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4. 

INTRODUCCION. 

Durante loe pasados aftas creció en nuestro paia, por parte 

de los sectores productivos del país, la necesidad de financiarse 

de cierta manera, trátando de encontrar la fórmula más económica, 

din4mica y que no representará una carga preocupante para la 

empresa. El objetivo del presente trabajo es presentar una de las 

formas de financiamiento que se han desarrollado para tal efecto. 

El alcance es el de inquietar al lector y adentrarlo en una de 

las Sociedades, que a nuestro parecer, puede ser una de las 

respuestas que han buscado loe sectores productivos a su 

necesidad de financiamiento, y a su vez los inversionistas para 

poder incrementar su riqueza vla un atractivo rendimiento. 

En el prólogo se exponen las condiciones en las que se 

encontraba nuestro pala en los anos 1982 a 1985. En el capitulo 

se definen las Sociedades de Inversión, asi como la 

especificación de dos de loe tres tipos existentes. 



En el capitulo II se dan loe antecedentes de lae Sociedades 

de Inversión de Capital y su marco legal. En el capitulo III se 

desarrolla el marco operativo de dichas sociedades, exponiendo 

todos y cada uno de los aspectos de la operatividad de las 

sociedades que tratamos. 

En capitulo IV se analiza el entorno económico que rodea a 

las SINCAS y las caracterlsticas del mercado de valores en 

general. Se analiza as! mismo loe indices inflacionarios y las 

medidas para su abatimiento. 

El ültimo capitulo se refiere a las comentarios y 

conclusiones que esperamos den un amplio conocimiento del tema 

que aqu1 se desarrolla, as! como inquietud en el desarrollo de 

temas alternos o más profundos en el mismo. 

s. 
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PROLOGO. 

A ra1z del crecimiento de la actividad comercial e 

industrial en nuestro pala en la década de loe setentas, asl como 

en la de los ochentas, se observó también un crecimiento en el 

Sistema Financiero Mexicano. Primero con el crecimiento de las 

sociedades bancarias, de seguros, fianzas, y posteriormente con 

el de la Bolea Mexicana de Valores. Aunado a esto está el 

crecimiento de la industria petrolera, la cual hasta 1982 era la 

principal exportadora de productos, y primer fuente de divisas 

para el pala. Asimismo esta industria hizo crecer industrias 

manufactureras paralelas a los productos que ésta consumla y 

producla, dando como resultado un crecimiento en la actividad 

económica del pals, anteriormente mencionada. Como consecuencia 

de dicho crecimiento, también se dio un crecimiento en el aparato 

gubernamental, as1 como del gasto p11blico y de inversión del 

gobierno. 

7. 



En 1982, posterior a la calda de los precios del petróleo, 

el aparato gubernamental, con la expectativa de un nuevo repunte 

en dichos precios, sin considerar la deuda externa que habla 

contra!do en el pasado, siguió aumentando este renglón. Asi 

mismo se presentó un elevado crecimiento en el indice 

inflacionario en México, asi como en el resto del mundo, 

quedando, en nuestro pala una planta industrial en sus inicios de 

crecimiento (similar a 1978). 

A finales de 1982 se realiza la Nacionalización de la Banca, 

B. 

con la finalidad de utilidad pública subsanando gastos y 

necesidades de financiamiento del aparato gubernamental, 

creciendo el renglón de encaje legal en las sociedades nacionales de 

crédito (antes bancos) y reduciendo el monto destinado a las 

actividades de financiamiento del sector privado. 

Esto dió como resultado la necesidad de crear alternativas 

de financiamiento, paralelamente de inversión donde el público 

inversionista encontrará alternativas más rentables a las ya 

existentes, y lae industrias fuentes de financiamiento más 

expeditas a sus necesidades. 



Dadas las caracterlsticae históricas ya mencionadas, y las 

caracterlsticas económicas existentes, se presentó la necesidad 

de regular las Sociedades de Inversión, donde las empresas pod1an 

encontrar fuentes frescas de financiamiento, y los inversionistas 

el donde colocar sus recursos con el fin de obtener atractivos 

rendimientos sin riesgo, en algunos casos, y con alto riesgo en 

otros. 

Estas sociedades de 

trabajo de investigación, 

existentes: La Sociedad 

(SINCAS). 

inversión son el motivo del presente 

concretamente una de los tres tipos 

de Inversión de Capital de Riesgo 

9. 



10. 

CAPITULO I. 

SOCIEDADES DE INVERSION 



CAPITULO I. -

ISOCIEDADES DE INVERSIONI 

a) 

capitulo 

articulo 

siguiente 

l¿Qué es una Sociedad de Inversión?• 

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Inversión 

primero, referente a Disposiciones Generales, 

tercero, define a las sociedades de inversión de 

manera: 

"Las sociedades de inversión tienen par objeto 

la adquisición de valores y documentos 

seleccionados de acuerdo al criterio de 

divereif icación de riesgos, con recursos 

provenientes de la colocación de las acciones 

representativas de eu capital social entre 

el püblico inversionista. Para la organización 

y funcionamiento de las sociedades se requiere 

concesión del gobierno federal 11
• 

ll. 

en su 

el 

la 
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De esta definición podemos deducir lo siguiente: Que las 

sociedades de inversión son aquellas que cuentan con un capital 

social, como cualquier sociedad normalmente conocida, y que eu 

objeto es la adquisición de valores diversificando el riesgo a 

criterios ya establecidos, dependiendo del tipo de que se trate. 

As1 mismo podemos citar otra definición que nos dice: •Las 

sociedades de inversión son empresas que se establecen, previa 

autorización de la Secretaria de Hacienda y Crédito P1lblico, con 

el objeto de invertir sus activos en instrumentos de renta fija o 

renta variable, según sea la sociedad•.(l) 

Con estas dos definiciones, y aunado al objeto principal de 

las eociedadee de inversión, expresado en el articulo primero de 

la Ley de Sociedades de Inversión citad~, podemos definirlas como 

sigue: 

Una sociedad de inversión es aquella que se 

constituye, previa autorización del gobierno 

federal, con un capital social y con el objeto 

de adquirir valoree y documentos con recursos 

provenientes de la colocación de sus accionen 

entre el püblico inversionista; el objeto de 

su creación tiene como finalidad puntos 

que deben ser considerados, y los cuales son: 

(1) Gonzalo Cortina Ortega, Prontuario Bursátil y Financiero 

Editorial Trillas, Primera reimpresión, México 1987. 



I.- El fortalecimiento y descentralización del mercado de 

valores; 

II.- El acceso a pequenoa y medianos inversionistas a dicho 

mercado; 

III.- La democratización del capital y 

IV.- La contribución al financiamiento de la planta 

productiva del pais. 

En otras palabras, las sociedades de inversión son aquellas 

que reciben recursos en efectivo a cambio de otorgar titules o 

valores a sus inversionistas, y adquieren titulas o valores de 

otras emisoras a cambio de recursos frescos en efectivo, 

lámina 1). 

(véase 

D. 
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b) ITipos de Sociedades de Inversi6nl 

De acuerdo con la ley que rige a las Sociedades de 

inversión sólo existen 3 tipos en nuestro pais: 

I.- Sociedades de Inversión Común (renta variable). 

II.- Sociedades de Inversión de Renta Fija. 

III.- Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo. 

I.- Sociedades de Inversión Común (renta variable) 

Las Sociedades de Inversión Común, conocidas también corno 

Sociedades de Renta Variable operan con documentos y valores de 

renta fija y renta variable, por esto su nombre. 

Estas sociedades deberán constituirse como Sociedades 

Anónimas, estando representado BU capital por acciones 

ordinarias. 

IS. 
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Estas sociedades tienen como antecedente histórico la 

primera sociedad de inversión a mediados del siglo XIX en 

Bélgica, recibiendo el nombre de ºSocieté Generale de Belgique 11 • 

Asi tenemos que en México en el a~o de 1982 comenzaron a 

proliferar las sociedades de inversión común (renta variable), y 

en 1986 teniendo un incremento en el número existente de más de 

un cien por ciento, (véase lámina 2l 



17. 

AÑO SOCIEDADES DE INVERSION COMUN 

EXISTENTES 

1982 9 

1983 12 

1984 13 

1985 12 

1986 30 

1987 62 

1986 76 

(2) 

LAMINA 2 

Estas Sociedades durante el Boom Bursátil experimentado 

durante 1987 fueron las inversiones más rentables, pese a la baja 

de Octubre, durante todo el ano ( ejemplo: Accivalmex sociedad de 

inversión común con un rendimiento de 229.98\ durante 1987). 

(2) Fuente: Departamento de Análisis de Acciónes y Valores de 

México, S.A. de C.V., Casa de Bolsa. 



Las Sociedades de Inversión Común {renta variable) se 

encuentran reguladas por la Comisión Nacional de Valores, 

podrán invertir en cada una de las limitando los montos que 

emisoras que adquirirán, o bien en cuanto a las inversiones que 

deberán tener liquidas para afrontar necesidades de efectivo. 

El objeto pr.imordial de estas sociedades es el de darle al 

pequeno y mediano inversionista la oportunidad de invertir en una 

emisora que contiene t!tulos y valores de otras más. Debido al 

monto que manejan 

en la práctica 

protegerles contra 

modo, integrar 

los pequeftos y medianos inversionistas, estos 

no pueden conformar una cartera que pudiese 

fluctu&ciones de mercado, o, dicho de otro 

sus recursos de manera que tuviesen una 

diversificación de riesgo y rendimiento. 

II.- Sociedades de Inversión de Renta Fija 

Las sociedades de inversión de renta fija operan única y 

exclusivamente con valores y documentos de renta fija y la 

utilidad pérdida neta se asignará diariamente entre los 

accionistas teniendo "liquidez el mismo d.ia 11
• 

18. 



Estas sociedades también se constituyen como una sociedad 

anónima representando su capital social por acciones ordinarias 

que se colocan entre el püblico inversionista. 

Estas sociedades tienen como antecedente en nuestro pais la 

primera Sociedad de Inversión de Renta Fija en 1984 con el nombre 

de Fondo de Inversión de Renta Fija Somex, administrada y 

manejada por Banco Mexicano Somex. 

También estas sociedades con el boom bursátil observaron un 

incremento en el número existente, sólo que estas un año antes 

pese a su nueva creación han tenido gran éxito en estos últimos 

afias, (véase lámina 3) . 

l9. 



Al°IO SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA 

FIJA EXISTENTES 

1984 

1985 21 

1986 37 

1987 61 

1988 60 

( 3) 

LAMINA 3 

(3) Ibidem, fuente citada. 

Las sociedades de inversión de renta fija, al igual que las 

de inversión común, dan al pequeño y mediano inversionista la 

oportunidad de invertir en valores de renta fija con alto 

rendimiento y diversificación en su cartera, dándole una tasa 

ponderada de los valores en los cuales se invierte, siendo muy 

superiores a los que pudiera obtener en una sola emisora. 

20. 



III.- Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo 

Las Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo operarán 

con valores y documentos emitidos por empresas que requieran 

recursos a largo plazo y cuyas actividades esten relacionadas 

preferentemente con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo 

1983 - 1988. Como propósito destacado impulsarán la estrategia 

de financiamiento de la presente Administración en lo referente 

al impulso del mercado de capital de riesgo y el fortalecimiento 

del mercado de valores. (4) 

Por ser este tipo de sociedades el objeto del presente 

trabajo, trataremos de exponer el desarrollo de éstas, as1 como 

el entorno que las rodea en los capitulas posteriores. 

(4) Ley de Sociedades de Inversión, Art. 22 

21. 
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CAPITULO II. 

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL DE RIESGO (SINCAS) 



CAPITULO II. 

ISOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL DE RIESGO (SINCAS)• 

a) Antecedentes 

En la mayorla de loe paises, especialmente en loe paises en 

desarrollo, las empresas pequeñas y medianas encuentran grandes 

dificultades para su financiamiento. 

Tradicionalmente, la asistencia findnciera 

entidades públicas como privadas a dichas 

través de la otorgación de préstamos y 

empresas 

créditos 

tanto de 

ha sido a 

en forma 

limitada, y a corto plazo, siendo renuentes a conceder préstamos 

no garantizados. En consecuencia las empresas peque~as y 

medianas est~n en desventaja en relación a firmas consolidadas. 

Bajo estas circunstancias, usualmente las empresas pequeñas 

y medianas no tienen opciones de financiamiento, salvo que se 

trate de programas especiales en los que usualmente el Gobierno 

actúa como aval o garante. 

n. 
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En algunos paises en desarrollo las empresas peque~as 

reciben asistencia financiera de agencias gubernamentales bajo 

objetivos, tales como el desarrollo regional, promoción a las 

exportaciones, creación de empleos, etc. Sin embargo, estas 

empresas encuentran grandes problemas y gran competencia para la 

obtención de estos recursos, debido a circunstancias tales como 

los recursos asignados a estos cajones son insuficientes y las 

dificultades que enfrentan las mismas para dar cumplimiento al 

tr4mite administrativo que por lo general es muy complejo. 

En otros palees se otorgan préstamos subordinados que tienen 

las caracter1sticas de que el pago del principal o importe de la 

deuda esta condicionado al éxito del negocio, ya que en caso de 

liquidación o quiebra del mismo, su pago estará subordinado al 

pago de los demás adeudos existentes, sin embargo este tipo de 

financiamiento está normalmente reservado para proyectos de 

innovaciones tecnológicas. 

Las empresas pequenas y medianas de 

dif1cilmente obtienen financiamiento a 

valores abiertos, al no tener la 

los distintos paises, 

través de mercados de 

administración y la 

infraestructura necesaria para dar cumplimiento a la información 

requerida o no cumplir con los estándares impuestos por las 

Bolsas de valores. 



25. 

No obstante, estas empresas si bien, desde el punto de vista 

ortodoxo, no ofrecen en la actualidad 11 garantlas o utilidades 

atractivas" constituyen en la mayoría de los casos proyectos 

viables y rentables en los cuales es interesante invertir. 

Con estas ideas se formaron las Sociedades de Formación de 

Capital o 11 Venture Capital" cuyo objeto fundamental es el apoyo a 

las empresas pequeñas y medianas a través de la aportación de 

capital, proporcionándoles al mismo tiempo asistencia técnica en 

las áreas administrativas, financieras, mercadotécnicas y 

tecnológicas lo que logrará su desarrollo y su posible inclusión 

futura en mercados abiertos. 

En efecto, el término "Ven tu re Capital" se utiliza 

internacionalmente para denominar todas aquellas operaciones que 

se caracterizan por dos facetas: el financiamiento a través de la 

adquisición de empresas y el desarrollo y expansión de éstas a 

través de la dotación de asistencia técnica. 

Ambas facetas unidas conllevan a una nueva filosofla 

empresarial, ya que no se trata únicamente de capitalizar a 

empresas pequenas y medianas, sino de inducirlas paulatinamente a 

la evolución de sus estructuras familiares a través de una 

administración profesional que les permitirA crecer y operar con 

eficiencia para posteriormente incursionar en mercados abiertos, 

tanto bursátiles como extraburs~tiles dotando as! de enormes 



ventajas tanto a la empresa como a sus accionistas actuales. 

Para la empresa significa su institucionalización y 

permanencia ya que al admitirse a una base de socios más amplia y 

pulverizarse el capital, la existencia y conducción de la misma 

no depende de voluntades individuales. 

Asimismo la empresa refuerza su posición frente a la 

competencia y sus relaciones con el gobierno, al proporcionar 

continuamente información sobre el desempe~o de su administración 

que crea una imágen de profesionalismo y el correcto manejo de 

los negocios. 

En materia de financiamiento la empresa tendrá mayores 

oportunidades, al mejorar su imágen ante instituciones de 

crédito, acreedores y contar con un mayor número de accionistas 

que incrementen su fluidez financiera. 

Los accionistas, podrán otorgar liquidez a sus inversiones 

vendiendo parcial o totalmente su tenencia de acciones a un 

precio de mercado, estando en posibilidad de diversificar sus 

inversiones al liberar parte de sus recursos invertidos en una 

misma empresa. 

Ello cadyuva a resolver problemas de herencia derivados del 

fallecimiento de los acclonistas actuales, al asegurarse la 

supervivencia de la empresa y la po~ibilidad de hacer liquidas 

H. 



sus inversiones. 

Los accionistas obtienen un tratamiento fiscal favorable ya 

que las ganancias derivadas de la enajenación de sus acciones 

están libres del pago de impuesto. Por otro lado estos podrán 

obtener mayores préstamos personales al contar con una garantía 

liquida representada por sus propias acciones. 

En pocas palabras, las Sociedades de Formación de Capital 

brindan la oportunidad a empresas que se encuentran en una etapa 

interesante de su crecimiento, de iniciarse, experimentarse y 

convertirse en empresas públicas, al tener nuevas 

responsabilidüdes y deberes respecto a información y socios 

externos, lo que les permitiría obtener las ventajas mencionadas. 

En México, con la promulgación de la nueva Ley de Sociedades 

de Inversión que entró en vigor en abril de 1985, se introduce el 

esquema de las Sociedades de Formación de Capital, las cuales 

funcionarán como firmas que recaudan recursos, vendiendo sus 

propias acciones al público para luego invertirlos en empresas y 

proyectos con oportunidades futuras. 

Estas ofrecen al inversionista individual la posibilidad de 

reunirse con otros inversionistas en un fondo con el objeto 

primordial de transformar proyectos posibles en empresas 

fructlferas de cuya venta futura obtendrán sus principales 

beneficios. 

27. 



Ello a simple vista parece sencillo, sin embargo implica la 

asesoría y la administración de profesionales que asuman un papel 

activo dentro de la sociedad a fin de estudiar los planes de las 

empresas antes de seleccionar a aquellas que respaldarán, de 

orientar el manejo de las empresas elegidas, y lograr una 

adecuada diversificación de los recursos. 

Todo ello facilita a través de la figura de Sociedad de 

Inversión que fué elegida para la formación de estas Sociedades. 

Las Sociedades de Formación de Capital, al igual que 

cualquier Sociedad de Inversión están administradas por Casas de 

Bolsa u operadoras independientes que entre otras funciones se 

encargarán de prestar la aeeeorla financiera y operativa a la 

sociedad a través de un contrato de administración, ello evitará 

gastos innecesarios a la Sociedad de Formación de Capital tales 

como el pago de renta de instalaciones, nóminas de empleados, 

gastos de publicidad etc., pudiendo estas utilizar integramente 

su capital recaudado en la promoción de empresas. 

~. 
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b) Marco Legal 

Al referirnos al Marco Legal que rige a las Sociedades de 

Inversión de Capital de Riesgo debemos dirigirnos a la Ley de 

Sociedades de Inversión, públlcada en el Diario Oficial de la 

Federación el 14 de enero de 1985, y cuya vigencia inicia el 14 

de abril del mismo ano. Asl mismo nos referiremos en este inciso 

a las circulares emitidas por la Comisión Nacional de Valores 

nllrnero 12-B y 12-9 referentes a las Sociedades de Inversión de 

Capital de Riesgo. 

Las Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo (SINCAS) 

son sociedades organizadas con apegó a Ley General de Sociedades 

Mercantiles y a ciertas reglas especificadas en el articulo 

noveno de la Ley de Sociedades de Inversión. Dichas reglas 

podemos enunciarlas a continuación: 

~. 



w. 

I.- El capital mínimo pagado será establecido por la 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP). 

II.- El capital estará representado por acciones ordinarias. 

111.- En ningún momento podrán participar en el capital 

gobiernos o dependencias oficiales extranjeras. 

IV.- Se podrán mantener acciones en tesorería. 

v.- El pago de las acciones se hará siempre en efectivo. 

VI.- El capital podrá ser variable, pero las acciones que 

representen el capital minimo serán sin derecho a 

retiro. 

VII.- Su duración será indefinida. 

VIII.-La administración funcionará 

consejo de 

integrantes. 

administración con 

constituida con un 

un mínimo de 5 

IX.- En caso de aumento de capital, las acciones se pondrán 

en circulación sin que rija el derecho de preferencia. 

X.- No están obligadas a constituir reserva legal. 



31. 

XI.- La disolución o liquidación se regirA por lo dispuesto 

en la Ley de Sociedades Mercantiles o la Ley de 

Quiebras o Suspensión de Pagos, según sea el caso. 

XII.- La escritura constitutiva y estatutos deberán ser 

aprobadas por la S.H.C.P. 

Por otro lado podemos dirigirnos directamente a loa 

articulas de la Ley de Sociedades de Inversión que refieren 

exclusivamente al régimen legal de las SINCAS. 

En el articulo 22 de la Ley de Sociedades de Inversión 

refiere a que las SINCAS operarán con valores y documentos 

emitidos por empresas que requieran recursos a largo plazo y 

cuyas actividades estén relacionadas con los objetivos del Plan 

Nacional de Desarrollo, que posteriormente analizaremos. 

El articulo 23 de la misma ley se refiere a las reglas a las 

cuales deben sujetarse las SINCAS en cuanto a las inversiones en 

documentos y valores que realicen. Las SINCAS se sujetarán a los 

limites que establezca la Comisión Nacional de Valores, previa 

autorización de la Secretarla de Hacienda y Crédito Público 

conforme a las siguientes reglas: 



I.- Señalarán las caracteristicas de las empresas 

promovidas, sin que estas sean menos de cinco. 

II.- Señalarán el porcentaje máximo del capital contable de 

la SINCA que podrá invertirse en acciones emitidas por 

una empresa promovida, sin que exceda del 20% del 

capital contable. 

III.- Señalarán el porcentaje máximo de acciones de una 

empresa promovida que podrá ser adquirido, sin que 

pueda exceder del 49% de las acciones representativas 

de una empresa promovida. 

IV.- Señalarán el porcentaje máximo de la SINCA que podrá 

invertirse en obligaciones, sin que se exceda del 25\. 

V.- Señalarán el porcentaje máximo del capital contable 

que podrá invertirse en acciones emitidas por empresas 

promovidas por la Sociedad, sin que exceda del 10% ni 

que esta sea propietaria de más del 10% de la empresa 

6 empresas promovidas. 

n. 
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VI.- Los recursos que transitoriamente no sean invertidos 

en acciones o valores similares a loe anteriormente 

descritos deberán destinarse a la adquisición de 

valores y documentos inscritos en el Registro Nacional 

de Valoree. 

El articulo 24, en escencia, el articulo más importante de 

la sección de Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo, ya 

que establece los requisitos a los que se sujetarán las 

inversiones en valores de las empresas promovidas. Estos 

requisitos se resumen en 3, y son: 

1.- Que eatisf agan las condiciones que establezca la • 
Comisión Nacional de Valores (C.N.V.) con previa 

autorización de la S.H.C.P., loa cuales deberán 

considerar la viabilidad de las inversiones. 

II.- Que la SINCA y la empresa promovida celebren un 

contrato de promoción en el cual se estipulen las 

condiciones a que se sujetará la inversión. 



III.- El prospecto de colocación de acciones de la SINCA, 

deberá contener un resumen del programa general de 

funcionamiento, asl como 

especifico y la diferencia 

Inversión Común y Renta Fija. 

precisar 

con las 

su objetivo 

Sociedades de 

En el articulo 25 se establece que la colocación primaria se 

realizará mediante oferta pública, y el precio de venta de las 

acciones lo determinarán los comités de Valuación de la Sociedad. 

El articulo 26 hace referencia al como se valuarán loa 

valores emitidos, que se hará de acuerdo al como se valúan las 

Sociedades de Inversión Común y las Sociedades de Renta Fija. 

En el articulo 27 de la ley, último referente a las SINCAS, 

expresa que estas sociedades deberán capitalizar por lo menos el 

20\ de las utilidades netas de cada ejercicio. 

Los comentarios anteriores son referidos a la Ley de 

Sociedades de Inversión, sin embargo, debemos también de hacer 

referencia a las circulares de la C.N.V. 



"· 
La circular 12-8 de la Comisión Nacional de Valores, de 

fecha 13 de Septiembre 

articulas de la L.S.I. 

del conocimiento general 

empresas promovidas. 

de 1985, hace referencia a todos los 

referentes a las SINCAS, asi mismo hace 

los requisitos de información a las 

También establece las reglas de 

contabilidad, en cuanto a presentación, que deberán seguir las 

SINCAS, que posteriormente tocaremos en el punto relativo a la 

operación. 

En el punto referente a los posibles adquirientes en esta 

circular (12-8) se enuncian a las siguientes personas: 

1.- Personas f1sicae o morales mexicanas. 

2.- Personas f1sicas o morales extranjeras, siempre que la 

partcipación no exceda del 49%. 

3.- Instituciones de crédito, seguros y fianzas. 

4.- Entidades financieras del exterior, asi como 

agrupaciones de personas extranjeras f isicas o morales. 

s.- Casa de Bolsa y Sociedades operadoras de Sociedades de 

Inversión. 



As! mismo esta circular se refiere a que las SINCAS 

solamente podrán obtener préstamos y créditos de instituciones de 

crédito, intermediarios financieros no bancarios y entidades 

financieras del exterior, esto para facilitar el cumplimiento de 

su objeto de acuerdo a tasas de interés, monto$, plazos y demás 

caracterlsticas que determine el Banco de México. 

La circular 12-9 de la C.N.V. hace del conocimiento general 

la disposición de la S.H.C.P. referente al capital mlnimo pagado 

conque deberán canta~ las SINCAS, siendo este de $ 100 1 000,000.00 

(cien millo11es de pesos 00/100 M.N.). 

Podrlamos analizar más ampliamente el marco legal de las 

Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo (SINCAS), sin 

embargo este sería tema de otra investigación más profunda en el 

tema legal. 

)6. 
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CAPITULO III. 



CAPITULO III: 

Marco Operativo. 

Dentro del marco operativo de las SINCAS podemos dividir a 

este en 7 secciones, que deben ser consideradas, no sólo en la 

operación de estas sociedades, sino para cualquier operación de 

inversión y financiamiento, y estas oon: 

1.- Estatutos de las SINCAS. 

2.- Administración de las SINCAS. 

J.- Contabilidad de las SINCAS. 

4.- Reglrnen.Fiscal de las SINCAS. 

5.- Requisitos requeridos a empresas promovidas. 

6.- Contrato de promoción entre SINCA y empresa promovida. 

7.- Valuación de la SINCA y de las empresas promovidas. 

~-



Ya teniendo los siete puntos a tratar dentro de el inciso 

referente al marco operativo, procederemos a dar una explicación 

más amplia de cada uno de estos puntos tratando de dejar muy 

claro el funcionamiento operativo de las Sociedades de Inversión 

de capital de Riesgo, SINCAS. 

1.- Estatutos de la SINCAS. 

Dentro de los estatutos a los cuales esta sujeta una 

Sociedad de Inversión de Capital de Riesgo podemos comenzar con 

la aclaración de que el nombre de la sociedad vendrá acampanado 

de la denominación "Fondo Sociedad de Inversión de Capital", ea 

decir, el nombre de la sociedad acampanado de su denominación, 

S.A. 6 S.A. de c.v. y de la mención Fondo de Inversión de 

Capital. Ael mismo deberá contar con un domicilio social, 

pudiendo establecer of icinao en cualquier lugar de la República 

Mexicana o del extranjero; también, como hemos mencionado varias 

veces, requerirá de autorización de la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público. 

39. 



El objeto de la sociedad será el de adquirir, vender y 

operar exclusivamente valoree y documentos emitidos por empresas 

que requieran recureos a largo plazo y cuyas actividades esten 

relacionadas preferentemente con los objetivos del Plan 

Nacional de Desarrollo, estas operaciones las realizará con 

recursos provenientes de su capital social. Dentro de sus 

objetivos deberá invertir loe valores observando lao siguientes 

reglas: 

a.-) El porcentaje que señala la Ley de Sociedades de 

Inversión del activo total de la sociedad estará 

representado en efectivo y valores. 

b.-) Los gastos de establecimiento, organización y similares 

de la sociedad, no excederán del porcentaje de la suma 

del activo total que fije la ley antes citada y, 

c.-) El importe total de muebles y útiles de oficina, sumado 

al valor de loe inmuebles estrictamente necesarios para 

oficinaa de la aocicdad, no excederá del porcentaje del 

activo total que fije la ley mencionada. Loe limites 

establecidos en los tres incisos anteriores podrán ser 

variados, previa autorización de la S.H.C.P. 

w. 
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También invertir en valoree y documentos indicados, sujetándose 

a los limites que establezca la Comisión Nacional de Valores, 

previa autorización de la s.H.C.P., en las que se tendrán en 

cuenta las siguientes reglas: 

a) Podrá invertir su capital contable en las empresas a las 

que se conoce como empresas promovidas, cuyas 

caracter1sticae se~alará la comisión Nacional de Valores 

con la previa aprobación de la S.H.C.P. y sin que sean 

menos de cinco empresas. 

b) El porcentaje máximo de su capital contable, que podrá 

invertir en acciones emitidas por una misma empresa 

promovida, no excederá del 20%, salvo en casos 

justificados que autorice con carácter temporal la C.N.V. 

e) El porcentaje máximo de acciones de una misma empresa 

promovida que podrá ser adquirido por la sociedad, en 

ningun caso excederá del 49% de las acciones 

representativas del capital de la empresa promovida. 

d) El porcentaje máximo del capital contable de la sociedad 

que podrá invertirse en obligaciones emitidas por una o 

varias empresas promovidas, en ningun caso excederá del 

2si. 



e) El porcentaje máximo del capital contable de la sociedad, 

que podrá invertirse en acciones emitidas por empresas 

que fueron promovidas por la sociedad, en ningun caso 

excederán del 10\ y asimismo, no podrán ser propietaria 

de más del 10\ de las acciones representativas del 

capital de las empresas que fueron promovidas. 

f) Los porcentajes a que se refieren los incisos anteriores 

se computarán a la fecha de adquisición de los valores 

respectivos. 

42. 

g) Los recursos que transitoriamente no sean invertidos en 

acciones u obligaciones, con arreglo a las fracciones 

anteriores, deberán destinarse a la adquisición de 

valores y documentos inscritos en el Registro Nacional de 

Valores e Intermediarios, que para efecto haya aprobado 

la C.N.V. 

Ael mismo invertir en valoree de las empresas promovidas 

sujetándose a los requisitos siguientes: 

a) Que se satisfagan las condiciones que mediante 

disposiciones de carácter general establezca la C.N.V., con 

la previa autorización de la S.H.C.P., las cuales deberán 

considerar la viabilidad de las inversiones. 



b) Que la sociedad y la o las empresas promovidas celebren 

un contrato de promoción en el cual se estipulen las 

condiciones a que se sujetará la inversión 

~. 

e) El prospecto de colocación de las acciones emitidas por el 

Fondo, deberá contener un resumen del programa general de 

funcionamiento de la sociedad, asi como precisar su 

objeto especifico y la diferencia de tal objeto respecto 

de las sociedades de inversión comunes y de las de renta 

fija. 

Como ültimo objetivo, las SINCAS tendrán la ejecución de los 

actos, celebración de contratos y realización de operaciones 

civiles o mercantiles que se relacionen con los objetivos ya 

mencionados anteriormente, asi como la realización de los actos 

anexos y conexos con sus mismos fines. 

Otro de los estatutos de las SINCAS nos menciona que este 

tipo de sociedades tendrán una duración indefinida, a comparación 

de otras sociedades que la ley establece que deberán tener una 

duración máxima de 99 años (Ley de Sociedades Mercantiles}. 



En la clausula quinta se enuncia que todo extranjero que 

adquiera acciones de la sociedad en cualquier momento, ya sea 

a la constitución de esta o posteriormente, se le considerará 

como mexicano, esto con el fin de no solicitar la protección de 

su gobierno en el caso de faltar a su convenio o de perder dicha 

participación en beneficio de la nación. 

La clausula sexta refiere que los extranjeros, agrupaciones 

de personas extranjeras f1sicaa o morales, asl como las entidades 

financieras del exterior, podrán pareicipar en el capital de la 

sociedad conforme a lo dispuesto en el artlculo 10 de la Ley de 

Sociedades de Inversión, la cual nos dice que ninguna persona 

fisica o moral podrá ser propieterla directa o indirectamente del 

10\ o más del capital pagado de la sociedad. 

"· 

En la clausula séptima se enuncia que el capital social ser~ 

de una suma determinada, que de acuerda a la C.N.V. na serA inferior 

a cien millones de pesos ($100'000,000.00), y representado por 

acciones comunes nominativas con valar nominal determinado. 

La clausula octava se menciona que el capital mlnimo pagado 

de la sociedad lo establecerá la S.H.C.P., y que las demás 

acciones representativas del capital quedarán en la tesorería 

para ser puestas en circulación por orden del Consejo de 

Administración. También se hace referencia a que todas las 

acciones en circulación confieren a sus tenedores iguales 
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derechos y obligaciones. 

La clausula novena enuncia los requisitos a los cuales deberán 

sujetarse, asl como contenerlos dentro de sus textos, los títulos 

de las acciones. 

La décima clausula hace nota de que la sociedad deberá celebrar 

un convenio con el Instituto para el Depósito de Valores, 

INDEVAL, por este motivo, las acciones estarán amparadas por dos 

series, una representará las acciones que constituyen el capital 

mínimo y otra que representará el resto. El Instituto deberá 

llevar los asientos necesarios para que se puedan determinar los 

derechos de los depositantes, sin perjudicar la obligación de la 

sociedad. 

El consejos de administración de la sociedad podrá poner en 

circulación las acciones depo~itadas en teeoreria cuando lo 

considere conveniente, pero exigiendo su pago en efectivo sin que 

rija el derecho de preferencia establecido por la Ley de 

Sociedades Mercantiles. El precio de colocación de las acciones 

será el fijado para ese propósito y de acuerdo con lo establecido 

en la Ley de Sociedades de Inversión y con los diferenciales máximos 

que fije la Comisión Nacional de Valores de acuerdo a la misma 

ley, quedando esto establecido en la clausula decimoprimera. 

La clausula decimosegunda hace referencia a lo mencionado en 

la clausula sexta, en cuanto al porcentaje que podrá11 adquirir 



las personas f!sicas o morales. 

La clausula decimotercera hace referencia al como estará 

representado el activo total de la sociedad. 

En la decimocuarta clausula nos dice que los valores y 

documentos que integren el activo de la sociedad estarán 

depositados en el Indeval. 

La integración del Consejo de Administración de la sociedad 

esta contenido en la clausula decimoquinta y será igual a 

cualquier Consejo ordinario de una Sociedad Anónima en sus 

requisitos fundamentales. 

La clausula decimosexta, se expresa el tiempo que durarán en 

su cargo loe consejeros, as! como el proceso para su restitución 

o su reelección en el mismo. 

En las clausulas decimoséptima, decimooctava, decimonovena, 

vigésima y vigésimaprimera, se establece el funcionamiento 

ordinario del consejo de administración as1 como las facultades 

que este organismo tiene con la sociedad y terceros. 

46. 



En la clausula vigésimosegunda se establecen los requisitos 

que deberá tener el Comite de Inversión de la sociedad para su 

formación y para el como deberá de operar y a quien deberá de 

informar. Este comite se reunirá de acuerdo a la periodicidad que 

requierá cada uno de loe casos a tratar, y se aprobarán las 

decisiones por unanimidad de votos. 

El Consejo de Administración nombrará un Comité de Valuación 

formado por tres personas el cual fijará el precio de las 

acciones de la sociedad de acuerdo a lo establecido en la Ley de 

Sociedades de Inversión, esto contenido el la clausula 

vigésimotercera. 

En la clausula vigésimocuarta se establecen los requisitos 

de el o los Comisarios de la sociedad. 

En la clausula vigéeimoquinta se establecen las atribuciones 

de la Asamblea General de Accionistas de la Sociedad. 

47. 

De la clausula vigésimosexta a la trigésimoctava se 

establecen los requisitos, atribuciones y obligaciones que tendrán 

las asambleas generales de Accionistas, ya sean ordinarias o 

extraordinarias. 



En la clausula trigésimonovena se establece el derecho de la 

asamblea de accionistas a determinar la duración de los 

ejercicios sociales de la sociedad. 

En la claueula cuadragésima se establece la obligación del 

Consejo de Administración a presentar información sobre el 

ejercicio social terminado a fecha determinada por la asamblea 

ordinaria. 

De las utilidades netas del ejercicio se destinará el 20% 

a aumento de capital, y el 80\ restante quedará a disposición de 

Asamblea Ordinaria de Accionistas de acuerdo con lo establecido 

en la clausula cuadragéeirnoprimera de los estatutos de la SINCA. 

En las clausulas cuadragéeimasegunda y cuadragésimatercera 

se establecen las reglas para la distribución tanto de pérdidas 

como de utilidades. 

En la clausula cuadragésimacuarta se establecen las reglas 

para la disolución de la sociedad. 

En la clausula cuadragésimaquinta se establecen las reglas 

para la liquidación de la sociedad. 

48. 



Existen tanbién cinco clausulas transitorias que afectan de 

manera importante a la sociedad, ya que en estas se establece en 

forma de contrato ciertas obligaciones de loe accionistas, asi 

como la designación de los comisarios y del director general de 

la sociedad. 

De esta forma hemos dado una breve explicación de loe 

estatutos a los cuales esta sujeta cualquier Sociedad de 

Inversión de Capital de Riesgo, SINCA, einembargo para cualquier 

aclaración o ampliación de la información hemos colocado en el 

anexo no. 1 una copia completa de loe estatutos de las SINCAS. 

2.- Administración de la SINCA. 

Al tocar el punto referente a la administración de las 

Sociedades de Capital de Riesgo debemos referirnos a la 

estructura organica de las sociedades de inversión, as1 como 

las caracter1sticas de esta estructura, también las 

caracteristicas de la entidad que lleva a cabo la administración 

y distribución de las sociedades de capital. 

"· 



so. 

Tocando el punto referente a la estructura organizacional 

debemos mencionar que, como toda sociedad mercantil, el órgano 

supremo es la asamblea de accionistas que puede realizar las 

siguientes actividades: acordar, ratificar o revocar todos los 

actos y operaciones de ésta, y sus resoluciones serán cumplidas 

por las personas que ella misma senale o, a falta de designación, 

po el consejo de administración. El segundo órgano en importancia 

es el Consejo de Administración, y es quien lleva a cargo la 

administración y representación de la sociedad y su actividad está 

apoyada por los siguientes órganos a nivel "STAFF 11
: 

a.- El Comité de Inversión.- que tiene las siguientes funciones: 

• Decide en que empresas debe invertirse en base a 

estudios de viabilidad. 

• Evalúa el desempeno de las empresas promovidas. 

• Define los procedimientos de venta de las empresas 

promovidas (de acuerdo a los procedimientos aceptados 

por la Comisión Nacional de Valores), y establece el 

precio al cual deberán venderse las empresas 

promovidas; tomando en cuenta diferentes factores: 

valor en libros, crecimiento en utilidades, estructura 

financiera, prespectivas de mercado, penetración en el 



mercado y demás intangibles, etc. 

b.- El Comité Ejecutivo de Administración.- Es un comité formado 

por un grupo multi-disciplinario de expertos en areas de 

finanzas, producción, mercadotecnia, etc., y relacionados con 

el medio en el cual se desarrollan las empresas promovidas y 

tiene las siguientes funciones: 

* Participa activamente en la administración y conducción de 

las empresas promovidas. 

* Sus miembros forman parte de loe consejos de administración 

de las empresas promovidas. 

• Sus miembros pueden ser empleados de casas de bolea. 

c.- El Comité de Valuación.- Está formado por personas 

independientes de la sociedad que las designa, y de las 

emisoras cuyos valores forman parte de la cartera. Sus 

funciones son las siguientes: 

• Practica la valuación de los activos conforme a las reglas 

expedidos por la Comisión Nacional de Valores. 
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Además de los organos de 11 staff", el Consejo de 

Administración designa al director general que lleva a efecto las 

órdenes y pol!ticas del Consejo de Administración, con el apoya 

de los departamentos administrativos de una casa de bolsa u 

operadora, ya que al igual de una Sociedad de Inversión Común o 

de Renta Fija, las Sociedades de Capital no cuentan con personal 

propio. 

como hemos mencionado en el capitulo anterior, la Ssaciedad 

de Capical de Riesgo es una empresa sin empleados y por 

consiguiente, contrata la asesoria financiera y operativa de una 

Casa de Bolsa u operadora de Sociedades de Inversión. 

De acuerdo a la Ley de Sociedades de Inversión, las Casas de 

Bolas podrán administrar varias sociedades de capital de distinto 

tipo, es decir, existe la posibilidad de formar sociedades 

especializadas en distintas ramas. Si se trata de sociedades 

operadoras independientes sólo podrán manejar una sociedad de 

cada tipo (una Común, una de Renta Fija, y una de Capital de 

Riesgo), descartándose la posibilidad de que manejen varias 

Sociedades de Capital de Riesgo. 

Los servicios que la Casa de Bolsa u operadora prestará a la 

sociedad de Capital de Riesgo, son los siguientes: 

sz. 



a.- LLeva el registro contable de las operaciones de la Sociedad 

conforme al catálogo de cuentas y reglas de agrupación, 

establecido por la Comisión de Valoree. 

b.- Mantiene en custodia y administración los valores y 

documentos que integren la cartera y ejercita los derechos 

patrimoniales de los valores y documentos que integren la 

cartera, tales como: 

- La cobranza de intereses, dividendos y amortizaciones de 

los distintos valores. 

SJ. 

- Paga los impuestos y derechos que causen loe valores de la 

cartera. 

Para llevar a cabo tal fin, se está estudiando la posibilidad 

de que aún cuando son valores no inscritos en el Registro 

Nacional de Valores, se depositen en el Instituto para el 

Depósito de Valores (INDEVAL). 

c.- Maneja o asesora al Comité de Inversión en base a estudios de 

viabilidad de adquisición de empresas que elabora su 

departamento corporativo. 



d.- Puede participar en el Comité Ejecutivo de Administración 

vigilando el envió de información periódica por parte de las 

empresas promovidas. 

e.- Es la responsable de enviar información de las operaciones de 

las Sociedades de Capital y de cada una de las empresas 

promovidas a la Comisión Nacional de Valores. 

f.- Realiza los estudios de oferta ptlblica y colocación de 

acciones representativas del capital de las Sociedades de 

Inversión de Capital. 

g.-LLeva a cabo las ofertas püblicas y privadas de las empresas 

promovidas cuando asi lo designe el Comité de Inversión. 

Por estos servicios, la Casa de Bolsa u operadora recibe de 

la sociedad un honorario, que por el momento se calcula sobre los 

activos netos de la Sociedad, pero no se descarta la posibilidad 

de que pueda recibir un bono o comisión de acuerdo al 

desenvolvimiento de las empresas promovidas que se refleja en el 

de la propia Sociedad de Inversión de Capital, SINCA. 

~. 



Todo lo anterior se especifica mediante un contrato de 

prestacion de servicios administrativos que celebran por una 

parte la Sociedad de Inversión de Capital y por otra la Casa de 

Bolsa u operadora, el cual podemos encontrarlo en forma completa 

en el anexo No. 2 del presente trabajo. 

~. 



3.- Contabilidad de las SINCAS. 

Al igual que cualquier sociedad, las SINCAS también deben de 

registrar sus operaciones contablemente, y al igual que las otras 

sociedades de inversión, la contabilidad de las sociedades de 

Capital se divide también en tres partea: Activo, Pasivo y 

Capital. 

El primer rubro del activo (1), es el de inversión de 

valores (1.1), el cual se divide en 4 partes: 

Valores de empresas promovidas (1.1.1) 

Valores de empresas que fueron promovidas (1.1.2) 

Obligaciones de empresas promovidas (1.1.3) 

Valores de renta fija autorizados {1.1.4) 

H. 

El renglón de valores de empresa5 promovidas (1.1.1) indica 

el importe de las acciones que adquiere la sociedad de empresas 

cuyo financiamiento y promoción está llevando a cabo, este rubro 

se divide a su vez en acciones de empresas industriales, 

comerciales y de servicio a otras. 



En seguida aparece la cuenta de plusvalía o minusvalía en 

valores de empresas promovidas (1.1.a) que indica la diferencia 

entre el costo de adquisición de las acciones de empresas 

promovidas y 

plusvalia al 

su valor contable. De tal manera que sumando la 

importe (a costo de adquisición) de las acciones de 

las empresas promovidas se obtiene el valor contable de dichos 

valores. 

El renglón de valores de empresas que fueron promovidas 

(1.1.2), indica el costo de adquisición de acciones de empresas 

que en un pasado fueron promovidas por la sociedad o por otras 

Sociedades de Capital, al igual que en el caso anterior se divide 

en acciones de empresas industriales, comerciales y otras. 

Nuevamente aparece una cuenta de plusvalía o minusvalía en 

valores de empresas que fueron promovidas que representa la 

diferencia entre el costo de adquisición y el valor contable, o 

en su caso el precio de mercado de dichos valores. 

El rubro de obligaciones de empresas promovidas (1.1.3) 

representa el costo de adquisición de las obligaciones que de las 

empresas promovidas adquirió la sociedad de capital, hay que 

recordar que esta cuenta no rebasará el 20\ de Capital Contable. 

A su vez, esta cuenta se divide en obligaciones de empresas 

industriales, comerciales, de servicio y otras. 



Al igual que los rubros anteriores continaa una cuenta de 

plusval!a o minuevalla, indicando la diferencia entre el costo de 

adquisición de las obligaciones y su precio de valuación (que por 

lo general representa los intereses generados a la fecha de corte 

o cierre). 

Por último, dentro de la inversión de valores se encuentra 

la inversión en valorea de renta fija (1.1.4) que representa el 

importe invertido temporalmente por la sociedad en valorea de 

renta fija. A su vez se divide en cada uno de los instrumentos 

autorizados para inversión temporal: Papel Comercial, 

Obligaciones, cetes, Petrobonos, Aceptaciones Bancarias, Bonos de 

Indemnización, Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento, 

etc. Al igual que en las cuentas anteriores, seguida de esta 

cuenta aparecerá cuenta de plusvalla o minusval!a 

representando la diferencia entre el importe de estos valores a 

costo de adquisición y valor de mercado de loa miemos. 

Otra de las cuentas de activo es el efectivo disponible 

(1.2) que representa el dinero que el dla del balance habla en 

cuenta de chequeo y que estA listo para invertirse en valores 

temporales. 
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Bajo el renglón (1.3) se encuentran las cuentas por cobrar 

formado principalmente por los dividendos decretados que están 

pendientes de cobro (l.3.1) y los intereses devengados sobre la 

inversión en valores de renta fija. 

Bajo el rubro (1.4), se encuentran los cargos diferidos, que 

agrupan todos los gastos de organización de las sociedades que se 

van castigando poco a poco de acuerdo al procedimiento aceptado 

por la Comisión Nacional de Valores (10% anual). Pasando a la 

otra columna del balance, aparece el pasivo (2) que comurunente 

está formado por tres rubros: 

Dividendos por pagar (2.2) cuando la asamblea de accionistas 

decretó el pago de dividendos pero aan no se ha afectado. 

Provisiones para gastos (2.3) que está compueta por partidas 

tales como provisiones para el pago de la comisión 

administrativa, provisiones para el pago de impuestos, etc. 

Créditos por pagar (2 .4) compuesto por préstamos 

provenientes de instituciones financieras bancarias o no 

bancarias que solicitó para el cumplimiento de su objetivo 

social. 
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Abajo del pasivo encontramos el capital contable, que se ha 

marcado con el No.(3) compuesto por las siguientes partidas: 

El Capital Social Pagado (3.1) es el capital exhibido o que 

a la fecha han aportado los socios. 

Las reservas de capital (3.2) representa la capitalización 

del 20% de las utilidades obtenidas en el ejercicio, que de 

acuerdo a la Ley de Sociedades de Inversión debe realizarse. 

Prima sobre acciones (3.3) , que representa la diferencia 

entre el valor nominal de las acciones de la sociedad y su 

precio de venta. 

Resultados de ejercicios anteriores (3.4), es simplemente la 

utilidad o remanente de la utilidad de ejercicios anteriores 

que no repartió la sociedad a sus inversionistas en forma de 

dividendo en efectivo. 

Resultado del 

la utilidad 

ejercicio (3.5), que no es otra cosa mas que 

o reman~nte de utilidad del ejercicio 

correspondiente hasta el momento del balance. 
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Por último, se agrega o disminuye la cuenta de plueval1a o 

minusvalia estimada por el Comité de Valuación que equivale a la 

suma de la cuenta de plusvalla y/o rninusvalia del activo. 

Al final del estado financiero aparecen las cuentas de 

orden, donde aparece 

el capital máximo, 

el capital social autorizado que representa 

al cual la sociedad puede llegar, la 

autorización de capital social que representa la solicitud de 

aumento de capital autorizado que está en trámites en la 

Secretarla de Hacienda. Aparece también el número de acciones 

emitidas y el total de los valores entregados en custodia a su 

precio contable o de mercado. 
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4.- Régimen Fiscal de las SINCAS. 

Al tocar el punto referente al Régimen Fiscal de las SINCAS, 

debemos de hacer la aclaración de que en vista de que este tipo 

de sociedades, sólo comentaremos los posibles beneficios, 

solicitados por la Asociación Mexicana de Casas de Bolsa y los 

incentivos fiscales que en la actual legislación cuentan estas 

sociedades. Comenzaremos pues comentando los incentivos 

solicitados por la A.M.c.a., en la carta fechada el 30 de Octubre 

de 1986 (Ver anexo No. 3). 

Como primer incentivo se menciona que la ganancia que las 

SINCAS generen por la enajenación, venta, de las acciones de 

empresas promovidas sea considerada como un ingreso no acumulable 

cuando esta se realice mediante oferta pública fuera de Bolsa u 

oferta privada autorizada por la C.N.V. Actualmente esta 

operación esta sujeta al pago provisional (20% sobre el ingreso 

bruto, Articulo 103 de la Ley del Impuesto sobre la Renta). Este 

incentivo dará a las SINCAS mayores recursos ya que el producto 

de esta enajenación podrá ser reinvertido para la promoción de 

otras empresas. 
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Como segundo incentivo se menciona que los dividendos que 

perciban las SINCAS de las empresas que estas promuevan, no serán 

sujetas al pago provisional del 42% que establece la ley, pero 

deberán considerarse para la determinación del pago del impuesto 

anual. Este incentivo darla un diferimiento del pago del I.S.R. 

con la finalidad de dar a la SINCA recursos temporales para 

invertirlos en empresas promovidas o en empresas a promover. 

En el tercer incentivo se menciona gue la pérdida que sufran 

las SINCAS en la enajenación de las sociedades promovidas podrá 

ser deducible de sus ingresos sin tener que cuantificarla 

(Articulo 31 y 32 del Reglamento de la Ley del I.S.R.). Este 

incentivo permitirá deducciones para generar una base del pago 

del I.S.R. más acorde con la actividad de las SINCAS. 

En el cuarto incentivo se menciona que lae SINCAS puedan 

acogerse al régimen de consolidación fiscal, aün cuando éstae no 

cumplan con algunos requisitos. Esto dar1a un esquema neutral y 

equitativo de gravamen a la vez que le proporcionará al fisco 

elementos de control iguales a los actualmente existentes con loe 

grupos que consolidan (Holdings). 

Como quinto incentivo se solicita mantener el tratamiento de 

intereses ganados por la SINCA con el mismo tratamiento que el de 

las personas fisicas (impuesto del 21% sobre los primeros 12 

puntos porcentuales). 
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En el punto seis se menciona que la ganacia para los 

accionistas por la enajenación de sus acciones, será excenta del 

impuesto sobre la renta, condicionándola a que califique como 

acción bursátil. Actualmente la ganancia por la enajenación de 

cualquier acción bursátil, ea decir, que cotice en la Bolsa 

Mexicana de Valorea, esta excenta del pago del impuesto sobre la 

renta para las personas flsicas. 

En el séptimo incentivo menciona que las SINCAS deberán 

considerarse como "cuentas especiales para el ahorro11 • Esto 

motivarla que el ahorro de las personas f !sicas sea destinado a 

inversiones productivas que ayuden a la creación de fuentes de 

empleo. Asimismo se menciona la posibilidad de un deagravamiento 

en el valor presente de la inveraión, dependiendo del n11mero de 

a~os siguientes a aquel en que se realizó la inversión, quedando 

la tabla como sigue: 



N. 

Si hubieren transcurrido 2 años 100% 

Si hubieren transcurrido 3 años 80% 

Si hubieren transcurrido 4 años 60% 

Si hubieren transcurrido 5 años 40% 

Si hubieren transcurrido 6 años 20\ 

Si hubieren transcurrido 7 años 00\ 

En el octavo incentivo se menciona algo similar al punto 

anterior, pero siendo referente a los dividendos que perciban los 

accionistas y en relación al nümero de anos que la utilidad 

permanezca en la sociedad. 

Todos los incentivos anteriormente expuestos podrán ayudar a 

la creación y estimularán el desarrollo de las SINCAS; pero serla 

conveniente señalar que el octavo incentivo será dificil de 

realizarse, ya que al momento que la sociedad decrete un 

dividendo esto, automáticamente, indica que la sociedad comienza 

a operar con números negros, esto es, con utilidad y no habria 

porque dar un mayor incentivo a los antes mencionados. 



Dentro de la legislación actual encontramos como primer beneficio 

el renglón del pago de dividendos, ya que las Socoiedades de 

Inversión deberán hacer una retención del 37% como impuesto 

sobre la renta definitiva y no trasladable. 

Por otro lado, el tan comentado punto referente al impuesto del 

2% sobre los activos de las empresa, a las Sociedades de 

Inversión no las afecta, ya que no se encuentran obligadas a 

pagar dicho impueto. Asl mismo aquellas empresas que se 

encuentren en fase preoperativa durante sus ejercicios de inicio 

de actividades y el siguiente, dichas empresas son sujetos de 

financiamiento por parte de las SINCAS. 

As1 mismo se contemplan como gastos deducibles a las 

Sociedades de Inversión las amortizaciones y depresiciones 

de sus gastos. 

En slntesis estos son los puntos más sobresalientes sobre el 

régimen fiscal que afecta a las SINCAS; un análisis más profundo 

de este apartado es objeto de un estudio individual acerca del 

tema fiscal, por lo que sólo hemos comentado las ventajas en el 

renglón fiscal que las SINCAS pueden ofrecer a sus inversionistas 

y asus inversores. 

67. 



5.- Requisitos Requeridos a las Empresas Promovidas. 

Al promover una empresa por un fondo de capital de riesgo, 

además de contar con estándares de capital, de activos, etc., 6 a 

razones financieras deben de encaminarse a observar si la empresa 

será capaz de generar la información que se requiere de fondo, si 

cuenta con sistemas adecuados de contabilidad y auditoria. Todos 

estos puntos deben ser tomados en cuenta por el Comité de 

Inversión, quien basándose en estudios de factibilidad económica 

(tasa interna de retorno, valor presente neto, presupuestos de 

ventas y costos, flujos de caja, etc.), decide cuáles son las 

empresas en las que invertirá la Sociedad de Capital. 

En el caso de nuestro pala, México, las empresas promovidas 

deben proporcionar información a la Comisión Nacional de Valoree, 

sin embargo, ésta se proporcionará por conducto de la Sociedad de 

Inversión de Capital de Riesgo que participe en el capital de 

dichas empresas y cuando aquéllas sean dos o más, por conducto de 

la que tenga mayor participación en el capital social de las 

empresas promovidas. 
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La información que deber~n proporcionar es la siguiente: 

a) Información anual: 

1.- Copia del acta de la asamblea general ordinaria de 

accionistas correspondiente. 

2.- Estado de situación financiera anual dictaminado por 

contador p11blico independiente, acampanado de su 

correlativo estado de resultados, estado de 

movimientos del capital contable y estado de cambios 

en la situación financiera en base a efectivo. 

3.- Relación de las personas que integran el consejo de 

administración, de los comisarios, as1 como de loe 

principales funcionarios de la sociedad, con la 

indicación de la fecha en que fueron designados. 

b) Información semestral: 

Estado de situación financiera acompa~ado de su estado 

de resultados y algunas razones financieras como son: 

rotación de activo circulante a pasivo, etc. 
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e) Información de estatutos: 

Testimonio notarial o copia certificada notarialmente 

de la escritura en que se haya protocolizado la 

constitución de la sociedad y aquéllas en que consten 

reformas a sus estatutos sociales. 

d) Información de asambleas: 

De las actas de asambleas generales o especiales, 

ordinarias o extraordinarias de accionistas y, en su 

caso, de obligacionistas. 

6.- Contrato de Promoción entre SINCA y Empresa Promovida. 

Dentro de este punto podemos mencionar que es un simple 

contrato mercantil donde se establecen cláusulas que comprometen 

por un lado a la Sociedad de Ca pi ta·l de Riesgo, que es denominada 

como la 10 Socicdad 11
, y por otra a la empresa que se denominariá. 

como "Empresa'', también se asientan los datos de los 

representantes legales de cada una de las partes, asl como la 

fecha de la firma, lugar y firmas de las sociedades, 
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Como el mismo contrato expresa las condiciones, se consideró 

conveniente poner como anexo No. una copia de dicho contrato. 
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7.- Valuación de las SINCAS y de las Empresas Promovidas. 

En este séptimo, y último punto, referente a la operación de 

las SINCAS tocaremos el aspecto de mayor interés para aquellos 

inversionistas interesados en este ~ipo de sociedades: la 

valuación de la Sociedad, asi como de las empresas que la misma 

promueve. 

A diferencia de las Sociedades de Inversión Común y de Renta 

Fija, las SINCAS son Sociedades cerradas cuyo precio de venta 

debe determinarse de acuerdo al mercado. Sin embargo, con la idea 

de contar cOn un precio contable que sirva corno referencia, en 

México se hablará de dos precios: el Precio de Valuación y el 

Precio de Mercado, ambos determinados por un comité de valuación 

independientes a la sociedad que las designa y a las emisoras 

cuyos valores formen parte de la cartera de la SINCA. 

El precio de valuación de las acciones de las SINCAS es un 

precio contable que se determina sumando al importe de los 

valores y documentos de que sea propietaria, todos los demás 

activos restando los pasivos. La cantidad resultante se divide 

entre el número de acciones en circulación. El importe de los 

valores y documentos de que sea propietaria la Sociedad de 

Capital, se determina de la siguiente forma: 
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En el caso de acciones de las empresas promovidas se 

tomará en cuenta el valor contable. 

En el caso de las obligaciones de las empresas promovidas 

que estén al corriente en el pago de amortización e 

intereses, se considerará el costo de la adquisición m4s 

los intereses en curso a la fecha de valuación. 

Cuando no estén al corriente en el pago de su 

amortización e intereses, se considerará el costo de 

adquisición y una minusval1a por la amortización e 

intereses no pagados a la fecha de valuación. 

En el caso de acciones emitidas por empresas que fueron 

promovidas que no estén inscritas en el Registro Nacional 

de Valores ·e Intermediarios, se valuarán a valor 

contable, tratándose de acciones de empresas que fueron 

promovidas que estén inscritas en dicho registro, 

valuarán a precio de mercado. 

En caso de valores y documentos de renta fija de 

inversión transitoria se aplicarán las reglas de 

valuación de las Sociedades Pe Inversión de Renta Fija 

(precio de mercado). 
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El valor contable as1 obtenido, servirá como parámetro de 

comparación o referncia para loa adquirientes o vendedores de las 

SINCAS, más no será este el precio de compra y venta. 

Dado que el inversionista al invertir sus recursos en una 

SINCA está comprando un proyecto en desarrollo, no es posible que 

el precio de venta de las acciones de la SINCA sea el valor 

contable de la acción, que si bien representa la situación actual 

de la empresa, no refleja las expectativas de crecimiento y 

desarrollo de la misma. Por estas razones, el precio de venta 

debe ser un precio de mercado fijado por la oferta y la demanda. 

con esto hemos terminado con el aspecto operativo de las 

SINCAS, dando loe generales para su eficiente operación dentro 

del sistema financiero mexicano, asi como una breve explicación 

con el fin de saber como operán estas. 
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CAPITULO IV. 
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CAPITULO IV.- Entorno Económico. 

Al tocar el entorno económico que rodea a las SINCAS, debemos 

hacer referencia a varios puntos que afectan al desarrollo de 

estas, como son: el tipo de empresas que seran promovidas, el 

entorno económico del pala, la mentalidad de los empresarios de 

estas, las posibilidades de capital extranjero, posibilidades de 

reconversión de deuda, espectativas pol1tico-econ6micas para el 

futuro cercano (próxima administración gubernamental), y sobre 

todo la confianza de los inversionistas en el futuro del mercado 

de valores mexicano y la situación económica del pala. 

Al referirnos al tipo de sociedades que serán sujetas de 

promoción debemos mencionar que estas deberán ser empresas que en 

términos generales sean Sociedades Anónimas Mexicanas, que estén 

relacionadas con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo 

1983-88, esto es, que sus actividades estén relacion~das con la 

creación de empleos, impulso a la tecnolog1a, substitución de 

importaciones, incremento de las exportaciones, estimulo de 

proyectos industriales y turísticos o cualquier otra que 

contribuya al desarrollo economice y social del pa1s. 



Entre las empresas que pudiesen ser suceptiblee de obtener 

recursos de las SINCAS se encuentran: 

- Empresas extranjeras que busquen su nacionalización. 

- Empresas y Proyectos de nueva creación. 

- Empresas en cuyo capital participe el sector püblico, y que 

el Estado este interesado en vender. 

- Empresas medianas y pequeñas que enfrenten problemas para 

el financiamiento de aumento de su capacidad productiva, o 

que con una nueva inversión de capital mejorarla sus 

perspectivas de desarrollo. 

Para que estas empresas sean promovidas, es 

de factibilidad y viabilidad 

necesario 

económica realizar 

encaminados 

mercado de 

estudios 

a observar 

la empresa, 

aspectos tales 

posibilidades 

como: perspectivas 

de desarrollo bajo 

de 

la 

estructura financiera que posee, si existen sistemas adecuados de 

registro contable y si existe una auditoria que permita observar 

una administración profesional dentro de la empresa. 
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En general, las empresas a promover deberan ser sociedades 

con amplio potencial económico y con perspectivas de crecimiento, 

as! corno con la potencialidad de impulsar grandemente la 

actividad económica del pa1s. 

Por otro lado, al referirnos al entorno económico del paie 

podemos, primeramente mencionar al Pacto de Solidaridad Económica 

(PSE), que durante 1988 ha ido reduciendo el crecimiento del 

indice inflacionario de un 15.5% en Enero a un 0.7% en Octubre, 

además de de mantener un estricto control de precios, una paridad 

peso-dallar de $2,330.00 durante todo el ano, control sobre 

sueldos y salarios, y, lo más importante: una concertación 

económica de los 4 sectores de la economia nacional (Gobierno, 

Empresario, Obrero y Campesino). Esto ha dado como resultado una 

baja general en los precios a partir del mes de agosto (3l) y un 

incremento en la confianza en la economía del pais. 

78. 



Indice Nacional de Precios al Consumidor (4) 

Variación Acumulado en Variación ultimes 

Mensual 

Enero 15.5% 

Febrero 0.3\ 

Marzo 5. l\ 

Abril J.!% 

Mayo l. 9% 

Junio 2.0\ 

Julio l. 7\ 

Agosto 0.9\ 

Septiembre 0.6% 

Octubre o. 7\ 

Noviembre l.3\ 

Diciembre 2. l\ 

(4) Fuente Banco de México. 

1900 

15.5% 

25 .1% 

Jl. 5% 

35.5% 

30.2% 

4l. 0% 

43.3% 

44.6% 

45.5% 

46.5% 

40.6% 

5l. 7% 

ESH rrns 
S.;ll~ ~i LA 

12 meses 

176.0% 

l 79. 7% 

175.0% 

l6l. 4% 

147.0% 

135.0% 

l2l.0% 

106. 9% 

95.3% 

0l.5% 

70.5% 

5l. 7% 
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Dentro del P.S.E., se encuentra impl1cito el compromiso del 

Sector Público (Gobierno) en reducir su déficit presupuestal, ae1 

corno desincorporar de este sector todas aquellas empresas que no 

sean prioritarias para el Estado, asi como aquellas que no sean 

productivas; hasta la fecha este sector ha cumplido con este 

compromiso haciendo crecer la confiabilidad en el Pacto y sas 

posibilidades de éxito. 

so. 

El panorama futuro del entorno se ve muy prometedor para la 

planta productiva, sin embargo se augüra que el presupuesto para 

el sector público en los anos 1989, 1990 e inclusive 1991 sea 

recesivo, esto con la finalidad de seguir el saneamiento 

financiero de dicho sector. Dentro de las espectativas del 

programa de gobierno 1988- 19994 se presume una mayor 

participación de la iniciativa privada dentro de la economia con 

el objeto de modernizar la planta productiva y permitir un 

crecimiento alrededor del 5\ anual promedio. El crecimiento 

antes mencionado sera impulsado también mediante la renegociaci6n 

de la deuda externa del para, la cual tiene prioridad dentro del 

programa de gobierno 198B- 1994, comentado en el periódico ºEl 

Financíero 11 el viernes 18 de Noviembre de 1988 (Sección Nacional, 

primera plana y pag 14). 
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Dentro de este documento se manifiesta, dentro del ámbito 

económico, 11 puntos prioritarios, los cuales son: La deuda 

externa y financiamiento del desarrollo; opurtunidades de 

inversión, crecimiento económico y empleo; modernización del 

sector püblico; industrialización y comercio exterior; 

inversiones extranjeras; ciencia y tecnologla para el desarrollo; 

modernización comercial y abasto; energ1a; pesca; turismo; y 

pensiones y jubilaciones. 

El apartado de industrialización y comercio exterior, el que 

podemos referir que interesa a la promoción y desarrollo de las 

SINCAS, precisa que, peae a las condiciones desfavorables a nivel 

internacional, la liberación comercial debe llevarse a cabo, por 

lo que se debe buscar crear un sector industrial moderno y 

vigoroso, como trampolln impulsador de la economla Nacional, por 

lo que las SINCAS, en este renglón, son una alternativa nueva y 

din6mica de impulso al sector productivo nacional. 



Tocando el punto referente a la mentalidad de los 

empresarios de empreaas medianas y pequenae, debemos mencionar 

que existe gran optimismo referente a la operación de las SINCAS 

y lo que estas pueden lograr con loe recursos que estas puedan 

proporcionar a este tipo de empresas, sinembargo estas empresas 

tienen el estereotipo de ser empresas familiares. Esto es, que 

fueron creadas por un patriarca, o jefe de familia, apoyado por 

el resto de ella, posteriormente pasando la jefatura a sus 

descendientes hasta llegar a un estancamiento en su crecimiento. 

De ahl podemos decir que presenta la necesidad o inquietud de 

seguir creciendo, necesitando un fuerte financiamiento; aqu1 es 

donde se presenta la disyuntiva de aceptar a un nuevo grupo de 

socios, o bien quedarse en el rezago comercial y tecnológico. La 

cuestión a que se enfrentan estos empresarios, al aceptar a un 

nuevo grupo de socios, es al de perder control sobre la tenencia 

de acciones de su empresa, y por consiguiente al de toma de 

decisiones dentro de la misma. 

~-



Por lo anterior, y debido a la alta dificultad en la 

obtención de créditos por parte del sector bancario hacia estas 

empresas, los empresarios han comenzado a modernizar sus ideas 

descartando la idea de las empresas familiares y as! poder 

modernizar sus empresas buscando nuevas alternativas de 

financiamiento, haciendolas empresas p11blicas, donde participen 

varios socios, y as1 hacerlas más competitivas, impulsando su 

desarrollo y el desarrollo del pa1s. 

Dentro del nivel tecnológico podemos mencionar que estas 

empresas se encuentran atrazadas, relacionandolas con el nivel 

tecnológico encontrado en palees altamente desarrollados; 
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actualmente con 

partir 

la apertura comercial que se ha venido dando e. 

de 1987, 

moderna, 

tenemos una mayor accesibilidad a importar tecnologia 

as1 como el poder desarrollarla y adecuarla a las 

necesidades y aptitudes de nuestra planta productiva. Sin 

embargo esta tecnolog1a tiene un costo muy alto que solo ee 

podria obtener atravéa de un financiamiento también muy 

fuerte, y lo ideal, a un bajo costo financiero. Al tener 

acceso a esta tecnologia, estas empresas podrian volverse 

empresas altamente rentables para cualquier inversionista del 

mercado de valores. 
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En lo referente a la confianza de loe inversionistas en el 

mercado de valores podrlamoe enunciar mil razones por las cuales 

los inversionistas deben de tener confianza en el mercado, 

sin embargo esta conf ienza sólo podemos sentirla una vez que se 

ha dado, es decir, que la confianza se manifestará una vez que 

hayan ocurrido, o esten a punto de ocurrir, los acontecimientos 

necesarios para la creación de un ambiente propicio para 

fomentar la inversión. 

En el pasado podemos mencionar que la confianza ha sido un 

síntoma de la economla nacional, debido, aunque a sus tropiesos, 

la mejor inversión dentro de cualquier mercado ha sido, por 

mucho, invertir en pesos mexicanos. Esto da corno resultado que 

todos los tecnocratas y estudiosos del mercado de valores se 

atrevan a decir que el ciclo se repetirá. 
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CONCLUSIONES Y COMENTARIOS, 

Después de haber expuesto en el presente trabajo las 

caracteristicas generales de las Sociedades de Inversión de 

Capital de Riesgo, SINCAS, en todos sus entornos, hemos llegado a 

la parte medular de este: las conclusiones. 

Dado el entorno económico de nuestro pais en el pasado, y 

basándonos en las eepectativas futuras, podemos concluir que con 

la constitución de laa Sociedades de Inversión de Capital se 

inicia en México una nueva etapa en la provisión de capital a 

largo plazo a las empresas, especialmente aquellas que estan 

consideradas como empresas pequenas y medianas, al fomentar la 

capitalización para incrementar la capacidad productiva de las 

mismas, aei como el incrementar la provisión de bienes y 

servicios con el fin de la creación de fuentes de trabajo. 
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Por otro lado, al iniciarse estas empresas en un proceso de 

transformación hacia estructuras abiertas se logra una mayor 

eficiencia y transparencia en sus operaciones, por consiguiente 

una mayor fiscalización, lo que permite un incremento en la 

recaudación fiscal. 

A través de la venta de acciones o participación de la SINCA 

se permite la captación de recursos a muy largo plazo, que dado 

el interés por obtener beneficios, se asignan a aquellos 

proyectos cuya productividad sea la más alta. 

También con la cración de las SINCAS se logra una mayor 

democratización en el capital de las empresas, ya que através de 

estas y de su futura colocación entre el püblico inversionista 

participarán cada vez más accionistas, los cuales podrán tener 

acceso a la administración como también a loe beneficios que la 

empresa otorgue vla repartición de utilidades, lo cuál indica el 

crecimiento de la riqueza y la estabilidad social. 

Por otro lado se inicia el fomento de un nuevo flujo de 

inversión de otros paises (inversión extranjera), tan importante 

para el crecimiento económico del pa1s como la misma inversión 

interna, cuyas caracterlsticas de permanencia e interés único de 

obtener una renta atarctiva la hace cualitativamente diferente de 

las formas tradicionales de financiamiento externo. 
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También, y tal vez para algunos lo más importante, es que 

existe la posibilidad de crear adecuados eetirnulos fiscales para 

fomentar que las empresas se inclinen por una mayor 

capitalización, en lugar de financiamiento vfa pasivos, donde se 

podrían contemplar: 

-Deducciones a la participación de utilidades (PTU) para 

efectos del pago de impuestos. 

-Ajustes en las tarifas del Impuesto sobre la Renta vla 

depresiaciones aceleradas. 

-Ampliación de plazo para el entero del impuesto por sueldos 

y salarioa. 

Asl mismo pueden contemplarse eat1mulos que permiten al 

inversionista hacer atractiva la canalización de recursos de 

largo plazo proveyendo capital por tiempo indefinido antes de 

obtener ganancia alguna. 
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Todas estas fórmulas que atravée de las SINCAS es posible 

poner al alcance de un gran número de empresas e inversionistas 

se basan en un sistema dinámico y de completa libertad; con esto 

se quiere decir que en este sistema no intervienen mecanismos 

forzados, ni subsidios, ni se establecen limites en la asignación 

de recursos que impidan que el financiamiento pueda fluir hacia 

la capitalización de empresas medianas y peque~as, que 

constituyen una parte importante del sector industrial de nuestro 

paie. 

Por otro lado, las empresas que poseen una mentalidad 

empresarial, en el extenso sentido de la palabra, acudirán a 

estas sociedades con el primordial objeto de capitalizarse, 

expandiree y hacerse acreedoras a loe beneficios derivados de la 

conversión paulatina a una empresa pública. 

Mediante una SINCA los inversionistas pueden acudir 

libremente al financiamiento de proyectos en busca de atractivas 

utilidades con la conciencia de que la espera por dichas 

utilidades puede ser larga, pero que asumirán un papel activo en 

el manejo de la naciente empresa o proyecto, según sea el caso. 
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Dentro de los comentarios finales, vale la pena hacer 

incapié en varios puntos de este trabajo como son: 

- El objeto de las SINCAS. 

- Las facetas de su operación. 

- Las ventajas para la economia y sociedad nacionales. 

- Ventajas para las empresas promovidas. 

- Ventajas para los accionistas de estas últimas. 

·Dentro de este propósito esta el apoyo a empresas, sobre 

todo a pequeñas y medianas, a través de aportación de capital, 

proporcionandoles asistencia técnica en las areas 

administrativas, financieras, mercadotécnicas, operativas y 

tecnológicas para lograr su desarrollo y su futura incursión en 

el mercado de valores. 

Las facetas caracteristicas de una SINCA se sintetizan en 

tres: la adquisición de la empresa; el desarrollo y expansión de 

esta através de la dotación de recursos económicos y asistencia 

técnica a fin de añadirle valor; y la venta de esta através de 

oferta pública dentro de Bolsa. 
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Las ventajas para la economla y la sociedad nacional son: 

la ayuda a la capitalización de empresas; la promoción al 

crecimiento y desarrollo de la planta productiva de las empresas; 

la trnsformación de la estructura familiar de loa negocios al 

concepto de empresa pllblica; la democratización del capital; el 

incremento de la transparencia fiscal y la información 

financiera; la contribución a la creación de empleos; el fomento 

de la reestructuración de deuda a capital; y el canalizar la 

inversión institucional extranjera a México. 

Las ventajas para las empresas promovidas se resumen en 

tres: se promueve su institucionalización y permanencia en su 

entorno económico; refuerza su posición frente a la competencia y 

mejora su imagen ante instituciones de crédito y acreedores 

incrementando su fluidez y rotación financiera. 

Las ventajas para loe accionistas de las empresas promovidas 

al convertirse su empresa en pública: pueden otorgar liquidez a 

sus inversiones; pueden diversificar sus inversiones al liberar 

parte de sus recursos invertidoc en una mioma empresa; resuelve 

problemas de herencia; pueden obtener mayores préatamos 

personales al contar con garantlas liquidas y representadas por 

sus propias acciones. 
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Después de haber mencionado estos puntos, debemos de 

comentar que estas sociedades no han sido creadas con el 

pensamiento de hacerlas sociedades de crédito o sociedades que se 

dediquen a subsidiar todo tipo de proyectos, sino por el 

contrario, son sociedades interesadas en obtener beneficios 

atractivo para los inversionistas que en ellas inviertan a largo 

plazo; por otro lado fomentar el crecimiento económico del pala 

via la inversión de capital a empresas o proyectos que de acuerdo 

a criterios previamente establecidos se consideren viables. El 

costo financiero para aquellas empresas o proyectos que obtengan 

el beneficio de las SINCAS se ve reducido a ser nulo, ya que de 

acuerdo a la operación de las SINCAS, estas tendrán el beneficio 

de rendimiento al colocar las acciones obtenidas en el mercado 

secundario, en oferta püblica dentro o fuera de bolea. 

Como conclusión final debemos mencionar que la creación de 

las SINCAS obedece a la demanda del sector industrial por obtener 

recursos para seguir su crecimiento y asi fomentar la creación de 

empleos en nuestro pais. Este tipo de sociedades son la respuesta 

a dicha demanda siendo dinámicas y que se van actualizando de 

acuerdo a las situaciones prevalecientes en el mercado 

inversionista de nuestro pala / as1 como en el internacional. 
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Con este trabajo, esperamos haber despertado una inquietud 

para que estas sociedades de inversión desarrollen las metas por 

las cuales furon propuestas v1a la inversión de aquellas personas 

que se interesen en invertir en negocios similares a aquellos que 

las SINCAS proponen. 
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ANEXO No. 



PRIMERA.- La Sociedad se denominará FONDO 
debiendo ir siempre 

seguida esta denominaci6n con las palabras sociedad an6nima 1 0 de 
su abreviatura,$. A. y de la menci6n "Sociedad de Inversión de 
Capitalº. La sociedad es mexicana y se regirá por lo 
establecido en los presentes estatutos y en lo no previsto por la 
Ley General de Sociedades Mercantiles, la Ley del Mercado de 
Valores y la Ley de Sociedades de Inversión. 

SEGUNDA.- El domicilio social es la Ciudad de M~rida en el 
Estado de Yucatan, pudiendo establecer oficinas en cualquier otro 
lugar de la RepUblica Mexicana o del extranjero. El 
senalamiento de domicilios convencionales no supondr~ en manera 
alguna cambio de domicilio social. La sociedad requerir~ 
autorización previa de la Secretaria de Hacienda y Cr~dito 
P\llilico. 

TERCERA.- La sociedad tendrA por objeto: 

A.- La adquisición, venta y operación exclusivamente de valores 
y documentos emitidos por empresas que requieran recursos a largo 
plazo y cuyas actividades estén relacionadas preferentemente con 
los objetivos de la Planeaci6n Nacional de Desarrollo. 

Las operaciones que realice la sociedad las harA con recursos 
provenientes de las acciones representativas de su capital 
social. 

B.- Invertir en los valores indicados en el inciso anterior 
observando las siguientes reglas: 

l. El porcentaje que senala la Ley de Sociedades de Inversión 
del activo total de la sociedad estarA representado en 
efectivo y valores. 

2. Los gastos de establecimiento, organización y similares de la 
sociedad, no excederAn del porcentaje de la suma del activo 
total que fije la ley antes citada y , 

3. El importe total de muebles y ütiles de oficina, sumado al 
valor do los inmuebles estrictamente necczarios para oficinas 
de la sociedad, no exccderA del porcentaje del activo total 
que fije la ley mencionada. Los limites establecidos en les 
tres incisos anteriores podr!n ser variados, previa 
autorización de la Secretaria de Hacienda y Cr~dito Póblico. 



c.- Invertir en los valores y documentos indicados , sujetAndosc 
a lon limites que, con la previa autorizaci6n de la Secretaria de 
Hacienda y Cr~dito POblico, establezca la comisión traclonal de 
Valores, mediante disposiciones de carActer general, en las que 
se tcndrAn en cuenta las siguientes reglas: 

a.- PodrA invertir su capital contable en las empresas a las 
que se conoce como empresas promovidas, cuyas 
caracterlsticas senalarA la Comisión Nacional de Valores 
con la previa aprobaci6n de la Secretaria de Hacienda y 
Crédito Póbllco y sin que sean menos de cinco empresas. 

b.- El porcentaje mAximo de su capital contable, que podrA 
invertir en acciones emitidas por una misma empresa 
promovida, no excedcra del 20%, salvo en casos 
justificados que autorice con carActar temporal la 
Comisión Nacional de Valores. 

c.- El porcentaje mAximo de acciones de una misma empresa 
promovida, que podra ser adquirido por la sociedad, en 
nin~n caso excederA del 49\ de las acciones 
representativas del capital de la empresa promovida. 

d.- El porcentaje mAximo del capital contable de la 
sociedad que podrA invertirse en obligaciones emitidas 
por una o varias empresas promovidas, en ningUn caso 
excederA del 25\ • 

e.- El porcentaje mAximo del capital contable de la 
sociedad, que podrA invertirse en acciones emitidas por 
empresas que fueron promovids por la sociedad, en 
nin~n caso excederAn del 10\ y asimismo, no podrA ser 
propietaria de mas del 10\ de las acciones 
representativas del capital de las empresas que fueron 
promovidas. 

f.- Los porcentajes a que se refieren los incisos anteriores 
se computaran a la fecha de adquisici6n de los valores 
respectivos y, 

g.- Los recursos que transitoriamente no sean invertidos en 
acciones u obligaciones, con arreglo a las fracciones 
precedentes, debcrAn destinarse a la adquisición de 
valores y documentos inscritos en el Registro Nacional 
de Valores e Intermediarios, que para este efecto 
apruebe la CamisiOn nacional de Valores. 

D.- Invertir en valares de las empresas promovidas, sujetAndosc 
a los requisitos siguientes~ · 

condiciones que mediante 
general establezca la 
con la previa aprobaci6n 

y cr~dito Póblico, las 
la visibilidad de las 

1.- Que se satisfagan las 
dispozicioncs de carActer 
Comisión Haciona.l de Valores, 
de la Secret~rla de Hacienda 
cuales deber!n considerar 
inversiones. 
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~. - Que la sociedad y la empresa pt·omida celebren un 
contrato de promoción en el cual se estipulen las 
condiciones a que se sujetarA la inversión. En todo caso 
se deben observar: 

a).-

'bj .-

e).-

d) .-

e).-

f) .-

g) .-

La obligación de la empresa promovida para 
someterse a la inspección y vigilancia de la 
Comisión Nacional de Valores, asl como de 
proporcionarle la información que se"ale dicha 
Comisión, a traves de disposiciones de car~cter 
general. 

La prohibici6n para que, las sociedades en cuyo 
capital participe la empresa promovida, adquieren 
acciones de ~stas y del Fondo. 

La prohibición para que la sociedad y las empresas 
promovidas, se otorguen préstamos o cr~ditos 
reciprocamente. 

La obligación de que la empresa promovida realice 
directamente su objeto social y de que no sea o se 
coniverta en la sociedad controladora, conforme a 
lo dispuesto en la fracción V, inciso c) del 
articulo 14 de la Ley del Mercado de Valores. 

Las condiciones para la rescisión y, en su caso, 
terminación del contrato, cuyos avisos deberAn 
presentarse cuando menos con tres meses de 
anticipación a la fecha en que deban surtir sus 
efectos. Las partes podrAn convenir la clausula 
compromisoria para que en caso de oposición de 
cualquiera de ellas, la controversia sea resuelta 
en juicio arbitral por la ComisiOn Nacional de 
Valores, en cuyo supuesto plazo estipulado para que 
surta efectos la rescisión o terminación del 
contrato, se contara a partir de que se dicte la 
resoluciOn correspondiente. 

La estipulaciOn de que al verderse las acciones de 
la empresa promovida, sus accionistas no tendran 
derecho de preferencia para adquirir tales valores y, 

Los requisitos que, dada la naturaleza de 
inversión, sena.le en cada caso la ComisiOn nacional 
de Valores. 

El contrato de promoci6n y sus modificaciones 
debcr4n aprobrse por la asarnble~ general de 
accionistas de la empresa promovida y remitirse a 
la Comisión Nacional de Valores, pura que también 
sea aprobado. 
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J.- El pro~pccto de colocación de las acciones emitidas por 
el Fondo, deberc\ contener un resumen del programa 
genc:al de funcionamiento de la sociedad, as1 como 
precisar su objeto especifico y la diferencia de tal 
objeto respecto de las sociedades de inversión comunes y 
de las de renta fija. 

E.- La ejecuci6n de los actos, la celebración de contratos y la 
realizaci6n de operaciones civiles o mercantiles que se 
relaciones con los objetivos antes mencionados, asl como la 
realizaci6n de los actos anexos y conexos con los mismos fines. 

CUARTA.- La duración de la sociedad es indefinida. 

QUINTA.- Todo extranjero que en el acto de la constituci6n o en 
cualquier tiempo ulterior adquiera un interés o participaci6n 
social en la sociedad, se considerA por este simple hecho como 
mexicano, respecto de una u otra y se entendera que conviene en 
no invocar la protección de su Gobierno bajo la pena, en caso de 
faltar a su convenio, de perder dicho interés o participación en 
beneficio de la nación. 

SEXTA.- Los extranjeros, las agrupaciones de personas 
extranjeras fisicas o morales y las entidades financieras del 
exterior, podrAn participar en el capital de la sociedad conforme 
a lo dispuesto en el articulo 10 de la Ley de Sociedades de 
Inversión. 

SEPTIMA.- El capital social es la suma de QUINIENTOS MILLONES DE 
PESOS representados por CINCO MILLONES de acciones comunes 
nominativas con valor nominal de $ 100,00 cada una. 

OCTAVA.- El capital minimo totalmente pagado de la sociedad 
sera el que establezca la Secretaria de Hacienda y credito 
PUblico, de acuerdo con lo establecido por la fracción I del 
articulo 9 de la Ley de Sociedades de Inversión. Las dernAs 
acciones representativas del capital quedaran en Tesorerla para 
ser puestas en circulación por orden del Consejo de 
Administración. Todas las acclone.5 en circulaci6n confieren a 
sus tenedores iguales derechos y obligaciones. 

llOVEllA.
requhii tos 
Sociedades 
Ley para 
Inversión 
estatutos. 

Los titulas de las acciones dcber~n contener los 
establecidos en el articulo 125 de la Ley de 

Mercantiles; la transcripción del articulo 28 de la 
Promover 

Extranjera, 
la Inversión Mexicana y Regular la 
as! como las cláusulas 5 y 6 de estos 
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DECIMA. - La soci..cd<id celebra..-.! convenio con el Ins~ituto p.:i.ru 
el Ocp6Gito de Valores en los términos y paril los cf0ctos del 
articulo 7~ de la Ley del Mercado de Valores y en tal virtud, las 
acciones de la sociedad c~tar~n amparadas por dos series, una 
represcntarA las acciones que c~nstituyer~ el capital minimo y 
otra que rcprcsentarA el resto. El Instituto dcccr~ llevar los 
asientos necesarios pnra que queden determinados 1 ·-'~' derechos de 
los depositantes, sin perjuicio de la Obligación de la sociedad, 
que se consigna en el Ultimo p~rrafo del mencionado articulo. 

DECIHA PRIMERA.- El consejo de administración de la sociedad 
podra poner en circulaci6n las acciones depositadas en 
Tesorerla, cuando lo considere conveniente, pero exigiendo su 
pago en efectivo, sin CJ'l8 rija fO!l derecho de preferencia 
establecido en el articulo 13 2 de la Ley General de Sociedades 
Mercantiles. El precio de colocaci6n de las acciones ser.! el 
fijado par ese propósito y de ncuerdo con lo establecido en el 
articulo lJ de la Ley de Sociedades de Inversión y con los 
diferenciales má.ximos porcentuales que fije la Comisi6n Nacional 
de Valores de acuerdo con la fracción X del articulo 9 de la 
misma ley. 

DECIMA SEGUNDA.- Ninguna persona fisica o 
propietaria directa o indirectamente del 10% 
pagado de la sociedad. 

moral podr.! ser 
mas del capital 

DECIMA TERCERA.- El activo total de la sociedad estara 
representado por efectivo, valores y documentos sig".liendo las 
reglas que al efecto fije la Comisión Nacional de Valores, de 
acuerdo con lo establecido en los articulas 15, 22, 23 1 24 y 25 
de la Ley de Sociedades de Inversión. 

OECIMA CUARTA.- Los valores y documentos que integren el activo 
de la sociedad estar.!n depositados en el Instituto para el 
Depósito de Valores. 

DECIMA QUINTA.- La administración y representación de la 
sociedad est~n a cnrgo de un consejo de administración integrado 
por lo menos por cinco miembros. Los consejeros podr.!n ser 
socios o personas cxtranns a la sociedad y ser.!n en su mayoria de 
nacionalidad mexicana. La asamblea general ordinaria de 
accionistas fijara el nñmero de personas que deben integrarlo y 
las nombrar.! por el voto de la mayoria de las acciones 
representadas en la mi5ma: designarA ademas consejeros suplentes, 
los cuales suplir.!n a sus respectivos propietarios en su función 
mAs no en su cargo. En la elección de consejeros todo accionista 
o grupo de accionistas que representen en la asarable~ una 
fracción igual o mayor del 10% del capital social pagado tendr! 
derecho a designar un consejero propietario y, en su caso, su 
suplente. 
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DECIMA SEXTA.- Los consejeros de~empenar~n sus cargos por el 
t~rmino de un ano, pudiendo ser reelectos y conservar!n la 
representación de la sociedad aun cuando concluya el t~rmino de 
su cargo, mientras la asamblea de accionistas no haga la 
dcsignaci6n de quienes los substituyan. 

DECIMA SEPTIMA.- En la primera sesi6n posterior a la asamblea de 
accionistas correspondientes, el consejo designara de entre sus 
miembros a un Presidente y adem!s a un Secretario que podra no 
ser consejero. El Presidente sera substituido en sus faltas por 
los dem!s consejeros propietarios en el orden que el mismo 
consejo establezca. 

DECIMA OCTAVA.- El consejo se reunir! por lo menos cada tres 
meses, mediante convocatoria dirigida a cada uno de sus miembros 
por vla postal, telegrafica o de telex, con antelaci6n mlnima de 
49 horas y se considerarA legalmente instalado con la mayorla de 
sus miembros,. Sus decisiones se tomarAn por mayoria de votos 
de los presentes, gozando el Presidente de voto de calidad en 
caso de empate. No sera necesaria la convocatoria si el consejo 
sesiona con la totalidad de sus miembros propietarios o sus 
respectivos suplentes. De cada sesi6n se 1evantarA un acta que 
firmarA el presidente, el secretario y el comisario. 

DECIMA NOVENA.- Los miembros del consejo de administraci6n y los 
comisarios caucionaran su manejo otorgando garantia por una 
cantidad no inferior a $ 10,000.00 , que podrAn constituirse 
mediante dep6sito prenda o fianza de compania autorizada, 
cauciones que les serAn devueltas una vez que hayan sido 
aprobadas las cuentas correspondientes al periodo de sus cargos. 

VIGESIMA.- El consejo de administraci6n tendrA las siguientes 
facultades: 

A.- Ad.ministrar los negocios y bienes sociales con el poder mas 
amplio de administraci6n, en los t~rminos del articulo 2554, 
pArrafo 20., del C6digo Civil del Distrito Federal. 

B.- Representar a la sociedad ante toda clase de autoridades 
administrativas, judiciales, del Municipio, de los Estados o de 
la Federaci6n, as! como ante las autoridades del trabajo, entre 
ellas las Juntas de Conciliaci6n y Arbitraje o de cualquiera otra 
lndole o ante Arbitres o arbitradores, con el poder mAs amplio 
para pleitos y cobranzas, incluyendo las facultades qJe requieran 
clAusula especial, conforme a la ley, en los t~rminos del pArrafo 
lo. del articulo 2554 del C6digo Civil del Distrito Federal. 
Asl como facultades de desistirse de cualesquiera acciones o 
recursos y del juicio da amp~ro. ~ El consejo podrA otorgar los 
actos enumerados por el articulo 2587 del C6digo Civil, razón por 
la cual podrA otorgar desistimientos, transigir, comprometer en 
Arbitras, absorver y articular posiciones en juicios 'l en asuntos 
laborales, espcci~lmente ante las juntas de conciliaci6n Y 
arbitraje, recusar y recibir ¡)agos, otorgando al efecto los 
rocibos corresponclicntcs, a~n con carh.cter de finiquito. El 
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=on~ejo estarA facultado para constituirse en coadyuvante del 
Mini!ltcrio Póblico, formular y desistirse de querellas penales, 
otorgar pcrd6n en materia penal y hacer pujas en remate. El 
consejo podrA representar a la sociedad ante instituciones 
descentralizadas y ante particulares. 

c.- Otorgar y suscribir titulas de cr~dito en nombre de la 
empresa. 

o:- Nombrar y remover al director o gerentes generales, asi 
como a los subgerentes y senalarles sus facultades, deberes y 
remuneraciones. Otorgar poderes generales o especiales y 
revocarlos:;. 

E.- Llevar el uso de la firma social a traves del Presidente y 
a falta en ausencia de ~ste, de las personas que designen para 
este efecto; y 

F.- Ejecutar los acuerdos de la asamblea y en general, llevar a 
cabo los actos y operaciones que sean necesarias o convenientes, 
para el objeto de la sociedad, hecha excepci6n de los 
expresamente reservados a la asamblea por la ley o por estos 
estatutos. 

VIGESIMA PRIMERA.- Las sesiones del consejo de administración se 
celebrarAn en el domicilio de la sociedad, pero tambien podrAn 
llevarse a cabo en cualquier lugar dentro del territorio nacional 
por decisiOn expresa del consejo tomada en la sesi6n precedente. 

VIGESIMA SEGUNDA.- El consejo de administraci6n formarA con tres 
de sus miembros un comit~ de inversión, el cual estarA encabezado 
por el director qeneral de la sociedad. Este ~ltimo, sin 
derecho a voto. 

El comit~ ejercitarA la tunci6n de decidir sobre las inversiones 
Y desinversiones a realizar por la sociedad y de comprobar que 
las empresas "promovidas" cumplen con los requisitos establecidos 
por la ley. 

El comit~ se reunirA con la periodicidad que se considere 
conveniente por convocatoria del director general y sus 
resoluciones se tomarAn por unanimidad de votos. 

El comit~ informara al consejo de administraci6n de la sociedad 
sobre las resoluciones que haya tomado a !in de que sea ~ste el 
que ordene su ejecuci6n y cumplimiento. 

VIGESIMA TERCERA.- El consejo de adminlstraci6n nombrar! un 
comit~ de valuaciOn formado por tres personas el cual fijar! el 
precio de las acciones de la sociedad siguiendo el procediDicnto 
establecido en el articulo 13 de la ley. 

-7-



VIGESIMA CUARTA.- La vigilancia de la sociedad estarA 
encomendada a uno o varios comisarios. Los cuales podr!n ser o 
no accionistas. La asamblea ordinaria que los designe nombrara 
tambien a las suplentes que substituyan a sus respectivos 
propietarios durante sus !altas. Los comisarios duraran en su 
cargo un ano, pudiendo ser reolectos, pero aun cuando transcurra 
el término sin designar substituto. Todo accionista o grupo de 
accionistas que represente por lo menos al 10\ del capital 
pagado, podrA designar otro comisario. 

VIGESIMA QUINTA.- La asamblea gciheral de accionistas es el 
órgano supremo de la sociedad; por lo cual podrA acordar, 
ratificar o revocar todos los actos y operaciones de ~sta y sus 
resoluciones seran cumplidas por la persona que ella misma 
designe; a !alta de designación expresa, por el Presidente del 
Consejo Administrativo bajo la responsabilidad de !ste. 

VIGESIMA SEXTA.- Las asambleas son: 

a).- Extraordinarias, que son aquellas que se reunen para 
conocer y resolver los asuntos enumerados en el articulo 182 de 
la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

b).- Ordinarias son todas las dem!s asambleas. 

Las convocatorias para las asambleas generales de accionistas 
deben hacerce por el Consejo de Administración o por los 
Comisarios. Los accionistas que representen el JJ\ del capital 
social y aón el titular de una sola acción, podrAn solicitar se 
convoque a una asamblea en los t~r~inos prescritos por los 
articules 184 y 185 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

·vrGESIMA SEPTIMA. - Las convocatorias a las asambleas ser.!n 
suscritas por el presidente o el secretario del consejo de 
administración o bien por los comisarios o la autoridad judicial 
competente, en los casos en que dicha autoridad sea competente. 
Se publicaran en uno de los. diarios de mayor circulación de los 
que se editan en las Ciudades de M~rida, YucatAn y de M~xico, 
Distrito Federal, o en el Diario Oficial de la Federación, por lo 
menos con 15 dias de anticipación. En las convocatorias 
aparecera el orden del dia que exprese las materias sobre las 
cuales deberA resolver la asamblea. En caso de segunda o 
ulterior convocatoria, deberA publicarse en la misma forma antes 
indicada con una antelación de ocho dias. 

VIGESIMA OCTAVA.- Las convocatorias para las asambleas da 
accionistas designaran con exactitud el lug~r, d!a y hor~ on qu• 
deben celebrarse en la inteligencia de que deber!n tener lugar an 
la ciudad de Mt!rida, Yucat.!n, bajo pen.:i de nulidad, salvo ca10 
fortuito o da fuerza mayor. 
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VIGESIMA NOVENA.- Los accionistas se haran rep~esentar en las 
asambleas por simple carta poder, lo mismo que quienes aunque no 
lo sean, est~n legalmente facultados para ejercitar los derechos 
que en la asamblea correspondan a los accionistas. 

TRIGESIMA.- Para poder asistir a las asambleas los accionistas 
deberAn depositar sus acciones en una instituciOn de crédito o en 
una casa de bolsa con una anticipación de 72 horas a la 
celebración de la asamblea y entregaran a la secretarla de la 
sociedad la constancia expedida por la institución o por la casa 
de bolsa, complementada, en su caso, con el listado de .ios 
titulares de las acciones depositadas, a que se refiere el 
articulo 78 de la Ley del Mercado de Valores. 

Los accionistas que procedan en los t~rminos antes indicados, 
recibirAn de la secretarla de la sociedad una tarjeta de entrada 
a la asamblea en la cual aparezca el ndmero de acciones que 
representan, con el cargo con el que asisten y el nómero de votos 
a q-Je tienen derecho. 

TRIGESIMA PRIMERA.-Las asambleas ordinarias de accionistas se 
consideran legalmente instaladas en virtud de primera 
convocatoria, si se encuentran representadas por lo menos el 50\ 
de las acciones que constit~yen el capital social pagado; en caso 
de segunda o ulteriores convocatorias, las asambleas ordinarias 
se consider!n legalmente instaladas con culquier ndmero de 
acciones que se encuentren reprecentadas. Las asambleas 
extraordinarias de accionistas se consideraran legalmente 
instaladas en virtud de primera convocatoria, si estA 
representando cuando menos el 75\ de dicho capital; en caso de 
segunda o ulteriores convocatorias las asambleas extraordinarias 
se considerar!n legalmente instaladas si esta representado por lo 
menosel sot del capital pagado. 

TRIGESIMA SEGUNDA.-Las resoluciones de las asambleas ordinarias 
de accionistas serAn vAlidas si se aprueban por el voto de 
accionistas que constituyan mayoria de las que estuvieran 
representadas en la asamblea. Las resoluciones de las asambleas 
extraordinarias de acciones que representan cuando menos el 50\ 
del capital social pagado. 

TRIGESIMA TERCERA.-Seran vAlidas las resoluciones de culquier 
asambleaen que est~ representada la totalidad del capital social 
pagado en el momento de la votacion, aün cuando no haya habido 
convocatoria previa. 

TRIGESIMA CUARTA.-PresidirA la asamblea el presidente del 
consejo de administración y, en ausencia de ~ste, el accionista 
que designé la asatlblea. FungirA como secretario el del consejo o 
a falta de este lapersona que designe el presidente, el cual 
tambi~n nombrar! a uno o mAs escrutadores que firmen o autoricen 
la lista de asistencia con la expresión del nCmero de votos que 
represente cada asistente. 
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TRIGESIMA QUINTA.-Cada acción dA derecho a un voto en las 
asambleas de accionistas. 

TRIGESIMA SEXTA.-En las asambleas de accionistas las votaciones 
serAn economicas, a no ser que accionistas que representen la 
mayoria de las acciones representadas, pidan que sean nominales o 
por cédula. 

TRIGESIMA SEPTIMA.-A solicitud de los accionistas que representen 
el 33\ de las acciones representadas en una asamblea, se aplazara 
para dentro de 3 dlas, sin necesidad de nueva convocatoria, la 
votaci6n de cualquier asunto del cual no se consideran 
suficientemente informados. Este derecho no podrA ejercitarse 
sino una sola vez para el mismo asunto. 

TRIGESIMA OCTAVA.-De toda asamblea se levantarA acta que firmara 
el presidente y el secretario de la misma, asl como el comisario: 
tormAndose expediente con ejemplares de los peri6dicos en 
que se hubiere publicado la convocatoria, la lista de asistencia 
firmada por los concurrentes y los escrutadores, as! como los 
demAs documentos relativos a la asamblea; observandose lo 
dispuesto en el articulo 194 de la ley general de Sociedades 
Mercantiles. 

TRIGESIMA NOVENA.-Los ejercicios sociales compremderan el periodo 
que se"ale la asamblea ordinaria de accionistas. 

CUADRAGESIMA.-Al terminar cada ejercicio 
administraci6n presentara a la asamblea 
accionistas un informe en los t~rminos del 
general de Sociedades Mercantiles. 

sicial el consejo de 
general ordinaria de 

articulo 172 de la ley 

CUADRAGESIMA PRIMERA.-De las utilidades netas 
el 20t para llevarse a capital y el 80\ 
disponibilidad de la asamblea ordinaria de 
aplicaci6n que determine. 

anuales se separara 
restante quedarA a 
accionistas para la 

CUADRAGESIMA. SEGUNDA.-Los socios fundadores no se reservan 
participaci6n especial alquna en las utilidades de la sociedad. 

CUADRAGESIMA TERCERA.-En caso de perdidas ~stas serAn 
soportadaspor los socios en proporci6n al numero de sus acciones 
yhasta por el momento de sus aportaciones. 

CUAORAGESIMA CUARTA.-La sociedad se disolverA en los casos 
previstos en el articulo 229 de la ley general de sociedades 
mercantiles, o en los casos previstos por el articulo 41 de la 
ley de Sociedades de Inversión. 

CUAORAGESIMA QUINTA.-La disoluci6n y liquidaci6n se regirA por lo 
dispuesto en los capitules X y XI de la ley de sociedades 
mercantiles o seg~n el caso, la ley de Quiebras y de suspensi6n 
de pagos, con las excepciones establecidas en la fracción XII del 
articulo 9 de la ley de sociedades de Inversi6n. 
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CLAUSULAS TRANSITORIAS. 

PRIMEAA.-Los comparecientes susct:iben y pagan en efectivo la 
totalidad de acciones que constituyen el capital minimo fijado 
por la Secretaria de Hacienda y Cr~dito Publico. 

SEGUtlDA.-LOs comparecientes constituidos en la asamblea designan 
a las siguientes personas como miembros del consejo de 
administración de la sociedad. 

TERCERA.-

Consejeros Propietarios 
Consejeros Suplentes 

Se designa como Comisario Propietario al senor 
y al Comisario Suplente al senor 

CUARTA.- LOs comparecientes hacen constar que las personas antes 
designadas han aceptado su cargo y constituido las garantias 
estatutarias para el desempeno de sus cargos. 

QUINTA.- se nombra corno Director General al senor 
~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~' a quién para 
el ejercicio de su cargo contarA con un poder general para 
pleitos y cobranzas y para actos de administración, en los 
t~rminos de los dos primeros pArrafos del articulo dos mil 
quinientos cincuenta y cuatro del Código Civil vigente en el 
Distrito Federal. 
El apoderado contara con las facultades enumeradas por el 
articulo dos mil quinientos ochenta y siete, del Código Civil del 
Distrito Federal, con excepci6n de lo previsto en la fracci6n v. 
Consiguientemente el apoderado podrA otorgar desistimientos, 
transigir y comprometer en Arbitres; podrAn también absolver y 
articular posiciones en toda clase de asuntos judiciales y del 
trabajo: primordialmente en las Juntas de Conciliaci6n y 
Arbitraje; podrAn recusar y recibir toda clase de pagos, 
otorgando al efecto los recibos correspondientes, aün con 
carActer de finiquito. Asimismo, el apoderado podrA formular 
pujas en remate; desistirse del juicio constitucional de amparo: 
formular denuncias penales y constituirse en coadyuvante del 
Ministerio Pdblico; formular y desistirse de querellas penales y 
otorgar perd6n en materia penal, cuando proceda. 

La enumeración antes mencionada en el presente poder es de 
carActer enunciativo y no limitativo,. 

El presente poder deberA comprender todas las facultades 
generales y las especiales, que requieren la clausula especial, 
en los t~rminos de la Ley. En ejercicio de este poder, el 
apoderado representara a la sociedad ante toda cl'ase de 
autoridades federales, estatales o municipales; ante toda clase 
de autoridades judiciales, blen sean civiles o bien sean penales. 
Tambl~n reprcscntarA a la sociedad ante toda clase de autoridades 
del trabajo, : representar! a la sociedad ante instituciones 
descentralizadas y particulares. 
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106. 

ANEXO No. 2 



l'.O~TRMO [JC PR~ST1\C!ON oc SER~·ccros ADM!N!STR.IT!VOS QUE 

CLLEBRA;; POR U:IA PARTE --------------
SOCIEDAD !JE !NVERS!ON DE CAP!T,\L ' A QUIEN EN LO suc~ 

S!YO 5¡, LE UENO~li!;ARA EL FONDO, REPRESENTADA POR EL SR. 

Y POR OTRJI 

-----------------' A QUIEN EN LO -
SUCESIVO SE LE DENOM!NARJ\ LA OPERADORA, REPRESENTAilA 

POR EL SR. AL 

TENOR DE LAS SIGUIENTES DECLARACIONES Y CLAUSULAS. 

DECLARACIONES 

I. EL FONDO declara: 

a) Que es una So~iedad constituida conforme a la -

Ley de la materia, previa concesi6n otor~ada por la - _ 
Secrctarra de t:acienda y Crédito PGblico, según ofi~io-
número de fecha ---------------
mediante escritura pública número de fecha 

pasada ante 

la fe del Licenciado -----------------
Notario número de misma que - - _ 

quedó inscrita en el Registro Público de Comercio bajo-
cl número ___ y cuyo objeto social, entre otros,cs-

cl de rcali:ar las operaciones y actividades aproba<las
por la le)' de Sociedades <le lnvc rsión, y demás lc)'CS Y· 

rcglam~ntos aplicables. 



h) 1iuc el car:h:tt.!r Je 11irc~:tor General Jcl Sr. 

y sus facultat.lcs para 

celebrar el contrato contenido c11 este i11strumcnto, con~ 
tan en la escritura mcnciona<la en el inciso que antecede. 

11. LA OPERADORA cicclara: 

a) Que es una Sociedad legalmente constituída median 
te escritura número de fecha 

-----pasada ante la fe del Licenciado 

----------------- Notario número 
de misma que quedó inscrita en el i<.egis-_ 
tro Público de Comercio bajo el , teniendo 
autorización para operar como Agente de Valores, persona 
moral, inscrita en el Registro Nacional de Valores e In
termediarios bajo el número ; y que cuenta con
los elementos propios para realizar las actividades quc
se estipulan en este contrato. 

b) Que el Sr. es 

apoderado, personalidad que acredita mediante escritura-
número de fecha 
pasada ante la fe del Notario número de 

__ , Licenciado --------------------
registrada bajo la inscripci6n 

C L A U S U L A S 

PRlf.IERA.· EL FONDO encomienda a LA OPERADORA, los servicios 



Je registro Je su contnbiLiJ;1J, el scguin1icnto Je sus -
libros contables, la administracL611 y manejo Je su carte
ra <le valores¡ asr como todos los servicios accesorios 
y conexos a tal objeto. 

SEGU~DA.- LA OPERADORA acepta prestar los servicios a -
que se refiere la cláusula anterior y, entre otros actos, 
deberá registrar contablemente las operaciones de EL FON
DO, conforme al cat~logo de cuentas y reglas de agrupación 
de cuentas que est~blezca la Comisi6n Nacional de Valores 
mediante disposiciones de carácter general y, conforme a
las disposiciones legales aplicables, mantener actualiza
dos los libros contables de la Sociedad, mantener en dep~ 
sito y ejercitar los derechos patrimoniales provenientes
dc los valores y documentos que integren su cartera y - _ 
efectuar todos los trámites jur!dicos, de carácter admi
nistrativo, para la buena marcha de EL FONDO. 

Para tales efectos, EL FONDO otorgará a LA OPERADORA po-_ 
dcr general para actos de administración, pleitos y cobr~ 
zas, con facultades para suscribir titulas de crédito, -
en los términos de los dos primeros párrafos del artículo 

·z554 del Código Civil para el Distrito Federal y sus -- _ 
correlativos para los Códigos Civiles de las demjs entid~ 
des federativas de la República, y de la fracción I del -
artfculo 9~ de la Ley General de T!tulos y Operaciones de 
Cr6dito: quien lo e~rcitará por conducto de la persona 
física que ella Ucsignc. 

LA OPERAUORA y EL FONDO convienen en fijar como domicilio 
convencional, para efectos administr3tivos y fiscales,· -



TERCERA.- EL FONDO pagará a LA OPERADORA, por concepto 
de honorarios por la prestación de los servicios a los -
que se refiere el presente contrato, un honorario cquiv~ 
lente al~~ anual, calculado sobre el promedio diario 
de los activos netos,y pagadero en el domicilio de LA -
OPERADORA, mensualmente, dentro de los primeros dias 
de cada mes. 

Para efectos de lo pactado en el p~rrafo anterior por a~ 
tivos netos se entiende; la totalidad de los activos de
EL FONDO, menos los pasivos, m~s la plusvalia de la car
tera o menos la minusvalía de dicha cartera de acuerdo a 
la valuación que realice la Comisión de Valuación de EL
FONDO, la Institución de Crédito que haga sus veces o el 
Instituto para el Depósito de Valores. 

CUARTA.- EL FONDO, a través de su comité de inversión, -
dará a LA OPERADORA las instrucciones necesarias, mismas 
que ratificar~ por escrito, acerca de la compra y vcnta
dc los valores y documentos que integren su cartera. 

LA OPERADORA en el desempeño de su encargo se sujetará 
a las demás instrucciones que por escrito EL FO~DO haga
dc su conocimiento. 

QUINTA.- El ma~cjo administrativo de EL FONDO se hará -
con personal de LA OPERADORA, que no tendrá ninguna rcl! 

ci6n labora. l con EL FONDO. 



LA OPEHAUOR:\ cubrir.1 los gastos inherentes a su funci6n, 
y proporcionarj, por cuenta propia, locales, mobiliario,
papclcrra, correo, tcl~grafo, cnergia eléctrica y, en -
general, todos los gastos normales que requiere la admi
nistraci6n de una empresa. 

SEXTA.- Expresamente se pacta que serán a cargo de EL -
FONDO los siguientes gastos, cuya rclrici6n. podrá ser modif,!_ 
cada previo acuerdo de las partes contratantes: 

a) Gastos de impresión de sus acciones. 
b) Gastos de impresión de sus prospectos. 
e) Gastos de publicación periodística de los estados 

mensuales de sus operaciones, y de los estados y 
notas establecidos por los incisos C) al G) del -
artículo 172 de la Ley General de Sociedades Mer
cantiles; así como de las convocatorias a asambleas 
de accionistas e informes anuales y trimestrales. 

d) Gastos de publicación periodística diaria del pr~ 
cío de la acci6n fijado por el Comité de Valuación. 

e) Gastos causados por los aumentos de capital decr~ 
tados, 

f) Pago de contribuciones federales, locales y muni
cipales que graven a EL FONDO como consecuencia -
de su operación, 

g) Pago de multas, cuando la causa que les dio origen 
no sea imputable a negligencia o error de LA OPER~ 
DORA. 

h) Cuotas a las bolsas de valores, c~maras indl1Stria
lcs o comcrcinl~s u otras asociaciones sirailnrcs -
Je las que sc•1 i.iic>mbru El FO:-.;r.o, por l.c;1 o volunt~ 
r1amcntc. 



iJ íia~tos y honorarios <le auc.litorra de sus estados -

financieros. 
j) Gastos notariales, fisc::ilcs, rcgistralcs, etc., -

correspondientes a los conceptos anteriores y sus 
protocoliz~·c=ioncs, y cualesquiera otros relativos 
o similares que se originen por la oper::ici6n de -
EL FONDO. 

k) Emolumentos de los miembros del Consejo de Ad.mi-_ 
nistraci6n, Comisarios, Director General, Comisión 
de Valuación, y Comité de Inversión de EL FONDO.' 

1) Honorarios a abogados, excepción hecha de los - _ 
trámites mencionados en la cláusula SEGUNDA. 

m) Gastos de publicidad, previo acuerdo con el Cons=._ 
jo de Administración de EL FONDO. 

SEPTIHA. - EL FONDO se obl.iga a proporcionar todos los -
elementos necesarios para que LA OPERADORA pueda reali-_ 
zar los servicios materia de este contrato. 

OCTAVA.- Los valores integrantes de la cartera de EL FON 
DO deberán depositarse en el Instituto para el Dep6sito -
de Valores, a cuyo efecto EL FONDO podrá contratar direc
tamente la prestaci6n de dicho servicio, o bien deposi--_ 
tar los valores respectivos por conducto de LA OPERADORA, 

NOVENA.- EL FONDO ejercitará todos los derechos corpora
tivos que la propiedad de la cartera le otorgue. Sin -
embargo, si EL FO:-JDO no dcse:i cjcrcito.r tales derechos -
por sí mismo debcr.1 ejercitarlo~ LA OPERADORA previa ·· _ 
i11str11cci6n por escrito <le l~l. FONDO. 



llllC 1 M1\. - l.A OP EIL\OORA res pon Je r.1 por l-U;l lquicr rcclam.1ci6n 

que se <lcrivc, en el ejercicio <le sus funciones 1 como -
co11sccucncia de su dolo o nc~li~cncia. 

DcCIMA PRIMERA.- La <luraci6n de este cont1.rto es in<le

finida. Sin embargo, cualquiera tle las partes podrá -
darlo por terminado sin rcsponsabilidad,mcdiantc comun~ 
caci6n escrita dirigida al domicilio de la otra parte -
con treinta d!as de anticipación. 

UECIMA SEGUNDA. - Para la interpretaci6n y cumplimien

to del presente contrato, las partes se obligan a some
terse a la conciliaci6n 1 y en su caso arbitraje, de la
Comisi6n Nacional de Valores. 

DECI~lA TERCERA.- Para todo lo concerniente a este con
trato, las partes señalan como domicilios: 

El presente contrato se firma por cuadruplicado en ~~ 
fojas, ante los testigos que al calce se mc11cionan 1 en -

Ja Ciudad de a Jos <lías del 

mes de de mil novecientos ochenta y ___ . 
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A. C. 

JO de octubre de l9B6 

ASUNTO: Se solicita reg1men fiscal espe 
cial para las Sociedades de In: 
versión de Ca pi tal de Riesgo. 

OR. JAIME SERRA P. 
SUBSECRETARIO DE INGRESOS 
SECRETARIA OE HACIENDA Y CREOITO PUBLICO 
PALACIO NACIONAL 
MEX!CO, O.F. 

En la presente administración se han establecido elementos innovadores en 
el régimen jurídico que regula nuestra sistema financiero, destacAndose -
los relativos a las sociedades de inversión, que han demostrado ser vehl
culos idóneos para que pequei'\os y medianos inversionistas se incorporen -
al mercado de valores, con objeto de revitalizar la formación decapita-
lcs y ampliar las opciones de ahorro. 

Dentro de las sociedades de inversión destacan las de capital de riesgo -
(o formación de capitales). las cuales deben desempeñar un lugar destaca
do en la polttica de financiamientodel desarrollo definida en el Plan Na
cional de Desarrollo, acelerando los procesos de recuperación, expansión, 
diversificación y reconversión de la planta industrial. 

El objeto fundamental de las sociedades de inversión de capital de riesgo 
(SICARIS) o de formación de capital, es la reunión de recursos producti-
vos del público buscando primordialmente que la inversión en empresas que 
no cotizan en la Bolsa Mexicana de Valares, se destine via capital y no -
vía financiamiento revirtiendo la dependencia excesiva del crédito. Asi
mismo, la inversión de las SlCARIS pretende dar viabilidad a proyectos de 
inversión atractivos que requieren grandes cantidades de capital, dando -
oportunidad al inversionista, de diversificar su ahorro en capital de --
riesgo en empresas rentables. 

Para el logro de estos fines 1 las autoridades competentes han evaluado y
aprobado divcrs.?s propuestas formuladas con el objeto de proporcionar ma
yor flexibil1d.:id a lt1 inversión en las SICARJS, entre l.1s que ~estacan: 

a) La posibilidad de obtener el control de \as c::ipre
sas promovidas. 



b) la posibilidad de realizar la inversión en una 
empresa tenedora de acciones. 

e) En las SICARIS pueden participar inversionis-
tas extranjeros. ya sean personas físicas o so 
ciedades. -

Sin embargo, ante la seguridad y rentabilidad de los diversos instrumen-
tos del mercado de dinero. y aún ante la seguridad y rentabilidad que --
ofrecen las acciones de \¿,s empresas públicas rentables y financieramente 
sólidas que se ofrecen en el mercado a un bajo porcentaje de su valor en
libros y a una bajtl relación precio-utilidad, debe reconocerse que el co
locar altas volúmenes de acciones de SICARIS y lograr montos considera--
bles de inversión de capital de riesgo, que verdaderamente sean una ayuda 
en la promoción de empresas y empleo, no dejará de ser una laudable buena 
intención, si no se otorga a los adquirentes de acciones de la SICARI y a 
esta última, los incentivos fiscales para hacer competitiva y atractiva -
la inversión en este tipo de soc?edades. en tanto se conocen par el públi 
ca ahorndor las ventajas que reportará este tipo de inversión. 

Los incentivos que se estiman necesarios deben tender no sólo a mejorar -
la rentabilidad de los inversionistas que apoyen este tipo de sociedades. 
sino el darle a este tipo de inversión un claro enfoque de que estimular! 
el ahorro permanente. de largo plazo, por ser el que mejor califica para
el tipo de proyectos que se deben manejar, y del que no existen otros in1 
trumentos equivalentes en el mercado financiero actual. 

A continuación analizaremos el tipo de incentivos que en nuestra opinión
formarian un marco adecuado y atractivo para estas soc.iedades. 

l. La ganancid que las SICARIS generen por la enajenación de las accio-
nes de empresas promovldds, se considerará. como un ingreso no acumuli 
ble cuando 1.1 operJción se real ice mediante oferta pública fuera de -
Bolsa u oferta privada autorizada por la Comisión Nacional de Valores. 
En los términos de la legislación actual, ésta es una ganancia sujeta 
a pago provisional {20'! sobre fngreso bruto o una retención menor con 
dictdmen de Contador Público-Artículo 103 ley l.S.R.). y constituye -
un ingreso acumulable cuando se reparta el remanente distribuible a 
los accionistas. por lo que en tanto dicho remanente se quede en la -
SlCARI, los acdon1stJs no lo acumulan a sus ingresos. 

En estas condici:ines el exirnir el pago del impuesto pro·dsional a la
ganancia en cucstt6n, sólo tiene un costo financiero temporal para el 
fisco, ya que si d1chu ganancia se reparte como remJnent~ distribui-
ble quedará gravada para los accionistas. 



Este incentivo proporcion11rJ mayores recursos pJra l.is SICARlS QUC! po 
drán ser reinvertidos en Id promoción de otrils sociedddes arr.pliando :
los apoyos a hs empresds promovidas. ':· 

2. Los dividendos percibidos por las SICAR!S de sus sociedddes promovi-
das, no serán dfectos al pago provisional del 42%: que establece Ja le 
gisldción vigente. pero deber.in considerarse para Ja determinc:1ción _: 
del impuesto anual de estas sociedades. Este tratamiento. sólo es un 
diferimiento del impuesto, permitiendo d las SICARIS disponer de re-
cursos adicionales que serán utilizados pdra la promoción de un mayor 
numero de negocios. 

3. La pérdida que sufrdn las SICARIS en la enajenación de las sociedades 
promovidas serd deducible de sus ingresos sin tener que cuantificarla 
de acuerdo a lo establecido por la legislación vigente (Artículos 31-
y 32 del Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la Renta). Cuando -
una empresa promovida proceda a su 1 iquidación, las pérdidas sufridas 
por las SICARIS puedan ser deducibles. 

Considerando que en algunos casos no será posible lograr el objetfvo
de adicionar valor a las acciones de las sociedades promovidas, permf 
tir estas deducciones generard una base para el pago del impuesto máS 
acorde con la actividad de las SICARIS. 

4. Permitir que las SICARIS puedan acogi::rse al régimen de censal idaciOn
fiscal, aún cuando no se cumpla con algunos requisitos, como la tenen 
cia de la mayoria en el capital social de las sociedades promovidas.:
Esto permitiría que las SICARIS pagaran el impuesto sobre la renta SQ. 
bre und base neta de uti 1 idades y pérdidas en empresas promovidas. -
Asimismo, permitir que los pagos provisionales se efectuaran sobre b-ª., 
ses consolidadas para evitar los saldos a favor de impuesto al termi
nar el ejercicio. 

Las SICARIS constituyen verdaderas sociedades de fomento que estardn
en manos del gran público inversionista, y el esquema de consclida--
ción fiscal permite al accionista una evaluación intel)r.il de los re-
sultados fisc.1le~ de las sociedades prof'lovidas otorgjndoles la posibi 
liddd dt? recuperJr de inr.?cdiJto el in:pu·:sto de las empresas 9.inadoras 
contr.i lJS pérdidJs de otras er:;Jresas, sobr·e todo si se tmr.J en cucn
tJ-qu~ ld ma¡::ria d~ las inversior:es quL' pueden reJ; i:use serjn pro
yectos cuyos resultJdos posith·c!: serán a largo pl.1:::~. 

El eSGUi'·~.1 C·::i Ci"."nsolidJdén fisc.Jl no e:; J.;n incentivo íisc.:il pero re1 
por.de a u'!.! n.•,1l1dJd ecor.ó.nicJ tlc operJ::i6n d·~ ios 1Jrupoo;. que se pr~ 
sentari.! clar.:i.1~ntc cu las SICARIS, p0r lü c¡uc se estima que permiti!:, 



les con'iol id.ir p11rJ efectos fiscales les dará un esquema neutra 1 y -
equilati"o de gra ..... 1men a 1a vez que al fisco le proporcionard los mis 
mos elementos de control con que actuJlmente cuent.i respecto de los: 
grupos que censal iddfl. 

5. Mantener el tratar.iiento de intereses ganados par la S(CARI can el mil 
mo esquema que el aplicable a las personas físicas. 

6. Para los accionistas de las SlCARIS, mantener la ganancia en la enaje 
nación de sus acciones, como un ingreso e::itento del pago del impuesto: 
sobre la renta, condicion.lndola a que califique como acción bursátil. 

7. Permitir que la inversión en acciones emitidas por las SICARIS califi 
que como 11 cuentas especiales para el ahorro" sin el limite a que se : 
refiere el segundo párrafo del Articulo 165 de la ley del Impuesto S.Q. 
bre la Renta. Esto ayudará a que el ahorro de las personas ffsicas,
sea destinarlo a inversiones producthas que ayuden a la creación de -
fuentes de trabajo. · 

Al retirar los recursos, n vender las acciones en cuestión, la perso
na física considerará como ingreso acumulable el importe de su inver
sión al valor presente que la misma tenga en el momento en que las -
acciones se vendan, para evitar que la plusvalia real de las acciones 
quede gravada, tomando en cuenta que conforme a lo mencionado en el -
punto antP.rior, la ganancia en la venta de estas acciones está exenta 
del pago del impuesto. 

Asimismo, existiri.i un desgravamiento en el valor presente de la in-
versión, en las siguiehtes proporciones dependiendo del número de --
afias siguientes a aquel en que se realizó la inversión en cuestión: 

Si hubieren tr • .rnscurrida 2 años 100~ 
Si hubieren transcurrido 3 años 80~ 
Si hubieren transcurrido 4 años 60~ 
Si hubieren transcurrido 5 años 40~ 
Si hubieren transcurrido 6 a nos 20: 
Si hubieren trJnscurrido 7 años oo: 

8. Por le-:; di•J1~cn~c".i c;ui:i pcrcibJn los accionista:; de 1Js S[CARIS, segui 
rian s1en1!rJ J::"J~.ul.l!des, pero ccn un csqucr.iJ e!'? dl?sgrJvdción similar
al scf:Jl.1 ~c. rn i:I µ._.nto ,rntaior, ccnsider.irdo el núr:-cro de aiíos en 

Trlnos e!'.tcs J!:.:•:'-:1.u~. 1·:.t1r.iularian lJ crcJc11)n y el C..:!sarrollo d~ las 
sl~r\RIS qu~ ro:-:1 r~r-.;-: .-:•1'r·•:ionJdo constituy~n un mcrl!O importante par11 t 
, que 1.1 ut:liJ,Jd hul>1,,r.:i ru~rmdnccido en J,i soci~J,1d. 

/1,/\/ 



revitalizar la formación de capital y fomentar el ahorro, razón por la -
cual nos 1)ermitimos someterlos a su consideración. 

Agr11deciendo de antem11r10 1a atención que se sirva dar a la presente, so
lo nos: resta ponernos a sus órdenes para cualquier aclaración. 

\ \\Atentamente, 

~ 1li:.1~··\4f<,'-,\~ ·~·~ ........ ~':-::.~-~ ... e--)? 
LIC MANYEL SOMO . NSO LíJ ANTONlO VELASCO GOMEZ / 

PRES¡lOE PRES l DENTE . 4 COl<\lTE SOCIEOAOES DE INVERSION 

~~.t:~~''' 
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r .. l~j'.~\10 111 l'IH\"•ltl\'.\\.1:\ 11\. \'.\1.l 1i:1.s 1::11 \.I'! 11· 1:.\\ l'1Jll llX,\ p.\::rt 

·~:~:~_:_:'.~~.~IJ~·\l~-~!:-~~~:~i~~~~-1!.~.t:,\I~_!:·~.!:_--------- A QlllEN SI _ 
11i::-,1t;\.\iU u:,¡u l.A ":lOCll"ll:\11'' y l'l)i\ tlllt\ l'\l:Tl ::.'.::....:~~!..!:. 

~~::11. 1 ·~1111.\ SI. 11r.s11;\,\I:,\ cmltl 1 .• 1 "f''IPHl'S.I. ,\L n:-;ou llE 

LIS s¡.;i111:\ fL~ l•ECLl!Ut: lu~t:S y l'l .. IUSUl .. IS: 

D E e L A lt A e 1 o ~ E s 

l. DECLARA LA "50CI6nAn". 

a) Que es una Soci~dod An6nimn debidamente constituida 

con arreglo de las leyes mexicanas concesionada por 
el Gobierno Federal, a través de la Secretaría de -
llacienda )'Crédito Público, pora organiiaTse y fun
cionar como Sociedad de Inversión de Capital 

según oficio ~~~~~~~~~-emitido por 
la citada dependencia en fecha 
Los datos de inscripción en el Registro Público de-
Comercio, son los siguientes: 

b) Que tiene por objeto la adquisición de valores emi
tidos por empresas que requieran recursos a largo -
plaz.o y cuyas actividades se relacionen }lrl~fcrentane!'. 

te con los objetivos de la l'lanc:1ción Nacion~l de -

llcs:arrollo, a fin Je aperar su desarrollo)' cxpan-_ 
sión, promovienJo y financiando la inversión. 

c) Que consiJ~ra conveniente y oportuno el celebrar un 
contrato con la "EMPRESA" a efecto de promoverla 
financicra~cnt~ J trav6s de la ~dquisición de --- _ 



:i.l Q111.• <·s unn Sociedad Anónima debidamente con:otituida 

.~~n arr~glo a las ley~s 1nexi~ana~, mediante cscrit~ 
~~ pdhlica número de fecha 

-·-----otorgada ante lil fe del Lic. 
, notario público 

No:- de , en fecha __ 

e inscrita en el Registro -- _ 
Público de Com~rcio de ___ bajo los siguientes-

datos: 

b) Que tiene el proyecto de alcanzar un desarrollo y -

·:.expansión propios de la nctividad a la que pertene

¿~, medi~nte un financiamiento a lograrse por medio 
.~~la adquisición y promoción que de sus valores -
· r·~alice la 11 SOCIEDAD11

• 

Por lo anteriormente expuesto, las partes otorgan -

la que se contiene en las siguientes: 

C L A U S U L A S 

PRIMERA. - La ''SOCIEDAD" se obliga a ::idquirir "X" valores 
emitidos por la 11 EHPRES,\ 01

1 por una cantidad de - - -

-----------· las cuales se describen a con-
tinu:ici6n: 



( l.\5Eltl:llm OPCIONAL 1\ L,\ l>l:CL\lt,\CJOI' 11 11~ LA 

"[.\IJ'Jl[S,\") 

e) Que;- cJ.:iJo lo anterior, hn cclehr;aúo una .l\samblca Ge

n~ra! Extraordinaria de Ac-ciohista~ ~n la que se -

ocorJ6 la emisi6n de_~:~'.'_ va~, hasta por la can

tidad de S o fin de que los

r.iismos sean odquiridos por la 11 SOCIEOAlJ1' mediante -

un contr3to de promoción. 



Sl:GU:\UA.- t.a "Sl~c1r:1,\tJ'' m:intcnJr.1 ln invt"rsi6n rn Jicho~ 

valort's por l'l t il.•mpo que c~ti1nc nc-cc.·sario p:Jrn. o;ioyar 

el Jc-s:Jrrol lo r la t'.\:¡1a11sión Jt> l:JS :actividndrs de la• 
11 [;:.IPR~!:i,\ 11 1 y un.1 v<':. quc, a su juicio, los ohj«..•tivos .. 
haroin $Í<lo nlc.1n?:u.lo:;, Vl"!l<lC"r!l lihrl"ml•ntc los valore~

en la formn y precio que e~time,adecuoido a rrav~s d~~

ofl"rta p6hlic:J o privada de acuerdo con los programas
de coloc:Jci6n ~prob:Jdos por la Comisión Nocional de -
Valores, debiendo notific~r 1 con tre~ meses de antici
pación, cuand_o menos, a la "EMPRESAº. 

TERCERA.- Las partes convienen en que al ve~derse los val"~ 
res de la empresa promovida, ninguna pcrson3 tendrfi
derecho de preferencia para adquirir tales valores. 

CUARTA.- En el lapso en el que la "SOCIEDAD" participe en
la inversión con 1 a "EMPRESA", cualquiera que sea su .. 
porcentaje; tendrá los siguientes derechos: 

a) ~ombror a un consejero propietario y a su suplente, 
así como a un comisario propietatio y su suplente.
Los honorarios devengados por los servicios que 
dichas personas presten, serán cubiertos por la -
"EMPRESA 11 con cargo a su patrimonio. 

b) Tt'neT acceso a las instalaciones de la "EMPRES,\", -
nsí como ol sistema de funcionamiento técnico y 

o<lministrativo de ln misma. 

_e) Los demás que este contrato y la ley le otorguen. 



QUINTA.- l.a 11 EMl'HES,\'' tendrá las siguientes obligaciones: 

a) Aplicar los recursos obtenidos por la enajenación de los

V3lores adquiridos por la "SOCIEDAD", a los fines propios 

tle su actividad a efecto de lograr su desarrollo y expan
sión. 

b) En un plazo de días a partir del presente, contratar 
un seguro que cubra cualquier riesgo en sus instalaciones 
y demás activos fijos. 

c) Llevar un adecuado registro contable de todas y cada una
de las operaciones que realice, a satisfacción de la ºSO

CIEDAD" 

d) Contratar en forma anual periódica, un despacho de conta
dores públicos independientes, para que realice la audit~ 
ría de los estados financieros. 

e) Proporcionar los informes del Consejo de Administración,~ 
as i como sus estados financieros a la "SOCIEDAD", con una 
periodicidad de~ meses, dentro 'de los primeros dias 

del mes que corresponda. 

f) Someterse a la inspección y vigilancia de la Comisión Na
cional de Valores y dar cumplimiento a las disposiciones
dc car5cter gc11cral. 

g) Rcali:ar dircctnmentc su objeto social y no convertirse 
en u11a cmprcs;1 ~ontrolad~ra, conforme a lo dispuesto en -
13 Ley del ~lerendo de Valores. 

hJ Otr:I'.:' qu~ C'S~C contrato r In lC')" lo C'Xijnn. 

~;! \l'.\. · l..• ''Dll'iO.S,\" tl•ndr.i l;a~ :.;1r,111cntcs prohibiciones: 



:1} ~u JH.lllr[1 tr:.111smitir la propil'd:1t.1 tJc lo~ v:1lorl's n • 

aqul'lla~ ~ocicJaJcs en curo c:1pitnl pnrticipc; 

li} ~o poJr5 otorgnr pr6~tamo:> o crl'Ji tos a la. cmprcs:i· 
~n cuyo CílJ>ital porticipc, ni recibirlos Je los -
mismas; 

c) Los dcm5s que este contrilto y la ley les impongan. 

SEPTIMA. - Los pilrtes convienen en que l:i 11SOCIEDAD 11
, no -

quedarrt obligada a adquirir los valores, si de la - _ 

fecha del presente contrato a la en que deba hacer --
efectiva su aportac~ón, han cambiado advcrsilmente las
condiciones financieros de la "EMPRESA". 

OCTAVA.- El presente contrato deber5 presentarse, para su
aprobaci6n, ante la Comisión Nacional de Valores. 

NOVENA. - El presente contrato podrli ser rescindido por la
parte afectada, al ocurrir cualquier incumplimiento de 
las obligaciones que le correspondan a la otra parte. 

DECIMA.· Las parte co~vicnen desde ahora en que toda con
troversia que pudiera surgir con motivo de este contr~ 
to, debcrj ser resuelta en juicio arbitral por la - _ 
Comisión Nacional de Villorcs, de acuerdo al procedimie~ 

to que sefialn la ley. 

OECIMA PRIMERA.- Pora la intcrprctnción y cumplimiento de· 
las obligacionc~ consign~das en el presente cont~ato,
las partes se someten a juicio arbitral que ser5 ·-· _ 



\1..•nrila.fo r1..·:-.h'l!u JH1r J;i Co:ui~ió11 X:ic.·io11al Je.• \'aJ<ircs 
t'll acorJ~ ;1 1:1s Ji::pusicio11~s qtJc se ~11cuaJr:ln en la 
l<·¡·. 

UCCL:-J,\ SEGLl~LlA.· l':ir.1 to.lo lo 110 prc\•isto en este contratn
1 

las p.'.irtes .'.lCUt>rJan ,,u .. e ser.1n ap~ica<las la Ley de Soci.=_ 
dades de Invcrsi6n, Ley del Mercado de Valores, Legisl~ 

ci611 )lcrcantil Común y dem5s leyes supletorias. 

DECINA TERCERA.- El presente contrato es suscrito por perso 

nas at1torizadns r facultadas para ello por las partes:
en especial por la "EMPRESA", fir1:ian el presidente y 

secretario de la Asamblea General de Accionistas, en -
representación de dicho organo supremo plasmando con -
ello su aprobación en la realizaci6n del presente ins
trumento. 

P E R S O N A L 1 D A D 

El Sr. 
acreditn la legal existencia de la "SOCIEDAD", con el -
primer testimonio de la escritura número 
de fechn otorgada ante-
1 a fe del Lic. 

Sotario Público ~o. dr ------
crita en el negistro Público de Comercio de Ja Ciudad -
de , que contiene la constitución de 

dicha persona mor~l, y bajo los siguientes datos de in~ 

cripción:_~~-~~~~-~~-~-~--~~~-~-



1:1 Sr. 

ilCr~Jita ~u pcr~nnali<laJ como 
t.:aq:o ,lut" lo faL"111ta para firm:1r t•l pn·~cntc- contrJ.to, 
que- h.ijo protesr.1 <le decir \'crda<l m.:tnifit•:.;t.1 que no -

Je h;i ~ido revot.::1do ni limitado c-n f~rma n1g1Jna, con 

<'l tt.•stimonio de Ja C$Critur1'lo número -

----- de fPcha 
otorgada ante la fe del Lic. 

--------' Notario Público No. de -------
----------' inscrita en el Re~isrro Públi-

co de Comercio de ----------' bajo los siguie~ 
tes datos de inscripci6n: 

Por otra parte los Sres. 
y • acreditan la --

legal existencia de la 11 EMPRESA 11 ¡ con el primer testi-
monio de la escritura número de --

fechª-------------------~ otorgada 
ante la fe del Lic. 
Notario Público No. de 
que contiene la constituci6n de dicha persona moral, 
y b~jo los siguientes datos de inscripci6n: 

Los Sres. 
-------------- y acreditan su personalidad como 

-----------' representantes, cargos que Jos
facultcn para firmar este contrato en represcntaci6n 
<le la Asamblea General de Accionistas, manifcst.1ndo, -



ha)o prot1.·~t:1 dl· dl.·t:ir Vl"rtl;ul, qut· no le h:111 .:dclo Jimi

t:tJos o n·vocaJos !>llS careos o fan1ltadcs l'll forma al-

gu11:1, COll C'l 

núml' ro 

tcstimo· io de la escritura 

úc fcch;i 

ororgaJ.i nnrl' 1;1 ft• dl•l l.ic, 

Notario pahJico No. de ins-----
crit:1 en el R~gistro Público de 'comercio de 

b.'.ljo los siguientes dntos de inscripci6n: 

El presente contrato. se firma en la Ciudad de ----

--------- a las d!as del mes de -
------de TYS __ 

LA "SOCIEDAD" REPRESENTADA 
POR EL SR. 

LA "EMPRESA" REPRESENTADA 
POR LOS SRES. 



130. 

ANEXO No. 5 



EVOLUCION DE AUTORIZACION DE SINCAS 
1986-1988 

CASAS DE BOLSA 

BANCOS 

OTRAS 

TOTAL 

PROYECTOS DE INVERSION 

PARA ESTUDIO EN PODER DE 

CASAS DE BOLSA 

EMPRESAS PROMOVIDAS 

86 

3 

1 

5 

87 

9 

2 

3 

14 

229 

3 

ENE- MZO 

es 

FUENTE DE INFORllACION: ASOCIACION MEXICANA OE CASAS DE BOLSA. 

TOTAL 

13 

3 

4 

20 

% 

65 

15 

20 

100 



CAPITAL MANEJADO POR SINCAS 

( MILES DE MILLONES ) 

CAPITAL SOCIAL % EN OPERACION 

CASAS DE BOLSA 431.5 94 75.0 

BANCOS 30.9 6 

OTRAS INSTITUCIONES 52.1 10 1 o.o 

TOTAL 514.5 100 95.0 

FUENTE DE INFORMACION: ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA. 

% 

99 

12 

100 



TOTAL SINCAS AL 31 DE MARZO DE 1988 

EN PROCESO 

ADMINISTRADAS POR: AUTORIZADAS % DE AUTORIZACION % TOTAL % 

CASAS DE BOLSA 

BANCOS 

OTRAS INSTITUCIONES 

TOTAL 

13 

3 

4 

20 

EN OPERACION 

CASA DE BOLSA 

OTRAS 

TOTAL 

2 

3 11 % 

85 

15 

20 

100 

FUENTE DE INFORl!ACION: ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA, 

5 63 18 64 

2 25 5 18 

12 5 18 

a 100 28 100 



.'l.\R;u :'!::!:i, 

ASOCIACIOll )jElllCA!llA DE CASAS DE IOl.SA, A,C, 

~~~! ! ~~: ! : ~~!~ ~~: ~~~~ ! ~~ ~ ~: ~ !~~~~~.: 
~~. !~~~~~!~ .~!. ~~!!~~-~-~!~~~ .? 

CAPITAL CAPIUL CAPlhL IS1IXllOS [IOU(SAS U11.."01:s 
CASA OE IOt.SA llO'llEDf.LASlllCA 

AUIOlllVOO 1111•1..0 """" AllALll.t.OOS llli>OVIOAS "l.llLU C"ILLOllU DEPESOS1 

ABACO AIACO 'fWOO OE CAPIUUS,• 
$,A,D(C."· l0,000 ],000 

AC:IVIL A.'t'.M., S.A. DE C.V. 50,DOO 5,000 2,400 'º 
ACCl6UI •ONDO llrPl.llSO DE ll(r.tX'IOS,-

S.A.D(C,\I, 100,000 10,000 

Allll AIUI SOCl[D.lO DE llfVtiilCll· 
DECAPIUL, S.A.OEC.V. ..... "º 

IVRSA.llfll IUISA·tAP, S.A. DE C.V. 10,000 1,000 

CIEMI •E11 UTl.010 DE CCllS11TUCIOll• 

IWYllLA1 •fl(ll( PUTICIPACHJlt Ell \JllA• 
SlllCA&0•:11115T1lDAPOllUllA 
tooPA\IA DE IEQ.lllM• 

MUllCO fOllOO ('°"IUAllAL MUICO,• 
1,500 "º S.A.OfC.". 

Pll"I 1111111( SOCIEOAO DE llfVtlSIOll• 
OlCAPll.ILU, s.A.OEC.v. 50,000 5,000 10 ..... lllCJIOIOSA OE CAPITAL uu,· 

1,000 100 S.A.OEC,\I. 

'" Al SOC:UOAO DE lllYUSIOll • 
OfCAPIULES,S,A.O(C.'t'. 20,000 Z,000 'º 

CCNICUL -S((llC\JffllflAllUUTl.CllO· 
O[L PIOl(CTO 

UTUUGIA "SE l•M"''"'N u un.010. 
OEL PfOUC10 " FIMSA "SE [llClJl(lllflAll EN U1t.ill0 • 
DEL PtoUCIO 

G,l.M. ::•t::~~~ ~~,.~~=·~~~ . 20,000 z.ooo 
lllTtUCCIOllU PICJIOCIOll (ltPl(SHUL • 

INHUCCIOllU, S.•. DE C.V. 50,000 5,000 '· llfY(IMUICO ffllvtUOllOO,S.A.O(C.Y. 10,000 1,000 n 'º 
lllYUSOO lllPUMllO.IOOEllfYt:UICll• 

0[ (APIUlES, S.A. 0[ C.'o', 1,000 100 100 

MUl'o'.IL "•O TIOEll SINCA, JlflO ((11151• 
0[tU o.JE U 6 lllf.SES llAIU 
LAS C.UllC»IUl(tf.SUIAS" 

llJUl'IAlOllU i..llflCAPllAUS, S.•.OEc.v. 2,000 zoo 

OPUADOllA lnllOll or CIJ'ITAlU, S.A.· 
or c.v. '5,000 2.500 ,,,,00 10 '· PR08UISl Pl~P,S.AOt:C.V. 50,DOO 5,000 ll,300 '·, 

1 

'o'ALIUllll(I "st: [llC\lhTIAll (11 [SflDIO • 
O(L lllOUCIO 

1111.l.MU "S( EllaJE•TI•• (ti Utl.010 • 
DEL PIOUCIO 

VECTOR Yt:CfOI 'ONOO f"'IESAllAL, 
S.A.Df.C.11. 1,000 100 100 

fOIAl 426,500 42,650 21,400 "' " 
FUENTE DE lNFORHACION: ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA. 



-~~!~~!~.~!~~~~~~. ~~. ~~~~~. ~~. ~~~:. ~ :~: 
º~~~~!~!?.~~~. ~~!!~. ~!.~~~!~~!~.o~.!~~~~!~.!~.~~~!!~~ 
c•u 0( h.U WMll( 0[ LA llllCA 

U.tCO AUCO IOllOO DI CAl'lf.llfS,• 
s.a.orc.v. 

ACCIYAl A,Y,M,, S.A, Of C.V. 

ACCIU IOllOO IMPULSO 0[ JlfGOCIDS, • 
S . .t.O!C.Y. 

Ullf Ulll SOCl!OAO 0[ llfYUSICll• 
O[CAPlf.tl, S,A,OEC.11'. 

.,_IAJCIC tulS4·C.tP, S.A. DE C.V. 

.-.t Ofl tlU<)lllUILE 

LIC. D .... lfL A. Lll'U[ICW 111.llOJOSA 

C.,. IAfAfLIUEIMNtfl 

C,,,'fl.A. SUGIOMClttllOVAlUl 

LIC. IWlllUll~ tosfWMIG MU 
LIC. ~ICIO mru fllUIA 

C,P. IOIU l'\1'1[~ SILVUSJfllf 
L.A. lUIS WA.llf:S V'EllQ..IU 

• •u UlLOIO 0[ COllSll IUCJCll• ACl. CAi.LOS Uao.n: 

lllVfllAl • •fffWE 'U!ICIP.tCIOll (lli..A· 
SlllCA •l>flllf/SIUDA Pm IMA 
COIP4\IA 0[ ICC.0.0S" 

MITO ~ICJLIO 

Dlt. Of IOC,O[ lir«ISIC:W JOSE MA, IUU.tt.tll llO. M 
cae.. s•• JOS[ flfSUllChlU 
C.P. OJ900 l'IOICO, O.I. 

Dlt. DI: IOC. OE lllY, "-SEO O! lA IUl»r'A "°· l95 
COI.. JU.ttU 
C.P. 06600 MEllCO, O.f. 

011. ADJlllllSllATIVO lf.t,.~GO 110. 190 
COI... J~lfl 
C.P. 06600. lttllCO, D,F. 

011.Df IOC.DE llM:ISIOll PU!f[IUCO Wlt lfO. l190 PISO 2 
011, JUllOlto Cot.. JUD!lr[S OH PfOUt:al 

c.P. 01900 11t:•1co, 0.1. 

SOCIO AV, Of lAI fl.l(lllfl 110.'1 A 0•2°" 
SOCIO COL,lCIU.S DE HCA>U.CMALCO 

C.P.5]950 llAUCAlP.1.11 fOO.MEX. 

St.19.Dlt. DE PIOT,UP, 
O[IMG,1111. 

UH>lt..._ lo. 14' PUOZ 
COL ClJAUltffM:IC 
C.P. 06SOO MO'ICO,O.F. 

IOllOO [NPl(S.Uf.tL fllUICO,• LIC. LUIS tAALOS cmn r l"Ol-..CO u.ou. 0[ COllllAUllllA PASEO Of u H•~ •o ll1 PISO 2 
S,.t, DE C.\'. COL ClJAUlllf!OC 

C.P. 06SOO lil[){ICO,o.r. 

•tl"E Pllfllf ~lfOAO 0( fllV(ISJOll· c.,, COIZAlO SAlGAOQ i.1osnw1 011. Df .... Ctll,. •EFQ11t1d, lfO lU 'ISO 6 
COLCll.tlllllflllOC 0( CAPll.tUS, S.A. Of C.V. 

HQll'JTC:.A 0[ CAPIUIL AHA,- llC, VICUJI LACUAIOIA 
S,A,OfC.V. 

Cll Cll SOClfD.tO 0( lll'r'(ISIOll • lllG. AllUIO usau~ 
DE CAPllAJ.U, S,A. OE C.V. 

CC»!UCIAl • "$[ fWCUf:lllUlf flf [$11 .. 0IO • l ,A. IUlllJ •UtAll IOlf(MAT(lll 
OH PIOlfCIO 

[$11.llfCIA • •S[ fllOJ(llll.llf [11 UlllllO. '·'· CUAllOO srr•u AHAZOU 
O!L PIOJtCTO LIC. HfCIOR VAlDEZ CltAVEZ 

011, H SDC, Of lllV, 

C.P. Oó)OO OIC.ICO, º·'· 
fHILIO CASlflAI •o 75 
COI.. CIU.P!JLJ(P[C l'OlAllCO 
C,P. 1U50 MUICO, o.r, 

011,0E IAWCA OE llfV. lllSUlG. SUt. lllJ.1877 PISO 1 0·101 
COI., CUAD•ll-"f 11111 
C.P. fllfl/CO, O.r, 

u.011. DE fllf. COIP. ILW. lllAWJf:L A. C.UUCll()lfo 1 PIS06 
Cot.. l(Jll.tl 0[ CMM'UllEPfC 
C.P. 11000 MElllCO, 0.1. 

en. O( lllC. FIHllCIUA AV. c. onruro DE LOS l[Cll[S ltt),19 
Oflt. Df SOC, Ol lllV, COC.. UN ANCELllf 

C.P. 01020 kt"OCO, O.I, 

FUENTE DE INFORMAClON: ASOCIACION HEXICAHA DE CASAS DE BOLSA. 

5·lJ·6l·6l •• M 
l·D7·01•al 

5·40·7a·9l 

5·4S•1l·36 
S·~·l1·ll 

2·59·°"·10 
5·ST•16·ll 

5·50•71•00 
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ANEXO No. 6 



ALGUNAS RAZONES FINANCIERAS CONSIDERAOAS POR LAS SINCAS 

Apalancamiento 
Pasivo / Capital 

Margen de Utilidad 
Utilidad / Inversión 

Tasa Interna de Retorno 

Valor Presente Neto 

Presupuestos de Ventas y Costos 

Flujos Netos de Efectivo 

PARllMETRO NORMALMENTE 
ACEPTADO 

1 a 1 (50%) 

20% 

20% 

Flujo Positivo 

Positivo 

137. 



~~!~~!~ -~~!~~~~. ~!. ~~~~~-~~. ~~~~- ~:~: Allll•19&, 

DllfCIOlllO DfL C~llE DE SOCIEDADES DE UIVUSIOlll DE CAPIU.l 

·························································-· 
CASA DE IOLU 

• •sf fllCUfllTUll llf UILOIO - lit. AlfCll50 rut:VAS COIOllA 
Dfl PIDJfCfO 

G.1.111. •• U,PllCMXIOlll DE 11'.mltlCIOil • LIC. SALVJ.l>m ~llOZOlA 
DE CAPllALES, S.A. DE C.V. 

lllVU"f:XICO lllYUIOllOO, S.A. DE C.V. LIC ••• u1un MOllALU JOll(I 

llllVUSOU llllUISA SOC:IEOAO DE llM:ISIC. IWG, ClJILlEIMJ SOUIL 
DECAPllALES, $.A.Dfc.v. 

"fllVAL • •111() UEllEll llllU., PUO CCll$1· LIC. IOJAllllll UflflU 
DfU.11 OUE Ur 6 •f\fS llAUll 
lASCUllO..U11lCU ... /AS" 

IU..HVAU»U llJLTICJ.PITALU, S.A, DE C.V. lllG, LUIS VALDU VIDlfllA 

OPUJ.l>mA ~ICll O[ CJ.PlfALU, S.A.• 
OEC.V. 

lllG. AUJAIClfl> IOOllCUEZ 11. c.•. AlEJAllOolO 100.rr.w:z 111. 

l'Uf:SIO DCMJCILIO 

011, OP. Y flllAltC. 0::.P, JAll'IE 1.1.lfllf:S llo t1 E•I PISO 6 
COL, POl.AllCO 

Glf. DE flll,CO.P • 

C.P. 11550 l'IEllCO, D.f, 

PASEO(![ LA ur<»KA 110, Jal· PISO 1 
COL. JUAIU 
C.P. Ob600 11u1co. D.f. 

C.YFOS ILISEOS llo 400 PISO 11 
COI.. lo.AS DE CllAPUlllPEC 
CP, 11000 "fllCO, D.f, 

Dlt. Of: f(lC. Of 111\1,0E CAP.llW. llAIUEL AVllA CAJIACllO llo 170 
t.Ol. LOU.S SAll. ISIDlO 
C.P. 11620 KE:•ICO, D.f, 

OllECIC. CUHAL AO.X..10 AV. DE LAS PAllU.S llO. 736 
COL, l~AS DE CllAPULIEPEC 
C.P. 11000 l'IEllCO, D.f. 

GIE. OI AllAL.Y SOC:. DE IW.A'/, DE US PALMS llo 735 ~ZZA.11111[ 
COL LC)oll$ ldlllACO 
C.P. 11000 ~•ICO, D.f. 

u. Dll, Of ICA. DE lllV. IUS PASCAL lllo 10S na. EJHC.MAL, 
COL. POUllCO 

DltfCJCllCUtt:IAl 
OUECI~ 

C.P, 11)50 l'IElllCO, O,f, 

DUUMGOlllO 11'5 
COL, t()loA 
C,P,1>6100 

PIOO:.P, S.l DE C.V. lllC. COTZOil DE AMJZITA 011,GHL,DE f't(lt. DE IOllOOSAV. 11151,.llCEllTU StM llo 75] 11 '150 
C,P, lllr.ufl Alll'.:fl lOPEZ 1.UIUA OllECTOll PtlOCOllP COL. llAPOt.U 

C.P.03410 

VAL-llU • •Sf fllCUfllllAW (11 ESllOIO • LIC, ltllftJU PUU JIM(llfl 
DEL PtOYEtlO L.A. Al[JAllDllO HAVO 

1111""fll • •sE (llCUEllUUI E• UllOIO. LIC. ~u U\U llA\EZ 
Ofl PIOlECIO 

vtct~ VfCIOll fCtlOQ Ul'IUAllAL, • LIC, JOICl QJAJAIOO 
S.A. DE C.V. LIC. JOS( Mlll.€l UCAl.Ulff 

ou.1111. CC.IU:ATIVAS 
GTE. lllf, COIPOUTIVAS 

Oll, OI IOC. OE UIV, 110 AHAZCllAS 11110 91 1'150 9 

C.P, 06700 l'IUICO, D.f. 

011. O! F\l'llCJlfS T ADO. DIAAllGO Mo 22' 
GIE. Dl SQC, DE IMISIOll COl. tOHA 

C,P, 06700 MEllCO, D,f, 

FUENTE DE INFORHACION: 
ASOCIACION Hl::X!CANA DE CASAS DE BOLSA. 

TflEIDMO 

5·70·55·11 

5·28·91-47 
5·28·4l·l5 

,,, 
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