones de cr{-_
d?fto u oxr“;ga%}iz:‘ic‘iorie:s: ya\jlxili,arés o‘ adquirir mebiliario, inmue~

,'»bllcs'o;dm"qg:l\’cié:rtraarles:gure'no' sean de garantfa ¢n exceso de ---
~las‘pru}r)oréioncé §¢ﬁ§l.ail$s'en las fracciones X y XII del artiow
Clottl; » :

IV.-.Dar en prenda los titulos o valores de su -~
cartera, salvo que se trate de operaciones con ¢l Banco de Mé~-
Nico, S.z\; También podr:in hacerlo con otras instituciones de-
crédito, en los casos y en la medida en que lo autorice la Se--
cretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico a propuesia del Banco -
de México,

IV bis, = No tendrd ningin efecto jurfdico la ga-~
rant{a de recompra de st cartera que otorguen los bancos de ~=
depésito, salvo los casos de reporto a plazo que no exceda de -
45 dfas y de valores del Estado o de los emitidos por Institucio
nes nacionales de crédito;

Vi.- Dav en prenda los tftulos de crddito que ===
emitan o constituir gravimen sobre clios;

VI, - Opurar sohre sus propias acciones;



VII bis.- Emitir acciones preferentes o de voto
limitado",

s

Por lo que se refiere a la prohibicidn que se se¢_
fiala en la fraccion I en relacién con los porcentajes maximos
de inversién, hace la excepeidn de que esos 1lmites podrin 60
brepasarse cuando por cjemplo el banco se adjudique determj
nados valores que le habfan sido dados en garant{a, los cuales
deberdn ser liguidados por ¢l banco dentro del plazo de un afio
a partir de su adquisicidn,

Seguramente el legislador, al dictar cstas y -—
otras disposiciones que la ley senala y cuyo cumplimiento es -
vigilade en forma constante por la Comisién Nacional Banca~-
ria, tomd en cuen.a Ja necesidad de proteger los interescs de~
terceros, yd que como sabemos, los bancos operan fundamen=
talmente con dinevo ajeno. Lo anterior lo seiiala la propia ~-=
Ley Bancaria al estipular que ¢l importe total del pusivo exigi-
ble de los bancos de depdsito no podrd exceder de diez veces =
el capital pagadoe, y reservas, pudicndo la Sec retarfa de Ha-=—
cienda y Crédito Piblico Blevar transitoriamonte esa propor=-
cion hasta 15 veces a solicitud del Banco de México, S.4. To~
das estas medidas sin duda aljuna persiguen el propésito de ~~
que los bancos mantengan en {or ma constante una adecuada ¢s-
tabilidad, como consecuencia de que sus inversiones libres en

valore., sean sdlidas, con un alto grade de liquides y produce



tividad acorde para este tipo de valores, El grado de liquidez -
que mantengan los bancos debe de ser lo mis adecuado posible -
y de acuerdo con las obligaciones por cubrir o sus nccesidades
de efectivo, ya que el mantener una excesiva liquidez origina ~
un sacrificio ¢n las panancias.

Finalmente es preciso aclarar que al hablar de -
inversiones libres, sc estd haciendo referencia a aquellas que -
el hanco realiza y que no tienen velacidn con el depdsita obliga~
torio al cual sc hizo mencidn en el capfiulo anterior al hablar -
del Banco de México. S.A., enlo referente a la obligaciﬁn que
este tipo de instituciones tiene de efectuar inversiones en de~~
terminados valores y proporciounes cspecificamente seialadas-~
por dicho Bance Gentral; valores que en general se consideran
de bajo rendimiento toda vez que el misme fluctia entre el 5% -
vy el 8% para valores en moneda nacional y el 3% tratindose de -
valores en moneda extranjera,

b). - Reportos,

Ya se ha sefialado que la Ley Bancaria {acuita a
los Banzos de Depdsito a efectuar operaciones de reporto, La
Ley General de Titulos y Qperaciones de Crédito al veferivse= -
al contrato de reporto sefiala que: "En virtud del reporto, el -’-
reportador adquicre por una suma de dinero la propiedad de -~

t{tulos de crédito y se obliga a transferir al reportado la propig



dad de tftulos de la misma ¢sp§cie en el plazo convenido y con~
tra reembolso del mismo precio, més un premio™. El pramio
queda en beneficio del reportador, salvo pactlo en contrario. -
El rcporlcé se perfecciona por la entrega de los titulos o por en
doso cuando sean nominativos.

- iEl'contrato de reporio debe constar por escrito,
expresando los'nombreés tanto del reportado como del reporta-
dc;, as{ como la clése de los titulos reportades y demis da--
toy necesarios para su idéntificacidn; término fijado para ¢l --

~vencimiento de la operacidn, precio y premio pactados o la ma
nera idc calcularlos. Salvo pacto ¢n coutrario, los dercechos --
accesorios correspondientes a los titules  dados en reporto, -
seran vjercitados lp(n' ¢l reportador por cuenta del reportado v
los dividendos o intereses que sc paguen sobre los 1{lulos du-—
rante Ala Yi;gcncia del contrato de reporto, serdn acreditados al
reportador y liquidados al vencimiento de li operacidn,

El plazo del reporto no podrd sev supcrior a 45
dfas; sin embargo, la operaridn pucde ser provrogada una o --
méas veces, para lo cual ne seva necesario celebrar un nuevo -
contrato, sino bastard mencionar vn el original que la opera-—
cidn se Provrroga.

. . s R .
Siel primer dia habil siguiente a la expiracién -

del plizo en gue el reporto debe lguidarse, ¢l reportado no lo-



haﬁe, ni la operécic’m”‘ﬁ prorrogada, se lendra por abandonada
yel repo‘rtador pod v exigir desde luego al reportado el pago -
de las diferencias que resulten a su cargo.

Por otra parte, la propia Ley Bancaria prohibe
a'los Bancos de Depdsito, efectnar reportos sobre divisas ex—
trarnj;:rés,r concediendo al reportado la facultad de liquidar la -

: Qpera'ciérn en cualquier tiempo o antes de que concluya el térmi
no dcl'rcpbr(o.

E!l Banco no sélo puede efectiar operaciones con

el cardcter de reportador, sino también como reportado, es de
cir, como el vendedov de los titulos.

El objetivo principal de este tipo de operaciones
es, para el reportador eivctuar una inversién de fondos transi
toria y la obtencién de un premio. Tratindose de acciones pug,
de perseguir el ejercer un control temporal sobre una empresa
o bien Lener represertacion en la asamblea, Por lo que sc re—
fiere al reportado, éste obtiene fondos sin deshacerse de sus =
valores,

En la pr.{cliurx bancaria este ipo de operaciones

no se ha

neralizado y son pocas las instituciones que las rea-
lizan, debido tal vez a que el margen de utilidad que pueden ob-
tener en dichas transacciones ¢s reducido, y por lo tanto pre--

. A I
fieren operar el crédito con garantfa colateral de titulos o va--



lores,

c)s - Futuros. =

LEstas operaciones consisten c¢n la compra o venta
a un plazo determinado y a un precio cicrto, de divisas, oro o-
valores; tienen por objeto colocarse tanto al margen de especula
ciones como de fluctuaciones y el precio que se fija depende de -
la ofexta y Ia demanda. La Ley Bancaria prohibe en relacién co
este tipo de operaciones, conceder opciones de compra o venta -
sobre oro y divisas extranjeras, o contratar promesas de venta-
o compra de divisas a futuro, excepto cuando el Banco de Méxi-
co, 8. A., las autorice en forma gencral o solamente para deter
minadas opceraciones.

No se¢ concedera ninguna autorizacién para aque--
llas operaciones en las cuales se deje al comprador el derecho-
de fijar la fecha o el plazo en que se hard uso de la opeidn o se -
conceda al cliente Ja facultad de liquidar la operacién en cual--=
quier momento antes de que concluya el plazo fijado para la mig
ma.

El Banco Central a través de la Circular 1265 del
24 de junio de 1954, acordd que los Bancos de Depdsito previa -
autorizacion podrin conceder opciones o contratar promesas de

venta a futuro de oro o divisas extranjeras; siendo asimismo ne



cesario constituir un depdsito en moneda nacional en el Banco -
de México, S, A., por el 25% del imporic de la operacién,

Toda vez que los Bancos de Depdsito en realidad -
no efectdan este tipo de operaciones con valores, para cfectos -
de este trabajo Unicamente se sefiala la posibilidad que estas --
instituciones tiecnen de llevarlas a cabo y algunos lineamientos ~
relacionados al respecto.

6.~ LAS SOCIEDADES DE INVERSION, ~

México carecia de una delas organizaciones finan
cieras fundamentales para el desarrollo del mercado de valo-~-
res que en otros pa{ses han tenido un gran auge y 8 por eso ==
que en el afio de 1950 sc intenté por primera vez introducir en-
el pafs la sodedad de inversidn, pero lo reducido de su plantea
miento jurfdico y lo ambiguo de sus estipulaciones fue motivo -
de que no se constituyera entonces ninguna sociedad de este ti—
Po, habiéndosc diferido su establecimiento, Posteriormente se
realizaron diversos estudios encaminados a determinar las con,
diciones en que debfan operar estas socicdades, publicéndosc; -
en el afo de 1954 1a nucva Ley de Sociedades de Inversién, la ==
cual tuvo una muy gorta vigencia, pues al afio siguiente fue publi
cada una nueva Ley regulando la actividad de este tipo de socie-

. . : ‘
dades con las variantes que nuestras condiciones imponian y con



un mayor apege a la realidad de nuestro mercado, Con tal moti-
vo, la Gomisidn Nacional de Valores expresd el proposito clarvi-
mente definido de este tipo de¢ sociedades senalando quue en nues-

tro medio '{faltaba la regulacidn de las sociedades que exclusiva

mm;té se dedican a constituir y administrar un fondo diversific
do d(’::vvalorcs para otorgar mayor scpuridad al capital y rendi-
jmie:nt(r)s dé la inversién hecha en valores por ellas emitidos', --
;\g;ega‘ndo bque el fondo diversificado s producte de una inver--
:sién mutua porque estd constituido por ahorros de muchos, geng
ralmente medianos y pequerios ahorradores, quicnes al adquirir
los titulos emitidos por tales sociedades, gozan de importantes -

e P
gervicios que por su costo, por los elementos tecnicos que res-

quieren, por cl desconocimiento de las empresas ewmisoras o -

. ‘. - .
por cualquiera otra causa, no podrian obtener facilinente en for

ma aislada o individual’,

Asi pues, la cdades de inversion constituyen-

instrumentos puente pira vincular al pequeno y mediano ahorra-

dor con ¢l camplejo mercado donde circulan valores de muy di-=

versa naturaleza. El pequerio inversionista qie compra una ac-
L. . . e . LSRN

cion de una sociedad de inversion, en realidad esta invirtiendo -

sus ahorros en un yran namero de valores de diversas caracte-

risticas, emitidos por empresas que desarrollan muy diversas-



actividadea. El pequefio y mediano ahorrador generalmente des-

canocen el campe de las inverasiones y por lo tanto carecen de los

conocimientos adecuados para invertir sus recursos en forma ati
nada y es por es0 que necesitan que alguien los oriente debidamen
te para qQue los inviertan en las valores mas adecuados.,

La Ley que reglamenta este tipo de sociedades, sefig
1a que su régimen de inversidn deberd sujetarse a lag siguientes -
reglas: por Io menos el 90% de su activo total estard representado
en efectivo y en valores; no mas del 10% del capital y reservas de
1a sociedad de inversién podrd estar invertido en valores emitidos
poOT una misma empresa y como méaximo el 30% de las acciones -~
del capital de la emisora podrd ser tomado por la sociedad de in—~
versidn y en su caso, tampoco una proporcidén mayer de las obliga
ciones emitidas por la misama, Lo anterior con el propésito de -~
que el conjunto de valores esté dcbidamente diversificado para que
la cartera de las gociedades no quede expuesta a riesgos suscepti~
bles de producirse al mismo tiempo. La Comisién Na.cipnal de Va
lores queda facultada para cstablecer mites a las inversiones -
cuando se concentren en un mismo grupo y que, consecuentemen-
te, carran riesgos similares,

Las sociedades de inveraidn deben organizarse como
sociedades andnimas, con capital mfnimo de cinco millones de -~

pesos, mismo que deberd estar totalmente suscrito y pagado y dni_



camente podrin operar con aquellos valores que hayan sido aproba
dos por la Comision Nacional de Valores.

Por las cambiantes condiciones que en México experi
menta nuestro mercado, en el que circulan pocos valores especial
mente de renta variable y en donde por una parte la capacidad de -
ahorro es muy reducida y por otra la practica de invertir en valo-
res no ha alcanzado el grado deseable, las sociedades de inver=-~
8ién tienen un importante papel que desempefiar, estimulando en -
los empresarios la prictica de colocar en el mercado una parte de
las acciones que emiten y en los pequefios y medianos ahorradores
el hibito de invertir en valores lo cual dard por resuitado que nues
tro mercado de valores, el cual como ya ha quedado sefialado es ~
un elemento indispensable para el desenvolvimiento del pafs, vaya
alcanzande cada vez un mayor grado de desarrollo, permitiendo a

Bu vez un sano crecimiento de las empresas,



CAPITULO TN

LA CARTERA DE VALORES
Y SU CONTROL,




1,- EL DEPARTAMENTO DE VALORES. ~

El Departamento de Valores en un Banco de De-~
pdsito tiene a su cargo el manejo de todos los valores propie--
dad de la institucién, as{ como aquellos que han sido deposita--
dos por los clientes ya sea en custodia, en administracién o en
garantfa,

Consecuentemente, todas las operaciones relacio-
nadas con dichos valores, exceptuando los depositados en garan
t{a, se originan o inician en este Departamento,

Por lo que se refiere a los valores depositados en
garantfa, y considerando que su estudio s¢ encuentra mis direc
tamente relacionado con la cartera de créditos, ya que dstos va

lores generalmente son otorgados como garantia colateral de un



determinado préstamo, {inicamente se sefiala la existencia de =
esta clase de depdsitos, que su registro se efectia a través de-
las cuentas de orden Depdsitos en Garantia y Depositantes de -
Valores en Garant{a, que son igualmente controlados por el ca-
jero de valores y que su manejo participa de las mismas carac_
terfaticas de control interno que para los demds valores se se-
fiala en el presente capitulo,

Por las caracteristicas especificas, necesidades,
volumen de operaciones, etc., de cada institucidn, la organiza
cibn de su Departamento de Valores es deade luego diferente en
cada caso. Por lo tanto, sin pretender describir exhaustivamen
te toda la organizacibn de un Departamento de Valores, a conti~
nuacidn brevemente se sefialan algunos puntos que son importan
tes por lo que a su manejo se refieren y que podran considerar~
se de aplicacién general, Es desde luego importante, el esta-~
blecimiento de un adecuado sistema de control interno que per=-~
mita que el manejo de los distintos valores, propios y ajenos, -
se efectlle con }a mayor seguridad y eficiencia que sea posible,
Al implantar ese sistema de control interno, es preciso tener en
cuenta que se requiere que las funciones de custodia se encuen--
tren debidamente separadas de las de registro y que existan ini-
camente determinados funcionarios autorizados para aprobar las

R 4
compras, ventas o cualquiera otra transaccidn gue con valores -



se realice,

Los valores que han sido adquiridos por lal instity
cidn o los recibides de los clientes, son enviados al cajero de -
valores, que es la persona encargada de la custodia de los mis-
mos, guien debe conservar una copia de la ficha correspondien
te que ha sido previamente elaborada en el Departamento de Va_
lores,

El Departamento de Valores controlard todos aque
1los titulos sujetos a vencimiento, cobro de cupones de interés,
de amortizacidn y de dividendos, asi como también los sorteos
que de todos los valores sujetos a este régimen se verifiquen, -
control que las instituciones que manejan volimenes considera_
bles de valores, generalmente llevan a cabo por medio del sia_
tema de tarjetas perforadas,

Un buen sistema de control interno para el mane-
jo de los distintos tipos de valores, presupone la implantacién~
adecuada de formas y proc’edimientoa. As{ pues, para los valg
res propiedad de la imstitucién deberdn llevarse registros auxi,
liares para cada tipo de valor y en ocasiones c¢s también aconse
jable el control de los mismoa, mediante auxiliares por emisor.
En cuanto a los valores que son propiedad de terceras personas,
se abrird un auxiliar para cada depositante, contando estos re--

gistroa con las cuentas y subcuentas que sean necesarias,



El control ffsico de las entradas y salidas de va--
lores, debe Ilevarse a cabo a través de determinadas formas -
previamente establecidas en las que se indique el nombre y el
domicilio del depositante, cl nimero del contrato de depSsito, -
la cantidad y la descripcidn de los valores entregados, as{ co--
mo el nimero de cupones adheridos, el valor nominal, unitario
y total de los mismos y los demds datos que permitan su ade-~
cuada identificacién,

Estas formas, las cuales deben ir siempre adhe~
ridas a la ficha de contabilidad correspondiente, deberdn con-
tar con las firmas autorizadas y tendrin el nimero de copias=~-
que sea necesario para los departamentos que directamente in-
tervienen cn este tipo de operaciones como son el de valores y-
el de contabilidad, as{ como una mis para el cajero de valores,

En cuanto al registro de las operaciones que en el
presente trabajo se comentan, éste se lleva a cabo mediante el
sistema de volantes o fichas que es el usualmente utilizado en -
la contabilidad bancaria, Una de las caracteristicas principa--
les del sistema de volantes es que son formulados en for ina in-
dependiente los volantes de cargo de los volantes de abono, por
lo; propios departamentos que llevan a cabo la operacidn y que-
en este caso concreto es el Departamento de Valores,

Una vez que este Departamento ha elaborado sus -
propios volantes o fichas de contabilidad, los envia para su re-

gistro al Departamento de Control que funciona como una sec-~



cién del Departamento de Contabilidad y en donde terinina pro-
piamente la contabilidad anaiftica, originindose la contabilidad
sintética. de la institucidn.

Efectuado el registro de los volanies en las hojas
que para tal efecto lleva el Departamento de Gontrol, verifica-
do que los mismos sc encuentren debidamente adtorizados y -=-
puesto el sello de "operado”, dstos son devueltos al propio De-
partamento de Valores quien al final del «fa elabora un resu-=-
men de sus operaciones relacionando todos los volantes opera-
dos, debidamente separados los de cargo de los de abono. Por
su parte, el Departamento de Control al cierre de operaciones,
totaliza los movimientos tanto de cargo como de abono habidos
en cada una de las cuentas, obteniendo la hoja de concentracion
diaria de operaciones, Lo anterior permite al Departamento ~
de Valores confrontar diariamente su propio resumen de opera
ciones con la hoja de concentracion del Departamento de Con-==
trol y comprobar de esta manera que todos los volantes han si_
do correctamente operados y no existen diferencias,

Posteriormente, se lleva a cabo la formulacidn -
de la balanza de comprobacién, misima que se integra con los-
saldos de la balanza del dia anterior y los saldos de los movi~~
mientos de la hoja de concentracibn diaria, obteniendo de esta-

manera los nuevos saldos de las cuentas al cierre de operacio-
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nes y efectuandose a continuacion®el ‘pase a los'libros Diario'y

Mayor.

Finalmente conviene sefialar como una mas de ==
las caracteristicas de la contabilidad bancaria, que &std, de -

“acuerdo con lo dispuésts: por el'artfculo 27 del Reglamento de=

Inspeccidn; . Contabilidad y Vigilancia de las Instituciones de -~

GCrédito, débé é'ér }1 ] adasal’ d{a.i_‘

.~'EL'CATALOGO DE CUENTAS -

La Co\l%{isi:;mlli{ac‘i‘or{;l i}énc;iria ;1 cuya vigilancia
‘estébré'sc‘n;étjida‘s las Vivhsyi_:itrug:ivohes';le‘ érédito como ya antes se -
indi¢d, con el propdsito de unificar el criterio para el vegistro
de sus opex‘ncior\cé, ha implantado con ¢l cardcter de obligato-
rio un catidlogo de cuentas que desde luego s diferente para ca
da tipo de institucidn.

a).~ Su objetivo,

Un sistema uniforme de registro de operaciones-
ticne por objeto cl facilitar a la Comisidn sus labores de inspec
cién, las revisiones que de los estados mensuales de contabili-
dad y de los Balances Generales realiza al fin del ¢jercicio, ==
as{ como obtener con facilidad las estad{sticas que mensualmen
te elabora, etc.

Dicho Organismo considerando que algunas institu

N . Y] ] . .
u organizaciones auxiliarvs de credito tienen neeesidad-




“orla naturaleza especial de algunas de sus operaciones, de -
abrir cuentas distintas a las especificamente sefaladas por el-
calﬂlogo, permite su creacidn previa autorizacién que invaria-
blemente deberdn solicitarle indicando los titulos que proponen
y fundando debidamente su peticidn,

b).~ Su integracidan,

La Comisidn Nacional Bancaria ha dividido el ca-
talogo en seis partes, cada una de las cuales estd integrada por
varios grupos como a continuacidn se indica:

1.~ ACTIVO.

11, ~ Disponibilidades,
12, - Inversiones en Acciones, Bonos y Valores,
13, -~ Descucentos, Préstamos y Créditos.
14,~ Fuluros y Reportos.
15, - Otros créditos.
16, - Otras inversiones.
18. -~ Muebles ¢ Inmuebles,
19, - Cargos Diferidos.
2.- PASLVO,
zl.- Depdsitos a la Vista y a Plazo.
22.- Obligaciones a la Vista,
23, - Obligaciones a Plazo.

24.~ Créditos Diferidos.
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3.~ RESERVAS COMPLEMENTARIAS DE ACTIVO

3l.~ Reservas para Depreciaciones y Castigos,

EN
.

CAPITAL Y RESERVAS,

41, - Capital no suscrito y Capital no exhibido y
Déficit,

42,~ Capital Social,
43.~ Reservas,
5,- CUENTAS DE RESULTADOS,
51.- Cuentas de Resultados Deudoras,
52,~ Cuentas de Resultados Acreedoras.,
6,~ CUENTAS DE ORDEN,
61, - Cuentas deudoras contingentes,
62.- Valores en Depdsito,
63, - Cuentas dendoras de registro,
64, - Cuentas acreedoras de contingencia,
65, Depositantes de Valores,

66,~ Cuentas acrecdoras de Registro,

Cada uno de estos grupos se encuentra a su vez -
integrado por varias cuentas, subenentas y sub-subcuentas, ~-
las que mus adelante se seialan, indicando dnicamente aque-~-
llas que por estar relacionadas directamente con el registro de
las operaciones con valores, tienen una mayor hnportancia pa~

ri los cfectos de este trabajo,
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3.~ VALORES PROPIEDAD DE LA INSTITUCION, -

Como su nombre lo indica son aquellos valores en
los que el banco invierte y que constituyen una inversidn propia
de la institucién,

El catalogo de cuentas sciiala que este tipo de in--
versiones deberin registrarse invariablemente al costo y en las
cuentas de activo que a continuacidn se indican:

Grupo 12, - Inversiones en Acciones, Bonos y Valores,

1201, - Bonos y Obligacio;xes emitidos por el Go
bierno Federal o con su garantia.

1202, - Bonos y Obligaciones emitidos por log -- :
Gobiernos de los Estados.

1203. - Bonos y Obligaciones emitidos por los Go
biernos del Distrito Federal o de los Te~
rritorios.

1205, - Bonos y Obligaciones garantizados por -
instituciones de crédito,

1207.~ Bonos y Obligaciones financieros,
120701, - Bonos Generales.
120702, - Bonos Comerciales.

120703, - Obligaciones de la Nacional Financig,
ra, S,4A,

120704, - Bonos Financicros.
1208, - Bonos y Cédulas Hipotecarios.
120801, ~ Bonos Hipotecarios,
120802, ~ Cédulas Hipotecarias.
120803, - Bonos Hipotecarios del Banco Nacional

Hipotecario, Urbano y de Obras Pdbli~
cas, S,
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1209, - Cupones de Interés y de Amortizacidn,

R ’ .
Se registraran en esta cuenta los intereses
causados sobre valores adquiridos,

1210, - Acciones y Tilulos cotizados,

121001, ~ Acciones cotizadas en Mercados Nacip
nales.

121002, - Acciones cotizadas en Mercados Ex--
tranjeros,

121003, - Otros titulos cotizados en Mercados -
Nacionales,

121004, - Otros titulos cotizados ¢n Mercados -
Extranjeros.

1211, - Acciones del Banco de México, S.A.

1212, ~ Acciones de Instituciones de Crédito y Au--
siliares.

1214, - Certificados de Participacidn de la Nacio--
nal Financiera, S,A,

1216. ~ Acciones de sociedades adquirentes o admi
nistradoras de inmuecbles,

1218, - Bonos emitidos por el Banco Internacional
de Reconstruccidn y Fomento.

La Comisi6én Nacional Bancaria sefial§ a -~
los Bancos de Depdsito la obligacidn de re-
gistrar las inversiones en estos valores, -
deniro de esta cuenta y en moneda extran-=

jera.,

1219, - Incremento por Revaluacién de Valores,

Las Instituciones y Organizacidn Auxiliares de Gré-
dito que, con apoyo cn la fraccidn X del articulo 96 de la Ley Ge-
neral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, --

opten por contabilizar los incrementos derivados de la revalua---
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cibn de esas inversiones, lo hardn en esta cuenta general,
Tratdndose de operaciones de futuros y reportos, -
el catyélogo de cuentas en vigor, sefiala para su registre lag si--
guicnies cuentas:
Grupo l4,~ FUTUROS Y REPORTOS,
1401, - Futuros.
140101, ~ Moreda extranjera a recibir,
140102.~ Ovo a recibir.
140103, ~ Valores a recibir.
140104, - Moneda Nacional a racibir,
140105, ~ Metales 2 recibir.
Grupo 22.~ OBLIGACIONES A LA VISTA,
2206.- Futuros a menos de 30 dfas,
220601, - Moneda extranjera a entregar.
220602, - Ovo a entregar,
220403, Valores a entregar.
220604, - Moneda Nacional a entregar.
220605, ~ Mctales a entregar.
Grupo 23, - OBLIGAGIONES A PLAZO,
2302, - Futuros a plazo.
230201, ~ Moneda extranjera a entregar,
230202,- Oro a cntregar,
230203, - Valores a entregar.

230204, - Moneda Nacional a entregar.
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230205, - Metales a entregar.
Tratindose de futuros, para efectos de presenta-=
cidén en cl balance general, los saldos de lus cuentas 1401.- FU_
TUROS, por una parte y 2206, - FUTUROS A MENOS DE 30 ---
DIAS y 2302.~ FUTUROS A PLAZO, por otra, deben presentar-
se compensados ya sca en el activo o en el pasivo segln corres-
ponda y bajo el mismo rubro de FUTUROS,
Por lo que se refierc a las operaciones de reporto-
y considerando al Banco con el cardcter de reportador o sea el -
que adquiere los t{tulos, ademds de las distintas cuentas ya se--
fialadas dentro del grupo de inversiones en acciones, bonos y va,
lores, el catdlogo sefiala las siguientes:
Grupo 14, - FUTUROS Y REPORTOS,
1402, - Deudores por Reporto.

Grupo 22, - OBLIGACIONES A LA VISTA,
2207.- Reportos . - Titulos a entregar.

Grupo 23, - OBLIGACIONES A PLAZO,
2303.~ Reportos a plazo, - Titulos a entregar,

En el caso de que el Banco actlie como reportado o
sea el que cede en reporto los valores, las cuentas en que debe-
registrarse esta operacién son:

1403, - Reportos. - Titulos a recibir,
2208, - Acreedores por Reporto,

2304, - Acreedores por Reportos a plazo.,
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4,- VALORES AJENOS, -

Los valores ajenos son aquellos que por no consti_
tuir una inversidn propia, sino ser valores que los Bancos re-
ciben de sus clientes en custodia o en administracidn, su regis
tro se efectia a través de las cuentas de orden correspondien—
tes.

a).- El Depdsito Bancario de Titulos.

Para la recepeidn de tales valores, es necesario-
que el Banco y el cliente celebren an contrato denominado de de
pbsito bancario de titulos. En él se deben consignar con toda -
precisidn las instrucciones dadas por el cliente y a través de —
diferentes cldusulas, estipular los derechos y obligaciones tan-
to del depositante como de la institucién, siendo el término de-
estos contratos voluntario para ambas partes. Este dchSito -~
bancario no transfiere la propiedad al depositario, a menos que,
por convenio escrito el depositante le otorgue su autorizacién -
para disponer de c¢sos titulos, con la obligaci(;u de restituir -~--
otros tantos de la misma naturaleza,

b}.~ Valores en Custodia.

Son aquellos que el banco recibe de su clientela, -
reduciéndose su obligacién a la simple conservacién material -
de los titulos., Tratindosc de este tipo de depdsito bancario, no
se transfiere la propiedad de los mismos y para su registro ~=

contable se utilizan las siguientes cuentas:
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6201,- Valores en custodia y su correlativa la

6501, = Depositantes de Valores en-custodia,

¢).+ Valorés en Administracién,

Este dcpésito bancario de titulos, abliga al deposi
tm'it‘)‘év efectuar su cobro y a practicar todos los actos necesa~~
rios para laconservacidn de los derechos que dichos titulos con
fieraﬁ al depositante, siguiendo siempre sus instrucciones co-
mo ya ha quedado sehalado, Cuando haya que ejercitar derechos
accesorios y opcionales o efectuar exhibiciones o pagos de cual-
quier clase en relacidn con los titulos depositados, se estard en
1o dispuesto en los artfculos 261 a 263 de la Ley General de T
tules y Operaciones du Grédito,

La administracidn de valores es uno de los servi-=
cios mis importantes que los bancos prestan a sus clientes, ya -
que ademas de efectuar una cficnz custodia de 165 mismos, es==-
tin pendientes del cobro oportuno de los cupones,de ejercitar los
{

2 e
derechos de opeion asi como efectuar ¢l pago de exhibiciones pa-

ra lo cual se requiere sean pro tos oportunamente de fondos, =~

percibiendo desde luego por todos estog servicios una comisibn,
. - L
Tratandose de valores en administracion, es costum
bre de los bancos enviar mensualmente a sus clientes, un estado

que muestre los diversos movimicntoys operados tanto por entre-
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gas como por retiros de titulos, de intereses abonados cn ~~=
cuenta o bien de las reinversiones levadas a cabo, debiendo -
dar el clieaté su conformidad al respecta,
'El registro de los valores en administracidn se ~
e‘iectﬁa a’través de las cuentas de orden:
6204, - Valores en Admninistracidn y la
6504, - Depositantes de Valores en Administracidn,
5.~ OTRAS CUENTAS RELACIONADAS CON VALORES,
3101, - RESERYVA POR BAJA DE VALORES,
En esta cuvnta complementaria de active deberdn ~
registrarse las bajas que experimenten los valares
en relacidn con su valor de adquiﬁit:i(ru, al aplicar-
los principios de valuacién contonidos en el articu-
lo 96 de¢ la Ley Bancaria,

4305, - RESERVA POR ALZA DE ACCIONES, S8ONC
Y VALORES,

El catdlogo seinala que cnoesta cuenta se registrard-
el importe de los incremuentos que se obtengan sobre
las inversiones en acciones, bonos y valares, como
consecuencia de una revaluacidn, en los términos de
la fraceidn X del artfonlo 96 de la Ley Bancaria a -+
. gque mis adelante me refievo al tratar la estimacion

de los valores.
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La creacién, incremento o disminucidn del superi
vit, derivado de la estimacidn de tx’tulat; valores, sblo podri ha_
cerse con la previa autorizacion de la Comisidn Nacional Banca
ria.

Han quedado asi sefialadas en el presente capﬁulo ,
las operaciones que con valores propios y ajenos realizan losg -~
Bancos de Depésito, su registro y las diversas cuentas en que =
se lleva a cabo, as{ como algunos comentarios sobre el control
interno que debe existir, pasando a continuacidn al capﬁulo re~-

lativo a la auditoria de la cartera de valores,



CAPITULO IV

AUDITORIA DE LA CARTERA
DE VALORES.



1.- CONCEPTOS GENERALES SOBRE LA AUDITORIA
DE ESTADOS FINANCIEROS REALIZADA POR UN
CONTADOR PUBLICO INDEPENDIENTE, -

El trabajo del Contador Piblico ¢s considerado -
hoy en dfa como un servicio indispensable dentro del mundo de-
los negocios. Su campo de aceion es muy amplio y son muy di-
versas las actividades que dentro de él pucde desarrollar, ci--
tando como ejemplo las sinuientes: auditoria interna y externa,
auditorfa detallada, consultor{a en administracién de empre=---
sas y problemas de cardeter fiscal, orpanizacién de sistemas-
contahles, pr:’\cticus presupnestales y de control interno, ete.,
todo esto debido 4 los conocimicntos que posce sobre técnica =
contable, auditoria, leyes mercantiles y fiscales ete, Sin eme

bargo, de entre todas cllas, destaca por su importancia la au-
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ditorfa de estados financieros que con el caricter de jndependien
te realiza y que tiene como finalidad principal la expresion a tra_
vés del dictamen de una opinidn de tipo profesional, Por medio
del dictamen hace constar que los estados {inancieros que han -
sido objeto de su estudio presentan razonablemente la situacion
financiera y los resultados de las operaciones de la empresa y -
que los mismos se formularon conforme a principios de contabi_
lidad jeneralmente aceptados los que fueron aplicados consisten
temente en relacion con el ejercicio anterior., Para que pueda -
estar en condiciones de rendir ese dictamen, es necesario que ~
el Contador Pidblico obtenga diversa informacién y se cerciore -
de determinados hechos y circunstancias en relacidn con los es_
tados financicros as{ como de la empresa misma de que provie_
nen,

Es de tal importancia esa actividad profesional -
con el caricter de independiente, que se considera es realmen=
te 1a que le da al Contador Piblico verdadera calidad profesio~=
nal y consecuentemente un nombre a la profesion,

Is desde Juego en esta clase de auditoria donde -
1a responsabilidad del contador e¢s mayor, pues aparte de la que
en forma directa tiene con sus clientes, la que asume {rente a -
terceros e¢n particular o en gencral puede ser ain mayor.

£l valor que para el piblico en general ticne la ~
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ogir;iéx; del ComAddfPfibli@‘et‘ni‘t’lda a través del dictamen, tio-
he ‘como bage fundamental ;1 hecho do lya‘ independencia de ‘cr'ml
rioy'la imparcialidad‘ q\xe diic'u‘o f)x-ofesioniuta debe congervar, ~
ya quek,és nna pcrsoﬂa‘érltlv: rafia a}y negocio que periadicamente -
puede etﬁifir _una"opir;ién lécx_\ica vy fundada sobre la razenable -
ccrrqcciéh dey los csiédoé financieros asi como de los resulta~
ﬁos de1 operaciSn de‘l'mismo'

V : Una’ véz sefalada la importancia y responsahili--
dad qﬁc:en_t’réﬁa 1;. p.iz{ctica de awditor{a indepeudiente de esta~-

dos f{inancicros, a continuacidén se incluyen algunas definiciones

. que nos indican con toda claridad lo que es la auditorfa y cuales
58 objetivos. Erick L, Kolhler, C.P,T,, dice que: "La audito

7. . - A - - .
ria es una revision analitica hecha por un Contador Pablico, del

control interno y repistros de contabilidad de una empresa moer-
cantil u otra unidad econémic.‘., que precede ala uxpx'cﬁi&n de s
opiniSn acerca de la correacion de los estados hinancicros',

Roge rio Gasas Alatriste sefiala ques "La auditoria
de estados financicros es ol examen o revisidn, a base de prue-
bas Vse!uctivns, de los estados financieros, tendiente a determi-
nar si presentan vazonablemente la siwacidn financicra y los re
sultados de las operaciones de la empresa o que se reficren,

A través del trabajo de aoaditoria, ¢l contador ol

tiene elementos de juicio que le permiten poder opinar con un -
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razonable p,rédo de certeza sobre la exactitud de las cifras de -
- los elst:\dos financieros que ha examinado,
‘2'_ NORMAS DE AUDLTORIA., -

o Las :cambiantcs circunstancias de los negocios, -
los pr‘(v:blex'nasique cada uno de ellos entx;aﬁa, etc., hacen impo-
sible re'duciry‘lus procedimicntos de auditorfa a reglas lijas de ~
af:l’ééaciién*uniforme e invariable para todos los casos. Sincem-
b'argo} ‘;31 caricler prafesional de la contaduria piblica como cl
de’ cualquiera otra profesidn, exige que su actividad sca desem-
péﬂadd de acuerdo con requisitos minimos de calidad a los que -
s¢ les conoce comoNormas de Auditoria, qie deben ser de acep.

“tacidn ge‘neral para toda la profcsiv:m y que vienen a ser la base
de los procedimientos de auditorfa, El Boletin Ndmero 3 de la
Gomision de Procedimientas de Auditoria, sechala que: YLas --
Normas de Auditoria son los requisitos minimos de calidad re-
lativos a la personalidad del auditor y al trabajo que desempefia,
que se derivan de la naturaleza profesional de la actividad de --

. ‘ P .
auditorfa y de sus caracteristicas especificas'',

S -
Las Normas de Auditoria sc dividen en:
a).~ Normas Personales;

b).~ Normas de ejecucion del trabajo;

o
~
1

Normas relativas a la informacién y dicta--
men. -~

@)~ Normas relativas a la personalidad del auditor, -
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Bl cardcter profesional de la auditorfs impone ~-
ciertas exigencias que el auditor debeitener presentes para po-

der réalizar un trabajo de esta naturaleza,  Talés exigencias -

-son;

éﬁé:éI‘Cqﬁtadér Piblico pueda desempefiar

un trabajo de auditoria, debe tenar el éntrenamiento téchico, -

los ci:r)x;ocimientbz ¥ h;bilidade; nﬁcesarios, que le permitan -
px'ekst:a‘r‘ (xrnr’servixb:ia de alta calidad profesional.

Debera Hevar a cabo su trabajo con el mayor -~
cuidado y diligencia profesionales que humanamente puedan es-
perarse de un profesionista con sentide de responsabilidad, El
hecho de que existan o puedan existir ciertas fallas en el resul~
tado de un trabajo, deben atribuirse a la falibilidad, crrores -
de juicio, etc., a que todos estamos sujelos, pero nunca a ne--
gligencin en el desempeno del mismo,

Por otra parte, ol auditor debe tener una absolu-
ta independencia mental, de criterio, cocondmica, de parentea=-
co, ete., en relacidn con la empresa cuyos estados financieros
son objeto de su exdmen, Su opinidn debu ser imparcial y libre
por lo que dabe wstar Al auergen de cualguier presiﬁn o venside,
racion de orden subjotive que pudiera influir en ésta, Una de ~
Ias razones que permiten otorgar un mayar erédito al dictamen

del Contador Pablico, es el de considerarlo emitido con ausolu-
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ta independencia,

b).~ Normas relativas a la ejecucidn del trabajo, ~

Constituyen los requisitos minimos referentes al
desarrollo del trabajo como son por ejemplo una adecuada pla—
neacién y supervision del mismo, el estudio y evaluacién del -
control interno as{ como la obtencidn de evidencia suficiente y-
corﬂpclente.

Planeacién y Supervisién, - Por la calidad profe
‘sional que debe tencr todo trabajo de auditorfa, ¢s requisito =
indispensable gue el mismo cuente con una adecuada plancacion
en cada una de sus fascs, debiendo preverse para cada una de -
cllas cuales son los procedimicentos de auditorfa que van a apli-
carse, su extension y oportunidad asi como los papeles de tra-—-
bajo para registrar los resultados. La plancacién debe hacer-
se desde luego atendiendo a las caracter{sticas distiniivas de -
cada negocio, Al planear ¢l trabajo de auditorfa es couvenien-

'

te precisar cuales van a ser las labores que dentro de la mis~-
ma van a efectuar los ayadantes del contador., No ¢s posible -
ni es conveniente que el auditor intervenpa en forma directa -
en los trabajos de audito ria que no requicren de la capacidad -
profesional del mismo, sino que precisamente por ser labores
rutinarias como los arqueos de caja, verificacidn de operacio-

s R
nes nuneéricas, cte,, pueden sor descmpenados por ayndantes,
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-permitiendo a.i auditor atender con un mayor cuidado aquellos -

aspectbélé(ie p‘ofrsu’imponancia requieren de su intervencién -
pgrsé;{hl. i

£l hecho de encomendar a sus ayudantes determi
nadas labn;“es. no libera al auditor de responsabilidad la cual -
es indcyclinable, y ante su cliente y terceras poersonas sigue -=-
siendo el directamente responsable, por ¢so es necesario que -
la delegacidn de parte de los trabajos de auditorfa, esté adecua
damente supervisada.

Estudio y evaluacidn de! Control Interno.~ For -
la importancia que el estudio y evaluaciédn del control interno =
tienen en la plancacidn y desarrolle del trabajo de auditorfa, -=
mas adelante se bace un comentario un poco més amplic sobre~
el mismo, Baste dejar sefialado dnicamente, que no es posible
'quc el auditor emita un dictamen de acnerdo con normas de audi
torfa generalmente aceptadas sin haher cumplida con aguella -~
norma referente al examen del control interno,

Obtencién de evidencia suliciente y competente. =
A través del trabajo de auditorfa y mediante la aplicacién de los
distintos procedimientos que estime adecnados en vista de lag -
circunstancias, ¢l auditor trata de obtencr suficientes clemen--
tos de juicio (evidencia comprobatoria) que le permitan satisfa=
cerse de la razonable correccidn de las ciiras que las estados ~

fipancieros presentan y que es la base de su dictamen. Esa evi
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dencia co}mx;n‘obatoria a que se hace mencidn debe ser suficien-
tc y c'orrylpe;cnte. ‘Sex_'ai su.fibc'i(-.n‘tc cuando el auditor por él resul
tédu de aplica'r’ un‘av'o vaz;ias prﬁebna, adquiera la certeza mo--
‘ral c‘ie la ‘r-a.zonab'l’e corrt.,‘ccién de las partidas examinadas, KEg
ta evidentia écmprnbatoria débe ser asimismo competente, es
decir, debe estar’dirigida a aquellos hechos y circunstancias -
sque’réalmente téngaﬁ in1por€ancia en relacidn con lo examina--
do, :

A tddo lo largo del trabajo de auditorin, asf comao
en'la cmisiyénﬂc Jos informes finales, es importanta que el an-
ditor sc gufe por los criterios de importancia relativa y riesso
probable de Jas partidas examinadas,

¢).~ Normas relativas a la informacién y dicta-~
men, -

La parte final o culminante del trabajo de audito~

. L2 . . .
tia s la omision que ¢! Contador Pdblico hace de¢ un dictamen, -
el cual representa como ya se indicd, su opinién sobre la razo-

nable correceion de las eifras que inuestran los estados f{inan--

cieros gue han sido examinados, La importancia que el dicta~-

nen ti

ne para los terceros, para el cliente y paria ¢l propio ~--

auditor, han hecho necesario ol establecimiento de normas que=~
. cos oo : .

regulen la calidad y requisitos minimos del informe o dictamen

y que & continuacion se cnumeran brevemente:

1.« El contadar debe aclarar perfectamente su --
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relacién con los estados financicros y la responsabilidad que

asume respecto a ellos,” ", SRIE L :

2,- Dchek exl:;resar cl aléanc}a &e ‘su t;;;.bajo indi
cando que:.su examen fud practic;{d.o de‘aé\ucfrjo i:ybri normas de
auditorfia gcncralmcnte‘acepmdas, éuéherf‘ect‘ué lés pruebas de-
la documentacidn y de los libras y z;egisfros de contabilidad y-
asimismo que aplicd los demés procedimientos de auditorfa -
que conéide rd necesarios en las circunstancias.

3.= Declarar si en su opinion los estados finan-
cicros examinados presentan razomablemente la situacidn finan
ciera del negocio y los resultados de operacion en la fecha y -
por ¢l perfodo a que se refieren, indicando si los mismos fue=~
ron formulados de acuerdo con principios de contabilidad geneg
ralmente aceptados y si éstos fueron aplicados consistentemen
te.

4,- Cuando el auditor por ulyuna circunstancia-
tenga que expresar una salvedad a las afirmaciones genéricas-
del dictamen por no haber podido obtener clementos de juicio-
suficientes y competentes, procurari hacerlo en la forma mis-
clara y explicita posible, fundamentindola debidamente ¢ indi—
cando su importancia y trascendencia dentro del cuadro weneral
quc log estados financicros presentan.

5,~ El auditor podrii no tener suficientes elemen

tos de juicio que le permitan emitir un dictamen sobre los esty
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dos financic;‘os tomados én conjunto, sm émbargo, ‘pod.r:i ha~--
cer algunos comentarios parciales :s'ob‘rc:;.;i‘_q&cllc;‘ héchos que -
coﬁsidere que el resultado de su égaﬁ.‘ién'?e‘ylro hace posible,
3.~ EL GONTROL INTERNO, - °

Se ha seﬂa;ado Cl;un anterioridad la existencia de
una norma de auditor{a que obliga al contador a efectuar un es_
tudio y evaluacidn del control interno existente en el negocio -
sobre cﬁyos cstados financieros va a emitir un dictamen con-
base en el resultado logrado de aplicar las pruebas sobre los-
repistros de contabilidad, as{ como los demdas procedimientos
de auditorfa que cstime necesarios de acuerdo con las circung
tancias, El estudio y evaluacidn del control interno constitu=-
ye una de las actividades previas a la elaboracién del Progra-
ma de Auditorfa y por tanto la naturaleza, extension y oportu~
nidad que se den a las pruebas y procedimientos aplicables en-
cada caso, (lcpundcrin del resultado de dicho examen, Este -
examen, independieniemente de ser una normna de auditorfa =~
sin cuyo cumplimiento ésta no Hena su objeto, permite pres--
tar una mayor atencidn a aquellos aspectos y actividades del -
negocio que inds lo ameriten,

a). - Elementos que lo integran,

Son cuatro los elementos que integran el control
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interno:

Organizacién,

Procedimiento,

Personal,

Supervisidn,

b}, - Concepto de control interno,

Algunos de los conceptos como los que a conti--
nuacidn se citan, permiten formarnos una idea sobre lo que es
el control interno:

El Boletin Ndme ro 5 de 1a Comisidn de Procedi
mientos de Auditorfa del Instituto Mexicano de Gontadores Pa-
blicos define al control interno como: ""Sistema por el cual se~
da efecto a la administracion de una entidad econdmica'
"Designﬁndose sistema de control interno a la suma de todos -
los sistemas o métodos que utiliza la administracidn para lo=-
grar sus varios objetivos't.

El Instituto Americano de Contadores sefiala al-
respecto que: "El control interno comprende el plan de organi~
zacién y todos los métodos y procedimientos que en forma coor
dinada se adoptan en ¢l negocio para la proteccion de sus acti--
vas, la ohtencian de informacidn financiera correcta ¥y segura,~
la promocidn de eficiencia y la adhesidn a las politicas prescri_
tas por la direccién”.

Por otra parte, ¢l G, P, Joaqufn Gémez Morfin -
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sefiala que: "El control interno consiste en un plan coordinado -
entre la contabilidad, las funciones de los empleados y los pro=-
cedimientos establecidos, de tal manera que la administracién-~
de un negocio pueda depender de estos elementos para obtencr-
una informacién segura, proteger adecuadamente los bienes de
la empresa, asi como promover la eficiencia de las operad o~
nes y la adhesidn a la polftica administrativa prescrita®,

¢}~ Objetivos principales,

De los anteriores conceptos se desprende que -~
los objetivos fundamentales del control interno son:

1.~ Salvaguardar los bienes del activo de la em~
presa;

2.~ Obtener informacidn financiera oportuna, cg
rrecta y segura, asi como los medios para la comprobacién de
la misma, Es necesario conocer suficientemente ¢l grado de -
control interno existente en relacidén con la informacidn finan~-
ciera que reciben los registros contables, con el propédsito de -
determinar el grado de confianza que se puede otorgar a los -—
mismos, Dado que el control interno abarca todas y cada una -
de las distintas funciones de la empresa, tales como financia~~
miento, produccién, ventas, proxnocién, e laciones pﬁblicas, -

etc., no cs razonable que el auditor abarque en su estudio todo
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el sistema, sino que, para cumplir con la norma de audito-~~
rfa que lo obliga a estudiar y evaluar el control interno tan-~«
tas veces citado, bastard con estudiar aquella parte del sis--
tema general del mismo en la que se apoyan los métodos y re
gistros que proporcionan la informacidn financiera,

3.~ Promover la eficiencia de operacidn y cui-
dar que se cumplan las politicas establecidas por la direccidn,

Por tanto, un buen sistema de control interno -
significa eficiencia y seguridad en los aspectos operativos de-
la administracidn,

d}.~ Su estudio y evaluacion.

El examen gue el auditor necesita realizar para
conocer el grado de eficiencia del control interno, lo lleva a -
cabo de varias formas, como por ejemplo, la informacién re—
cabada a través de pliticas sostenidas con los funcionarios y-
empleados del negocio, del estudio de los manuales ¢ instruc--
tivos de operacidn implantados, etc,, asimismo, existen otros
métodos como el de cuestionarios, el descriptivo o de memo--
randa y el método grzifico. De los tres métodos seflalados, el-
primeramente citado puede considerarse como el mis usual, -
sin embargo, seran las circunstancias especificas de cada em-
presa lo que determine si es conveniente complementar por -=-

ejemplo las respuestas del cuestionario mediante memoranda o
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bien incluir algunos esquemas o graficas que indiquen la organi-
zacidn, actividades de la empresa, interdependencia de funcio--
nesg, etc.

Es fundamental dentro del estudio de rveferencia,
cerciorarse de que la informacidn que sobre los métodos, pro=
cedimientos, etc,, esatablecidos en la empresa se ha logrado re
cabar a travée de las distintas formas antes sefialadas, realmen
te sean aplicadas en la practica,

Finalmente sec dice que el auditor evaluard el con
trol interno; esto significa formargee una idea, una imprcsién, -
un juicio sobre los distintos aspectos del negocio, para lo cual-
juega un papel muy importante la experiencia, la capacidad y el
criterio profesional del auditor., El examen del control interno-
v lag conclusiones relativas deberan hacerse constar en los res-
pectivos papeles de trabajo,

e).~ Ejemplo de cuestionario de control interno,

Sin pretender abarcar todas las preguntas que pue
den formularse, a continuacidn se incluye un cuestionario de con
trol interno, el que desde luego estd relacionado con el tema de~
este trabajo.

1.~ ¢8e llevan registros analiticos tanto para el -
contral de las inversianes propias como para el de los valores -

depositados en custodia o administracidn, con todos los datos ~—

: ; ot
necesarios para su perfecta identificacion?
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2.~ ¢ Existe una determinada persona responsa~-
ble del manejo y custodia de los distintos valores en poder de-
la institucién?

3.~ ¢Se encuentra debidamente afianzada?

4.~ ¢ Los valores cstin depositados en cajas de-
seguridad protegidas contra robo e incendio?

5,- ¢ Es necesaria la presencia de dos o mas -—
personas para tener acceso a las inversiones?

6.~ ¢ El empleado encargado de la custodia de -~
los valores es independiente de:

a),~ Las funciones relativas al mayor general;

b}).~ Los registros auxiliares de valor es;

c)o~ Las funciones de caja?

7.~ ¢ Unicamente determinados funcionarios cuen
tan con facultades para aprobar las distintas operaciones con va
lores?

8.~ ¢Peribdicamente se comparan los registros-
auxiliares con las cuentas de mayor correspondientes?

9.~ ¢ Regularimente se obtienen confirmaciones =
de saldos referentes a los valores propiedad de la institucidn -~
depositados en el Banco de México, S.A,, as{ como para los re
cibidos en custodia o administracién?

10,~ ;,Personas independientes de aquellas respon
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sables de la custodia o registro de los valores llevan a cabo es~
tas confirmaciones:

a).- Compulsando las solicitudes de confirmacién
con los registros analfticos y controlindolos hasta que sean ==~
puestos en el correo,

b).~ Recibiendo directamente las diferencias de-
nunciadas y aclarindolas investigando el por qué de las mismas?

11,- ¢Se verifican diaria o periddicamente bajo la
vigilancia de un funcionario reaponsable, las cotizaciones de -~
los valores a efecto de compararlas con el valor de registro?

'12.- ¢Para la recepcién y entrega de valores aje_
nos se cuenta con algunas formas especiales?

13,~- ¢ Deben contar éstas con determinadas fir-—
mas de funcionarios dando su aprobacidn al respecto?

14,- ¢ Los contratos de depdsito bancario de tftu-
los se encuentran debidamente controlados ?

15,~ ¢ Tratandose de operaciones de reporto en ~~
qué forma se vigilan, tanto los vencimientos como las prorro--
gas de los contratos ?

16,~ ¢ En qué forma son controlados todos aquellos
valores sBujetos a vencimiento lo mismo que los cupones para el
cobro de intereses y dividendos?

17.« Por lo que se refiere a valores ajenos deposji_
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tados en custodia o en administracién, ¢En qué forma se contrg
lan y cobran las comisiones correspondientes?

18.~ ¢ Existe alguna persona especificamente se-
fialada para revisar las publicaciones de los sorteos de titulos -
sujetos a este régimen?

4,- AUDITORIA DE LOS VALORES,~

Antes de plancar y elaborar un programa de au--
ditorfa, es necesario fijar primeramente cuales son los objeti-
vos del trabajo a realizar, as{ como sus condiciones y limita--
ciones. El uso de un programa de auditoria estd determinado,
por el fin que se persigue en la revision de los estados financie
ros. Para alcanzar los objetivos previstos serd necesario ela-
borar programas adecuados a las caracteristicas dela institu~~
cion, En la formulacién del programa de auditorfa ocupa un ==
lugar preponderante el estudio y evaluacion del control interno-
cuyo resultado permitira determinar el alcance y oportunidad -
con que deban ser aplicados los procedimientos de auditorfa.

Por tanto, cl programa de trabajo indicara el ca
mino sistemitico y ordenado que habra de seguirse en la revi-=
8i6n de todos y cada uno de los renglones que integran tanto ¢l -
Balance General como ¢l Estado de Resultados, permitiendo al
auditor adquirir elementos de juicio suficientes que le permitan
opinar sobre la razonabilidad de las cifras que dichos estados ~

presentan,
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Factor muy importante es la determinacién del - -
elemento humano que va a llevar a cabo el trabajo de auditorfa,
sobre todo si se tiene en cuenta que un programa de esta natu-
raleza, no debe ser rigido ni inflexible, sino por el contrario,
debe aceptar determinadas modificaciones atendiendo a las cir,
cunstancias y de acuerdo con el criterio profesional de quien lo
lleve a cabo,

A continuacién y considerando los dos aspectas -~
en los que un banco de depdsito interviene manejando valores -
~de su propiedad y ajenos - he querido seflalar para cada uno de
estos casos y sin pretender desde luego elaborar un programa-
exhaustivo de auditorfa, los principales objetivos y procedi--~
mientos que deben tomarse en cuenta al preparar dicho progra,
ma para la revisidn de los valores,

a},- Inversiones propias. Objetivos del examen,

1.~ Cerciorarse de la existencia fisica de los dis~
tintos valores o bien de los documentos que acreditena la ing=
titucién como propietaria de los mismos.

2.~ Que los valores figuren debidamente registra-
dos como propiedad de la institucidn,

3.~ Que las inversiones se¢ hayan efectuado con ~-
apego a las disposiciones legales aplicables.

4,~- Que los rendimientos derivados de dichas in--
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veréioﬁes se hayan incluido correctamente en log resultados -~
dci pye})r:fodo ‘que se examina.

5,- Determinar si existe alpin gravdmen sobre -
las inversiones en comentario.

6.~ Que sc encuentren valuadas conforme a prin-
c’ipiés de contabilidad generalmente aceptados.

' PROGEDIMIENTOS DE AUDITORIA.

E1 auditor deberd primeramente Hevar a cabo el
arques de los tftulos que obran en poder del banco y que son -
féprésentalivos de las inversiones en valores as{ como de aque
lHlos documentos que acrediten la propiedad de los mismos. --
En el caso de que algunos de estos valores se encuentren depo
sitados, en el Banco de Mdxivo, 8. A., deberdin revisavse los
certificadns de custodia respeciivos, En cuanto a los valores-
que el Banco Cenlral maneja en cnenta corriente y que general
mente son valores afuctos al depbsito obligatorio, deberdn re~
cabarse los estados de cuenta mensuaales y verificar que se ha-
yan efectuado las conciliaciones correspondientas a efecto de ~
determinar si existen partidas por corresponder y en su caso-
aclararias, En aquellos casos enlos que la institucion haya ~-
entregado valores en garantfa de un determinado crédito ya sea
al Banco de México, 8. A., o a otras instituciones de crédite, =

2 'S » v .
debera solicitarse de las mismas, la confirmacién de saldos -
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del gravamen que pesa sobre dichos valor es.

Deberdn analizarse las compras y ventas de valo-~-
res realizadas en el ¢jercicio, comparando el precio de la ope~
racibn con la cotizacidn en bolsa o con'el determinado por esti-
n1éci6n directa, a efecto de percatarse de la adecuada contabi-
lizaygién de las operaciones celebradas y de sy resultado, veri-
fica;ndo asimismo que se hayan efectuado con la autorizacidn de
los funcionarios facultados para ello,

Gon 'base en el ndmero de cupones adheridos a los-
tx’tulos‘, el Audiﬁ:or pcdri determinar los que han sido despren-~
didos 'y de esta manera comprobar que los rendimientos deriva,

" dos de las’ inversioné:sfsc han registrado correcta y oportuna--
mente,

: ,Se'comprdbara' quc los valores sean de los sefiala- -
dos para ofuctos de inversién por la Sccretarfa de Hacienda y --
Crédito Plblico, de entre los aprobados para el case por la -- -
Comisién Nacional de Valores, asi coma el que las inversiones
guarden los l{mites a que se reficren las fracciones VIG, VII, ~
VLI y XII del articulo 11 de 1o Ley Banearia.

De existir saldo ya sea en la cuenta 3101, Reser- -
va por baja de valores, o en la 4305,- Reserva por alza de accig

, .
nes, bonos y valores, se comprobara que la misma se encuentre
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E[ectuado e arqueo Lorreapondn,nlc y compara-=

: dos Ios datos provemenl.t.s del mismo con los registros conta~~

bles, el audxto comprobarz; que las inversiones en comentario

:figux{en,regi:stt‘adas en-el Balance General correctamente valua
dés y Eo'mo ;iopiedad de la institucién, precisamente en'las ==

,c’u:eni:a;s que sefiala el catilogo y con apego a las reglas de agru
pacxon ‘dictadas por la Comisidn Nacional Bancaria quier a tra-
vés de su Oficio~Circular No, 1324-181 sernala que para efec-=

tbs drcrformul:;cién del Balance, los intereses registrados er la
cuenta 1501, ~ Deudores Diversos, subcuenta 150101, Por inte
reses y comisiones devengados sobre operaciones vigentes, de
rivados de inversiones en valores, deberdn sumarse a los sal-

dos de los grupos representativos que les dieron origen,~ Tam
bidn sefiala que los activos afectos en garantia de obligaciones=
se presentardn en los estados financieros formando parte de las
cuentas a que correspondan de acucrdo con lu naturaleza intrin-
seca de tales activos, Bn consecwencia, sc distribuirdn entre -
dichas cuentas los imporles correspondientes a los valores y ~-
créditos repistrados en las cuentas 1307.- Banco de Méxica, ==
S, A.~ Valores o créditos dados en garantia y 1308, - Institucio
nes de Crédito, - Valores o créditos dados en gnramx’a, y para -

hacer resaltar esa situacién en los referidos cstados, se inser-
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tard al pie de 1os mismos la si‘guiuntc leyenda: "Se hace cons -
tar que, de las inversijones en valores, -la cantidad de $ cevasas
representa’ éétivos cétﬁdég c'n gﬁra[nf;fa de éx;éditos a cargode -
la'Institticv:ién"‘.
Finzvil‘n%ehte ‘Conviene éclaré.r que para la revisidn
de e;;tosf ‘;ralkoxj'e‘si,‘/:vs’erv‘iré Ade base al audito‘r la cédula de esti~-

C e B - R ’ L.
.macion a:la que mas adelante sc¢ hace mencion,

b’)"', Sjpe;aciol\es de Reporto, Objetivos del
examen,

21, % Verificar la existencia ffsica de los valores -~

“que; el banéo ha récibido en reporto,

Que los contratos de reporto hayan sido formu
“lados con apego a las disposiciones legales aplicables.,
/3.~ Cerciorarse de la correcta contabilizacion de

las operaciones ¢n comentario,

. “PROGEDIMIENTOS DE AUDITORIA.

»,Pglme'ramem.c deberd verificarse la existencia ==
ffgica'deilog—_valorcs que-el banco ha recibido como reportador.
Al lle'va'r‘»a' 'ci\hé el arqueo de los distintos valores repistrados -
en las cucntas‘ de activo como propicdad del banco, conjuntamen
le se efectia ¢l arqueo de los valores recibidos por la institu--

¢idn ¢n reporto y que como ya sce vi§ al hablar de estas opera--

ciones, figuran registradas en las citadas cuentas de activo, cn

contrdndose ipualmente incluidos en la cédula de estimacién de
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valores,

Se comprobard la correcta formulacién de los dis-
tintos contratos, verificando que los mismos hayan sido elabora
dos con apego a las disposiciunes legales aplicables y que los -~
vencimientos estipulados ¢n cada uno de ellos se encuentren de
bidamente controlados, con el objeto de que su liguidacién o -=-
prérroga se efectie oportunamente,

Deberdn obtenerse conformidades tanto por lo que
se refiere a valores recibidos, como a los cedidos en reporto -
por la institucidn.

Es preciso cerciorarse de la correcia contabiliza-
cidn de las operaciones en comentario y de los resultados que -
de las mismas se deriven, confirmando asimismo que los divi-
dendos o intereses que hayan sido pagadoes sobre los t{tulos du~
rante la vigencia del contrato de reporto y que el veportador ha
ya cobrado por cuenta del reportado, se hayan acreditado co~-
rrectaments a &ste dltimo, para ser liquidados 2l vencimiento-
del contrato.

Para la revisidn de este tipo de operaciones debe,
rin claborarse dos relaciones; una de ellas para los valores -
recibidos por el banco como reportador y otra para loy valores
que la institueién ha cedido en calidad de reportado, Las reola-
ciones deberdn celaborarse con base en log auxiliares correspon

dientes y su saldo confrontarse con las cuentag de mayor rela--
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tivas. Estas relaciones deberan contener todos aquellos datos
que pe rmitan idenlificar‘plenamcnte la operacién y sus carac--
teristicas, -Esos datos serdn:
1,~ Nombre del Reportado,
2,~ Nombre del Reportador.
3." Nimero del contrato de reporto.
4.~ Plazo pactado y fecha de vencimiento.
5.~ Descripcidn de los valores,
6, Cantidad,
7.- Seric,
8,- Valor nominal, unitario y total,
9.~ Nimero de cupones adheridos,
10, - Premio pactado.
c).- Valores en custedia. Objetivos del examen,
1.~ El principal objetivo al llevar a cabo la revi--
$idn de este renglén, es el de verificar que todos los valores -
recibidos en custadia por la institucién sc encuentren comple--
tos y debidamente controlados a través de las cuentas de orden
correspondientes,
PROCEDIMIENTOS DI AUDITORIA,
Se llevard a cabo el arqueo de los distintos valores
depositados en custodia, verificando que correspondan a los es-
pecificados en los contratos de depdsito, Tratindose de depbsi-

. . ¢
tos hechos en paquetes-lacrados, ¢l auditor comprobard que los-
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mismos no hayan sido alterados,
Es conveniente también obiener la conformidad de

los clientes respecto de los valores de su p’ropbied‘a.d‘ q\m'se ‘en~

cuentren depositados en custodia.

Se comprobard asimismo, .que las “cyomvis’;i‘olne's pac-
tadas sc hayan cobrado de con(ormidad‘cdu io 'c‘:éiipula‘do enlos -
contratos relatives, as{ como el qué I\ay:;\ﬂ ,s‘idb vx:ojntr'f\bili‘zadaﬁy-
correctamente, )

Para la revisién de estos valores deberd igualmen-
te i;ormularsc una relacion con base en los auxiliares abicrtos-
para controlar todos los que han sido depositados en ¢l banco pa
‘ra su custodia y que debera contener los siguientes datos:

1,- Nombre del Depositante,

2.~ Ndmero del contrato de depdsito bancario de -
titulos.

. 14 >

3.~ Descripeion de los valores depositadoes cuando
el depdsito se haya llevado a cabo en forma -«
abierta. Si el depdsito se efectud en sobre ce~
rrado, dnicamente se indicara lo que "se dice"
contiene dicho scobre.

4.~ Cantidad,

5,- Serie,

6,~ Valor nominal, unitavio y total,

. ) .

7.~ Nimero de cupones adheridos,
23 Y n

8.~ Comision estipulada.

9, - Vencimicuto del contrato.
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d).- Valores en administracidn. Objetivos del
examen,

1.~ Verificar que Jos distintos valores que han si-
do entregados a la institucion para su hdministracién, se encuen
tren completos y controlados a través de las cuentas de orden -
correspondientes,

2,= Comprobar la correcta formulacidén de los con_
tratos de dcpésito de valores en administracién, asi como el -
cumplimiento de las ordenes dictadas por los clientes,

3.~ Cerciorarse de la adecuada contabilizacién de-
fag comisiones que la institucidn cobra por el manejo de los va~
lores.

PROCEDIMIENTOS DIZ AUDITORIA.

Primeramente se llevard a cabo ¢l arqueo de los -
distintos valores que han sido depositadas en administvacion, -~
obteniéndosc asimisma las conformidades correspondientes por=
parte de los clientes. Se verificard que los contrates celebra--
dos cuenten con las firmas tanta de los clientes como de los fuy
cioparios autorizados para ello, as{ como ol que se gncuentrens
debidamente contabilizados. S$e cuidard también que los contra-
tos que no Sc¢ encuentren vigentes hayan sido dados de baja o de
lo contrario se investigardn las causas, El auditor deberd per-
catarse que las comisiones pactadas se estén cobrando de cons=

: . I'd .
formidad con lo estipulado en los contratos ast como de su debi~
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da contabilizacién, ‘ Finalmente y.esto es muy importante, se -
comprobara que la institucibn ha dado cumplimiento estricto a
las instrucciones giradas por el cliente mismas que se encuen
tran asentadas en los respectivos contratos de depésiio de va-~
lores en administracifn,

Para la revisidn de cstos valores deberd elaborar
se con base en los auxiliarcs correspondientes, una relacién -
en la que serespecificarﬁn los valores depositados en adminis~

2 s -
tracion y que contendra los siguientes conceptos:

1,~ Nombre del Depositante,

2.~ Nimero del contrato de depésito bancario de
titulos .

3,- Descripcidn de los valores depositados.,

4,~ Cantidad,

5.~ Serie.

6.~ Valor norninal, unitario y total,

7.~ Nilme ro de cupones adheridos,

8.~ Comisidn estipulada.

9.~ Vencimiento del contrato,

18, ~ Insirucciones dadas por el clientc.
5,= METODOS PRACTICOS DE INVESTIGACION, -

Ya se ha sefialado que el contador para poder emj,
tir una opiniﬁn respecto de la razonable correccidn de las ci--
fras que los estados financieros prescentan, ¢s necesario que -
primeramente obtenga una certeza, una conviceidn respecto a=

1a autenticidad de las mismas, lo cual trata de lograr a través
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Las técnicas de auditor{a son los métodos pricti-
cos de investigacidn y prucha que el contador aplica con ¢l pro_
posito de obtencr la informacién y comprobacidn necesarias que
tiendan a proporcionarle esa conviccidn, esa certeza que le per
mitan fundamentar debidamente su opinidn.

Siendo tan diferentes las caracter{sticas de las em
presas y de una gran diversidad los problemas que cada una de-
ellas entrafia, no es posible reducir los procedimientos de audi-
tor{a a reglas fijas de aplicacién obligatoria para todes los ca--
sos, El auditor debera de acuerdo con su criterio profesional -
aplicar aquellos procedimientos de audito rfa que estime necesa-
rios en las circunstancias, de acuerdo con las cara(ttcrx’slicas, -
problemas, control interno, etc. existentes ¢n cada caso particulay

Estas técnicas o procedimientos de auditorfn pue=~
den agruparvse de la siguiente manera:

a).- De observacién propia;
b},~ De informacién interior y exterior;
c).~ Elementos internos,

a),- De observacidn propia:

Inspeccion, - Mediante la aplicacidn de sste método
pr:;.ctico, el audilor se cerciora de la existencia ffsica de deter-
minados biencs materiales, titulos de crédito, ctec., que se en~~
cuentran registrados en la contabilidad,

Observacién. - Es la técnica por medio de la cual -
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el auditor com'p’rucba‘ciert'os he;hos [} éircunslancias, fundamen-
talmente de la fofrﬁay ‘en qugﬂéc 119van a ca}bo’ las operaciones o -~
‘transéxcciqnes de,la.empresa. La observacidn prdpia seaplica -
] princibalmmtc enla comérobadén de la existencia ff;i‘c;‘de de~
: tyz:rrrlﬁiinaﬂ‘os ’biéx‘lébs tangibles ¢oma lnveﬁrarios, rﬁaﬁu'}n'ariay ing

‘talaciones, ctey

b)i=De informacin:intérior y extericr:

Confirmacidn. = La confirmacion es el método --

& préctxco a trérés.‘ydél ?ual el'auditor se cerciora de la autentigi
dad ycorrecclt’m de tictcx;minadas partidas mediante lo dicho -
: éer'le.r‘allfﬂ‘c‘rnte, por escrito por una persond ajena a la empresa, -
que biép puedé ser deudora o acreedora y que por tener conoci
mieﬁhéo‘ de la naturaleza y condiciones de la opcrncién, puede -
- pfofaéttionar al auditor una informacidn vilida sobre la misma,
‘ La aplicacién de esta téenica puede ser positiva-
' .0 ncgativa.

V Ejg positiva cuando se solicita a la tercera perso,
na que conteste al auditor estando o no conforme con los datos-
proporcionados haciendo en este Gltimo caso las aclaraciones co
rregpondientes., A su vez la confirmacién positiva puede ser di~
recta o indirecta, En el primer caso, en la solicitud de confir-
macién se proporcionan los dates necesarios al confirmaute con

el pbjeto de que éste los pucda comparar contra sus propios re-
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gistx'og. ‘En el s'cgundo caso,. se le pfde Que'con basé En su8 ~

propios reg1stros Y dcmas elememos de que disponga propor—

cione los dalos sohcxtados. .

. En la ccnﬁrma’c’iﬁn negativa, dnicamente cn ¢a.

so de ir'xc'onformidad se solicita‘ contcstacién.’

Ds preclso hacer notar quc Lodos éstos datos -

son requeridos por la empresa solxmtando sean envxadus direc

: tameme al auditor. :

Declaraciones o Certificaciones.~ Las declara_
cione‘s o certificaciones permiten al auditor obtener un mayor
grado de certeza en relacidn con una determinada partida exa
minada, Estas certificadioncs siempre son dirigidas al audi~
tor mediante un memorindum generalmente firmado por el =~
Gerente General, Estas, usualmente se refieren al inventa=~
rio y al pasivo, y su validez estd limitada ya que las mismas-
personas que las exticnden pudieron haber participado directa
mente en dichas operaciones,

Noticias Pdblicas y Boletines, = Fundamental-—
mente tratindose de valores, es donde se hace necesario el =
obtener boletines informativos en donde figuren las cotizacio~
nes de los valores rcgistfados en bolsa, con el propésito de -

. .
poder efectuar la valuacion de los mismos en la forma mis cg

rrecia.
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c}e- Elementos internos:

Estudio General. - Dicho estudio comunmente an
tecede a la aplicacién de cualquicra otra de las demis técnicas
de auditorfa. A través del mismo el auditor se forma un juicio
de las caracteristicas principales de la empresa, de sus eata=—
dos financieros, asi como de las partes mis importantes de -~
ellos, que pudieran requerir una especial atencién, El cstudio
general podrd aplicarse formal o informalmente, En el primer
caso serd cuando se le antecede de ciertos recursos téenicos -
como la formulacién de ¢stados comparativos lo cual es muy =
recomendable y el segundo caso serd, cuando el auditor se li--
mite a la simple lectura de documentos, .

Anilisis,~ Este tiene por objeto clasificar y agru
par los distintos clementos individuales que integran una cuen=
ta o una partida determinada, de tal forma que los grupos cons_
tituyan unidades homogéneas que permitan con una mayor clari
dad apreciar su significado, A través del andlisis el auditor =
prueba la correccidn, clasificacién y propiedad de las partidas
individuales, componentes del saldo de una cuenta o de un gru=
po de cuentas,

ElL andlisis puede ser de salda y de movimientos,

Bl andlisis de saldo s¢ lleva a cabo en aquellas ~
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cuerntas; en‘ las queV‘Ios ’disgbintos‘ movimientos que vienen regis--
g trindo;u, 'son}bqnﬁbeim%cioncs uhos de otres,. como por ejemplo
; llos'dé la'cuenta de ciiehtes.

Esta éucnta se carga de las ventas a crédito rea
lizadas y se acredita de los abonos que los clientes van efectuan
do, estando representado su saldo por aquellas partidas adn no-
compensadas y que son las que al auditor le interesa analizar,

Sin embarygo no en todos los casos los saldos de-
las cuentas estan formados por partidas que se han venido com-
pensando. En algunas otras cuentas, como por ejemplo las de~
resultados cl saldo se encuentra integrado por la acumulacién ~
de partidas., En este caso, se lleva a cabo el anilisis agrupan
do los movimientos por conceptos homogéneos y significativos,
importando en consccucencia no tauto el saldo sino los movimien
tos habidos en el ejercicio,

Investigacidn, = A través de la investigacidn el -
auditor obtiene importantes informes que le son necesarios pa-
ra el desempeiio de su trabajo y que le permiten conocer mejor
determinados hechos o circunstancias relativas a los estados ~
financieros objeto de su examen, Estos informes son posibles
a través de los comentarios o pliticas que realice con los fun-
cionarios y empleados de la empresa. La opinidn expresada -

por un funcionario sobre un determinado problema como por ~=



- 143 -

ejemplo la recuperabilidad de un adeudo, le da al auditor ele-=
mentas de juicio que le permite;x juzgar con una mayor certe--
za sobre la misma,

Fina.lrﬁentc. la investigaciSn podri ser formal o
informal segin como sc realice, ya que cn ocasiones el resul-
tado de dichas investigaciones e¢s de tal linportancia, que debe
ponerse por escrito en forma de memorandum o resimencs ==
firmados por los funcionarios y las demas personas que inter-
vinieron, siendo dirigidos dircctamente al auditor,

Célculo, - Alpunas du las operaciones que las -~
empresas electian y que se reflejan en los estados financieros
como por ejemnplo el cobro y el pago de intereses, provisiones
para impuestos, depreciaciones y amortizaciones, etc,, son -
el resultado de diversos cdleulos o chmputos realizados sobre
ciertas bases previamente establecidas, Por lo tanto, el audi
tor deberd cerciorarse de la correccidn numérica de esas par
tidas, a través de la aplicacidn de esta técnica, lo que hard en
forma independicente procurando seguir un sistema diferente al
empleado originalmente c¢n la determinacion de las mismas,

6,~ ESTIMACION DE LA CARTERA DE VALORES, -

Dentro del programa de auditorfa para la revi--

5i6n de las inversiones ¢n valores, figura como una de las par-
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tes que mayor importa

los valores’,

‘Con anterioridad se-sefiald que uno de los objeti-

vos principales-al:llevar a.cabo el examen de las inversiones~

“‘en valores; era el:de cerciorarse de su correcta valuacidn y-

. i g i ; . 1 3
prescntacidn en los estados financieros,

'Como.resultado de la valuacion llevada a cabo po

dré,dre!;qrrmir'xarse que los titulos tengan un valor ya sea inferior

. o 'superior.cen relacién con el que figuran e gistrados, Enel -

R R ‘ . N PRI H
primer caso sera necesario constituir una rescerva por baja de

“valores, ‘en tanto que cn el segundo, o sea cuando se ha deter-

“minada una cantidad superior para esc valor, la institucidn con

ba;se en la facultad que la Ley Bancaria le concede, podrd au-=
mentar el rcnglén de inversiones a través de la cuenta 1219, -~
Incremento por revaluacién de valores, afectando simultinea-
mente ¢l superdvit con la creacidn o incremento de Ia reserva
por alza de acciones, honos y valores, tomando en cuenta des=~

de luego lo que al respecto seffala la fraccién X del articulo 96

dé la Ley Bancaria,

La Ley Bancaria en el artfcula 96 antes citado,
seiiala que: "La Comisidn Nacional Bancaria fijard las reglas -
méximas para la estimacidn de los activos de las instituciones
y organizaciones auxiliares de crédito. Las reglas que debe -
ran seguirse al llevar a cabo la valuacién de los valores son =

las siguientes:
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Fraccidn III. - "Los bonos, obligaciones y otros titulos -
de naturaleza aniloga que estén al corriente en el pago de sus -
intereses y amortizacidn, se estimardn al valor presente de los
futuros beneficios del titulo, calculando dicho valor presente al
tipo efectivo de interés que devengue el titulo segln el precio -
cn bolsa de valores o, a falta de éste, en el me rcado libre en -
el momento de su adquisicidn. Cuando no estén al corriente ==
en el pago de sus intereses y amortizacidn, se estimardn al --
precio de bolsa o de mercado del dltimo dia del ejercicio;

Fraccién IV,- Las acciones se estimardn al precio en -
mercado del tltimo dfa del ejercicio. Las acciones que carez-
can de cotizacidn en el mercado se estimarin por su valor no--
minal si abonan dividendo, y en otro caso por estimacién direg
ta del activo de la sociedad correspondiente;

Fraccidén V, - Cuando los precios de mercado a fin de ~
ejercicio sean excepcionalmente favorables o adversos, a jui--
cio de la Comisién Nacional Bancaria, ésta podra determinar -
que ae use como precio de los bonos, obligaciones, acciones u
otros tftulos sujetos a csa estimacidn, el promedio de sus pre=-
cios en el afio;

Fraccién X.~ Cuando al aplicar las reglas de valora-~-
cién fijadas por la Comisidn Nacional Bancaria resulte una es~

timacién mis elevada de los elementos de activo que el valor -
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original de los titulos, efectos, bienes o inversiones, la diferen
cia no podtﬁ ser aplicada a cuenta de resultados, hasta en tanto
no se realice efectivamente ¢l beneficio como consecuencia del

cobro, venta, realizacidn o liquidacidn de los titulos, efectos, ~
bienes o inversiones respectivas, a menos que la Comisién Na-
cional Bancada, vista la estatilidad continuada delos precios «
y cotizaciones y la importancia relativa de las reservas consti-
tufdas de este modo, autorice el ajuste de tales fondos con abo-
no a las cuentas de resultados'. Lo anterior, siguiendo uno de

los principios de contabilidad generalmente aceptados que sefia
la que las pérdidas se registran cuando se conocen y las utili~~

dades cuando se realizan,

Por @ltimo la fraccion IX del mismo artfeulo 96 -
sefiala’ que lag instituciones de crédito podrin estimar su activo
en un valor inferior al que resulte por las normas fijadas por la
Comisidn Nacional Bancaria, lo que significa que es potestativo
y no obligatorio para dichas instituciones el registiar o noun -=
superdvit por revaluacién de valores, lo cual implica desde lue=
go una actitud conservadora.

Finalmente conviene seflalar que en caso de ser -
creada la resexrva por alza de acciones, bonos y valores, la Co-
migién Nacional Bancaria considerando las caracter{sticas espe

ciales de este superavit, sefiala con toda certeza que dicha reser
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va no deberd computarae para los efectos de suscripcidn de -
acciones serie YB" del Banco de México, S. A, euacripcién-
que es obligatoria para los bancos de depdito, asi como tam-
poco deberad tomarse en cuenta para el cdlculo del pasivo exigi
ble que las instituciones pueden contraer sobre la base de una
determinada proporcidn respecto de su capital y reservas,

7.~ PAPELES DE TRABAJO,~

Gédula de Estimacidn:

El trabajo realizado por el auditor, las compro~
baciones, verificaciones, interpretaciones, los datos e infor-
mes obtenides, as{ como el resultado de las pruebas efectua~=~
das, se hacen constar en un conjunto de cédulas y documentos
a los que se denomina ''papeles de trabajo', Ese conjunto de
papeles que contienen el desarrollo y el resumen del trabajo-
llevado a cabo y que constituyen un medio de enlace entre los -
registros de contabilidad de la empresa y los informes que el-
contador debe rendir, sirven de base a éste para fundamentar
debidamente su opinidn.

Estos papeles de trabajo son de la absoluta pro=
piedad del auditor y tiencn para él una gran importancia toda -
vez que vienen a constituir la dnica prueba de la calidad profe
sional de su trabajo y pueden servirle asimismo para futuras~

aclaraciones, ampliaciﬁn de algunos informes o bien como pun
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to de partida o gufa para la siguiente auditorfa,

Uno de los papeles de trabajo mis importantes -
que s¢ emplean en la auditorfa de la cartera de valores lo cons
tituye la “cédula de estimacién de valores', Gon el propdsito~
de ejemplificar, a continuacidn se incluye una cédula de estima

cidén en la que se seftalan los datos que la misma debe contener:
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8.« INFORME DE AUDITORIA, -

Concluido el trabajo y una vez que el auditor a -
través de las pruebas efectuadas a los registros contables y de_
més documentacidn, as{ como la aplicacidn de los distintos pro
cedimientos de auditor{a, ha podido obtener un grado suficiente
de certeza sobre la razonable correccién de las cifras que ha -
examinado, rendird su dictamen en la forma como ya se indicd
al hablar de las Normas de Auditorfa generalmente aceptadas,
en su parte relativa al dictamen o irf orme. La Comisién de Pro
cedimientos de Auditoria en su Boletin Nimero 21 gefiala al -~
respecto que: "El dictamen de Contador Pdblico puede definir-
se como el docurrento formal suscrito por el profesional con~~
forme a las normas de su profesidn, relativo a la naturaleza, -
alcance y resultados del examen realizado sobre los estados fi
nanciefos de su cliente". A este tipo de informe o dictamen se
le conoce como informe corto, se encuentra altamente estanda-
rizado y en &l el Contador Pdblico expresa su opinidn en forma
concreta.

Ahora bien, en el caso particular del presente --
trabajo en el que inicamente se ha efectuado la auditorfa de la -
cartera de valores en un Banco de Depdsito, es decir, una audi-
torfa parcial, su informe serd en el mismo sentido, ya que no~

ea posible que el auditor emita una opinién en la forma seflalada
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por el Boletin de la Comisién de Procedimientos antes citado -
sobre los estados financieros tomados en conjunto, Sin em-=~
bargo, el Contador Piblico podra expresar una opinién sobre ~
la razonabilidad de las cifras relativas a la cartera de valores,
en un informe un poco mis amplio en el que ademis podri ha-
cer algunos comentarios considerados de importancia e interés
para los directivos de la institucién, Ese informe deberd diri-
girse a la persona o personas que lo solicitaron directamente,
haciendo una breve exposicion del objeto y el alcance del traba~
jo realizado, as{ como de aquellas limitaciones que le hubieren
impuesto,

Dentro de los principales comentarios que el ==~
Contador puede efectuar, tenemos los siguientes:

1,- Aquellos relacionados con la productividad, -
seguridad y liquidez de las inversiones en valores,

2,- Comentarios sobre aquellas operad ones en -
que se haya incurrido en irregularidades de caracter legal, in-
-dicando las que no rednen las caracteristicas que la ley sefiala
as{ como las violaciones a los porcentajes de inversidn,

3.~ Dentro del informe eh comentario, es impor,
tante la critica que se haga del control interno referente a la --
cartera de valores, indicando a juicio del auditor todas aque-=-~

llas deficiencias que fueron determinadas, as{ como la forma -~
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en que propone sean corregidas, Siendo uno delos objetivos -~
principales del control interno el promover la eficiencia de ope
racion y cuidar que se cumplan las politicas establecidas por la
direccidn, el auditor deberd informar con base en el estudio -
realizado, la forma como se han llevado a cabo y respetado las
polfticas establecidas.

4.- Deberd sefialar en su informe todos los trag
pasos, ajustes y reclasificaciones motivados por la mala apli~=
cacién de las cuentas,

El Contador Pilblico al elaborar su informe, de-
berd tomar siempre muy en cuenta que todos los comentarios -
y criticas deben tener la importancia necesaria que justifique~
plenamente gu inclusidn en el informe, haciendo resaltar aque=-
1llos puntos que por su importancia lo ameriten, redactando su in
forme de la manera mis clara y precisa sin entrar en grandes~
detalles que en un momento determinado pudieran alejar al lec-

tor del objetivo principal.
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1.~ El Mercado de Valores, integrado por un con~
junto heterogéneo de personas flsicas y morales que comprany ~=
venden valores, ha tenido una participacién directa y muy impor-
tante en el desarrollo econdmico que México ha alcanzado en los -
Gltimos afios, al captar y canalizar gran parte de los ahorros exis
tentes principalmente hacia actividades productivas,

La captacion de ahorros en volilmenes cada vez -
mayores, ha gido posible gracias a la estabilidad y liquidez de que
paulatinamente ha ido siendo dotado dicho Mercado, asf como al -
estimulo, orientacidn y confianza otorgada a los inversionistis, -
Sin embargo, aln cuando el Mercado de renta fija ha crecido congi
derablemente, todavia el de renta variable es débil, siendo necesa
rio por lo tanto impulsarlo cada vez mas, proc'urando que las em=~
presas participen en forma mas activa dentro del Mercado de Valg
res colocando sus acciones entre el prlico inversionista, propi--
ciando as{la expanaiSn del Mercado, la que debe ser acorde con -
el desarrollo econdmico del pafs,

2.~ El conjunto de personas e instituciones que =~
compran y venden valores y que integran el llamado Mercado de =
Valores, tienen su miximo exponente en Jas Bolsas de Valores, -
congideradas como el Mercado organizado de Valores mas impor~
tante del pais y cuya actividad contribuye a estimular el ahorro, -
proporcionando liquidez y f4cil recuperacidn de los fondos invertis

dos en valores, A pesar de ser muy numerosas las transacciones
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que con valores se efectian en las Bolsas, considerables son tam~-
bién las que se llevan a cabo en el Mercado abierto.

3.~ De gran alcance es la participacion de las ing_
tituciones bancarias en el Mercado de Valores, las que intervie-=
nen en forma cada vez mas importante, emitiendo, comprando y-
vendiendo valores y son las que en esencia dan vida y accidn al --
Mercado de Valores, siendo por tanto de su propio interés que el-
mismo se mantenga sano y estable, El desarrollo experimentado
por el Mercado de Valores es consecuencia directa dd crecimien

to y evolucidn que han tenido en nuestro pafs las instituciones ban_

carias,

4,~ El Gontador Piblico ha venido colaborando =-
con la Comisidn Nacional de Valores en particular y con el Merca
do de Valores en general, toda vez que de acuerdo con la ley, pa~
ra que dicho Organismo autorice el ofrecimiento de valores al pﬁ-
blico y mantenga pasteriormente su autorizacidn, exige entre ===
otros requisitos, que los estados financieros preser{tados por la~
sociedad emisora y que sirven de base a la emisidn, sean dictami
nados por Gontador Piblico, ya que a la Comisidn le interesa que
los mismos cuenten con el respaldo de una opinidn profesional --
emitida por una persona técnicamente capacitada e imparcial,

5,~ El considerable volumen de valores ~propios

y ajenos~ que pueden ser manejados por un Banco de Depdsito, ==~
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hace necesario el establecimiento de un adecuado sistema de con=-
trol interno, que permita que su manejo se efectie conla mayor =
seguridad y eficiencia posible en todos sus aspectos,

6.~ El cardcter profesional de la Contaduria Pibli
ca exige que su actividad sea desempefiada de acuerdo con requisi-
tos minimos de calidad conocidos como Normas de Auditorfa, sien
do uno de los principales el de la independencia de criterio que de_
be caracterizar su actuacién y que ha permitido otorgar un mayor
crédito a su dictamen que es la parte final o culminante del traba-
jo de auditorfa y para cuya emisidn necesita obtener a través del-
trabajo de auditorfa, suficientes elementos de juicio que le pe rmi
tan opinar respecto de la razonable correccidn de las cifras mos-
tradas por los estados financieros,

7.~ En el caso particular del presente trabajo, -~
por tratarse de una auditor{a parcial, el informe del Contador se-
ra en el miamo sentido, referido espec{ficamente a la cartera de-~
valores, comentando desde luego todos aquellos aspectos que deri
vados de su revisidn considere de mayor importancia, tales como
productividad, seguridad y liquidez de las inversiones, apego a -~
las disposiciones legales aplicables, critica al sistema de control

interno, etc.



B

B. L

0

G

R A F

l,

A



~ 163 -

AGUIRRE MORTERA ANDRES C,P, y LIC, - Contabilida¢
Bancaria,- Talleres de Morales Hermanos Impresores, S.A.- -
México, D, F.-~ 1965,

ALDRIGHETTI ANGELO, ~ Técnica Bancaria, ~ Fondo de
Cultura Econdmica,- México, D F,=- 1944,

ASOCIACION DE BANQUEROS DE MEXICO, A.C,~ Anug
rio Financiero.~ México, D. F,.~ 1964,

BAZ QONZALEZ GUSTAVO.~ Curso de Contabilidad de -
Sociedades.~ Talleres Grificos de la Nacidn, - México, D, Fe—
1962,

BETETA MARIO RAMON LIC,~ Tres Aspectos del Do--
sarrollo Econdmico de Mé&xico.~ Coleccién SELA ,~ México, ~-
D, Fo- 1963,

BOLSA DE VAL(R ES DE MEXICO, S5,A. de CuV,~ La -
Bolsa,~ Revista Mensual,~ México, D, F,- 1966 y 1967.

BRACHO JOSE FERNANDO LIC,~ La Banca de Inver-=-
sidn, - Tésis Profesional. - Mixico, D, F.~ 1946,

CASAS ALATRISTE ROGERIO G,P,~ Auditor{a de Esta-
dos Financicros.> Apuntes.=- México, D, F.- 1967,

CERVANTES AHUMADA RAUL, ~ Titulos y Operaciones
de Crédito, = Editorial Hevrero, S,8.~ México, Do Fa~ 1961,

GOMEZ ARANA MARIO C,P,~ Auditor{a de la Cartera-
de Créditos en los Bancos de Depésito,~ Tésis Profesional.~ ~
México, D, F,~ 1967,

GOMEZ MORFIN JOAQUIN C,P.~ El Control Interno ~
en los Negocios.~ Fondo de Cultura Econdmica,~ México, De~
Fo.- 1965,

HERNANDEZ OCTAVIO A.~- Derccho Bancario Mexica~
no. - Editorial Jus, S.A.~ México, D, F.- 1957,

- INSTITUTO MEXICANC DE CONTADORES PUBLICOS, ~
Boletines de la Comisidn de Procedimientos de Auditorfa.~ M,
xico, D, F,



KOHLER E, L.~ Auditoria. - Editorial Diana, S, A,- -
México, D, F,- 1963,

LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DE CREDITO Y -
ORGANIZACIONES AUXILIARES,

LEY DE LA COMISION NACIONAL DE VALCR ES,
LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES.

LEY GENERAL DE TITULOS Y OPERACIONES DE CRE
DITO,

OSORIO GONZALEZ JESUS OSCAR, C, P,- Los méto-
dos practicos de investigacién en la auditor{a de estados finan-
cieros y el programa de trabajo.~ Tesis Profesional,~ México,
D, F,- 1966,

SAINZ DE ROBLES, - Diccionario Espafiol de Sindnimos
y Anténimos. - Editorial Aguilar, - México, D, F,~ 1966,



INDICE GENERAL

INTRODUCCION. ..., e 9
CAPITULO I

CARACTERISTICAS Y REGLAMENTACION LEGAL DE

LOS VALORES 13

1,- DE LOS VALORES EN GENERAL,¢v..vnw.. 15

a).~ Concepto. vertinusesnnernesiraaneaen 15
b),- Naturaleza jurfdica....o..vvveeeeens.. 16
c).~ Clasificacidn. civiseriviriisonsnsnsess 1B
l.- Por sucontenido...cvvervsnsnnssons 17
2,~ Por la persona que los emite,..,... 18
3.~ Por su forma de emisién...evvse... 18
4,- Por su forma de circulacién,......., 19

2,~ CLASIFICACION DE LOS VALORES
ATENDIENDO A SU RENDIMIENTO.,....... 20

3,~ LOS DISTINTOS VALORES Y 5US
PRINCIPALES CARACTERISTICAS.......... 2}
a).~ La accifn. \uivverrenereanreronecriones 21
b), -~ La obligacién....ov.vvunn.
¢}, - El bono financiero. . ... ..
d), ~ El certificado financiero .
e}, - El bono y la cédula hipotecarios......... 43
f)..~ El certificado de participacién. .. .. i, 46
g). - Valores Gubernamentales............... 49
h).- Elcupén......... Ciereseiaieeseiasas. 51

CAPITULO I
EL MERCADO DE VALORES, 53

L.~ CONCEPTO,, ,vovevassrennarasncsersvass.s 55

2,- 5U REGULACION Y VIGILANCIA.........v,. 60

a).~ Banco de México, S, Auivirsieserarens. 61
b).~ Banco Nacional de Obras y Servicios
PUblicos, 5e Asveeresovrsareniierenss, 63



Pagina

c).~ Nacional Financiera, S¢ Avscereneiooea 64
d).- Comisidén Nacional de Valores,,,vps0... 65
e).~ Comisidn Nacional Bancaria.....essaas. 68

3,- EL CONTADOR PUBLICO Y EL MERCADO
DE VALORES . e stnttiivsanrrsacsrsssoness 10

4,- LAS BOISAS DE VALORES Y SUS FUNCIONES, 73

5.- PARTICIPACION DE LA BANCA EN EL
MERCADO DE VALORES....veievvenevanins 76
a).~ Operaciones con valores por parte de la

Banca de Depdsito y su reglamentacién.. 177

b).- Reportos.,.,.... e ea e . 83

c)- Futuros. ..o it verieireraranveen.. BB

6.~ LAS SOCIEDADES DE INVERSION........... 87
CAPITULO 11

LA CARTERA DE VALORES Y SU CONTROL, 91

1.~ EL DEPARTAMENTO DE VALORES.,....... 93

2.- ELCATALOGO DE CUENTAS,eecuvvnsssee.. 98

3.~ VALORES PROPIEDAD DE LA INSTITUCION, 101

4.~ VALORES AJENOS,.0ivvtiiavennncssasasss 105
a).- El Depésito Bancario de titulos,..,.,... 105
b).~ Valores en custodia, cvesereseasnsesess 105
c).~ Valores en administracién....vees.oae. 106

5,- OTRAS CUENTAS RELACIONADAS CON
VALORES ... eureinnnniessisssanroaness, 107

Reserva por baja de valores.
Reserva por alza de acciones, bonos y valores,



Pagina

CAPITULO 1V

AUDITORIA DE LA CARTERA DE VALORES, 109

1.- CONCEPTOS GENERALES SOBRE LA
AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS
REALIZADA POR UN CONTADOR PUBLICO
INDEPENDIENTE eetiiinsrannonarorsnsens 111

2,- NORMAS DE AUDITORIA,seeivvrnsrsensoes 114
a).~ Normas personales....ceiecvroenronsos 114
b),~ Normas relativas a la ejecucién del trabajo 116
c}. - Normas relativas a la informacién y

dictamen.eesvisiarivoroecsoornrnrne.s 118

3.- EL CONTROL INTERNO,., 00t iiacuarsraivass 120
a), - Elementos que lo integran...,...oo..., 120
b). - Concepto de control interno..........., 121
c). - Objetivos principales.......vcouvu...., 122
d). - Su estudio y evaluacidn........ everens 123

e}, - Ejemplo de cuestionario de control interno. 124

4,~ AUDITORIA DE LOS VALORES,,,........,.. 127
Fijacién de abjetivos, planeacidn de la auditorfa
y elaboracidn del programa de trabajo.
a),~ Inversiones propias.........rveseecea.a. 128
b).- Operaciones de reporto....... sevivienese 132
¢}.~ Valores en custodia.,eourasernseseios.ss 134
d},~ Valores en administracién...v.veeure..., 136

(L
B
[

METODOS PRACTICOS DE INVESTIGACION,,. 137
a),~ De observacion propiace.sesssassessses.s 138
b).- De informacién interior y exterior....... 139
cle- Elementos internos.ueevesesusseceonoans 141

6.~ ESTIMACION DE LA CARTERA DE VALORES,, 143

7.- PAPELES DE TRABAJO. . vevreresnecaverscses 147
Cédula de e8timaciOn,ees cverssencarvroassoens 149
8,~ INFORME DE AUDITORIA.,,...coaeevvveeesas 151

9.~ CONCLUSIONES ,uatesutnrieenorsasosianssss 155



	Portada
	Introducción
	Capítulo I. Características y Reglamentación Legal de los Valores
	Capítulo II. El Mercado de Valores
	Capítulo III. La Cartera de Valores y su Control
	Capítulo IV. Auditoría de la Cartera de Valores
	Conclusiones
	Bibliografía
	Índice General



