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Hace e1CJV.na• .i\oa,•8olaa de Valorea• conatltula un concepto que dcc:la 

..,.., poco a la ,.,.yorla de la• peraonaa.5610 aquello• que partlclpaban 

•Lcec~nt• .,. el .. rceclO, ya ••a .. ltlendo Yalor•• o nec¡oc1,nd0loa, 

ac•rtabaft • dc,lnlr la• caracterlatlcaa y funclonea de eaa lnstttuc16n. 

De pcont.o •1 '6b1lco ...,._,, • olr hablar de la bolHa loa dlarloa ••

pr••arOt> por le 1~or.ec16n pr9'C..Sente d• ••ta fuente un 1nter4a aayor 

v l• dedicaron un ••pacto 9'a ...,1101loa nottcteroa radtof6nlcoa v ts, 

1..,lsl,,.. incluyeron en au Pr"09r..acl6n •1 clerr• d• laa cotlaaclonea 

.. 1 da y loa d-'• -loa Uipreaoa Pllblicaron con aayor frec:uencla 

vdculoa -w. ~a llur••tuea, -•• la al't\aec16n del -rcadO d• 

•alwea 'I --- la• caractec-lat.lc•• de la l""•ra16n y .. l flnancl•

~t.o ola 9olaa. 

Al a- .. la J-Utuc16n ..... .,. a concurrir cada -• un aayor ~ro 

... &atereaadoa -llcltando lnfotaac:16n v or1entecl6n que lea peraltt•_ 

l'a .... u_ en ea• lnqulet.ante ..,.ndo ttaata entofteea OeaconocldO para 

•11-. 

&GMI a-e4l6Y atmpl-nte, el merc4ld0 de ••lore• hola crecido e

-• entee1v 1• 9oh• •Je centrel del -rca4o Y•l• lner-ntar dla a 

•la o1 "6.ero da operaclonea que •• r•allaaban en au reclnto, l09ron_ 

.. &nclueo 11...., la atoncl6n • nlvel lnternaclonal. 

Ld u-accl.-a •• -ltl.pltc .... n -ento a -to e- concecuencla 

•1 lft9r•ao al .. rcedo •• u- caran cantlded de '""•r•l.onlataa 0 dando a 

,.._ r99lat60a un nueYO V -'• dln&alco rltl90, nunca ent•• ••P•rl .. ntedo 

en el quehecer lllura6til. 

ti .,¡raino 901•• de Valor••••• .shore, algo mi• familiar ... aalNt que -

en olla •• negocian dtverao• titulo• y ae aalNt que •• pueden obt ... r 



atractivos rendlalP.nto•• 

L•• declslones da lnversl6n, espec1alacnte l•• qu~ se toaan en el Mere~ 

del de Valores, requieren un• doa1• s19nlflcatl•a de lnforaac:16n p•r• -

que ,.,.. re•ultados sean acorde• con l•• ••pec:tatlv••• 

El MercedO 8'araitl~ pr••enta una 9... -uy amplla de ln•tru .. nto• de l!!,.. 

Yeral6n que bia1c ... nte pueden claalflc•r•• ""' Valores de Renta FlJ• -

y en equelloa curo rendlalento se conoce c...., Variable. 

se c1aro que la adqulalclón de ••to• titulo• no requiere ar.• que un •

nlll•l• •a.ero r•f•rldo a la• caracterlatlc•• d• plaao y ta•••• 

Donde la 1nfora.c16n •e h..:e al• nec:•••rla0 donde cuanta Ña lnforea_ 

c16n •e tenv• ala ..:ertada aer6 l• d••lcl6n e• - el terreno de la 1!!, 

ver•l6n en acclo,..a, ya que ••t•• repre•entan una p•rt• proporcional--

- l• propledad y en •l rendlalento d• l•• .... r••••1 y ror tanto el -

precio que alcanc .. .., el "-ccedo de Yalorr• y l•• ut11ldadee que ee 

r.pctC"t411t a loe po•eedOr•• 4e accLonea están ll9acl0e • loa r••ultado• 

de la 9••tl6n de la• propl•• -..r••••· 

Sln .........,,todo eato entra en el .. reo de la Lnveral6n bura6t1l.Y •

...... - •• prl•atl- de ••ta -rcado • ...,ed., en -cho• otro•• 

llO CINtante0 al al199ars• la .. )'Gr 1nforaac:L6n poalble, el anallaarla 

cen.alailento• de )ulclo y conocl ... ento• y el actuar canfor .. a ella 0 -

lle •lelo y •99Ulri •l•ndo la .....,r• ... lntell9eftte de lnvertlr y en -

.-ai, de "- cualquier decl•l6n.Lo deú• dependa de clrcun•tanc,l 

.. .,.w al....,.. 11....,.. •auerta• y que en la prict1c• conatltuyan el -

rl...,a que hay que correr para obt•-r .,.,..flclo• por encl .. de los -

... •tia al alcance de cualqular persona y que no requiere da lnf or_ 

.ec16n n1 anill•l•, n1 a•uncl6n de rle•90•• 
La presente tesla se refiere • la coeprena16n 0 lo• ln•tru .. nto• que --

.. ,,.,., sus clfras, sus eatadoa flnancleros 1 su• reaultado• 0 cl••lfl_ 

cecl61\1 perspectlvaa r futuro ..,. el -reacio bursátil -•lceno.• de la• 
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Antecedente• H1at6ricoa 

En nueatrb pala, la• aocleda~e• de lnwersi6n aur9leron a rala de la -

proeul9acl6n de la ley actual de aocledad•• de lnveralón en dlclellbre 

de 19551 en aeptll!llbre de 19~6 •e for.., la pr111e:ra1 El rondo d• lnwer_ 

elonea ••n~l•• poaterl~nte la Sociedad General de Inveralonea,s.A., 

"°W Fondo a.-a. 

lln 1964 aur9en do• aocledadea -'• rondo lnduatrial Melr.lcano • lnwerao_ 

ra lle&lcana, hoy en dla Multltondo de O..aarrollo de Cepltal••• 

Aún cuando en la prl-ra deceda d••pu•• d• au lnlc1o la -yorla de ea_ 

toa fondo• e..,.ri .. ntaron un conaiderabl• crecl•i•nto en cuanto a au -

capital, en tltrainoa real•• ••ta creclalento dlaal.,..y6 dl'iatlc-te 

en la d6cacsa de loa aetentaa C...ctro llo. 1 ). 

!lato •• ...-16 prlnctpal..,nte • deficlenci•• laglalatlvaa y a la aupe_ 

dltacl6n da ••t•• aocl..Sad•• • loa lnt•r•••• del grupo que controlaba 

la conceat6n. 

Con reapec:to al prleer punto, noa referlaoa biaiceaent• a que ••ta• •!!. 

clNad- pod{an -ntar au capital, ponieftdO en circul11c16n -••aa as, 

clo- en la -ida que •• preaenta la d-...Wa, pero no pocllan efec 

blar la recoapra de aua propl•• acclo-a.A conaecurncla laa op.,rador .. 

.. lu -lecll..S•• da 1-eral6n para darl• 1lqu1d•• .. 1 ineeralonlata, -

t.alan que allaorver la reco•pra, con loa conaecuent11a coatoa taftto d

flllanclalllento c:o.o de la poa&bl• p6rdlda del capital en ceao da de&_ 

ceeao dal precio d• l•• ecclone• del fondo.Eata altu•cl6n d•aaftlaaba -

a laa operador•• a prOllOeer el deaarro11o de ••t• ln•truaento. 

llO - haata dlcleebr• dr 1990 0 cuando la ley de aocledadea de lnveralón 

ae modlf lca pereitlendo • ••t•• aoclecllad•• la rec09pra de su• pr~plaa

ecclonea. 

Por otro lado la• aocledadea de lnveraión ae utill&aban 9ran parte d•-
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laa vec••o C01llO 1natruaentos aux1llarea d• flnancla•lento del propio -

vn,,o conceclonado, •• decir. eate •e valla de la aoclednd de: 1nvera1Ón 

colocándOle paquete•· de acclone• de aua propla• oapr~~oa, l•• que en 

aact\o• de lo• c••O• no eran laa ala rentables, aln etlbarqo 0 ccnfor .. 

••tea llOCledade• se han ldo deaarrollando ae han eatruct.urado poco a -

poco co80 entl.dadP.a con vlda propla lndependlent• de la polltlca e ln_ 

ter•••• .. 1 9r11po fl.nanclero a qulen •e le otor9• l• conced6n. 

Sato ea parUcul ... reente cl.,rto0 a part.lr de 1960 ello en que •e otorv ... 

... ..,aa conc-10-• 0 y aurven aocledadea con obJetlvoa complet-nt• tn 
dependlentea de au ..,,.radora o adalnlatradora. 

i:.. 9Ddlflcac16n a la Ley d• SOCled•d•• de lnweral6n y •1 otor9..S.anto

de -a• concealonea en 1?80 parecla watlclnar el lnt•rl• de la• Mlt!t 

rldaclea por deaarrollar eata fl•¡ura. lto ob•t•nte 0 co.o ver-• -'• ads, 

lente el ••tablec:lal.ent.o de 8'9Cana•··pollUca• en .. t.arla le<¡al, flsc:a1 0 

y _,...ce .. rcaron un ••890 contra la 1nweral6ft en ••ta fl9ura 0 que

......_ a que ... eaa época •• lnlcla la tendancla a la baJa del prealo

ff 1 .. acclonea de laa .-pre••• dlflc\lltan la pr-16n y cunaolld•

cl6n d• eataa aocledadea.Para darno• une idee de la .. nera coao han.• 

1-ldlclO •atoa factor•• en el deaarrollo .. lea aocledad•• ahondar-• 

.. alQ\ln•• clfraa. 

A dlcleabr• de 1991 1 loa ac:tl.voa de la• aocledadea de lnveral6n euaia_ 

ben la c ... tld .. de aproaJ.aad-nt.e 4 0 506 alllonea de peaoa 0 • flnal•• 

de 19112 -nta&'Oft a 4 0 629 alllonea. •o ob•t ... t.e en tlnilnoa real•• • 

loe ectlwoa de la• aocledad•• dla•lnuyeron en un l• en rl 61tl80 '""°• 
el valor de la cartera de la .. yorla de laa aocledade• d• lnveral6n 

•laaLmav6 d•ada al 1• haata •l 55• aproxl•ada .. nte (Cuadro lloo 2 >. 
Eata a1tuacl6n ea flcllaent.e coaprenalble, al tomaaos en conaldP.ra __ 

cl6n la poca rent.abllldad de loa tltuloa de renta varlable da laa "!. 

p 
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pre••• .. lli.canaa en este parlado, y la& 11mitant~• que la l•9lalec1ón ac_ 

tual l9P0n• al r'9i..,n d• inversión de estas •ocledades. 

S• calcula que pera .. yo de 19&2 1•• Sociedades d• Inversión contaban con 

aproal8eda .. nta 18 0 9)6 lnveraionlatas, cifre qve reprer.enta el o.o'"' de -

1 .. C\lentaa d• atiorroa bancaria•, y aanifleata el papel tan pooquefto qve -

latae "- tenido - el proceso 4• captac16n de aberro. 

llO obatente aún cuando la altuaclbn .ctual del .. rcado de walorea ha rer>eE. 

~ti.SO directa.ente en la r•ntabllldad d• laa SOcledadea de lnveralón, 61 

taa "en podlclO c...,11' - la -r• da lo poalbl• au runcl6n aoclall .. dO_ 

ira y 4-raU.adora, tal c...a lo d-..estr• la eaU:atlflcaci6n da aua ln_ 

-•lonlatea por -nto ''" lnvera16n .ltl 73'> d• loa lnv.,ralonlat•• da l••-

-ledadea de tnv-•l6n o.-ntc• 1 y too,ooo pe-•• •1 221' antre 100 0 000 y -

$001 000 paaoa 0 al 4S entre soo,coo y 1,coo,000 (Cuadro Mo. l) 

an 1 .. pal••• ... daaarrollo 1• captaet6n • U:av•• d•l .. rc•do da valor•• 

•• "9 car.cterl...SO por ••r .. nor en ra1acl6n • la efectuada por la• llt.1, 

Utuclonea 1Nncarlaa1 aato •• deba en 9ran parta a que el accaao a eatoa

-cadoa aaü lla1tad0 para al pequdo y ...SS.ano 1nveralonlata que con_ 

foella el 9rueao d• la poblaci6n.cata probl ... tle,,. au orl9•n •n cuaatlo_ 

- .. r-tablU.d..S y vontajaa atrlt>ulbl•• a cartaraa laportentaa d• ••

_loraa.Cl prl-r ••pecto a• raflltre, a qua la lnter.e<tlect.Sn b11ra6tll - -

le .. yorle 4e loa pala••• opera con coalalonea o dlfarcnclalea reducido• 

- la -loeac:l&n y corrataja da loa dl•tlntoa valorea, pero •• enfrenta-

- coato• ftjoa que hacen que el -nt.o d., lnvarat6n requarldo para ll•-

9.,. a la raa6n coato -benefielo d• aqulllbrlo ••• ..,y aucerlor a la qua

lllapo,.. un pequello lnveralonlata. Por ello loa a9ent•• d., ••lorea y 1••

caaaa 4e bOla• con toda IÓ<jlca • conccntredo lo pru100c16n dQ aua ocrvlcloa 

prtnelpaliacnte a 1•• taaorerlaa de c9¡Jresaa y hacla l•• el••~• ala aco.o_, 

dadas dOnde la reláel'n costo benaf1c1o ea le a.As ld6nea. 

ltl a99undo 1 •• ralectcna con los el•-ntoa nac:eaerloa que deben toaar•• • 

10 
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en cuenta para la rcali&ación de una 1nversión1 la d1vera1ficac16n y la -

adainiatración profesional. Un invcroionista con !ondoa li~itedoa en fO!, 

.. individual dificil..,nte tendr¡ acceso a laa aejores ventajea del 11e92. 

cio buraitll, au cartera eat•r• foraada por pocoa valores •atando a .. r_ 

c9d del rlea90 inherente • toda concentración.La adquialción de aua val2 

rea y la ralnveralón de·aua utilldadea eatar•n aujetaa a au pronla lntu!, 

clón por factor•• coeo tlettpO y conoclalentoa f inancieroa que lepllca la 

e.o.. de daclalonaa en un terreno cuya coeplejidad Pa notoria .&l coeto -

Cl'A& 1-plicarla contar con un aaaaor que adaln1atrara au cartara,1• raat!. 

ria tode la 9anaftela a au pequal\o cap1tal.&JL1ata solución a los prnbl•_ 

... antaa -nc1onadoa a tra••• de la fo~i6n de Socl9dadaa da lnver.:;._ 

alón qua acaruna la \nv .. ralón de ur. 9ran rú-ro de persona• • f ln da ln_ 

te9rar un ..,nto laportante en un aolo fondO colectivo y d1veraif 1cado1 

alltandlandO a la llW•r•lÓn indl•idu•l toda• aquall•• vant...J•• y banafl_ 

cloa que al....,r• han dlafrutadO laa carteraa 1-portantaa de valor••• 

~l6n aociall....SOra da laa aoclad•d•a da 1nvaral6n.-

Cl paraltlr al accaao del paquello y ...Slano ln•..-alonlata al ,...rcadO de 

capital•• a tra••• de la• socl...Sadea de lnvaral6n, conotltuye ian el-a, 

to de aatabllldad eocial por loa al9uientaa aapactoa1 ~n prl .. r t6rlllno1 

la partlc1pacl6n lndlracta del 9r- pt\bllco - el capltal da laa _, __ 

raa 1 pr4t"OCa que loa lnv•ralonlataa alentan un .. yor vinculo con al bl!, 

-tar de laa .... reaaa y del pala, de tal aanera que - caao de un ln_ 

tento deatabillaador del alat ... , eatoa ••ldrln a la defensa por que -

tl-n Úa <:U- perd•r .Esto quiere declr 'lU• ae convlerten - pequaftoa 

lnweraloniataa.En aequndo t6rnino • trav6a de au invrral6n1 al ln,,.ral2 

nlata adquiera una educación financiP.ra 1 ya que para atraer a loa inver_ 

alonlat•a •• naceaarlo una pro1110CiÓn debido a que la• paraonaa aln COft!t 

clr>ientoa financl·roa laa •• dlf1cil el entender la baae op~r•tlva y --

12 



loa flne• d• la• aoeledadea de 1nvera16n. Esta operae16n •• real,l 

.. a tra.&a d• peraonae que •• lea denon.laa r•~reaentant•• v que •f•ctu_ 

en vialtaa peraonale• a ahorrador•• potencial•• con el fln d• dlfundtr -

loa concepto• de ahorro produet1vo,plan1f1cae16n flnrnctera y .. rcado d• 

valorea .De ••ta ..,..ra cada vtalta de un prooootor l•pliea una •n•ellan .. , 

que eleva el nivel educativo y •oclal de la poblac16n0 v por conalgulente 

h- .aa aeftaato au coaportaall!ftto 0 ayudando aal a la eatabllldad aoclal. 

En tercer t-'ratno¡foe.ntan •l ahorro patrt.>nial ,y • travla de aua pl-• 

de lmreral6n f.,..ntan el ahorro a lar<¡o plaao y la contlnuld•d en l•• •

~tacionea del lnveralonl,.t.a, e invierten loa recurso• aal adquuldoa en 

ecc1onea de .-pr•••• con un gran pota~al de deaarrollo por lo que •• ve 

creando un patrlaonio futuro para el 1nverslon1ata.Al contar '•t• con un 

petr1-nlo , racurr• Mno• • la ayuda del ?obtarno,y l•• peraonaa a au -

re~ o Jubllact6n no r•preaentan una carga para la poblac16n procluctl_ 

va da la·econoala. 

Concepto da SOcleelladea de lnverat6n o PondOa de lnvera16n.-

No •&l.•t• un concepto unlvaraal pare definir a le• •ocledadea o fondo• -

de lmr..-al6n u-1-nta •• def lnan - •lvu•• 

- Son lftatltuctonoa cuyo objeto •• el de dlveralflcar loa rt•~goa, eacll•JL 

te la lnv•r•16n ~'ft UIMI certera coapuaata por llÚltlpl•• valor••• 

- Son lnatltuc.lonea enc:ar9adaa de a-.r lu aportactonea de all•• de tn_ 

werelonlataa en un fondo coe4n •l cual •• uttll•• para la ca•pra-vante -

de ••lor••• 

- Son conaorctoa flnanel•roa qu• reunen loa foftdaa d• 1nvara16n ele macha• 

pereonee 1 9-ralMnt• d• recurso• -••toa, • tnvt•rt•n ••toa fondoa C!!, 

... ,... •n una cartera dlv•ratftcada d• valorea bajo continua auper•1at6n -

profea1onal. 

La prleer• d•f1n1c16n hace una clara referencia a la dtverr.1ftcacS6n de -

rleego, prlnclpto funda..,ntal en la teorla da lna 1nveratonaa 1 y cualidad 

1l 



que las sociededea o fondoa d~ inversión ofrecen a sus tnv~rslonla~•• -

•In !epor~ar el monto d• los recuraoa. 

La• aoc:iedadea de inversión ponen un especl•l 1nt•rés •n Ad•lnlatr•r u_ 

na cart•r• de titulo• que reuna l•• car•cterlaticaa neceaerla• par• atr~ 

er la •tenci6n d los ahorrador•• lnter•sadoa en obtener bc:>ncf lctos de -

•u 1mr•r•i6n. 

Pare 109rar~••ta finalidad esc;Gnclal 1 lea socled•df.'• d<c inversi6n dlv•L 

elficea •u• carteras d• acuerao con tantos planea co80 s•an precl&os P•
re cubrir el aspecto d• r•ndlalento c01D0 el de crccla1•nto d• capital ~~ 

treca.., • •u cuid•do, asl co.., la aovllldad de las dlvar••• alternativa• 

que loe velor•• pr•aefttan .., cad• aoeento.&.a cu•lldad de ••t• dlver•ift_ 

c-16n - a61-nte r••ld• - po•-r un pt-lo de tlt .. lo• de inverai6n 

que r•apond• a los prop6eitoa peraequidos 1 slno que t-biin la cartera -

puede aer ~flcade en su~ c.......,...,.tea o t.1tuloa 1 y otros ~ctlvoa, con_ 

,_ 1•a -ndlcl-a d•l -re- varlan con el tl••po y la a1tuac16n de 

loe 1199oc1 ... 

CMe aoc:lnad de 1nv•r·-16n ea una 1-porunte unidad cuya• acciones o e•{. 

~lctMIOll de perticlpeci6n en c•rter• son propiedad constante o translt2, 

r1• de peraonas e lftatltucionota.vartaa 1 pero c..,oa 9aatoa, ln9reaoa o si'{. 

dlcle9 •• reparten en proporción a lea t•nenclaa de loa poaf!'edorea de t.1_ 

t.loe de au capital. 

Laa aociedad•• de 1nv•rst~n 109ran •9rupar • través de l• venta de aua ai;. 

cto-• o pertic1cac1onea, las -'• variadas el•••• d• ahorradores, sin 512. 

dlficar auatenci•l~t• las lnclinsclonea y prop•nalone~ que son habltua_ 

i .. en ello., cad• un• de •ll•a adopl• polltlc•a inveralonl~t•• que rea_ 

ponclen • un• el••• de ahorrador~• o lnveraorea tanto activo• como poten_ 

c1alea. 

La• aocledadea de invetai6n ponen un 6nfes1s espacial •n dlversl!lcac su 

cartera con fine• de dis•lnulr rleagoa, optlaiaar rendl•l•ntoa y l.-r -
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100•ilidnd en •U• inversiones a fin de aprovechar l•• div•r•a• alternati_ 

wae que loa ""rcGdoa d• valorea en cada r.c>aento pr•sen~an. 

a.. aupe~lsión profealonal en la ada1ni•trac1Ón • inversión de lo• rec:uL 

aoa 0 ea el ele .. nto eaencial que au9ura •l que laa aocirdade• de inver~ 

el6n puedan cubrl.r ~1 ••pecto de r•ndi•iento colOO el de protección del 

capital •ntr99ado a au cuida~.Al ••tar ••••orado• y adaini•tradoa por -

aapec:.lali•t•• flnanci•ro• cuya lnforaación •obr• •1 aiat• .. d•l aercado

de •alar•• •• ca.pl•t• y al dla 1 eat•• aoci•dadea cuentan con laa candi_ 

ciOIWe 6ptlaaa para decidir sobre la• •lternativaa y probabilidades que 

ofrece el .. rcado d• ••lor••• y ju99er en cada c~ao, lo .. jor d•ntro de-

lo poeUtle. 

En nueatro pala la• aocledad•• de inversl6n no han tenido la penetración 

necesaria denuo d•l •i•~ flnanci•ro, d•bldO prlnclp•l-nt• • la fal_ 

ta de proeoc:i6n0 por las autoridad•• en .. terla financiera, fi•cal y 1•_ 
•al Impidiendo asl al desarrollo da estas aocl..Sadea.En cuanto • la f al_ 

ta da pto100CL6n r•f iriindonoa • la ••nta de eccl-• de sociedad•• de lJI. 

•arel6n requiere de una t~nlca de venta eapecial, ya que el prototipo -

.. in•eraionlata de e•t•• aociedadee 1 no •• •1 ln••raloniata a..,.ri-.nta_ 

dO qua cuenta con un cuantioso capital.e...., conaecuencl• de lo anterior 

•• necesario eapllcar con detall• • cada inveraionieta potenC:lal •1 •l•

nlflcedo. del allOrro, l• inversi6n1 la inter-.diacl6n flnancl•r• y de loa 

dl .. raoe inatruaentoa flnancleroa¡ la coepl•Jldad del te .. hace indi•P8Jl 

aebl• el contacto personal y para llevar a cabO eata tarea •• requiere -

de un 9ran nG.ero de a•e•or•• financieros. 

Aunque l•• operadoras de sociedades de lnve•alón conoc•n e•t• t4cnica •& 

pecial de proeoc:lón 1 no han podldo llevarla a plenitud, princlp1'h•••nt" 

por el costo tan alto que •lgnlflca el r~clutaa1 .. nto,foraecl6n y ~poyo -

a una fuer&• dlrecta d• prolltC>Ción, Y• que ea n~ceKerlo ~"labl~.c-r f 
~ o lci_ 

·· ... ¡ .. 
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nas regionales, ero;ar !u@rtcs sume~ de publ1c1ded y qarantl&ar una comi_ 

al6n alnlm• a los pro~~tores. 

Eatoa coatoa podrlen cubrir•• p•rfectaeen~e 1 si loa protKltorea pudieran -

wender un gran nGaero de accione• del fondo, en cuyo caso sus comisione•-

•e pe9arlen por sl •laaas¡ aln "9barqo lo onorao vola~ilidad on la ovolu_ 

cl6n del nivel do precloa de la Bolea "-'1<1cana de Valor~• asusta a todoa 

acnoa al 1nw•ralonlata eaperlmentado 1 y dado qu• los valorea que •~ co_ 

~san en elle fo....,. pertc do le certera de laa socleda~oa de lnvor~l6n, 

••to el9nlfic• en une YOlatllldad en ol prl!Cio d• las nccionoa dr dlcha• 

•ocled•d••,lo cual duaenlea al lnvorsionlata • participar on ellas. 

Con ••t•• conalderaclon•• poditooa adlvlnar la Q&1~tonc1o de un circulo -

•lcloeor El nivel de precio• de loa valore• que ae neqoclan en •1 .. rea_ 

dO de capitel•• ea lnconstant• debldo • la varlacl6n de la d•aanda, por-

lo que ae necesita incorporar 1nveralon1at•• lnatltuclonale• tal•• c....,

eocl9dede• de lnveral6na a su ves ••t•• no han podido de•arrollar•• y 

dlfundlra• par l• varlac16n del nlvel d• precloa de .. rcado,lncldo en la 

reftteblllded de aantener une 9ran fuerse de ventea • au vus l• pace i._ 

portancl• que han adqulrldo ••te tlpo d• lnv•ralonlata• lnatltuclonal•• 

proeoc:• l• e&latencle dll! une pobre d-ande y C090 con!t.c::uencla una enor_ 

.. lnconalatencl• en loa prec1oa del ..,rcado. 

En e•pecl•l el rltQi..n lJlp\Aeato • la• socledadea d" lhvorai6n ahuyente -

al tnveralonlata tlplco de l•taa, el quedar aujeto, • una ••ri• d•~-obli_ 

9eclonee en tlrainoa d• .ayorea 1apue•to• y requisito• lec¡alea,que ln_ 

vlrtlendo en otro tipo de valore• puede eYitarr 

- el i.pueato que pava un lnveralon1at• ~•raona flalce al adquirir tlt!L 

lo• d• renta fija •• auy reducid•, Y• qua solo pe9arl el 21~ sobre loa 

doce pri .. roa punto• del int•r•• que reclba 1eientraa que el 1apueato que 

s>a9• el inv~r~iont~ta p~rsona flsica al adquirir tltuloa de renta varia_ 

ble ae traduce en un 55~ de loa dlvidendoa pe9adoa en ef ectivoo 



Por otra parte, un iapueato co.o el del 55S conwendrla al lnYeralonlata 

pequellO acreditarlo, al encontrar•• en nivel•• l.,..oaltlvoa .. norea.Sln -

~o ••to l• traerla una acrl• d• .oleatl .. tal•• coeo la praaentacl6n 

.. dec:la racione• anua1c• 9•tc., que d•aanl8aria au lnv•ra16n. 

IUentraa ala requlaltoa adalnl.atratlvoa y flac:al•• •• l..,..119an al peque_ 

fto l~alonlata que lnvl•rta en el .. reacio accl~nar1o 1 •• dla~Ja cada, 

ves-'• la lnweral6n d• la .. ytrla da la poblac16n hacia actlvoa fln•~l.!. 

roe de alt9o1uta a..,.arld..S y llquld••• que en general por au corto U...,o

de wlda no contribuyen a la fo&'9ae16n d• capltal d• la ac:onoeJa, f11Ctor -

que - prS.Ordlal para lograr •l crac:l-.l•nto econ6alco. 

,., 
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DEFINICION D& "&RCADO D& VALORLS. 

El "•rcado d~ Valor••• el cual podeft".IOS definir co.o • 
&l ...:aldamo qua par•ita la ea1s16n, colocacl6n, y dlatr1buc16n de valo
rea lnacrltoa en el rf>91atro nacional de valorea y aprobado• por la Bol
•• "9alcana d• Velor@e. 

La ofert• ,.,.. '"•te ...,rcad.:i aata for,..da por el conjunto de titulo• -1t1-
doa tanto por el • .,.,tor pÚblico coso por el privado. 

La d.......Sa eata conatltulda por loa rondos dlaponlbl~s para la lnvera16n 

fin(& de peraonaa flslcaa coa.o ...,relea. 

El .. reacio de valcrPa a au v•a e~ put:td~ conceptuar en doa 9randea r•ngoa 

SI. Mil!C.'00 .D& DINERO, l' EL. l(t;JU:ADC 01: CJ.P.:tTALES. 
loe cuele• •• subdlvld•n en •~rcado prl•arlo y Q•rcado •ecundario. 

OEPitaCION D& "&ltCADO DE DlN~RO. 

El .. .rcadO da dinero ea la actlvldad cr.-dltlc1a a corto placo,donde loa 
concurrent.•• d•poalt.an fondo• pc.-r un perlodo corto, en eapera de ~ttr 
reall...SOa y en donde •• d ... ndan fondo• para el •antenlalento aqull1 -
brado de loa fluJoa de rec:uraoa. 
Loe -.dloa de pe.va en ••~• ~rcado Aon, on al aubalal•~• bancario loa -
docwoentos co,...rclnl~ft a corto placo, co"'° PAOARt:S, LETRAS D& CANUlO 
PllESTAttOS 8AIX.:J.¡,1c.s, DESCUENTOS, en el t\orcado d• Valorea; 
C~TlFlCAOOS D& L.A TESORERIA D& LA PED&RACION, PAPEL COt\ERCIAL, /\CLP 
TAC:lt..NES BAllCAIUAS Y PAGARES l!AJ;CAfiIOS. 

OEf'lNICION D& K&llCADO D& CAPITALES. 
El .. rcedo de capitales éA el punto de concurrencla de fondea provent~n 
tea de la• p•raonas 1 e•preaas y gob1rno, con loa deaan<!ante• da dicho•
fondoa que noraalaente lo sol1c1t•n para destinarlo a la f oraac16n de -
capital fijo. 
La caractartatlca da e•t• ••reacio ne fundaioenta en la oferta y la d""'an 
da de recuraoa •• a aed1ano y lar90 plaKo• 

La lnatltuc16n baaica de eata aeccadO ea ~a 1nteraedLac16n buraattl 
quten conjuntaaente con la Sola• lleKlcana de Valorea, dan oportun1dad -
a laa .. preaaa privad•• o pÚbllcaa para captar recurso• a travea de la 
colocacl6n vta e.1at6n de acclonea, obllgaelone• y otroa lnatru ... ntoa
bur•atll•• o del gobierno federal con lnstru•entoa coll!O loa petrot>onos
y lo• bonoa de indenalzac16n bancArio, para ofr«'"c.,rlo• en aebos ca•o• a 
lnvera1on1•t••• 
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Co9'!0 pu~de ob~ervarae, la frontera entre los dos rercados es bastante 
tenue y el unlco criterio de d1ferencl•ción es el tieapo del cred1to
conce-d1do u obtenido. 
~1 plaa.o es l• principal distinción de eatos ~ .. rcedoa• 
el corlo para el mercado de dinero y el ler90 para el •ercado de cap1 
talea, y atabo• foraan part~ del •~rcAdo d~ valores. 
D•f1nic16n de .,.rcado pri••rio. 

El merc•do pr1••r1o o de d1atribución original lo conatltuyen laa co
locaclonea nu•vaa reaul~antea d~ •u•en~os de nuevoa r~curaos ~n el ce 
pltal d~ ~aa e•presas, •~1ante loa cualea aportan recuraoa, eataa co 
locaclonea sn realta.an a Lravea de of~rta pÚbllca, dandoae a conocer
publlca11ente •1 ooedlo @n fonaa esp11cil3 y detall•da en un proap.cto
o folleto autori .... do pcr l• Cociai6n Necion•l de V•lorea, •n el que -· 
••proporciona la tnfonaac16n besica d~ la ~9J"r••• .. 1sora y lao ca -
racter1at1cas de la .. lsión. 

Deflnicl6n de .. rcado aecundarlo. 
Las t.ranaaccionea del ... rcado secund•rlo ~n el cun1 f\t.> •e apor~en re
c:ursoa fln•nclero• nuewoa a laa .. preaac. aolo lo con•tituyen un ca~ 
blo d• aanoa en loa valorea que •• encuentean en pod•r del público 
lnwera1onlat:a. 

Eat.a tran.aferencl• de valore• se reall%~ r••l•~nte por conduc 
to de loa lnleraedl•rloa profeeion•l••• eato es l•• ca••• de boha. 

Eatoa -rc•d<>a prlaarlo y aecundarlo dan oportunidad de que loe -r -
cadoe ofr••c•n ltquld••• •• decir que ••lata l• facil1dOMI de que la -
iw•nta de valoree para que pu~dan convert.lcae en dln•ro en •f••ctJvo 
peraltl•ndO al 1nveraion1ata nuev ... nte tener di-ro en aue aanoa 
pare partlalpar en otro lnetruaento de lnveraión, o adquirir nuevoe -
valor•• buraa't-11•• o bl~n cubrir 5Ua prorl•• nr8•aldad~•· 

~ea alqu1ent•• deflnlclonea aobre titulos, el ••rcedo d• valorea loe
ha claa1flc•do • travea del tl.,..po rn dos qrandee •..:toree, el de ren 
dlalento varlable, que se •nfoc• practicaaente a aceto-• .. t~daa 
por lae eapreaaa y lae cuales coao au noabre lo 1nd1c• no t1•-• un -
rendlalento 9arantl..,.do y ~· •ncuentran sujeta• • loa reaultados d~ -
l•• .. 1aoras o de la of~rta y la de&anda. 
El sector de renta fija, en realldftd representan un credlto colectlvo 
en favor d• la eaiaora y garantluon un rendialento conatante o flo -
tante y au amortl..,.cl6n regulanoente ea a valor noalnal •1 ter11lno 
del plaao a que •• ealtleron. 

20 



Certlflcado• d• la T~ao~erlt d• la Fedaracl6n.-

Loa certlflcadO• da la Taaorerta de la Fedaracl6n (Catea) aon valorea ..i_ 

tldoa al portador.En ello• aa conalgne la obll9ac16n dal Gobierno Federal

• ~ar un randlalanto flJo .., la fecha detecalnada .sa ealtcn por conduc_ 

to de la Sacratacla da Hacienda y Cr6dlto 1'6bllco.El lknco de Mlalco actúa 

ca.o 99eftta esclua1vo del Gobierno r...Seral para au cotocac16n y radene16n. 

Laa -1al-• da Cetaa -n a corto pla- Cuno, U•• y ael• -•••>• La -r. 
Uiaec16n de ••to• valorea •• rea11•a al flnAl de au wl9ancla 1 por lo que -

a• laa conaldara defttro dal .. rcado da cUnaro. 

Cl raftdl9lento da loa Catea •• da por •1 dlferanelal entra au praclo da 

coepra lbaJo par) 1 por una parta, y au walor da r•d•nc16n o au prH:lo da 

wenta, por la otra, cuanoo la van'-• •• afact(aa antas del vanclaJ.anto.ltl 

pc.clo •• t..a>llll baJo par, paro uaual-nta -yor qua al da c-pra.Loa 

pr..:loa da coepra y da vanta aa date~lnan llbr...nta en •1 .. rclldo 1 ••--

9'- al contesto flnanc:lero aalatant• d• la l1qu1daa .. nlf•atada y •1 nl••l 

qua tlllftaft laa taaaa de lntarla. Por Ao tanto, •alat• al rlaa90 da qua ••

"..,_ fta90Claclonea con taaaa •caatlqadaa• o ..... norea qva la da coloca_ 

c16a o qua lea qva •llLataft en al .. rcado • 

Loa Catea no cauaan lnt•r••••• y aua randlalentoa eatin eaantoa da 1..,..a._ 

toa para paraonaa flalcaa al...,re y cuando lnfo&"1Mlft la• Caaaa de llolaa a -

la ..,laa ,..alcana da Valorea d• la r••llaac16n da laa opera lonaa; ala11traa 

qua la• paraonea aoralaa ecu-ular6n loa rendlelantoa a au b••• 9ravablao 

Laa c .... de llolaa aon 1•• antldadaa autorlaadaa para afactuar oparaclonaa 

babltualaa de coepra-Yttn~ da cartlflcadoa, de reporto aobr• loa •l•..,• y 

de prl•-• de dlchoa wato~•••S. cotlaan .., 1•• Ca••• da 8olaa .., t&rat_ 

noa da taaa da deacucnto anual,hablendo una cot1zacl6n para la venta y • 

otra pare !e coapra. 

Loa alarcole• d~ cada aeaana le Secretarla da Hacienda ·Y Cr,dito Púb.tco -
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por conducto del Banco de Mlxlco vende a las Casas d~ Bolsa uno ca1a16n de -

Cet .. con plaao de 91 dlaa <~ece a.,.anaal.En oca•1onea taa.bl¡n se colocan -

.. lslones a plaaoa dlferenteal el plaao 9'x1eo pre"1ato po~ la ley ea de un 

el\O)o 

A partir de eae dla las Ca•a• de Dol•~ venden los nuevo• Cctea a au c:ll~nt•_ 

1 •• 

Cada Ju..ea los ln1r•r•lonlst.aa pueden conaullar las caract•rlst1caa de las -

-1•'-• - loa parl6dlcoa de _.,..r clrc:ulac16n • 

.... .-1alOllMl9 lle Cetea •• ldentlf lcan con una el•••• 1a que •• refiere a la 

- y el ello en que •• ealteft y a la fecha de wenc:lalento¡ por e)e11plo1 

2a-aS/to-J1-es. 

•1• ... lle lnweral6n1 

DlldO que lea ealslonea de Cetea ae colocan • ....,..1 .. nte y que el ple., ala -

fsecuente de 6stoa ea de 91 dlas 0 •1 lnweraionlste encontrar¡ en el .. rcado 

cetea con \J plaaoa dlferent••• 

n lftwea'alonlate obtl- •enta)•• con ••to .... qu• ··' proc¡¡ra- •u• nec•alda_ 

... lle llquldea c:oeprandO Cetea con el wenclal•nto qve -'• le convotft9•• 

U De-to '/ la Taaa de "eac:u .. ntoa 

C:Uando •1 lnwerslonlata co.pra Cetea P89• un precio lnferlor a au valor no_ 

alftal( ... Jo par•.Maat.a la f9Cha el valor nottln•l ha aldo de 1 10 1 000.00 

·•ar• lletenalnar el praclo a que •e ••nden lo• Cetea hay que calcular el De,L .... 
"" -to de ••to• tiwloa. &.a taaa de de•cuent.o •• puede definlr e- un por_ 

centaJ• que 0 apllcado al 'Walor noalnal ·-• lndlc• la cantidad de pa•o• que 

.. debe deacont&r • loa Cete• para conocer su p&'eclo.Laa Taaaa da daacuento 

lle loa Cetea la• d.,teralna •l -rcado, prlnclp•l-nte an funcl!.n d• loa ren 

dlaleetoa de otroa lnatr\llaentoa de 1nveralón y a la ofatta y d ... nda ••l•tea, 

tea ..... ta••• d~ descuento ae eapreaan en porc•nta)• anual.Para calcular el 

precio de un C:..tea IMly que eatl...- l• parte proporcional de la t••• de de& 

c:tMPftto apllcabl• al parlodo d• 1nversl6n. 

a.a tea• de deacuento ea un porcenta)• qua apllcado al walor ftO•lnal noa '"-



die• l• cantidad d• peao• de deacuento, o blen, la auaa que 9an• por cada 

Catea •l lo conaervMOO• h••t• el venclalento.Par• obtener el rendl•lento0 

•• nece••rlo relaclonar la 9anancl• derlv•d• de cada Cetea con la lnver~ 

al6n orl9lnal( el preclol• 

llendlalea~· Valor Noeinal - Puclo • ..l§St_ 
Preclo Plaao 

una· del•• caracterlatlcaa prlnclpale• de loa Cetea ea la llquldea.El hecho 

da que un invers1onlsta adqulera Cet•• que la falten por vencer 91 dlaa, no 

al9nlflc• que •u lnwera16n te1\4a que aer neceaarl ... nte • ese pla90.Sl tr•n1. 

currldos deterainaclo ,,...,..ro da dlaa,al lnveralonlata necealta au dlnaro, aolo 

tl•- que f>Otlflcar • liu Caa del Bolea l• vant• <!e sua valores con 24 horas d• 

fluc:t>NK'.lonea¡ al los Catea se venden a un precio rela~v ... nte alto, •1 in_ 

weralonlata rttelblr• 8's Q1.,.'ro por elloa auaent.,.do su rendlalento, y v1c•_ 

El aeportoa 

a..a s-rson•• que lnvlerten au dinero • pl•-• -Y cortos y que ,conoc- en fo~ 

.. preclaa 1• fecha en la que deben rctlr•rlo,y que adeeáa,no quieren correr

rleeqo a19\lft0 por l .. fluctuaclonea de precloa, r..:urren e 1• operae16n de• -

a.porto.U reporto •• una operael6n -l•nt• la cual l• C••• d• lk>laa wende 

Catea a su cliente, C011Proaetléndoae la prl .. ra a rec09lprar loa ~tuloa d••-

pu6s de un pl•• ec:ordado, al al•- precio p..,ado por el cUent• ala un pre_ 

alo( equl•alente a la ta•• de lnteréalo El cliente por au parteo •• Obll9• a 

wender al flnallaar al plaao acordftdo la alaaa cantidad da ~tuloa da la •1•

- .. pecl• y recl.blr a caablo •l, precio pa9ado prevl••~nt•,•'• •1 pre•~o·.El -

plaso del reporto puede aer de 1 a 45 dlaa.El reporto ea una or•racl6n que -

peralta al cliente de una Cae• de Bola• traapa&ar l•• poalbl•• fluelu•clonee 

de au lnveral6n a la Caaa de Bolsa y tener un rendlalento drteralnndo •~ un 



~Coeercltl 

El papel Ca.erclal ea un lnatru..,nto d• flnanc1aalento e 1nvera16n • corto 

plallOe .. 1ttdo por grande• ,.presea y adquirido cea1 eaclualva..,nte por pe¡. 

_.. -ralea. 

El objeto prlnclp•l del .. taor •• flnencl•r au cepltal de trebejo y ab!ratar 

el CO!to de loa re«:uraoa Obtentdoa ea d9Clrt !U principal apllcac16ft en l!! 

.,.....,.. ea para c:ubrlr carencia• t...,.,rale• en el flujo de efectivo de l•• 

~·• alentra• el del lnveratonlata aer¡ obtener .. Jor•• rendlalentoa. 

U • ..,.1 e-retal e•t• r•pr•-ntedo por pagar•• que aon eap..Sldoa •eflalan_ 

de como ....,.flclerlo a la Caae da 9ol•• qu• ef9CtÚe la colocacl6n y au pla_ 

llO de ftl'IClal-to Ñalao ••r' de 91 dlaa. 

Delten eer eet~dOa por taportea •fnt ... • d• 1 100,oco.oo o .C.ltlplo• de '•te 

clfr• en -nad• nactonal,. 

Slltre loe prlnclpalea be-fleto• que proporciona el .. rcado da Papel C'.<:.e~ 

.clal - -entren lo• •lgulentaaa 

11C9POrClona una fuente alternativa de rondo•• 

preeenta al lnv•relonleta une nueva poelbllldad de 1nveral6n • corto plaao •. 

f....ntt el .. rcedO de valor•• y favorec:e l• lnteraedlec16n, dlver!lflcandO 

lCllÍ lll!truaentoe que l•• Ca••• d• 9olaa ofrecen • aua c11•nt••• 

- a &revle de eu oferta y ~ •• eatablaca un lndlcatlvo dal coato d•l 

U-co acorto pla110e 

L• .-ortl .. c16n de loa pa<JOD oe herl a lo• 91 dlaa y no antea de este pl•llOo 

., un P!9•r' que no ceuae lnlur•••• ya qua, su rendlmlento se de en ba•• a -

la ~ferencla ... tre au precio de eo1ocect6n y su precio de eeortlaact6n. 

&l vallll' de CG11pra tendrl une t••• de descuento (bajo la parto 

Loe 90fltoe d• .. 1at6n aon detecwlnado• por la Co!1et6n Neclonal de Velor••• 

E•te tnetru...,.to ofrece el •l•.., rlea90 d• obtener .,nore• o .. yor•• rendl_ 

al.,.to! que los ••p•radoe¡ dependiendo del coaportRalento del •lat .. a finan_ 

clero y de la polltlc• ..,neterla. 
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Ac'Pttslorw• Bancarlae • 

Laa Acept-lonaa aon l•tr•• de c••blo, 9lradaa a une fecha d•t•ralnada por 

una aocleded .. rcantll (pequ-'laa y aedlanaa .-preaaa) eatablecldaa en al -

pala y que aatln aceptada• y •••leda• por ln.tltuclonea nacional•• de cr6_ 

dlto tau-al que •• col-• en un .. rcado aecundarlo y entre •l públlco l!!, 

••ra1onl•ta por la• Caaaa d• llolaa. 

letea let.raa de cA81>lo aon ealtldaa por 11911reaaa, con el prop6alto d• flnllJl 

ciar Maa necealdad•• de recuraoa y coeo ya •• .. nclonó anterlor..nte eatln 

ewalodaa por lnatltuclonea bancaria• en b••• a loa crédito• que la banca -

concede a laa ~·a• ealaor••• 

El reftdlalento de lea aceptaclonea bancaria• eata dado por el reaultant• -

de un dlferenclal o taaa de descuento al ..,..nto de ne90Clarae, con re•1>91. 

to a la fecha d• au wenc.lalento. 

htu taaáa aon deteralnadaa por la• leyea de oferta y d., .. nda. SOn -ltl_ 

c1ee por un walor- -lnal el• 1 100,cco.oo "·"· y au pla.o d• -rt1._1an -

.. delaHOdlaa. 

Con tea•• de re1wll•l•nto alallar•• a loa C•t••• ••t• lna~nto, a - aAo 

'r ...io de haber lnlclaclo a\ltl .....-ac1onaa,t>a paaado a ••r u- ele loa r•n_ 

91- .&a dlnlalcoa da la llolaa, blalc-nte debido • la cantld .. da nue_ 

wu col-ac:lo-..La partlcularldad d• ••te lnat.--nto, e- lapulaor d• -

l .. pl- • flnanc:l-lento y d .. arroUo ele la pequefta y la .. cuana lndUJ. 

trl•e hace qu;, .. "P9W• un ac•laradO deaarrollo del •1-. 

La -'-'ca • operac16n para col-ar entre el púbUco ln-ralonlataa laa -
Aceptaclonee 8-arlaa •• la al9\1lento1 

Al •tor9ar la 1natltucl6n de cr'41to, reclbe colllO for .. para docuoentarlo 
Latraa • C_.,lo(Aceptaclonea Bancarlaal, lea cual•• aalten tr•• for-•.cla 
col-•r•o dentro del pÚbllco lnveralonlata. 
a) La 1natltuc16n de Cr6dlto puede vend•r dlract .. ent• al público tnver_ 
al<>nlata eatoa lnatl"U99ntos con una taaa de d"scu<·nto establecida que por 

aupueato deber& ••r .. nor a lo que obt•"ll• ca.o rendlatento da · •u oreracJ. 



on ectlva. 

En este caao existe el inconveniente de que si el inveraionista desea re_ 

cuperar au lnversi6n antes del ti .. po o fecha ~e venc1•iento del d~

toel• banca no puede recoaprar eatoa docueentoa ya que seqún la Ley d• ln!. 

tl~lonea de Crédito en su articulo 145 Bla A, prohibe la cancelecl6n en_ 

tlclpecle del paalvo, ea declr,coeo al banco •• •1 deudor de ••t• lnat1n1 .. !!. 
to al reeomprarlo aatar!a cancelado antlclpada .. nte au adeudo. 

Aal t...,lh l•• dlapoalclones -ltld•• por el .. neo de '4aico eatablacen -

... la• Únlcu entldadea aconllalcaa que puedan •J•rc•r al .. rcado sacundL. 

rlo de ••to• lna~ntoa aon lea Ca~•• de l!IOlaa. 

-> De oua -nara de coloc..r .eat• inatlnla<ento •• aolicltar el servicio -

.. una c .. a de 90lsa y aata eepraaa paqar6 el leport• de loa documento• a

l• banca conforea loa vaya pudlando colocar dentro del público lnveralonla, ... 
e) &.a for91a .&a uaual dentro del .. rcado bura6til oa venderle al total -

.. la colocec16n a la Cae• d~ 901aa quicin ba)o au rea¡.onaabllldad vender6-

1• tot&lt....S da eato ealal6n debiendo liquidar al dla slqulent• a la Banca 

ol importo total de la venta do loa lnatlr"U8entoa. 

u- -• 11'1• a• ha hecho la cancalect6n, aatoa .lnstru .. ntoa ae colocan en -

•1 ~llco ln-rs.lonl•ta con tas•• da d••cu•nto,1•• cual•• •• fijan d• con 

fondiled con la a.ne. ~ltlpla -1aora y la Caos de Bola• colocadora.La ~ 

cAalco ll'IO •• ha aevuldo haata la facha, •• to.ar co.o pri .. r el ... nto la

taae de dttacuanto qua eat4ñ pa<Jendo loa Certificados de Teaorerla ye que -

por ..., -to• .. ttldOa por al Gobierno Federal tendr•-• que hacer •las ca& 

.. uu- aate lnaU-.-nto pera 109rar l• ecaptac16n por parte del pÚblico

ln••alon1at&o 

Sil la actualidad ad-6a de esta factor •• to-n en cuenta aapectoa au--n 

te ..,._r~t•• c..,. aon 1• llquldaa,l• dolari .. c16n l•• ta••• de intoré~ -

en el pala del norte y l• afluencia cada vea .. yor de instrwaentos .a corto 

pl•llD CGllO aon el Papal Coaerclal y el Certif icedo de Tasorerla. 

Loa caracterlaticaa esencial•• de eataa inversiones son llUy atrectivaa por 

ol lftwerotonlata, y• que son a corto plaao, tasa• auperlorea a lea qua p•_ 

.. la aonca, llquldea de 24 horas y prlncipalaente la poslbllldod de utll~ 

.... esta.. lnvarslo-• por la teaorer!a m lea grande• "'•Pr•.- .. ••• 
lloc¡nlca de la Colocacl6n prl-rla de Acaptaclonaa aancarlaa1 

- 1.- La .,.pre•• .. it• Letras de Ca.t>lo • au propia orden. 

- 2.- ~1 banco abre cr,dito en cuenta corrlenta e la c .... de Bola• ca 
locador• para qua eat4 en condi~iones de aceptar en !ir'"* las aceptaciones 
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'~· 

.altld••· 
- J •- La Caaa de Bola• entr99a el producto de laa aceptaclonea a la 

~eaa ealoor~. 

- 4 •• Deap(i9a la Caaa da llolaa proc-4e a colocar entre el p(íbllco ln_ 
weralonla~ lea acapt.clonea. 

- S o• con el produe~ obtenido la Caaa de llolaa llqulda el credlto -
ii..ncaruo 
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.son tltllloa de cr6d1to de Renta Fija .. lt1dos en serle por una Sociedad A~ 
n6nlaa cuyos tltulos representan la part1c1paclbn lnd1vldual de sus tenedo_ 
rea en un cr'41to colectivo a car90 de la .,.lsora. 
Slll•t- cuatro tipos d• ob!l9acionea1 
Clltll9.clonea ~u1r09rarar1aa, Obll9ac1onea Hlpotecarlaa,Obli9aclonaa Prenda_ 
rlaa, y Obll9acionea Convertibles. 
Obll9acionea Quir09rafariaa1 
9en 8qllellaa qua no tlefteft 9arantla al9una,la aiaiplo firaa del .,.lsor corra1 
...... con ~. aua bi-• pero loa tanotdoreu aatln sujetos en la •l•- cat!, 
90rla da acreedoras c:oeo todos loa de la aocledad y no tienen ni•n privllJ!. 
9lo aapac!flco por parte da la .-laora, aln ...,ar90, pueda •llll•tlr un fiador 
-11.Urio de otra -presa con la -1aora • 

......,. ser 1!"9lnatlvaa o al portador y noalnatlvaa con cuo6n al PortadOr. 
Dab9n -1tlrae an danoelnaclonaa da 1 100.00 6 aua .Gltlploa. 

DaweftlJan un. tasa de lnt•r•• flJa aobre au valor noalnatlvo Cfata puada 
-r werlabl•> 
- Sl pA90 de lntere••• •• afec:t6a en rcchaa prcvl ... nta d•t~r•lnnd~a. 
- :te prttel".> etc antCA'\l>O la facha de su venc:illl•nto tot.al o pa9oa parclal••-
(..,...tlaec:lonea >. 

Obll9.cionea Nlp0tec:arlaa1 
Soft ...-11aa - la• qua, c:o.o 9\1 no9bre lo die• o lndlce, el valor -Snal
de todas y cada una da la• obll9acionea ••tl 9aranti .. c1o au p990 aobr• la -
•1 .. tece de biene• inmueble• y unldadea lnduatrlalaa.En caso da quiebra o l~ 

quldec:lh·de la aocled•d ....Snlaa, •• p99arln las ...... ya wanc:ldaa y no"*'~ 
... y-lo qua r-ult• d• loa PA9º• ... r16dlcoa qua ••tuvieran por vencer e • -
- walw .ctual>. 
Clltll98Clonaa •ralldari••• 
Laa ellli9ac:l-•• prendarla• •• 9arantlaan con prenda sobra blanea -•bles,• 
.....,al.anta aollr• titulo• da crédlto o valorea propiedad de la .. 1aora. 
Obli9aclonaa Conv1trtlblaa1 
La 80Ciedad anta• de -ltlr ••to• valorea,puoda proponor a aua futuro• obll_ 
....a-1ataa la canvarai6n d• aua crHlto• en capltal, con lo cual no •• d••
capltaliaa ya qua al paalvo •• c:onvlart• en capital.El derecho da convarai6n 
al....,.• corr,_apondar6 al obli9aclonlat• el qua no podrl aar obll9ado por la
aoc:ladad a r•allaar la canvaralón. 
Ca i..,..rtanta a9'1alar que no se podr6 hacer ••lal6n al9una de laa obll9acto_ 
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nea poi' Cftntldad aayor que el activo neto de la sociedad .. isora que apa_ 
re8Ce en el balance que •• prec:tlque precia-te para cf-tuar le -lal6n1 
a -.noa que \a ~l•lon •• haga •n r.preacntac16n del valor o precio de bl& 
nea cuya adqulalc16n o conatruccl6n tuviera contc•plada la aOClcdad. eal110ra. 
t.a SOcledad ~aora no podrl reducir au capl tal slno en proporci6n al rfflboJ. 
ao que llaga aobre laa obligaclonoa por ella .. ltldoa, nl podrl callblar au oa, 
Jeto0 d09lc11lo y denoalnac16n, aln el conaentlialento de la Aa...,1•• Oaneral 
de ottllgaclonlataa.Laa aocled•d•• que ..S.tan obllgec1onaa teftdaoln qua publl_ 
car anual..,.te au balance, cartlflcado por Contador P6bllco.La publlcecl&.-
ao harl - el D1ar1o Of lclü da le Fedaracl6n. 
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Sn .. ..-.. cll.r-• qua la• obllgaclonea aoft valor•• que repraaant- W\ cr"41.l. 
to colactl.vo a ca~ da la a.pre•• .. 1sora, aon valorea da renta fl)e, a cuyo 
........... Cer6n un r•ncH.alento qoaa aa datanalna con baao en una tua da lnt•- · 
r-••• q,. pu-Se ••r conatante· o flotante.En •l -rcado lluralUl •• cotl .... 
tea• Upoa da ob l9aclonea1 Hlpotecarlaa, Qulr09rafartaa,y COftVarUblaa. 



••Uc>bonoa. 

5oft cert.ltlcadoa de part1c1pacl6n ealtldoa por lnatltuclon~• de crédito •!!. 
torlaadaa para practlcar opecacionea flduciarl••• 
Loa cert.lflcadoa d• partlclpac16n repreaentan1 

Sl derecho • \afta part• •llcuot.e de loa fruto• o rendlalentoa d• loa vela 
&'eee clarechoa o blen•• dé cualquier el••• 111'• t9fte)a en fldelcoaiao lrrev.e. 
cabl• para ••• prop6alto l• aoc:ledad flducl•rl• 111'• loa -1ta • 
. ª ~echo a una part• ellC\lot.a d•l derecho de propleded o d• l• tltulerl_ 
._. de •eo• bl•.,..• d•recl\oa o valor•••o bl•n el d•recho a une parte all~ 
cuot.e .. 1 producto -to qu• r•sulte d• l• v.nt.e de dlc:í•oa bl•n••• derecho• 
o •alorea. 
Loa petrobOnoa 80ll c.rtlflcedoa d• pertlclpaclón ordlnar1oa 1 conetltuldoa 

- tl ... lcoaleo con •acl•.nel Flnenclera1 por •l Gobl•rno Fed•ral a travla -
.. la Secr•tarla d9 Macl....Sa y CrNito P6bUco cuyo patrl8onlo aon loa da_ 

rechoa aobr• cierta cantidad d• barrll•• d• petr61.a crudo que el proplo -
Oobl- Federal C09pr6 a Petr61-• M••lcanoa. 
Caractorlatlcaa• 
Ciar-das Un •t•ralnedo ftl'l.ero d• barrllaa d9 petroléo crudo por CertlflC& ... 

Valor .._lnel1 1 1.oco l "11 peaoa l b llGltlploa d• ••t.• valor. 

•~lo d9 colocacl6n1 A au •alor n-lnal o bl ... , con prl .. d•t•r•lnadao 

> eftoa 
..,...t.laecl.S..1 Al v•nclal•nto del pla8D •• a110rtl•• l• ••11i6n en su tot•l1. 
...... au Yalor noalnal -'•• •n au caao 0 9enancla• da ceplt•lo 
Tltularldad• Noalnetlv•• 
....,.,r ... t991 P•r•ona• flalc•• o MOr•l•• • 
•eftdla19ftto alni.o 9arantlaado aobre au valor noalnel1 r;a varl•bla a996n -

1• eala16". 
•evo d9 randl•l•nt.oa 1 r;n for .. trl .. atr•l• 
11691- rlacal1 •ara l•• peraone• flalc••· •l randllllento •lnlao 9•r•ntlaa_ 
de aatl auJeto • la ret9ncl6n del 21~. 
La 9anancl• d9 caplt.•~ eat.6 •••nte d•l pa90 del J.s.a. 
":•ara lu peraonea floral•• tanto loa lnt•r•a•• coao 9enenclaa de cepltal -

con•tlt.uyen un ln9reao aC\NOUlabl•· 
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Loa Pa<J•r6a con rendlaicnto liquidable al venclaiento, aon titulo• bancarloe 
espedido• por laa •i•aa• lnatltuclonea de crédito autorlaadoa por Banco de -
lllxlco a plaaoa de uno, trea, acln, nueve y doce .. aea y cuyo principal e lJL 

ter•••• aon po9adoa lnt~raaente • au venclalento por l• lnatltucl6n ealaora. 
Satae lnverr.1onea D• docu .. ntan con pa9ar¡• •xp•dldoa por laa inatitucionea -

de crúdlto ft noiobr• d•l 1nv•r•lonlata, quien deade •l ....... to •laeo d• l• con 
trat..:16n de la operaci6n, conoce la tasa da randla.J.anto y •l iaporte total 
de loa lnt•r•••• que deven9ar¡ au lnvera16n haata el venclalento. 
El rendlal~nto de loa ~09acéa en f¡cllaente coapacable con loa que ofrecen ~ 
o~ lroat.,,.....toa de lnvera16n, coao loa cert.lflcadoa de la Teaorerla d• la 
f-r..:16n, al papel c-rcial y de laa aceptaclonea bancarlae, cuyoa rendl_ 
•lento• tamt>l6n •• obtienen al venclalento d•l titulo. 
Ea ••te tipo d• 1nvera16n , loa intereaea puedan llquldara• el lnv•ralonlata 
.-dlante cheque de caJa o el»Onar•• • una cuenta de ahorro, de: chequea o a un 
contrato da dep6altoa retlrablea en dlaa pre-eatablecldoa. Ln allJUftOA banéoa 
•• ha venldO al9ulendo el procedlalento de•ninovaci6n autoaátlea•, •• drcu
que al veÍw:lalento, al no •• preaenta el lnveralonlata a r•tlrar au lnverai6ft 
•• efectúa la renovac16n • un plaao 19ual al anterior, pero epllcandO l•• ta_ 
••• que el aanco d~ "'•leo haya dado a conocer p•r• laa contrataclonea qua •• 
•• efectúen dentro d• la a-n• en que ae 11-• a caloO la ranovaci6n. 
Podrln ••r lnveralon!atea peraonaa flaic•• o peraonaa aor•l••• 
En cuanto a la docuaentac16n aolo podr¡n docuaentaraa an paqarla, denoalnadoa 
an llDnada •aclonal y nuaaradoa pr09r•alv ... nt•• 
Lea tea .. e l•• qua •• contret.a ••ta• operaclonaa •• aantendrln flJ•• d&lran_ 
te toda la vl9encla de l•• propl•• operaclonea 
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Bonos del Gobierno F•deral para ~1 p•go d• la Xnd•anizact&n Bancaria. 

Antttced.,nte& 1 

Pot dec:teto presidenci•l • publ lc•do en "l diario oflclel di! l• F,·derec16n -

con fecha 10 d• ••ptle•bre de 19&2• por c•u••• de utilidad pÚbl1c• •e ••~ 

propl•ron en f•YOr de 1• Nec16n l•• lnat1tuc1onea do Cr~dlto Prlv•d•• • 

i .. que se lea h•bla otor9•do conce•16n p•t• l• preataci6n del aerv1c1o 

,Kibllco de banc:• y cr6d1to, l•• accione• repreae1.t•tlve• de •u c•pit•! ao_ 
cl.•l y todo• lo• blenea de au proplff!ed. 

Par• otor<J•r •l p•90 de laa lnd..,.iz•clonea • lo• tenedores de l•• ecclone• 

que fueron e11proplad•• • con fecha 4 de Julio el• 1~83 el Gobletno Federe1 1 

publlc6 laa r99la• •pllce1>l•a; " lu -:o•ic:it.1~· •• t!r. lo"fi bonos. 

Carecterletlc••• 

llOntoa Na•t• pot l• cantld•d •uf icl.,nte P41t• cubrir 1• 1nd...,.1z•c16n. 

Pecta• de eala16n 1 10 de •eptleabre de 1982. 

Valor noainala i 100.00 (cien peaoa) 

Tl.tularl.deda llloa1nat1-• 
Plaso para el paqo1 Dlea ar.os, lncluldoa trea de 9racl• • partir del 10 -

da eeptleabre de 1985, por •nu•lldad•• vencld••• en alete P•9º•• 

FECHA POtlCENTA.JE PE AMO•TIZAClON 

,. eepU .... re 1986 14'1. 

10 aeptl-ra 1987 14'1. 

1• ••ptleabr• 19811 14'1. 

10 ••pt:ieabr• 1989 14'1. 

1• eeptleabr• 1'190 145 

10 eeptira!>re 1991 14'1. 

1• .. pt1ellbre 1992 161' 

100. 

Ta•• d• lnter6e y torea d• pe901 
Ser6 igual al pra.edlo arl~tico do lo• rendi•lentoa llixl1110• q11a 1•• lna __ 

t:lt:uc:ion•• de Cr6dito e•t:ln autorizado& a p•9•r por dep6alto• •n llOfted• na_ 

clonal a plaeo de 90 dlaa.El pro .. dlo •• coaput:ará con l•• ta••• corre•r.on_ 
di•ntea a laa cuatro ... anea co•pletaa i,...dlata• anterlora• al trl•••tr• -

r•apectlvo.Loa int•r•••• •• pe<Jarin sobre la boa• de •aldo• ln•oluto• a P•J:, 



tlr del 10 de aeptiesbre de 1981, el pago a• har¡ tri•e•tr•l•ente loa dlaa 

prlaero de loa .. a•• de aar,..., junio, aeptl .. bre y diclell!br• de cada allo. 

Tretaaiento fiacal1 Tienen la• •l•..,• carecterlaticaa que loa dep6altoa 

• pl••· o a••• 
- Peraona• flalcaa.- Será del 2.52S anual aobre el valor no•inal, dicho -

porclento ea el reaulta~o d• aplicar a la porc16n gravabl• de loa lntereaea 

( 12S anual) la ~aa del 21s. 

- Peraona• Moralea.- No •~ hace r•t•ncl6n del I.s.R. el lft9reao bruto ea --

-lül•• 

Loa 8o-• de %ndeenlaacl6n Bancaria aon valorea que •• entr99aron e loa ea

acclonlatee de lae lnatltucion~• banc•rl•D n.cion•ll&11daa, co .. naaron a op~ 

rar a partir de octubre de 1983. El hecho de que laa taaaa y aobreteaaa de

lnter'• que d.,,engan ~rl .. atral..,nto aeen equivalente• al pro .. dlo arita6t1, 

co da loe rendlalentos .&Id-a qua loa lnt1tltuclonea d• crkito del pala •& 
~ autorlaadaa a pa<Jar por dep6sltoa en -nada nacional a plaao d• 90 dlaa, 

be ocaelonado que au valor alga un patr6n CS.tlnldo1 deaclend• cuando lea t.1, 

aea da lntar6a a .... nten, y aaclende cuando l•• ta••• de lnt•r'• bajan.su v.1. 

lor noalnal (clen peaoa) lo ha convert1d0 •n el papel 100ned• del .. rcado d• 

walorea. · 

3) 
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ACCIONES • 

L• •cci6n •• una parte allcuota d•l copit•l de una Sociedad 6 bl•n la ac_ 
ci6n dea19na •l derecho que corresponde a la a~nrtac16n d•l socio. El art. 

111 d• la L•y General de :locit'<!ade• Mercantil••• aatabl.c• qu• l•a •celo_ 
nea aon titulo• qu• a1rv•n p•r• t.raait•r o tranaaltlr l• legalidad • loa
de&'achoa d• aocloa )' •• r99ula por laa diapoalc1on•• • loa valorea r•l•t1. -·· ~r lo ant•rlor •• pu•d• concluir que la acct6n oa un titulo d• cr6dlto y 

que como tal, u-· la •utonoal•, qu• pued• ••r tranall1t1do aln r•atric_ 
c16n al9una )' atribuye a au tenedor, un d•racho propio • tndependl•nte -
d•l antl9uo propietario. 

,....,l ... conu- lncorpor•cl6n, •• daclr, qu• •l d•re-cho .... ti lncorporadO 
al titulo porque •• •ncu•ntr• tan lntiaaa9nt• ll9ado a 11 que aln la •lli& 
t-1• de Ucho titulo, tAapOcO •d•t• •l d•r9Cho n1 la propiedad da au 
eJarcic1o.Ce literal, porqu• •1 d•ntcho )' l• Olll19acl6n cont-1d• - un 
~tulo d• cr6dito eatln dot•calnadoa aatrict ... nt• por el t••to 11taral 
del -.:U-nto. 
•- 61tl90 conti•n• 199lt.1aact6n ya qua la acc16n otor9a • au t•-dOr al
darec:IM» da •1Ll9lr l•• proataclonaa an ella conal9nad••• 
Ealatan en •l -rcado varloa Upo• d• •cclonaa1 

C:--•• 
Son aciu•ll•• que confl•ren loa al•-• darachOa • 1....,nen laa al•-• obl.1_ 

9acio-• • aua t•nedor ... a.Ti-- dar.cho a -• )' -to en la• aaallbl••• da -
acc.lonlataae•Sf C:0.0 a percibir dlY1dendoa C\lando l• -.praaa Obt9ft9a UUl&, 
...... A partir d•l allo de 1985 l•• acclonaa aolo podrln ••r noaln•tl•••• 

P.rd•r-t.a1 
.. ~- aal a laa acetonas que 9arantlaan un divld•ndo anual alnt-1-
- caM d• 11qu1dac16n da la .-pr.,aa at .. pre tienen pr•farencia aob.r• o_ 
&.roe tlpoa.de acc.10,,..a que .ea1atan •n clrculac16n an ••• _,_nto.s. ca.r-s, 
taw.laan ad..&a po.r no tener de.racho a voto •n laa •a.abl•a• da acclon1ata•• 
La• acciona• pr•farent•a adoptan var1aa aodalldad••• 

• Aeclon.ta prafe.rentea con dlwld•ndoa AcU9Ul•t1Yoa1 
Son aquellas en laa cual•• a• ha P•ctedo qua, 1ndependlant ... nte de loa rs 
aul~• qua haya obtanldo la .,.,,reaa, tienen deracho a un rendl•lanto •
nual fijo )' qua an caao da que loa reault•do• d• la .. pr•aa •n un •Ja.rclclo 
no la peraltan cubrir •l dlvidendO pactado, lata ae loa acreditaré )' las -
a•rl aablerto an el pr6sl•.o •jercir.io o haata que la• gananclaa d• le •nt,l 
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... lo peraltan. 

• Acclo-• - -l•U•••• 
se.11- ••l aquella• cuyo• dl.•1d•nd0• no •• aa.ulan y que, por lo tan.;. 
to, al en un ajarclclo dataralnadO no hay uUUdadea pora au dlatrlb\ac:l6n¡ 
Clan derecho a aal9lr un CllvldendO del 5•, qua •• podr¡ cubrir en loa aftoa 

, .•l'llulantaa. 
- Acclonaa perUclpantaa1 Son acclone• 'l'I• U•...., d•rachO a partlclpar 

_.... del cU.wlelanCIO fljo 1 an uno aatreorellnarlo aObre el reato da la• u_ 
tllldaelaa 1 cuUMIO .. ta• ll99an a auperar un porcentaje deteraJ.naCIO. 

- Aeclonaa· c:onYarUblaa1 
Son eq\lellaa para l•• cual•• •• ha pec:taCIO ,.... daapu6a da un perlOCIO pr•~ 

~te fljadO ae tranaforaar&n •n acclonea --•· 
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1!!?1"<>S DE DES1'RROU.0 IJC.. GOBIERNO FEl>&RAL ( BONDES ) • 

Redlant• D9creto Prea1d•nc1al publicado en el•Dlarlo Oflclal• da la F..Saraci6n 
el 22 de •9Pt1 .. bre de \987 1 •• autoria6 a la Sacratarla de Kaclanda y Crédito 
~lico a aaltlr .,,..,. d• º••arrollo del Gobierno P•daral lBOICllE5l 1 al-• qua 
•-ln colocado• por •l -...CO da Mll1co, llft •u carkt•r de •9-t• financlaro del 
propio Gobl•rno F<Rd•r•l• 

SolMr• al .pvtlcular,raaulta conw•nl-te qua •l -rcado •ac\lndario 4e loa tltu_ 

l .. clt..SO• -• c:o.p.t1Uwo, peralta •atal>lacar un ••trecho cont.cto -tr• la 
of-b y la deeanda y •• deaarrolle de aanara tal que loa dlf•rencialaa antA::• -
COt.laaclonaa da COllJ>ra y da Yanta tiendan a ••r pequeftoao 

l'oc otra-..... y con objeto de .. tablec•r un r'91een clallar al de otro. tltu_ 

l .. del Oobl-no Federal, la S•cr•tarla die Kedanda y CrNlto PIÍl>lico "ª c--1_ 
~ qu• la• opttraclon•• con llOlfDU qua 1- c .. - de llolaa ·calebcan - al ·.-1ice 

&lwer•lonlata 1 fuera de bOlaa 1 •• co,..ld•r ... r .. 11 .. ua • trawla da le •-• 
el--..r• y cu....SO •• r"'9l•tcen en la lk>l•• llell1cal\a de Valorea, S.A. de c.v. J •• 
..._ a conocer al p61.lico en ge,..ral. 

1111111.AS A LAS QUE llASllAJI DE SU,,t:1jAllSE J.AS CUAS DE llOL:IA DI aua OPlllACl'*U C09I 

8011DS DE DUUJIOLLO DEL GOBltlDIO Pai&llAI. 

PllDIEllA•- Lea oper•clo,..a d• lU ca••• de bOl•• con ao-• d• Deaarrollo del Gobl~ 
- •~•l CllOllDUl aólo podr•n aer de COllpra-•anta, da reporto o d• d...,6slto de 

tltuloa - .-1niatrac16n .a.ea ca••• de bola• .,. nlnc¡ún c•ao r>odrÚ celebrar opa_ 
r-i-a da c<>91pra-v•nta da 9011DES con randial-to 9aranU- nl, .,. 9-ra11 •

.-raclona•-con dlcboa tltuloa dlatlntaa • l•• uataa aallaladu. 

SEGUllDA·- Lea operaclonaa con llDllDt:S •ntca Ca••• de llola• aólo aer .. da ~ra-..... 
u J d• reporto, d•blendo contratar•• pre<:l•-nta en •l plao de la Bola• lled.ce_ 

na de Valor••• s.a. DE c.v. 
&.ea operaclonaa con 90NDt:S que l .. caaaa d• tolaa celebren con •l ,.6bl1co - 9 .. 
ral y con el •aneo de lllalco aerln de C:O•pra-venta 1 de reporto y d• dep6alto de -

titulo• •n edmlnl•traclón¡ y aquellas que celebran con la• lnatltuclonea de C66dl_ 
to del pal• aerin eaclusiva .. nt• d• co•pre-venta y de reporto. 

Lae op•r•clonea que lasca••• de bolsa calebrun con •U cll•ntela1 ••decir, cOft -
el p(abllco en general, con el Banco de Mellico y con l•• ln•tituelonee d• cr,dlto -



del pala. dcbcr¡n efectuarse fuera de la llolsa.cn ningún caao ac conslderar6n 

operaclones con cllentelae aquellas celebradas por las casas de bol•• entre al. 

3'1 

Tl:ltCCRA.• E:n las c..,.-raclo,,.,,. con IOllDt:S l•• casas de bol::a actuar6n por cuenta -
propla o de ~rcero•• s~6n corresponda. 

C\lARt'Ao- Las ca••• da bolsa presanterln sus postura• prcclaaaente en el plao de
la 9o1Mo •n1preaed•• en lotea de -Dt:s con valor noe1lnal de dlea •lllones de PS. 

- o 9'1tlploa de eaU canUdaclo 

"-da poatura tendrl el caricter de opcl6n a t.,..r le totalidad o cualquier frac_ 

cl6n de la •l ... , al .. pre y cuando dlch• fraccl6n saa da dlea •illones da pasos, 
o ..a1tlploa de eota cantidad • 
QUlllTAo- loes tc-.acclo,,.a oe 80t,;Dl:S •ntra e•••• de bola• ae co•probarln -dlante 

1-~· y alloftDa r9';lst.rad0s en loa Eatadoa da Cuenta que el hnco de llludco 
efttirelJarl a di~ e•••• de t:lolsa por los dep6sltoa de titulo• en ad91lnlstracl6n 

.... le• llewe. 
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Ttrl•t¡t !!e••tr•• 

La t.rjeta -e•t.ra ea •1 nuevo concepto al que eat.ln 1nt99radaa todaa 1•• t.r_ 

jetea de crldlto dependiendo el banco de qua •• trate. 
Ea~ nuevo concepto con•lert• a laa tarjeta•, h••t.• ahora aol .. •nt• d• cr6d1to 

en tarjataa ta.b1'6n de 1n••r•l6n y •1 cliente •• qulen decld• cuandO ut.111 .. -
una u ot.re alt.ernatl••• 
.. jo el concept.o de Tarjeta "9eat.ra, 1aa tarjet.aa d• cr~dlt.o •• hant.ranafor_ 

..- ... un lnatn.ent.o bancarlo -'• flealb1• y ala prictlcot 
~.- C\lando eatate un aaldo a favor y el t.arjatahablent.• reall .. t.ranaac_ 

el- que e11eed•n loa racuraoa d• ••t• ••ldO, autoait.lc-t• aeplo .. a ope_ 
rar eu 11.nea d• crédlto. 

2.- ln••rUr o u•ar una linea de cr'4lto - -n hecho• que auced•n at.ult¡ 
nea.entes ao1a8eftt.e el cllante decld• cuindo t.o.a una u otra opcl6n. 

J.- l:n cualquiera de l•• do• opclon•• todo• loa beneflcioa que otor9an la• 

~jet.u da crédito a aua paaeedor••• ••Ün •l9ent•• y bajo l"• condlclonaa -
acoatum.redaa1 

aevuroa 
Con•ultaa, aclaraclonea y report.ea de eat.ra•lo o robo en loa

cent.roa da Sarwlclo. 
Dl•Po•lctonaa d• efect.lvo, conault.a• de aaldOa,traapaaoa de -
fondOa da y a cuenta• da ch~••• depóalt.oa y pa9oa de tarje_ 
~ a travl• de la red de Autoaervlc1oa Bancario• en Caja• Pe~ 

-..ent.••• 
Dlapoalcl6n de •fect.1wo en aucurs•l••• 
Paqo aut.oaltlco de reclboa talef6nlcoa. 
Pa90a auto.ltlcoa de Tarjeta• con car90,a cuenta da ch,.quea, 
Aceptec16n y reconocl~itlent.o en ala de •o,coo nevocloa aflll& 

••• 
4.- IEl ll•lte de crldito 6utor1 .. c1o - •• .odlf lca bajo al concepto de T.¡: 

jeta lleeatra en au 90Clallded de Tarjeta de Cr6dlto.sln eabar90, cuando •• ut¡, 

11 .. coeoo Tarjeta de Inv~rai6n, t.odaa la• tranaaccionea que •• realicet\ operan 
o deblt•n sobre lo• recurso• que lnt.e9ran el ••ldo a fawor d• la cuenta. 

s •• &n el concepto Tarjeta Maeat.r~ •1 saldo d• la cuenta -deudor o • fewor
d•teratna el tlpo de oparac16n qu~ r~•liaa el tarjetahablente -crldlto o d6_ 

blt-. 

El concepto tarjeta M•••tra co.o tarJ•t.• de cr6dlto1 



En ••t• 90dalld•d lec tarjetea no tienen nin9Ún ca~bio ~n la !orlMl de o¡erar, 

n1 en •l cobro de coa.lslonea e inter••e•, pudiendo po9ar5e el totnl del sel_ 

do al r..clblr el Estado dv Cuente .. naual o dlf•ridO e la conveniencia d•l -
~J•tahablente. 

El cOllCepto tarjeta "ª••tra c....., tarjete de lnvera16na 
&n .. ta llOdalldad la• tarjeta• peralten depaalt•r y eantener c...o aeldO a fa_ 

- -lqu1ar canUdad de dlnero y 9anar lntere•••• 
CU..... •alat• un aaldo a favor y el tarj•tahablent• reallaa tranaacclonea

... •llCeClaft loa rec\lrao• de eate aaldo, aut.,.¡tlc ... nt• ...,, ... a operar au -

ll-• .. cr6cl1to. 
&l dl...ro qua lnt99ra •l aaldo a favor dal cllent•, partlclpa •n un fondo da 

ln-'al6ft da walorea aprobado• por el a.neo do Maleo qua per•lte llquid•a y 

prodUce randltolrntoa, de acuerdo con la& condlclonea del -rcadO. 
Eatoll randl91enlo& ae celculan dlar1 ... nt• y lo• que corce•panden a cada cll-e, 

w, M la ationan .. naual .. nta 9ft au cu-ta en au cuenta d• terj•ta, en la fo_ 
et.a da cort• que le corr.,i;poftda. 
&n al &atadO da cu.,nt:A .. .,naual que •• enwla al cllant• •• lndlca al aaldO qua-
1• corroaponda 0 loa -wlel.atoa que haya rec:i1atrado en al parf.octo qua cubr• y -
loa randl•l•nto• obtanldo• •n al fondo da 1nw•ral6n. 
11:1 tarJatahablant• d••lCJna eapr•a-nte uno ~ "illoa ben•f lclarlo• para que •n 
caao da fallacl~anto, t•"9an der..:ho a raclb!r la parta dal fondo d• lnwera16n 

~ l•• corraaponda. 
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fOsl.!f!d•• dt %cytrtl6n, 

La -~etura jurldlca d• laa aocleclad•• d• 1nwera16n •• rec¡\116, por "ª pr~ 
-• en "'ateo, en la ley que eatablece al r'91- de la• Sociedad•• de ln••L 
ata., de dlelatlbre da 1?50 0 que fue aucadlda por 1• Ley d• Socled•d•• d• JnYeL 
al6n, ~l9ada - dlc.l-bre de 1954 0 d., poca aa:J.atenc.la ya que fue abrovada 
por la Ley d• Socledadaa de Jnvera16n du d1ci~r., do 1955 YJ9ent• haata abril 
.. tHS.Eata ley no hecla r•f erenc1a a n1nqún tlpo "apeclf'lco de Socladadea de 

Jn-ión, era a,>Ucable a cualquier claa• o Upo da aoc:ledltdaa d• inwera16n,
......,. a traw6a de dlapoalclon•• revl-ntariaa laa Gnicaa Sociedad•• de ln••L 
a&6n eutorl ..... aran aquella• cuyo r'918en de inwara16n eotab~ C09puaato pre_ 
farentllllente por lna~toa d• renta warlable y del .. rcadO dw capital•• re_ 
cllt&endo la da-1naci6n de SOc:ladlMI•• da Jnvera16n d• llenta Yarl•ble, pero que 
cen la pro.ul9acl6e de 1• Ley d• Socled•d•• d• ln••r•iÓn ... 1985 reciban •1 noa 
lllre de Socledadea de Jnweralón Coaunea. 
La ....... ley de 1985 0 reconoce tr•• Upoa de Sociedad•• de Jnw•rai6n aujetaa ca 
da - a conceal6e por parte del 9oblerno federal1 
A) .... -.Cleded•• d• In-ratón Co_a,prt.eraa qua aparecieron an al pala, 

cuyaa opereclonaa a• r••llaan con •alorea y dOc:ulaentoa d• renta warlable 
y de ronla tlJ•t 

., .... hcled ... •• d• Jnweral6n d• llenta rtJ•. que oparan •aclual•-nt• con 
walorea y dOcUllentoa de renta '''•• y cuya utilidad o pérdida n.ta •• ••la 

na dlart-te entre loa ln••raiontataa. 
C) l.aa Soc:ladadaa d• tmreral6n de Capital da r1ea90, •• habr&n d• operar con-

•al-•• y documento• ... t1do• por a.pr•••• no 1nacrit•• - bola• r que r•_ 
4'11- r-•o• d• larvo pl••· 
La obl&gacl6n de or9antaara• r.oeo Sociedad•• An6nl•a• •• coaGn para lo• traa -
Upoe de aoc&ectadaa, de acuerdo a laa al9ulentaa revlaat 
to• 9u capital dalkrl eatar rapr•aentado por acciona• ordlnarl••• 
2.. L .. 90CledAd•• poctr&n ..,.tener acetona• en taaor•rla que aar6n ~uaataa en -

clrculacl6n en 1• forma y t6rainoa q- aefl•l• •1 ConaeJo de Adaln1auaci6n. 
J.- La auacrlpci6n de accione• •• harl al...,r• •n •f'acuwo. 
4.. U e<apltal podr6 a•r warlabl•, pero laa acC'lonea qua r•preaenten al c•pl_ 
tal •lnleO ••rln ain derecho a retiro. 
s.- u capital •ln.lao totalaente pa9ado aer6 •l que ••tabl•ac• 1• lecratarla 

ele Hacienda 1 aediant• dlapoalcionea d• car6cter9en•ral, para cada tlpo de -

aoc&edad y atendiendo laa condlclonaa pr•••lecientea en el -reacio de walJP_ 
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rea¡ aal co11<> de la• r~ionea •n qu• operen C actual..,nte ea d• cincuenta 91112, 
naa de p•aoa). 
6.- En caao d• a\188nto de capital, la• acc1onea •• pondrln en clrculacl6n aln

que riJ• •l derecho de pr•f•r•ncla •atablecldo por el articulo 132 d• la.
Ley General d• Soc1edadea Mercantil••• 

1.; Podrin -1tlr t911pOr•l-nt• la• accione• qu• -1tan, a eacepcl6n d• lu 112. 
cledadea de ln-r•l6!' de Capital d• lll••c;ao, aln que pare el •facto •- apl,l 
cül• 1• prohlblcl6n ••tüleclda por •l articulo 13' d• la Ley O...ral de--. 

SOcledad•• .. rcantll•••Eft tanto port-acan la• acclonaa • la aocledad1 -

podrln •)•rcltar•• loa d•rechoa corporatl...,• corr•apondlent••• 

•·- 8U duracl6n aer6 lnd•f~da 
'•- &1 nG.ero d• adlllnlatrador•• no aer6 inferior • clnco,que f'\lncloneran en -

c:onaeJo de Adalnlata-ac16n. 
io.- Lea Socledadea de :r.nweral6n no eatarin obllc;aad•• • -ut.ulé 1• r••-"• _1& 

9al o re•-"• de utllldedN ••tei»lecld• por 1• Ley de SOClededea ---~-. 

·', 



!1!11!!!!.clonea a l•• Sociedadea de Inverai6n. 

L•• Soci-4adea de Inverei6n Uenen prohibido 1 

t.- S.itir obligecionea. 
2.- Recibir dep6altoa de dinero. 
>.- Klpotecac aua l .... ablea. 
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•·- Adqulrlr o -nder lea eccionea que lltalten a pcec:lo diaUnto al de valuaci6n. 
s.- Prectlcac operecion•• actlvea de cridlto, anUclpoa o futuroa, excepto ~obre 
walorea ealUdoa por el Gobierno •·ect,.ral, aal e- aobre valorea aat.Udoa o ava_ 
1aol0a por inatltuclonea de cr6cuto. 

•·- Adquirir valor•• e•tranJeroa d• cualquier 9'-ro, eJ1Cepto aquell0a que hayan 
•lelo aaltldoa paca finenciac una fuente de producci6n bllaica ••tablecid• en el -
terrltorlo nacional. 
T.-~ pr6at-• y cr6ditoa, ael- aqualloa que reciban de lnaUtuci-• de 

~to,intee98diarloa flnancieroa no bancario• r enUdedea flnancieru del eats, 
rior,para aatiafacer 1•• neceaidadea de llquid•• qua requl•r• la adecuada r .. a11_ 
sacl6n de 1•• opereclonea pcevlataa - eata ley, procurar •1 deaarrollo de un -
~ OrclenadO de aua accionea Yt trat6ndoae de Soclededea de lnveral6n de Ce_ 
pltal de cleago, pace facUltar •l CU81plial-to de au objeto. 
•·- Der en prende loa valorea r doc:u8entoa que .. ntan9an - aua actlwoa, aalwo -
.... - trate de 9uantlaac lo• pr,•t-• r cr&dltoa -ncionado• - •1 punto ants, 
rlot. 



•!Ql•t para la tenencle de acclonea de Sociedades de lnver•16n, 

Nlft9Una peraona fl•lca o IOOral podrl ••r propletar1a dlrec:ta o lndlrecta .. !!. 
te 0 del tos o -'• del capital pegado de una Socledad de Invera16n 0 ••cepto

en loa algulentea caaoa1 

•> Loa acclonlataa fundador••• que deberln dlsmlr.u1r au porcentaje de -

tenanc.1• conformo. a los planea da venta de acclonea ealtldas por !•• 
Socl..Sad•• de %nversl6n. 

b) Laa Casaa da llolaa que operen sua ectlvoa¡ aoc1•dades operadores do -

SOclededea de Xnveral6n 0 aal co11a acclonloto• de Sorledades de lnwer_ 

al6n de Capital da Niea90 0 en cuyo ceno la ~ocretarla de "•clenda 0 -

por 11atl"° justlflcedo y con cerlcter t .. poral, podrl autorl .. r que

•• r•ba•• dlcho llalta. 



Velyeelón de tcricnra d~ Soc1edhdes d~ lnverslbn, 

Confo~ • lo Loy, las Soell"dadeG de lnvers16n deber6n v•luarae de •cuerdo a 

l•• dlapo&lclonea de car,cter 9eneral que expida la Co•lalón Naelonal de Va_ 

con l• prevla autorl&<9c1Ón y aprobacl6n de la Secret~rla de Hacl.,.da, a tre_ 

vis de cualquiera de loa sl9ulentes alat ... a1 

1.- A tr••~• del ln•tltuto centrall,..do para el d•pÓ•lto de valorea, Clnatl_ 

tuto p•ra el O.p6alto de Valorea, 1ND~V;.1.l 1 a solicitud de las SOcledadea lJl 

t••rcaadar. 1 o1 cual rtcberln proporcl:.nar oportun-ntc toda la lnfor-c16n y

docu..ntoa que dlcflo l,..tltuto lea aollclte para el cuttpllal•nto de au fun~ 

cl6n v•luatorla. 

2.- A travla de eotolt'• de valu•cl6n deal9na~oa por lea $t>c:ledadea de lnver_ 

al6n aujetandoae • loa al9ulentes r.qulaltoa1 

a) La• peraonaa flalcaa o -r•lea que loa lntaqren doberln ser lndepend.l_ 

.,."-• de la• aoclededea que la• deal9nen, ••l co.o de 1•• -laora• de v•lore• 

y doc:u9entoa que toreen p•rte de sua actlvoa. 

bl Loa •1-ro• de loa coaltlta delwrln ser peraoNla de reconoclda C09pete.a. 

~- en .. tecla de ••lorea. 
c) La c ... lalón Naclo,..1 de Valorea podr6 vetar loa deal9naclonea de laa -

perao,..a que lnt99ren loa coalt6a d<' V1tluactón. 

dl Loa coaltla de va1uacl6n leeant..-6n acta• de la• Junta• que celebren -

- -u- de aua funclo-a y proporclonar6n • la C-lal6n Nacional de Velo_ 

rea copla de dlCfta• actea, eal COIOO de cualquiera otra lnform.clón que ~•t•

lea -u.cite dlrect•ir.ente o por eond1aeh de le Sociedad de lnvera16n que co_ 

rreapondao 

llS 

1.- A tcae6a de lnatltuclon~• de cr~dlto dealq,..daa por l•• Socleded•• de ln_ 

eeralón, que cuioplan 1•• funclonea de loa coalt6a de ealueclón.En eate caao1 -

1• lnatltuclón ~., cr,dlto asl9nad• deberl proporcionar • le c ... 1.16n Naclo,..1 

de Valorea le docu .. nt•clón relativa • l•a valuaclon•• que efect4eo 

Eatea aon l•• dlapoalclones 9ener•les apllc•blea • cualqul•r ~lpo de llOcl..s.d 

de 1n•~rsl6n, ealst•n en la propia ley dlapoalclonea epllcal>lea para cada t1_ 

po du se>eled•d de Inversión en particular que laa ver...,• •'• adelante. 



lh18Pl d• t_nveralón de laa Soci.cladea d• lnvertión Corftuntt1 

La• SOcledade• de lnvera16n co ... ne• operan exclualvaaente valorea y docueen_ 

to• 1nac:rlto• en al •A91•tro Nac:lonal da Yalor•• • lntareedlarloa. 
Laa no.,..• 9eneralea a lo• que queda •uJeto •u r'91••n de lnvaral6n •• el -
•lo¡ul-taa 

a) llo -'• del MS de •u actlwo total ••tar6 repreaentado en ef __ 

tlvo y valoreas 

b) Lo• 9astoa de ••tablacl•l•nto, ol"9an1..,c16n y •l•llar••• no axes. 
dar6 del lS d•l acUwo total s 

c> Sl laporte total d• -bl•• y IÍUl•• da oflclN1 0 .- al valor 
da loa tn.uabl•• eat.rlct...,.te ~••arlo• para oficlnaa de la st, 
cladad0 no asced•r' del 3' del actlwo total. 

Sl capitulo •"9Und0 da la Lay de Soclad•da• de lnvar•16n da 1985 1 .... ca al r! 
91- partlcular aplicable a l•• Soeled•d•• da lnv•rs16n C08Unaa 0 ••tablacl91. 
.._ llU• aatea operaren con waloraa r documento• da renta variable y de renta -

flJ•e con~or19a a la• •l'IUi•nt•• reglaaa 
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1.- Con •1 objeto de dlveralficar lo• riaa9oa 0 el porcantaja .&atllO 
del caplbl variable da la Socladad.da lnvanl6n qua podr6 ..i_ 

tlrae en ••loraa da una al- --sir•••• no poctr6 •11Cader IMl 1os. 
2.- A fln de ... 1tar qua lea Sociedad•• da 1nv•rd6n puedan adqulrlr 

el control de l•• aapr••a• , •l porcentaje Ú•i- qua podr6 ••r 
adquirido por una Socledad de lnvar•l6n0 ••r6 dal l°" da laa -
acciona• r•pr•••ntaU••• del capltal da la ..i-ra. 

l.- Loa valorea -ltldo• por •l Gobierno Federal no aatln aujatoa -
a loa porcantaJ•• al&l-• •ellalado•, y trat,ndo•e da ••loras Y
d....-ntoa -ltidOa o awaladoa por lnatltucionaa de cr6cUto, -
lea Sociedad•• da lnvarai6n podr6n invartlr en ello• hasta un -
lOS da au capital contable. 

,Ad-6a da aatoa parúatroa, la ley lndlca qua laa Sociedades de Inveral&n CO_ 
...... dobaa"6n •ellalar el porcentaje aln1.., d•l capital contabla que dabar6 lJL 
vartlr .. en valor .. da t6c11 reallaac16n • 
Las ravlaa antarlor~s aon pari .. troa 9anerel•• aeftalado• por la Lay da Socla_ 
dacia• da lnwara16n, ad••'• exiat•n reglaa particular•• ••ltlda• por la Coel __ 
ai6n Nacional d• Valor••• en donde nuevamente •• aeftalan porcentaje• y loa v.1, 



loree aprobado• para la 1n••r•16n da e•tas sociedad••• 

Dee~an por au lwiportanc:ta laa algulent•• dl•poslclonea1 

- 11o -• d•1 ~ml nl ... d•1 20. de •u capital aoclal y r•••rwaa, elebar6 -
••ter ln•ar~dO en •alorea con.lderado• de f6c11 reel11141ct6n, con al obJ•_ 
to ele que la• aocledadaa de •ente Variable con•erwen part• de •u certera -
- lna~ntoa 1lquldoa 1 'I ael puedan l\acar franta a la rec-pra de aua -

· •cclonea MCll-te 1• •anta ele ••toa acUvoa. 

- .... valor•• a\ltorJ.&ado• para lnwatsl6n da la• Sociedad•• da J .... ra16n co_ 
-• o do hftta •ar1able0 aon acclonea y obllgaclonea ..... puedan c....,oner-
laaata o1 90'6 de la carteca. 

- Loa •alor•• de f¡cll r-1laacl6n aYtorl••dO• -n lo• Cartlflcadoa de Te __ 

~lo ele la F~acl6n y lo• Petrobonoco 
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Trat6nooao da valor•• ele f6c:ll r•a11aac16n, •• con•ldara convenlant• ,... •• 
oatel•!IC• - alni.o por la• r•&0naa •...-•taa, •• daaeabla que - ealata 'llA 

....... aWloladO, porque aunque al objeto ele eataa aocladedff •• 1• lnw•r•l6n 
Oo lll.!:90 pl••I deben con~ con fl•alblllded 1 lllO con el objeto da ln•artJ.r -
...--~u 1• total ldad da .... r-..r•- - ••toa valorea al- an c••O -
da que lail condlclonaa no •- faworabl••• o bien por •lll•tlr poc:a oferta da

dwloo en •1 -rcado puedan el••tlnar ta9poral-nta •ua rac\lr-• - •atoa lft& 
V-toa ,._ .-wral_,.to -n loa da Myor clreulacl6n en el -cado • 

... eapod.eracla lndlca qua al ~ .... n ela l.mrarel6n debo .. r lo úa floatlll• 
pos&lllo a fin de que laa Socladaclaa da Sn•er•16ft puedan aprovechar 'on c ... 
_.. la• Of>Ortt1Al4eda9 'l\IO preaanta al -rcado. •ara •facto• ela COlll!Utar -
loo powc-taJaa ..,.alado•• •• Yúllaa •l co•to de a4qU1dcl6n d9 loe tlwloo. 
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Af!lnl•trac:l6n de una Socledad de lnver•l6n Común • 

Con el objeto de operar con lo• coato• -'• reducido• po•ible• 1 la• sociedades 

de lnveral6n no oaentan con peraonal propio que ll••• a cabo l•• ter••• edml_: 

nletratl••• y oper3tivaa de la Soeiadad de lnverai6n, para ello contratan l•

..-.orla 'lnanclera 1 bur•'tll y operativa de una C••e de 9ola• u OperadOra de 
Socleded .. de 1nverai6n 1 ..CSlante le 'inaa de un contrato de ••rvlcioa adalni& 

vau-. 
AJ •Sl'J&s!ure O[ptnit!flonal d• le aocle-dad de lnverG16na 

C... toda Socledad llercantll el 6r9ano •upr..., en una Socleded de lnverai6n -

ea la Aa.-bl•• de Ac:cloniata• 1 que podr6 acordar, ratiflcar o revocar ~· 

loa actoa 'f operacio-• de l•ta 1 y •u• r••oliaclon•• ••r6n a.plldaa por la -
peraona que olla al ... ael\ale, o • falta de deal9necl6n, bajo la reaponaeblll_ 

..,. Ckl C-ojo de Adalnl•traci6n 1 por el pr••id•nte d•l al-. 
Loe acc::lonlataa podrln hacer•• repreaentar en la Aa.-blea por •iople carta po_ 

._. lo ol- qulenea 1 -nque no lo •••n 1 •aten lev•l-nte facultado• para •J•~ 
cor loa derecho• quo en la Aaaoblea corr••ponderlan al Acclonl•ta. 

•ar• aalatlr a lea eaaobleaa d .. acclonlataa entr99ar6n una conatancJ.11 de dep6_ 

al'9 el!p9Clida por el lnatltiato para el Dep6•ito de Valorea, a le •ecretar&a -

.. la aoc:iedacl quien e..,..slr6 tarjeta• d• adoiai6n ••pr•••ndo el ......,re del ªi. 
clonlata.-· el ......,o de accione• que repr••enta 1 el car6cter con que conaarre 'f 

e1 ..._ro de -toa • que tiene derecho. 

a C:O-Jo da Adalniatraci6n •• el •evundo 6r9eno en toportancia de la aocle_ 

..,. 'f •• quJ.en llevarl a c•rcio la adolniatraci6n y r•pr•aenteclón de la aocis. 

.... 'f oatar• intevr•dO por lo -• por cinco oiellbroa. Loa conaojaroa pueden 

- aocl- o por-• eatrallaa a la aocleclad 'f •ar6n en au .. yorla de neciona_ 
ll._. .. aic...a .~l Conaejo •• r....,irl con la periodicidad que oarqiaen loa ••

tat:utoe aocial•• y en CJ•neral Undrl l•• •i9ulent•• facultad••• 

1) ...... r CJOfteral aopllalao para acto• de edolni•~aci6n con 'acultad•• pa_ 
re poder r .. 11aar toda• l•• operaclonea coherente• •l objeto de la eocls. 

ded1 teniandO -tr• otra• facultad•• la d• celebrar toda el••• de contra 

to•• con laa lioltecio-• que ••tablee• la le'f de Sociedad•• de Jnver.ai6n. 

2) ...... r 9oneral .. pllaillO para pleito• y cobranaa• con facialtad•• para •Je¡, 

car todo el••• de derecho• y accione• ante cualeaquier• aiatorielad••• 

J) Poder 9eneral .. pllaioo para ejercer actoa de do.inlo. 

4) Poder 9eneral para otor9ar y •uacribir tltuloa de cr6dlto. 



61 EJecutar y hacer c:umpllr laa reaoluclonea de laa Aaeabl••• General•• 
d• ac:clonlat••· 

71 Deal9nar y deponer al Dlr..:tor Gt!nera1 1 •el\alarl• aua atrlbucloneea y 
r-.neraclonea u o.torqarle poden•, con la• racult.d•• que •1 con••)o 
conaldere c6nwenlent••• 
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Sl al<a'll•nte 61!'9ano en linea recta que 1lewar6 a efecto la• 6rdenea y poli_ 
tleaa del Conaajo de Ad9lnlatraclón •• el Director General, que 9aneral-.nte 
ea el 6nlc:o funclonarlo de la SocledAel el• ln.,,eral6n qua con apoyo de loa de_ 

peri-toa y cuadro• .-..nlatratl"°• de 1• c ... el• llolaa u operadora, 11-u6 
a callo la• tu•- eoe-..clecl•• por •l ron9•Jo de Adaln1auacl6n. 

,....,.¡• ele ••to• 6r9anoa aparecen • nl.,,•l •at.rr• en •l or9anl9r .... de Un. SS. 
·el..._. de Zmreral6n, el ~ti ele ln.,,erd6n qua aer& el•al9nacl0 por •1 Gonaa_ 
Jo de adlllnlauael6n y qua cleeldlr6 •obra l•• 1n.,,•r•1on•• qua lnte9r• •1 -
aetJ.- 80Cla1 de la SOCladad de lnveral6;_, y baJo •ua 6ir:d-• la Caaa de 901, 
.. u operadora e)ecutar6 toda• la• operae1onea da c.,.pra-vanta da Yalor•• ~ 
qlie eonfo~ lacari.ra da la aoeledeclo 

Otire orv-la- que .... 1. aparecer a nlwul •ataff• ªº l• coail•l6n de .,,alua_ 
cl6n, ,... 6nlc-to aparece - al c•qu- orqanl....,c1onol :l ia S..Clnd"d dO· 
ln,..ral6n ha tOll~clo ecta opcl6n el• valuación. 



CQ 

9) Contrato de Servicio• Ad•inistrat1voa. 

Como ya ..,nclon•to0• anterlo.-.ent•, con el objeto de que la Sociedad de lnver_ 
al6n lleve a efecto aus tareaa adalnlstrativaa f 1rna un contrato con ln Casa

de Bola• u o¡>ttradora, quien efect~•r6 por cuenta del rondo las operaciones de 

co.pra-venta de valorea, de acuerdo a las 6rdenes de la coals16n de valuaci6n1 

aal al..., llevar6 • cabo las tarea• adalnlatr•t1vaa de las Socledadea d~ lnve..: 

al6n0 aal como la A4aln1atracl6n y cuatodl• de valorea.El trobojo de ada1nlatrs 

cl6n de valorea, que lleva a cabo la ad•lnlatradora con•l•t• .. , lo alqulente1 

1.- L~eva el r119latro contable de laa operaclonea del fondo, ~onfor.. al cí, 

t6l090 de cuentas y 1'991•• de ar¡rupacl6n de cuentas eatalllec:ldaa por 1• Cotrl_ 
sl6n naclonal da Valoras. 

2.- ll'lantlene en cuatodla y adalniatract6n loa valorea y docuaentoa que lnte __ 

9ren la cartera y ejercita loa derechos patrt....nl•les de loa valorea y doc.....,n 
toa que lnt-.r.., •u cartera, tale• co1101 

a.a cobranaa de lnt•r••ea, dlvldendoa y ...,rtiaeclone• de loa dlatln __ 

toa valor••• 

P .. a los l81Jueatoa y derechos que cauoen loa valoree de la cartera. 

'S. .. te punto ea nec:esarlo aclarar quu loa valores se aantlenen lnvar1abl ... n_ 

te dellOaltados en el lnatltuto c.ntrallaador da Valoreo (lNDCVALl, aunque 6at• 

dep6alto puecl• hacerse por conducto de la car:., de Bol••• en la cuenta que el -

lnatltuto ha ablerto • 6ataa o dlrectaaente en una cuenta lndependlente a noa_ 
..... la SOcledad de x,.,,arsl6n.Eft el segundo caso los derechos patr.t.anlal .. 

een ejercldos por el proplo fondo. 

1.- Salvo pacto en contrario, 1• operadora ejercita loa derecha• corporetlvoa 

11\19 la propledad de l• cartera otorgue al fond0 0 talo& c0to0 la repreaentacl6n 

da la 80Cled•d en ••~9bleaa de acclonlstaa y obll9•clonl•t•• y votar en laa -
al• ... en l• fors.a que se lo lndlque el Consejo de Ada1nlatracl6n de la SOC1.!, .... 
••- &f-t6a por cuenta del fondO la• operaclonea de coapre-wenta da loa walo_ 
r .. y docu9ento• que integren l• cartera por lnstrucclonea del COIOlt6 de Jnwe~ 

al6n de la 5acleclad de Jnveralón. A ••te efecto, al la operadora ea vna Caaa

.. 9olaa llevarl a ejec:ucl6n estaa 6r<'.enea dlrect-nte o blen al •• trata de 

una operador• lnde.,.ndlente trabaJsr& ~on un• o varl•• Ca••• de 9ol••• 

Por esto• •ervlclos ad•lnlatratlvoa le SOcledad de lnvera16n paga a l• Opera_ 

dora un honorario que ae calcula sobru lo• actlvoa netos de la socledadoAc __ 



tual..,nte, eate honorario ea a6x.1110 de 2.5 al alllar anual paqadero per16_ 

dlc ... nte y calculado aobr• el proaedlo diario d• loe actlwoa netoa. 

En el alaao contrato de ada1n1ntraci6n se eap...:lrlca cu¡lea son loa 9aatoa 

de loa que ae hará cargo ln operadora, y cu¡lea aon los qua c:ubrirl el fondO. 

En 9eneral, loa algul~ntea 9astoa son loa <¡\le c:ubrlrl la Caaa de llolaa u Opa_ 

r-ra1 

aueldoa y prestaclonea del peraonal aal9naclo a lea operaclonea del 

fondo. 

Gaatoa de eda1nlatrac16n lnher«nlea a la runc16n de la operador••

papelerle, corr..,,tel4c;rafo,enur9la elloc:trlca y •n 9""•ral, todoa

loa 9aatoa nor>aal•• que requlere·la ad811n1strac16n de una eepreaa. 

Adeaéa,9eneral .. nt• la operadora •• la que proporcionar¡ loa loca_ 

lea y ....tllllarlo en donde •1 fondo desarrollar¡ aua oper1aClonea. 

Loa 9aatoa • car90 del fondo noreal,..nte aon loa slc¡u1enteat 

Gaatoa de i.pr•s16n d• aua acclon••• 

- Oaatos de i.prealón de au• prospectos. 

- Oaatoa de publlcac16n per1odlst1ca del eatado de sua operaclonea1 

.aal coao de laa convocatoria• a aa"9bleau d• acclonlata• e lnforeee 

anual•• y trl .. atrelea. 

Geatoa de publicac16n perlodlatlca del ~r•clo de la acc16n flJado 

por el Coalté de Yeluac16n. 

Gaatoa cauaadoa por loa auaentoa de capltal decratadoa. 

Paqo d• eontrlbuclon•• federalea,locel•• o ... nlclp•l•• que 9raven 

al tondO c..... conaecuencl• de au operac16n. 

Pa9" de ... 1taa, cuando le cauaa qua lea 416 orl9en no ••a laiputa_ 

ble a n99ll9encl• o error de la operado~•· 

- Cuota• a las bol••• de valorea,c'-araa lnduatrlele• o cCMOerclelea 

u otraa eaoclaclonea elallarea de la• qua ••• •leabro el fond0 1 

por ley o woluntarlaaent•• 

- Geatoa de honorarloa d• auditoria de •u• eatadoa flnancleroa. 

Gaatoa notarlalea, flacalea,recal•tral••• etc. correapondlentea a -

loa concepto• anterlorea y aua protocollaeclonaa y cualeaqulera •

troa relatlvoa o alllllar•• que ae orl9lnen por la operec16n del 

fondo. 

Gaatoa de publlcldad,prevlo acuerdo con el ConaeJo de Ad~lnlatra __ 

ci6n d•l tondo. 
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Adeaia d• estos 9•stoa, •n al9una• ocasiones se p•ct• qu• •l ••l•rlo y pr••

taclohl!a del Dlr-.:tor General de la Soclltd•d de lnv~rai6n sean pagedoa por -

el proplo fonclO. 
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!EQHltltoa pera cona~i~ulr una Soci~dad d• Xnversión de Rent• Var1eble o 

Co116n. 

L• otor9ac16n de Socl""1~doa d• rnverslón ~st5 aujeta • la concea16n del Gobl•J:. 

no F..Seral 0 que ae concede por conducto de la Secretarla de Hacienda y cr'-11to 

PIÍbllco. 

Cualquier p<>raona flaJca o 1110ral puede sollcltarla, aunque en la pr,ct1c• gen.!. 

ral..,nte •ú otorgan • Caaa• de Bol&a o lnatltuclone• bancarl••• 

Loa requl•lto• para aollcltar una conceat6n aon loa ai9uientea1 

t.- AcoepU\ar a la ao11citud el proy.cto do escritura conatltut1ve 1 que conte!!. 

dr' loa el-ntoa a loa quo ae r<>fl•rc •·1 articulo 60 de la Ley Oeneral da so_ 

cl..Saelea "-'rcantllea y las r"91aa eapeclalea eatablecid•• en la Ley de SOcl~ 

dea de ln•eral6n1 entr~ lo• -'• leportant•• pode110a •encionar. 

at Loa noebre•o nacionalidad y do•lclllo de loa acclonJataa 0 per~onas flaicaa

o llOralea 0 fundadores de 1• Socle-dad de lnveral6n. 

bt Cl ca.Jeto de la aocleded. 

et SU re.An aoclal o denoelnacl6n. 

d) El l•rorte del capital aoclal. 

et Le e11prea16n de lo que cad~ •ocio aporte en dinero. 

ft Cuando el carital sea variable, ea! •• oxpreaar¡ indicando •l a1nlll0 que ae ~c,.c 

f'lJ•· 

9> El doallclllo aoclal de la aocladad. 

~) La .. nera canfor .. a 1• cual haya de adelnlatrarae la aocledad y laa facul_ 

tadea de loa adalnlatradorea. 

l) El noebra•lento de loa ad91nl•tradorea y la dea19nac16n de loa que han de -

11-ar la f'lrea aocialo 

J> Le eanera de hacer la dlatrlbucl6n de l•a utilldadea o plrdldaa entre loa -

•lealbroa de la aoci..tad. 

k) Loa caaoa en loa que haya de diaolverae antlclpadaeente. 

l> Lea b•••• para practicar l• llquldaci6n de le saciedad y el eodo de proc..t•r 

a la eleccl6n de loa llquidedorea. 

2.- Seflal•r lo• noabre• 1 domicilio• y ocur•clnn~a üe loa •ocios fundAdorea y -



de qulen~s hay4n de integrar el priner Consejo de Ad~lnlatración,de loa prln_ 

clpal•• .unc1onar1oa, ••l co"'° la esp.,riencla, relaciones rinancieraa, lndua_ 

~1ales y c...,.rclalea que dichas personas tnn9an en el aercado de walor·aa. 

4.- rreaentar un prograaa general de funclonaalento de la aocledad que 1nd1. 
quo por lo eenoa1 

•> Loa objetlvoa que pers99ulr6. 

b) La pollt1ca para la adqulslcl6n y selección d• valor••• 

e) Lea baaea pera rcallcar la divers1flcaci6n del actlvo. 

d) .Loa plantPa pare poDer en venta las acciones que ealte. 

·a) Lea ba••• par• aplicar utllld•d••• 
f') La deno.lnaclón de la socleded operadora o, en au caso, C••• da 901•• qua 
le preatarl aua aervlcloa. 

L• solicitud se preaentará • la Secr•l•rl• da Kaclend• y Cr¡.slto iP(abllco que, 

oyendO la opinión d• la Coalalón "•clonal de Valorea y d• a.neo de Ml:aico, o_ 
torqe l• concesión • 

·La c0nc•alón, asl coeo sua llOdlficaclonea, •• publican en •l Dlerlo Oficial 
de la F..Serec16n e costa del lntareaadoo 

Dentro de 1oa tres ••••• s19uientA• de otorgad• la conc•aión, la aoc1..Sed d• 

lllerl pr•••ntar para aprobación de la S•cr•t•rla de llacl~nda y crldlto iP(ab11co 
al teatl110nlo de la Escrltur• Constitutiva. 
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Una ••• aprobeda l:nto, dentro d" loa la"•• -••• •l<;Ulent••• d.,t><-r& 1na.:rlb1r 
aua accloneo c:-n ul n...,1.,tro tlocl,,nal de Valorea ( con objeto d""que lo• ·•CC12, 

- ,.. la aocl••h·d •••ft auaceptlbl•• de of'erta p6bllca) • lniclar operaclonet1~ 



SOCIEDADES DE INYf RSICN DE RDiTA FIJA O FONDOS DE MOCADO DE DINER00 

L•• SOC1ed8dea <le lnvC?rai6n d• 11 .. nte Fljo o l"ontloo del Mcrc•do de Dln• o, aon 

lnetltucionea fln8nc1eraa <¡lle ae con~tlluyr.n bojo l~ fi9ure d• Sociede ea de-

ln•era16n1y que agrupen las eportac1one5 dv ~llaa do lnverulonlataa1 • eon-
ln•ertldee esclualve...,nte en valorea y tltuloa do r~nte fije y del .. r 8do de 

dlncro1 • dlferencl• de las Socle>dadea de Invorc16n CC>e\tnes lee cuales ln•l•.t, 

~en prepunderant.-ente en valor~• de r~nt• vorl•ble. 

A trawl• de cu ré<Jl..,n <lo lnvcra16n aabaa aocl•d•d•• buecan objetlwoa y dl.!, 
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tlnto• entre •lo Laa de rent• v•riebl• o coeunea bu•c•n aprecl•cl6n de cnpl_ 

tal(plua•ell•>o • tre•I• de ler<,io• pl•80• y rlea90• aayor••• en clMlblo l~• ~ 

cleded•• d• ln••rai6n d., Renta Flj• tlenen cot00 objetl.., lo obt•ncl6n e plu~ 

•alla0 ~.wla lnter•aea.Loa pl•ao• de ln••ral6n ~plc--.nte aon muy rto• 

y lo• rendllllentoa obtenldoa uaual .. nte 9UY •evuro• y con.tant••• 

l.o• beneflcloe que otor<¡¡e l• lnatltuc16n de fondo• d• .. rcedo de dlner en -

cu•lquler •l•t..,. flnanclero aon loa alqulentea1 

i.- Pe~ten 1• p•rtlclpacl6n ac:tlv• del pequefto y ..,.lano ln••r•lo~• •• t•n_ 

to per•one flalca c..., persona -r•lo en •l .. rcedo d• dinero, pu•• l• ofre_ 

ce • l•tu el ac:ceao • au• l1'9tr.-ntoa con 90ftto• de lnwera16n tan r cldo• 

'l\lee en toree lndl•ldu•l 1 no podrf•n proporclonarl•• nl l• ••vurld•d n el r-a, 

dlalento 0 que • ·trawla de ••to• fondo• •e obUenen. 

ue CJ•"!, 2.- Dlweralflcan el rl••Vo d• l•• pequeft•• y ...,,.,... lnvar•lonea 1 ye 

ral89ftt• •l ••lor d• loa lot•• de lo• dl••r•o• ••lor•• y titulo• que • operen 

actual..,.te0 •• d .. aalado ele••do cOllO par• que •atoe cnplt•l~• pudl•• n lnve,¡, 

t&r con una adecuada dlwaralflcec16n, lo cu•l al puede loqrer •l fondo debido-

J.- Dtweralfic•n lo• 1n•trU11rnto• que l•• Ca••• de Bol•• o corredoras frecen 

a eu cllent•l•o conalder•ndo lncluetv• l• poelblltded de incorporar • •to• -
lnat.rum.ntoa1 en foraa auta.ltica 0 loa ••ldoa de efectivo dr. 18• cuent • qve -

••tea lnatltucionea l• lleven • loe cllent••· 

4.- Repreaent•n une lnatruaento de inverat6n de bajo ri••90, con rendl lentos 

cierto• y de liquide& lnaed1•~•• 

s.- Capten recurao~ adlclonole• para f 1n8ncior • lo• .. iaor•• de 1nciru aientoa 

de merc•do de dinero y de renta fijo, ya que ol d .. andar en foraa perma ente -

loa t!túloe de r•nta fije, fo•rnlon lo colocac16n de "•pel Coa,.rcl•l, A t>ptocli¡, 

nea 8anceri••• Bono• de Teaorerfe, obllgacion••• etc., .. pliando el fin cl .. le~ 
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to tanto de la• ~reaaa co91<> del Gobierno Federal a trav¡a del .. rcado de Ya_ 

lorea 0 que - la eaperlencl• - ..,cho• ~laea lndlca •• un flnancl-lento 9~ 
nerel..,.te .&a b9reto que otraa alternativa• flnancleraa. 

6.- Por su natural• .. laa Socl..Sad•• de Inweral6n de renta PlJa o Pondo• del ,... 
Rercado de dinero 9eneral .. nte conaerwan la• .. talonea qua adquler.., hasta au -
•-l111lento 0 dotandO d• una baa• peraa-..te al .. rcado aecundarlo, 'I dado que -
ol cepltal cle la ...cledecl C que re¡>roaenta la cartera de lnweral6nl -u etoal_ 
..- -tr• un vren ..-.ro do ln-ralonl•ta• la ••lld• y/o l• entr .... clo loa a1& 
.- - ceuaerl f-rtea fluctuaclo-• de ta••• en el -rcado aecundulo. Aal •l& 
-•~.incorporar••• .a.lea do l.nweralonlataa 0 •• f-nta le llquld•• de dlcllo
.OCC9doe 



"'P'nl•trtcl6n d• ha Sociedad•• d" lnver•l·6n de Renta F1Ja. 

Al 19ua1 que los Socl"4adea de lnveral6n Co-.n••• la• Socledadea da lnvarai6n 
contratan l• ••••orla financiera, bra6t11 y operativa da una C••• da Bolea u
operadora d• SOcledad•• da lnveral6n a tr•H• d• 1• flrea de un cont.rato da -
aervlelo• adalnlatratlwoa. 

A trav6a de e•t• contrato la Caaa d• Bol•• u o~radora •• c:oeproa•t• a ll•var 
la contabllldad y proporcionar todo• loa ••rvic1oa adalnlatrativoa que requl!!_ 

ra la -.rcha de le 5oc:l..Sad de lnveral6n, entre l•• t•r••• •'• 1-portant•• -

da•tac-• 

~> l.Le<ra •1 r..,latro contabl• d• l•• op•racionea d• la• Sociedad•• d• In-e 
.. 11-ta FlJ• 1 conforae al caUl090 ~ cu•nta• y regla• de a9rupec:i6n ••tabl& 
cldaa por la Coala16n Maclonal d• Valor••• 
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~J lllantle,.. en cuatodla y a.s.J..niatracl6n loa valor•• y docu .. ntoa que 1nt• .... 
9r- l• cartera de la Sociedad de lnvaral6n que depoalta dale-ente - el l"I, 
tttuto para al Des>6•lto de Valor••• y •J•rclta loa derecho• patrlaonl•l•• de -
1- Yalor-- y ~ntoa que lnt.c;r- au cartera, tal••.,_, 

- La"c:ot.ran .. da lnt•r•••• y aaortJ.~aclonea d• loa d1at1ntoa val~r••• 
- .... loa laipu••to• y derecho• que caua•n lo• valorea d• la cartera. 

>> salvo pacto en contrario, la Caaa d• 9ol•• u operadora •J•rclta loa der& 
di- corporativo• que la propl_eded de la caa:ter• otorgue al fondo, tal- e
l• repreaentac16n de la aocledad en l•• aaaabl••• de obll9ac1on1ata• y de otro 
Upo1 votandO en l•• 111•-• en la f or.a en que •• lo lndlque •1 conaejo de Ad_ 
111nl•tr-16n de la aociedado 

4) Uectú por cuenta d•l rondo l•• operaclonea de c09pra-vcnta de loa valo_ 
r•• y dDcuaaentoa que lntP<jlr•n la cartera por lnatltuclon•• del COll1t6 de lnvec 
a16n.•ar• aeta erecto, al la adalnl•trtc16n •• una Caaa d• Bolea llevara a eJ& 
c.c16n -ta• 6rd-• dlr-t-nte o blen al •• t:rata d• una oper.clora lndepen_ 
diente lo "arl lnduect-te una o varl•• Ca••• d• llol••· 

Por eatoa aarvlcloa adlllnlatratlvoa, la Sociedad d• lnv•ral6n po9a a la Opera_ 
dora un "onorarlo qu• •• calcula -bre loa actlvoa neto• da lo aocledad.Actual, 
.. nte ••t• honorario •• .&xi.o d• 2.5 al •lllar anual pagadero per16dlc .. ente 
y calculado aobre •l promedio dlarlo d• loa tctlvo• neto•• 



LAS SOClEDAD&S DE CAPITAL UE RIESGO EN ~EXlCO 

En "6aj.co. a rala de la elaborac16n de la ~.y da Socladade• de lnvera1ón -

que ent.r6 en viqor en abrll de 1965, se lnt.roduce con este nuevo eaqueaa a

Laa ~lactada• da Capitel da Rioa90. la propia ln1ciat1va d• ley juat1fic•

el por quf de la ... torlzacl6n pare al e•t•bl..:1~iento de eataa aoclededeaa 

• El capital d• riea90 ••t6 11 .. ado • deaeepeftar un papel da pr1 .. ra lapor_ 

~la para qua la e•t.ructura flnenclcra de la• a.preaaa ••• •is a6lld•• P& 

re que loa recvr.oa que r"'lUl•r• au capanalÓn •aan adecuadOa y par.ananta•• 

aal c«*D par• propiciar que un .. yor nidiero de acclonlataa participen an la 

propiedad de l•• aepre•aa. Para superar la lneuflclencla d•l capital da rlef.. 

90 y la falta d~ ..canla.oa adecuados para •u 9enerac1Ón y canall&AC1Ón•••• 

•• nec .. aria la ed0pcl6n de aedidaa que f.,..,nten la cceeclón. de Fondo• de C.!, 

plta1 de aieMJO.que no aólo habr6n de apoyar la eapanalón de la• eaipreaea -

•~•~t••••ino que t..t>l6n •er6n una plaza ea...clal para pro.over y finan __ 

clar la lnvera16n•. 

&n ••te orden de idea•• loa 1nvcr•lon1ata~ deben concvrrlr al flnenclaalento 

de nuewoa pro~to•• aal cOIOO el de --..r•••• inclpl•ntea con 9ran potencia_ 

1ldedoLa conatltuclón de l•• Socledadra de lnver•lÓn de Capital de R1eaqo• -

r .. r .. enta el paao declalvo para aleanaar eatao finalldauea. 
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Al C011atltulr•• la• Soclecled•• de Capiia1 de a1ea90 bajo el aaqu ... de SOCle_ 

clade• de Jnveral6n. lea aon apllcablaa lea dl•ponlclonea 9encralea eatablecl_ 

.._ en la Ley de SOCledadea de Invara'.6n aalwo laa al9uientea e..:epclonea1 

La• SOcledadea de lnweral6n de Capitel de •ieaqo no podrln recoeiprar ~ 

Ílua Proi>iaa ecclone•• por conai9uiente• •• trata de aocledRdea da tlpo 

cerrado. 
La valuac1¿n de lea Socladadea de Capital de Riea90 deberl reella•r•• -

for90a ... nte a travla de un Coaotté de Valuación fo......SO por peraonaa rl_ 

alcea o 80r•le• lndependl•ntea de lea Sociedadea que lea deal9nen• aal -

coeo de lea ••1•or•• de loa velorea y doc.....,toa que for .. n parte de au

.ctlwo. 

- L•• Socledadea de Inver~16n de Capital de R1ea90 poórln obtener préat8110a 

y crldltoa, para llevar • cabe> au objeto •ocial. 

- L•• Sociedad•• de lnverai6n de Caplt•l de Riea90, podr5n oper•r con valo_ 

r .. y docu•~ntoa que no eatén lnacrlto• en el Re9iatro N•cional de Valorea 
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e lnter.ediRrloa. 



llAltCO OPSRAUVO D& LAS SOCJ:&DAO&s DE CAPJ:TAL D& lllESGO, 

11'91••n de J:nv•r•L&n: 

O. 11CU•rdo a la Ley de Socl•dad•a d• 1nver•1Ón en au caplbolo relatl.., • l•• 
Sociedad•• de Cepltal de R1e•qo y la• circulare• reql ... ntar1•• d• la coel~ 
aL6n •ec1onal de Valor••• 

Lea Socl...S•d•• de lnveral6n de Capltal de Rle•qo, operar6n con valorea y do_ 
cueentoa ealtldoa por eepre••• qu., requieren r..:uraoa a larqo plaao y cuyaa

ac:t1v1d•d•• eatln relaclon•daa con lo• obJet1vo• de la Planeeci6n Naclonal :-
... 1 Deauro11o. 

L .. lnveralonea en valore~ y docu-..ntoa que reallcen 1•• Socledadea de eate 
tipo, deben au)et.arae o loa lllllltea eatablecldo• por la C-1aL6n de Valorea 
que por el -to aon loa •l9U~ente•a 
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Haata el 20 S de au capital contable podr6 lnvertlrae en accione• ellitS_ 

das por una al•- e..,reaa pr-vld•• Jl'ldl•ndO r•b••"r dlcho 1l91te en -
caaoa )uatlflcadoa que autorice con car6cter t--..oral la Coala16n ~ac10_ 

nal de Valor••• 

l'odrlA adqulrlr haata al 4~ de la• acclnnea repreaentat1vaa dal c•pital 

de un• •i•- .... r••• pro.avld•o 

Sá nec:••~rlo aclarar que aunque la Ley de Soci.cladea de ln,,.ra16n ••taltlece -
eate 1la1te, no•• re<:...,.ndable, ya qua en rlqunoa caaoa pocSrla parder•c o·no

obtenerae •l control .. yorltarlo de l•• 9111-rcaaa,La falta de control prlftcLP•:l 
aoente,orlqinarla dlficult.dea en el eatabl-.:1a1ento de pol1tlcaa y aoluc1onea
~·tiv•• que aobre probl ... • d• la .apresa pro..,vlda propon9• la Socl"4111de 

Hasta el 25 S et. au capital contable para invertlr•e en obl19ac1onea .. lo 
tid•• por una o varl•• e-..r•••• pro90vid••• 

llaata el 10 ~ de au capital contable podr6 lnvertlrae en acclonea represen, 

tatlvaa del capltal de eepr••a• que fu•ron proeovidaa por la SOCLadall de 
lnvera16n de GUA •• trate, •ln que pu.eta •er propl•t•ri• de a6a del \O • 
de lea accione• repre•entatlY•• del capital de cada una de dichas •11Pr•~ 

•••• 
Se conald•ran eapresaa que fu•ron pro•ovld••• aquella• en cuyaa acclCMWe u obll, 
qaclonea Lnv1rt1eron au capital contable una o ••• aocledadea de Capitel de a1e1, 
qo, de acuerdo a un contrato de pco...,.c16n • teralnado por: ac\lerdo de aabea par~ 
tea o reac1ndldo por exl9encla de cualquiera d• ell~a. 



Loa porcer.taj•• anterior•• ae coaputarán a la fecha de adqu1alc16n d• -

loa valor•• reapectlvoa. 
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Loa r~uraoa qu• tranaltori .. ente no sean invertido• en accione• y obll~a
clonea de ...,r•••• pro.ovidaa 1 podrán deatlnarae • la 1nvera16n en velo __ 

rea .,.•nta fija, aprobado• por la Coaia16n d• Valore• (cu• por el • .,..n_ 

to aon loa ala110• que ae han aprobado para la lnveral6n de laa Socled9dea

.,. lnverat6n de ~enta PlJa>. 



RELAClf,)li t:t;T!<& Llo sc.-c:11::oi.o DE CAl?lTlú. CE l<lESGO y LA •. 1-!Pl<r.SA li'f{O~VIOA. 

O. ec:uerdo A le llla•a ~ey, laa Soc:ledadea de Capital de ~leago y le e•pre••-· 
pr090V1da• d~berán cel~brar un contrato d~ pro~.oc16n en ~1 cu~l ae eat1pul~n 

laa condicione• • que •• aujetari la 1nvers16n. Se trata de un contrato sen_ 

c~llo y concrato 'l'I• se celebrari particulnnM!nte con cede ••preaa pr<>IOC>vlda 

y que c:ontlene cléuaulas •uy particulares, dependiendo del tlp<> d~ .,.pre••• 

Sln .. l>4r90 en t•t9lnoa 9enerel••, en él ae eapaclflcan laa condiciones bajo 

1•• cual~• •• efectuaron laa 1nveralon•• rn l• ~~pr~•· y lo• ecuerdo• en cuan 

to a obll9ecionea y fecultades de la eepresa praeovlda, aal co9IO las faculta_ 
dea d• la sociedad de Capital de Riesgo, en cuanto a ~up~rvlclbn • 1nspecc16n 

d• laa eepraeaa proeo•ldaa. 

Ca taco.endeble, G\K' todos loa requl~ltoa a loa Que quedarán sujetas laa 99pr!!, 

••• proeovlde• ae conos.can JM"rf.ctaaente d• ftn~ .. ano, al ae quier• que l•• ea_ 
preaaa pequeflaa y ..,,dlenea astablecldea, acudan • flnanci•r•e a travéa de iataa 

Socledadea y que fluyen les diviaaa de lnveralonlatA• extranjeros bajo ~•la --

·nueva fÓtrllUla de flnanc:i••l•nto. 

En qeneral, lae facultad•• y obll9•clonea a loa que quedan aujetaa cada una de 

l•• partea contret•nh:. son l•• ai9ul•nt.•c• 

- 1 .. Soc1e.,,.<S .s .. C:ap1tal •le 'H.,s90 ª" obl 1qa " ad•¡ulr1r Acclon"• y/o obli9acl~ 

n•• 4• la *""'""ª por d<1t.ctr•ln"'1" cantidad. 

~ La SOcledad d• Caplt.al de ~lea90, •• obllqa a .. nt.ener le 1nverai6n en dicho• 

valorea por un tle9p0 deterainado o por el tieoopo quo eati.. necesario para •
poyar el desarrollo y la eapana16n de los act1v1d.deG de la eapreaa 1 para que -

une v•&• que • au Juicio los oblet.1vo~ hayan aldo alcanzadoa, venda llbre..,nte 
)oe valor•• en la fora" y preclo que eat1.,. ad•cuado, a travha de oferta p6bl1_ 

ca o prlvada.(De acuerdo o loa progra~•• de coloceci6n aprobados por la Coa1ai6n 

••elonal d• Valo•~•>• 

La Sociedad de Capital de R1P.aqo tendr& loa al9ulent~a derechoa1 

- Na.brar cuando af'!noa 11 un consejero propietario y a au !luplent.e, aal COllO a • 

un coatsario prop1etar1o y cu suplente. Loa honorario& deve09adoa por los ••rvt_ 

c1oa qu~ dichas pQrsonaa prestrn, srr¡ cub1~rtoa por la eaprea• pro90vida, con ~ 

car90 a su patr1.on1o. 



;·-.,. 

CAP1"1\11.0 V 

CASO PllACTICO 

SOCIED-'D DE 1NVDl510M'DE RElllTA FJ.JA 
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FONDO FlRA, S.~. DI: C.V. 

Sociedad de lnveralón de Renta F1J•• 

VALOll ltOl'llNAL lSTE TITULO ' 500,COO,OOO.CO &at• titulo ••p•r• 50,000,0CO 

ecclonea con valor no•1nol de 

s to.oo c•d• una de l• s•r1• -

•'A" do la No. 1 • la No. --

so,cco,ooo 

C•pltal Socl•l Autorl&ado S S•CC0,000,000 

C•plt•l Mtn19IO Suacrlto y p•9ado aln ~crecho a r~tlro Serle •A• 

soo,ooo,coo.oo 

Naclonalld•d lle&lc•na 

Doalclllo "'•leo, D.F. Dur•ción 1 Indef1n1d• 

En dep6slto en el Instituto Para el Dep6a1to de Valor~•, con Doalclllo en Duren_ 

90 No. 268 de eat• Clud•d, ae entr99•n 50,0CO,LOO (Clncuent• alllones) de •celo_ 

... ordln•rl•a llber•d•• noalns~vaa con valor noaln•l d• ' te.oc (Dl•• peaos --

· oo/1CO ".H.>, c•d• un• equivalente a ' 500 1 000,000.00 (quinionto• alllonea 00/100 

R ••• > repreaentntlvaa del caplt•l f1Jo d• la Sociedad Caerle •A•) de Fondo F1'a, 

S.A. Dt; c.v •. 
L• sociedad •• rige por la Ley de Sociedad•• de Inveralón,por la Ley d•l Mere•_ 

do da Valorea, por la Ley General de SOcledad•• Rerc•ntllea y por l• conacc16n 

otorgada por 1• secret.rla de H•clend• y cr6d1to l'Ú!>llco "9d1.,.te oficio 504-F506 

del 19 de octubre de 1987 y por aua eat•tutoa aoci•lea cuyoa •rtlculoa prlncip•_ 

le• co1Wtan •n ••te titulo. 

L• aoc1edad rué COnJltit.uid• pDE' l:acrltUE'• Pública No. 26"/ del 3 de ....... de 1987 

an~e l• t4 del Notar!o No. 24 de la Clud•d de "'•leo, D.F. Lle. Joa4 Serr•no Ac•

veclo,lnscrlta en la sección Coaerclo del Re9l&tro de l• Propled•d 1 bajo el n6.e_ 

ro ~5678 VolGaen 8 el 25 de •brll de 1987. 

M~xico, D.F. • 19 de octubre de 1987. 

COHS&Jl::RO COHS&JERO 
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. Loa principal•• d•r..choa y obli9acionea de loa acci ·niataa son loa ai9uient••• 

DISFOSICJ:Oll&S &STATUTARIAS DI: FONDO 

FXllA, S.A. de c.v. SOciedad d• Inveral6n 

d• Renta Fija. 

CLAUSULA PRIME:llA.- La aociedad tiene por objeto• al aeallaar operaclonea exclu_ 

alv....,ta con valor•• d• renta fi)a aprobados por la Coalal6n Nnclonal d• Yalo_ 

·_rea - loa t'rainoa da la Ley de Soc:iedadea de Inverai6n y las r911laa da carác_ 

ter 9-ral el!pedidaa con apoyo en laa al•-·· 
CLAUSULA SEGUNDA.- Todo extranjaro que en el acto do la co1111Utucl6n o en cual_ 

qul•r t:i....., deapuia adqul•ra un 1nter6a o partic1p•ci6n aoci~l de la Sociedad, 

•• conaid•rarl por eat• •1-s>l• hecho .,...., -lllc•no reapec:to d• uno y otra, y ae 

entenderl que conviene en no invocar la protecc16n de ~~ 9obierno bajo la pana

.a caao d• faltar a au convenio, de perder dlch~ lnteria o participar '"' benefi_ 

cio de la. Naci6n. 

CLAUSULA TUICUA.- &n ninqún -nto podrán participar •n fo~ al9una en el Ce.;.. 

pitel de la Sociedad qobiernoa o dep•nd•nciaa oticl•l•• eatrenJ•raa, •nUdadea -

~J.nancleraa del ••terlor, o 99rupec1onea de peraonea ••tranJ•r••• flaic•• o "°r& 

·lea,- ... cual fuer• la foraa que revlatan, dlrttCt ... nte o • trav6a de interpbalta 

peraona. La lnfracc16n a •ata cliuaula producirá la pirdlda de la particlpaci6n -

reapectlva •n favor d• la Nncl6no 

CLAUSULA CUAllTA •- La aociedad •• d• Capital Variabl• , representado por doa ••

rl•• de acciones, con valor noe.lnal de 1 ~o.oo Di•• Peaoa, Moneda Nacilonal, cada 

una.La,aeri• •a• coaprende e~ capital •lni..,, no aujeto a retiro, por la cantidad 

de quinl•ntoa _.llon•a de peaoa, Moneda Nacional, repreaentado por cincuenta al_ 

11onea de accione• ordinariaa, liberada• y noainativaa. 

La aerl• -a• c-pr•nd• el capital variable, cuyo allll- autoriaado ea 49 ----
1 4•500,000,000 aillonea repreaentado por acciones ordlnarlaa y noa1n•t1vaa -

que quedan en t•aorerla para aer pueataa en c1rculaci6n ..,diante pavo en •fac 

i' tivo, c:uandO aal lo deteralne •l Conaajo de Adeln1atrac16n y aln qu• rlJa •1 d•_ 

recho'de pref'er•ncla. 

La aocleded podrá adquirir t .. •poral10•m~·•, •u• prop1Ga eccionea en clrculec16n en 

loa t6relnoa y con las lisltacion•• establecida• por la L~y de Socledadea de -



de I.nversi6n y las rc-qles generales qu~ dicte la Coais16n Haciondl de Valore• 

al reapecto. 
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Toda& lac acclon~• confcrlren a sus tenedores iguale~ d••r-x:ho• y obll9aclonea. 

CLAUSULA CUINTA.- Loa accionista& de la SOcl<!'dad renuncian cxpres~1M>nte o ejer_ 

cer el d•recho de retlro reapecto al capital •lnie.o pagado. 

CLAUSULA SEXTA.- Loa titulo• de las accione• dr.l.>erán conten•r loa re<¡uialtoa

del artlculo cl•nto veinliclnco de la Ley de Socledadca Mereantilea¡ la tranJ.. 
crlpcibn del articulo velntlocho de la Ley para prollOOvcr la lnvr.ra16n Mexlca_ 

ne y Reqular la Inversión Extranjera. 

CLAUSULA SEPTIMA.- Previo acuerdo del Conaejo de Adalnlatraclón la Sociedad -

podr¡ poner •n c~rcul•c16n les acclon~• en Teoorerlae cuando lo conaldere·con_ 

••nlente. pe..., 1'1ftll'r• al precio deLeralnado en loa tlirainoa y condiclonea a • 

qu• aa refiere el •rtlculo déei.a de la Ley de Sociedad•• de Inveralón y de laa 

r99la• que con carieter 9eneral dlct• la propia Coalsión. 

Cl.AUSULA OCTAVA.- La adqul•ición de• eontrol de dlea por ci.,nto o ali• de acci2, 
nea representativas del capital do la Socled•de aedlante una o varia• operacl2. 

nea d• cualquier naturalea.a, aleúlt,neea o cucealvaa, deberá ao•et•r•• • la -

prevla autorlaaelón de la Secretarla d• Hacl•nda y Crédito Público. 

Cl.AUSULA llOVDIA.- Loa valor•• y d~ntoa que lntegcen el ectlvo de la Socia_ 

ded 1 deber"' •atar d•po•ltadoa •n el Inatltuto para el O..p6a1to d• Valor••• La 

•aluaclón da lea acelonea •• efoctuarin conforae a laa dlaposiclonea de la ~ey 

de Socledadea de lnv•rs16n y la• r99l•• dictad•• por la Coais16n Nacional de -

Valor••• 

CLAUSULA DIECIMA.- La Adalnlat.·oclón y repreaentacl6n de la SOC:ledad ••tarl a -

ca1"90 d• un Conaelo d• AdalnlaLraclÓn lnteqrado por lo aenoa por clnco ~..a.roa 
Loa conaeJ•ro• podr6n ser aocioo o persona• extraftaa a la Sociedad y •erln en -

au .. yorla d• Naclonalldftd Mexicana 0 

La ·Aaambl•a General Ordinaria de Acc1onlatea fiJarl el núaero de peraonaa lnt•_ 

grant•• del ConaeJo y lea nood>rará por •l voto de la aayorla de laa ec:elonea r.1, 

preaentedea en la aiaaa¡ deal9nari, adftl~• ConaeJeroa auplentea, qui•nea auplt_ 

rin a su reapectlvo propletarlo ~n au función •Á• no en el cargo. 

En la elección de conseleroa, todo accionista o grupo de accionlataa qua rapre_ 

••nt• en la Aaaabl•a una fracción igual o DAyor del dl~• por ciento del Capital 

aoclal pagado• t~ndrA dr.rccho a deaignar un Conaejero l'ropletarlo Ye an au eaao 

un Suplent•• 
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CONT11ATO DE ADP'.l:NIST11AClotl CUE CC..EBRAN POR UllA PART& ro:;oo F:IRA, S.A. DI: c.v. 

SOC:IEllAD DF. UNERS:ICN ÓE RENTA FIJA, A QUIEN EN LO SUCES1VO SE LE DENOMINARA EL 

FONDO, RE:l'R!:S&NT1'00 POll EL ScilOll CARLOS JUl&,;f:Z llARCU&Z Y POR OTRA ALTOS RDIDI 

MI&llTOS, S.A. DE C,V,, CASA DE BOLSA A QU1EN EN LO SUCESIVO SE: LE D&NOfllNARA LA 

Alll%NlBftlotA>M, REPRESENTADA POR O. Sci<OR GERARDO FRAIRE BUSTAl'.ANTE AL TENOR DE 

LAS SlOUlEllTES Di:c:.AIV<ClOllES r CLAUSULAS, 

D E c L A R A c 1 o N E s 

l. EL FONDO d.c:lara1 

•> Que ea una aoci•d•d con•titulda confor .. a la Ley de la ••t•r1a, previa 

concea16n otor9ade por le Secretarla de Hacienda y crédito Público, según oriclo 

nW..ro 5e4-FSO,. de fecha 19 de octubr• de 1987 0 aedtant• e•critura pública nÚ•!, 

ro..l!! de fec:he l d• aar~o d• 1987 paaada ante la fé del Licenciado Joe6 caate 

ft?n Pifea, llo~rio N.:i.ero 20 de la Ciudad de Mé~lco •iaaa que qu..S6 tnacrite en -

•l "-91•~ P6bl1co d• eo ... rc1o ba)o el Volú .. n 10 y cuyo ob)eto aoclal, entre --

0~1 ea el de retlia.ac l•• op•racionea y actividad•• aprobada• por la Ley da 52, 

ciedade• d• Inverai6n, y ada.ia l•Y•• y reqla .. ntoa aplicablaa, 

b) Que •1 car,cter de Director General d•l sr. l•alft• Ji .. nea !!!rsuea y -

eua fec\il~adea para celebrar el eontrato con~en1do •n e•~• inat.ruaenta, cona~•n 

en le e•crlb.ara .. nclonada •n el lncl•o que •h~ecede. 

lle LA ADIUNISTllADORA d.C:lara1 

1) Que •• una Sociedad leqblaente conatitulda ••dlante eacrlturt .W.ero -

~ da ~echa 3 junio de 1980 pa$ada anta ln fe del L1c•nclado Joaé Ce•ta"6n -

E!!:!a,. •otario n"-ero 20 de la Cludtd de México al••• que qued6 lnacrlta en •l• 

a991a~o Público de Co•ercio ba)o •l volC...n 4, teniendo autor1&aci6n para ope_ 

rtr ca.o Agente de Valores, peraona 90ral e 1nacrlta en el Registro Nacional de 

Ytlores e lnter-.d1•rloa bajo el nÚ•ero llJ!._1 y que cuenta con loa el .. entoa 

proploa pare realizar laa activid•de• qu• ae eatlpulan ~n eate contrato, 

b) Que •l Sr. Gerardo Fralrt 8u1t1a1nte ea epodorado 9 paraonalldad que acrs_ 

d1tt aediante eacr1turt número ~ de fecha l de Junio de 1980, paaade ante la 

la f6 d•l Notarlo nú .. ro l.2,_ d• la Ciudad de México, Llcencin~o •Joné CaataA6n -
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~. registrada bajo la 1nGcripc1bn volú~~n 4 

?Rl~tRA.- EL FC":o olor;a en for~a exclu5ivo la ad~1n1stradora y ~ata ac~pta -

dlcho encar90 en los tár~inos y condiclon~~ que s~ entablccen en el prcs~nte -

contrato, ~n la lr.t~l!qencia de que sl~apre &ctunr¡ en no~bre y por cuenta d~ -

aqu¡l: sln p•rjulclo de que pu~a adGuirir por cucnt~ propie accicne& de !:L --

FOlllOO para 11.ant.encr un t:tercado estable y condlc::ic.nca d~ liqulCc& para la• at.1s_ .... 
SIEGUNDAo- LA ~Dl'!lHISTRhDCRA adquirirá acciones d~ la Teaorr.rla d~ EL renco en 

laa cantidades que sean necesaria& para ~6~1afacer la d.,..nda del público; F.L 

FOMDD por •U par~•, d•tM!r¡ adcptar l•~ prcvlslcnr.a neceaftri&n pnra eu•~ntoG dc

capltal aoc:lal y oportuna entr~a de loa tltulos repre&entatlvos de las ecclo~ 

"'nea. 

TEllC&llAo- r-ara la venta de la• acclonea de &L FtlNOO, LA AOMllól:~TRAD<lRA se suje_ 

tarl a lo alqulente1 

a) LA AllMINlSTllADORA procurarl diY,•ralflcar auficlent•-nte laa accLn.,n d,.l -

POllDO, en l• lntell9•ncla de que el 100nto de auscripcl6n por lnv .. raloniata ea __ 

tarl llaltado e un .,.¡ltlao del dlea por ciento del capital pa9edo de O. FONDO¡>li!' 

eal ala..,, LA ADfCJNlSTllADOllA d•beri entreqar • cada cliente un proapecto de •1-

rctlDO. 

b) LA ADMIHlSTllADO~A, conviene en verlflcar el CU11>p11~lcnto de lac dlsp<>alclo_ 

nea de carictar qeneral que para eate •foteto hny~ fijado ln Coal~lln Naclonnl -

de Valorea¡ y laa cliusulae de eatranJ•rla en loa eatatutoa de &1 ro•oo. 

CUARTA.- El precio de co•pra o v~ntA de la• acciones, =~r• pcccla .. ente el r~e

clo neto fllado por la Cca1a1ón de Valuact6n de t:L FONDG, la lnatltuclón de Cr!, 

dlto qu• haqa aua vece• o •l lnatituto para el Dep6mlto de Valores, y est6 vlgen. 

te en el ...,...nto preclDO en qUe ae realice la opcrac16n, aéa el carqo de la co __ 

ala16n que ,;eri de 5.4;>49 "- aobre aua activoa netoe, que en loa tgralnos d<.l -

pr•••nt• contrato cobrari la AI>tUt:lST!tADCRA. 

QUINTA.- Con aotivo del des~apeno de las funciones que le don propias conforme ~ 

a lo aqul establ..cldo, L~ ~DlllNlSTRAIX>l<A queda expresaaente autorl~•d• por r-1 -

FONDO para cobrar al inverslonlata una co~laión de ' 500.00 por •bnejo de cuenta 

.encual. 

SEXTA.-1'1. l'ONIJO otorga su consent1,.iento para que la ADMlNl,:TrA(l()f<A P'""'" r•,co•_ 

prar por euentA 'de aqu~l, oua acciones al precio qun !lje la ~o•1sl6n d~ Yeluo_ 

c16n9 la Inatitución de Crhdlto que ha9a &u& v~coo o el lnnt1tuto pnra .. 1 DcpA_ 

alto de Valorea, ello con las li•1tac1nnea GUC ol ef~cto ~x1at~n ~n ln Luy y __ 
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d• las que ae deriven de las rr9las que con carácter general e~ltan laa •uto_ 

rldad•• do la •Aterla. 

SEPTIMA.- LA ADttllllSTIU\DORA acordarl con el FONIXl los p-lanea de 1nvers16n 'l\IC> -

procoverl y ejecutará a fin de atraer • l~a lnveraionistea; dichos plan•• de~ 

r¡n aujeurae • la aprobac16n de la Co•lal6n Nacional de Valoras.La ADKINlSTfl~ 

dora podr¡ convenir con el FONDO la auapens16n o abandono de los planes d• ln_ 

••ral6n establecidos. lo cual deberl ao.eterae a la auloriaaci6n d• La Co-1al6n 

•eclonel da Valorea. 

OCTAVA.- Cualqul•r reapon3abllidad con rea1>4'Cto • terceros derivada de la ope_ 

r~l6n de dlatribuc16n d• valorea a qu• •• refiere este contrato 0 aer¡ a cargo 

.. la ADll1NlST1lADORA, por lo cual la -1•- •• obll9a a responder ante El. roalllO 

d• cualquier recl ... c16n en contra d• iate. 

ltOYEllA.- La duraci6n de ••te contrato •• indefinida. Sln e9lbar90; cualquier• de 

laa partea podr¡ darlo por teralnado sin reaponaabilldad 0 ~diente c:o.anlcecl6n 

eacrlta dlrl91.da al da.icllio de la otra parte. con treinta dlaa de antJ.clpaci6n. 

Dt:C1"".- Para la 1nterpretac16n y cwopllalento del presente contrato 0 laa partea 
•• obligan a aoeetera• a la conci11ac16n 0 y en au ceso arbltraj• 1 de la Cooalal6n 

•aclonal ele Valor••• 

Dt:clMA PRIMERA.- Para todo lo conaerniente a eata contrato. l•• partea aeflalan -

co.., doaicilioaa 

a. FOIGXI Nort• -20 e 742 Colonia Condesa 

ADIUNIS'nlAIXlllA Norte 20•742 Colonia Condesa 

El pr•aent• contrato •• fi~• por cuadruplicado l fpJ•e 1 ante loa teatl90a 

qu• al cale• se -nclonan, an la Ciudad de M~ico, o.r. a loa clftCO •l .. · .. 1 

-• de octubre de 1987. 

RU6ifi Gondle& Plau Reñi Caatco RoJaa 



CO~JSlCN NAClCNAL DE VALORES CIRCULAR 12-6 PIS 

.C/\TAl.000 pi; CUp!TAS PARA SOCIEDADES DE lllVEllSICN DE RENT/\ P'l.J/\o 

t. Actlvo 

tt. Dl•po~ble 

1101. C.J• 

1102. Paftco• de Depc\•lto 

tz. Xnwer•lone• en V•lore• 

1201 Valor•• d• Renta P'll• 
01. Papel c:oeercl•l 
02. Obllgaclon•• 
Ole Catea 
04. PetrobOnoa 
os. Aceptaclone• ~arl-
06.. Pa11ar6• con llendlml'"'to Llquldabl• al Venclalento 
07. Pono• 

1202. Acclonee Proplaa 

ti. C_..taa por Cabrar 

1301. Deudor•• Dlv•r•o• 

1302. Dlvldeftdaa por Cobrar 

1.301. Xnt•r•••• d•••""J•do• •obra valorea 

t•. lluabl .. • Jrwuabl•• 

1401. Mblllar1o "I Equlpo 

1402. 1-ttbl•• 

15. Car9oa D1fer1d0• 
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. ~: 

1501. GaatD• d• lnatalac16n y Organ1aac1Ón 

Gaatoa AnUclpadOa 

·.,-·' 



2. 

2101. 

2102. 

,. 
3101. 

1102. 

J10J. 

3104. 

•• 

51. 

5101. 

Acreedor•• D1v~rao• 

Provlalonea par• Gaatoa 

•eaerv•• ·"!Oepl ... ntariaa d• Actlvo 

Depreclaclón Acuaulada de Moblllario 

Deprec1aci6n A..-.l•d• de x ...... abl•• 

A8ortiaacl6n ac-lada de Gaatoa 

lleaerva para Cuenta• Xneobrabl•• 

capital Contable 

Capital Social Pa9eclo 

Prt.. .,. Venta de Acclonfta 

de 

V Equlpo 

Xnatalac16n y Or9an1aact6n 

Provlat6n para Adqulaic16n_ de accione• proplaa 

cuanta• de lleaultado• Ac:reedoraa 

Yeftta• de Valorea de llanta Flja 

01. Papel C:O..rc1a1 

02. Obll9acionea 

OJ. Catea 

04. Petrobonoa 

os. Aceptacionea Bancaria• 

06. Paqarba con llendla1ento Liquidable al Venc1•1ento 
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''',; 

07. Bonos 

5102. Int•r•••• aobr• inveralonea en valores 

51030 Otros Productos 

52. Cuentas de Reaultado• Deudora• 

5201.. Coato.Proio&"dlo de Venta• de Valore• de Renta Fija 

5202. 

01. Papel Coe.erc1al 

02. Obl19acione• 

Ol. Cetwa 

04. Petrobonoa 

OS. Aceptac1on~• Bancaria• 

06. Pe9aria con Rend1•1ento Liquidable al V~ne1•1ento 
07. Bonoa 

01. Deprec:1ec1on•• y Aaort1aec1onee 

02. Honorar loa 

OJ. Sueldo• de Funclonarloa y Emopleado• 

04. P•pelerla y útil•• de •flclna 

05. Ge•to• de ~otpr•a•ntaclbn 

060 Corr90•• teléfono• y t•1'9raroa 
07. Renta 
oe. ltentenialento y'eonaervac16n 

09. Suacr1pc1on•• y cuota• 

10. Publicidad 
11. Cuota• de Inapecc16n 

12. PaaaJea 

lJo Sevuro• y F1anaas 
14. Prew1aión joclal 

15. Iapueatoa y Derecho• 

16. Coe1a1one• y Sltuaclone• Bancari•• 

17. 

18. 

Pa9oa por Servician Adlllnlatrativoa y de Aaesorla 

Prov1a1ón pare cuentas incobrable• 

19. Vario& 
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5201. 

5204. 

6101. 

6102. 

7. 

7101. 

7102. 

7101. 

.,,.,.. 
7105. 

·no.. 

C011ls1one• en Co~pra-Vcnta de Valorea 

Otro• Ga•to• 

Cuenta• de Valuaclone• 

Plu••alla (at.nuawallal en Valuacl6n de Cart11ra (De\ldora) 

Plu•••lla (~nu•valle) e•tl•ada por el eoa1t4 da Valqecl6n 

(Acreedora l 

Capltal SOci.al Autorlaado (e.o.o.> 

Autorlaael6n de Capital ( e.o.A.) 

Acelonea Ealtldaa le.o.D.) 

l!lal•l6n de Acclone• ( e.o.A.) 

Valorea Entreqedoa en euatodla (e.o.D.) 

Cuatoct•a d• Valor•• Entre9ado• (e.o.A.> 
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1202-00 

4101-00 

'7101-00 

7102-00 

7103-00 

'710&-oo 

1>01-01 

4\02-00 

1202-00 

1201-0J 

1201-0l 

1201-0l 

1201-01 

1201-06 

1201-04 

5203-02 

FiRA• A 001 

Aperture de Capitel 

- 1 -

Cepltel Social Autoriz.ado 

Autoriz•c16n de Capitel 

Acciones Esltldec 

Eala16n d• Ac:c1on-a 

Velor•a Entr<HJ•doa en Cuatod1• 

CUatodie de Velorea Entre<¡edoa 

conetltuc:i6n d•l Capitel Soclal; 

reprea•ntedo por 500'000,000 de ac_ 

clo-• con velor .....t.nal de S 10,00 

cada una. 

- 2 

EfecUwo (vente> r11U1• ,. 001 

Prlaa Vente de ecclonee 

r1iu.• 001 &65°0000 000 X S 50.00c/u 

Vente d• acclon~• propl•• colocad•• 

al pGJ.llco lnweralr:;nlat.a. 

) -
39-8721 10•000,000 ' 96.00 

40-8721 23•000,000 M.oo 
41-8721 23°000,000 94.00 

RODDlllA 

e7006-06 10•000.000 84,CO 

UCClllF.11 

\91087 10,000,000 too.oc 
PETllO~ 

ll0°840\1 ts•ooo,ooo 663,00 

Coala16n d•l o25Y. 

UOJ-02-01 Int~r. d!,. 

••nCJ•dos 

1301-01 Ef~t1vo (coeprea) 

75 

5'ººº•ººº 
5•000,000 

5•000,000 

500'000,000 

500•000,000 

5•oco,ooo 
5' 000,000 

''·',' 

23'250,000 

18°600 1 000 

4°650,000 

2'880.000 

2•162.000 

2'162,000 

840,000 

1•000,000 

9'945,000 

24 1 862,S 

136, 350 
19'150,212.5 



::,. 

C091pr• de C&TES,Pa~ol Cooercial 1-~ 

Petrobono y Pa9ar4. El Papel CO.er_ 

clal •• co•pr• • un. ta•• del 19211-

por 30 di••· El Cálculo de lntere••• 

de Petrobono •• e un• t••• 99.17833-

33 dlae 

llACOIUJl•87t>Ol 

c ..... 25s 

- 4 -

l•ooo,ooo 1 211.00 

1M>J-o2-02 lnter•••• d•Yeft9A. 

dO• 
1201-02 

520>-01 

DIUIAJ!EX•&7-0200l 6'000 1 000 

c:o.. .2ss 

450.00 

1l0l-02-0l lntereaea deven~ 

do• 

1301-01 

1201-05 

t201-05 

uo1-os 

\301-01 

l!AhA~f.'.X 191087 2•000,oco 100.00 

Etecu- Ccc.prae> 

Cc.pr• d• Obll9•clone• y Pa9er6 con 

atlftdlal-to l.lquld.t>le •l Vanc:1a19!1. 

to. 

- 5 -

~·•7-40/04 s•ooo,ooo 

llACOICEll 87-38/01 5•000,000 

DITEllAL 87-18/02 s•ooo,ooo 

Ef.c:Uvo (Cc.pr•el 

9leCO 

91.00 

90.00 

ea.pe• da Acept.clone• B•nc.ri••• 

- 6 

819,000 

2 1 047.S 

64,260. 

2•100,000 

6,750 

126,540 

200,000 

465,000 

455,000 

450,000 

1202-00 

1101-01 

Ft11A•A001 50 1 000 1 000 • so.oo 2'500,000 

Efectivo lracot1pr• de eccloneel 

c ... pra da Acclonee Prop1ea. 
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3'918 1 597.S 

1•110,000 

2•500,000 



1301.-01 

U02-00 

12c2-co 

1301-01 

5201-05 

5101..05 

1201-05 

1301-01 

5201-0S 

5101..05 

1201-05 

·1301..01 

5201..05 

5101-0S 

'1201-05 

1201..o> 

1301-01 

- 7 -

Venta de FIRAºA 001 

Pr1&a en Venta d~ Acciones 

Venta 

Venta de 60,000,CCO FlRAºAOOt X S 50.00 

Cada una. 

- e -

Efectivo <venta) 

Co•to Pro.edlo Venta de Valore• 

Venta de Valor•• 

llANAICEX 87-40/04 

Venta de Aceptaclonea Banearlaa 

SANAMEX 8740/04 5,C00,000 • S 94.00 

- 9 -

Efectivo <ventft) 

Costo pr......Slo de Valorea 

Venta de Valorea 

BANAMEXº 87-38/01 5,000,000 a ' 92.CO 

Venta d• Aceptaciones Dsncar1•• 

- 10 -

Ef..etlvo 
Costo pra.edlO Venta de Valorea 

Venta d• Valor•• 
llfTEllALº 87-38/02 5,000,000 a S 93.00 

Venta de Acept•clones Bancaria• 

11 -

42-8721 7,500,000 • 94.00 

Efectivo lco~pra) 

CollÍpra d• Cf;TES 

3•000,000 

•'70,000 

465,000 

460,000 

455,000 

465,000 

450,0CO 

705,000 

9ee,200 

2:011,eoo 

470,000 

465,000 

460,000 

455,000 

465,000 

450,000 
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5202-17 

no1-01 

- 12 -

Provisión Co•ialón por Ad~lnlst.reción 
Acr@edorea.Olve.raos 

ProvJ.aión CoalaS.Ón por Ad•lniat.r&clón 

d•l S~ sobre Act1voa Netoa 

78 

43,724 

43,724 



l"OlitlO YlllA, s.t.. DE c.v. 
Rel•c16r. d• Cart•r• de Valore• •l 19 d• oc:t.ubr• de 1987. 

Ealaor• Serie Cupón Ti t:uloa Co•to Pro&.- Total Prtte:. Mere. Valor d• Mere. Pluaval1a/M1nusval1a 

CETES 

39-8721 Jc•ooo,ooo 96.00 2'660,000 96.40 2°892,000 12,000 

40-8721 23'000,000 ?4.00 2•162,000 94.60 2'175,800 13,800 

41-6721 23•cco,ooo 94.00 2'162,000 94.60 2'175,800 ü,000 

42-6721 7°500,000 94.00 705.000 94.60 709,500 ~ 
7'909,000 7'953,100 44,100 

PAPEL COKERCIAL 

MODERNA 87006-06 10•000,000 84.00 M0 1ooo 85.60 856,000 16 1000 
840,000 656,000 16,000 

~ OBLIGAC:ICNCS »-

55 BAC:OY.!:11 •01 003 1•000,000 273.00 8t9.000 950.00 2'850,000 2'031,000 

~ 
BAN,.MEX 0 87-2 003 6•000,000· ~so.oo 2•700,oco 949.00 5'694,000 2'994 1COQ 

:m 3'519,COO 8'544,000 5'025,000 

PETROBONOS 

PETROBO •1)4 011 1s•ooo,ooo 663.00 9'945.000 840.00 12•600 1000 :>'655 1oog 
9'945,000 12'600,000 2'655,000 

~· .. PAGARES 
_aa llAC:OtlER 191087 10•000,000 100.00 1•000,000 100.00 1•000,000 g;> 

~1 
BAtlAMEX 1910&7 2•000,000 100.00 200,000 100.00 200,000 

1•200,000 1•200,000 
~ 23'413,000 31' 153,100 7'740,100 
~ .. AC:C:lONES PROPIAS 

FlRA• A 001 25•000,000 33.53 638,200 66.1846 l' 654 ,615 8161415 
638, :100 1'654,615 816,4~5 

' 24'251,:100 ' 32•807,715 ' 8•556,515 

.... ... 



D&TEJU(UIACIO• Dl:1. PllECIO DE LA ACCIOIC DE FONDO FIRA• S.A. DE c.v. AL. 28 DE OCTUBRE 

OE 1987 t:S 9.AS& A LOS >'lOVU'\IENTOS llEALJ:ZAOCS D&L 19 DE OCTUBRE AL. 28 DE OC'n.18RE DE 1987 0 

Pri..a en Venta d• Acc1on•• 

C4p1t.•l P•q•dO 

Prov1a16n Coapr• de Accione• Propia• 

tXncluye todaa la• cuent•a d• reaultadoa) 

Pluav•li•/ ~lnuav•lla en Carter• 

SU~.A EL ~CTIVC SETO 

Kenoa Aecion~• Proplaa 

Aceionea Colocedaa 

Acclonea Proples 

TOTAL DE ACTIVOS NETOS 

soo.oco,ooo 

?s 1 ooo1ooo 

Accione• en Circulación 475,ooo,ooo 

~ .:1s,ooo.ooo 

s 19'588°200 

s•ooo.ooo 

(52,384) 

7'7401100 

32°275,916 

838 1 200 

s 31'437.7'16 

66.1646 Precio d• l• acc16n al dla 291087 

Rendill\lento• P.An.- P.A. a 360 
Pe Anr 

P. An •• Precio an~erlor 

ll• ' so.oc - ' 66.1846/ s so.oc x 360 dlaa• 1'1 1 652.91/10 dl••• 

1,165.29• diario 

Pr Ar • Precio ac~ual 



81 

Operaciones ordenadas y realizada• del d!a 29 de octubre al 7 de 

novieabre de 1987. 

'll01-01 

5201-0l 

5'101-0l 

. ·uo1-oi 

'1301-01 

5201-01 

5'101-01 

'1201-01 

- 1 • -

Ef..:Uvo (venta) 

Costo de Venta• 

V-te de ValorH 

19-8121 

Vente de 5 1 000 0 000 CETE.S al pr.clo de -

-scado de 1 96.,0 cada u.-

EfecU- (venta) 

coato d• Venta• 

Venta d• Valor•• 

llODl:llllA 87006/06 

2 • -

'82,000 

,80,000 

256,800 

252,000 

Yente de l,ooo,coo de Tltuloa d• Papel -

co ... rcl•l a un precio de .. rcado de 1 85.6 

Cada uno. 

l • -

'lJO'l-O'l ll:fecUvo (venta) 189,998.75 

465.45 

54,600. 

520J-o1 Coal•lone• en Coapra-Venta o25f 

520'1-02 CO•to de Vent•• 

S\O'l-02 Vente de Valor•• 

1101-02-0Z Xnt•r•••• deveng3doa •/ valorea 

1201-02 llACOKER•8700l 

Venta de 200,000 Cbll9aclonea a precio -

de l 930.898 cada uno.tates incluyen co_ 

•l•l6n e interese• • un• taaa del 104.22• 
x 74 dlaa. 

482,000 

480,000 

256 0 800 

nz,ooo 

186,179.60 

4,214.60 

54,600. 



";,_;. 

1>01-01 

5203-02 

5201-04 

5101-<14 

- 4 a -

Cfectlvo 

Cotolsl6n en Co•pra-Venta de valorea 

.25"' 

Coato de Yrntaa 

Venta de Valorea 
1103-02-01 1ntereaea Deve1o9aé~s 

1201-04 PETROBO•M 011 500,COO a 1840.00 

420,013 

1,037 

331, 500 

Venta de PETllOllONOS, lntereaea devenqa_ 

doa 99.1)811 • 43 dlaa 

5 • -

1202-00 Ac:c:lo.,.G Propl•• rtu• A001 529,476 

1l01-01 Efec:Uvo !c:oeipra) 

Coepra de acclonea proplaa e,000,000 

a ' 66.1846 

- 6 a -

Ef.c:tlvo (venta) 926,584 

Prlaa en Venta da Ac:c:lonea 

Ac:c:lo-a Proplaa 

Venta de acclonea proplaa 14,000 0 000 

a s 66.1846 

- 7 a -

Ca.lal6n por A~alnlt<trac:l6n 41,724 

AcraedOrea Dlvaraoa 

ProvJ.al6n, c:oalulon por Adalnlatra_ 

c:16n 5"' •/ actl•O• neto•• 

415,127 

S,923 

331,500 

529,476 

457, 164 

469,420 

43,724 

82 



rot>DO r:utA, S.A. DE C.V. 

Relac16n d• Cart.era d• Valor•• al 7 de novleabr• d., 1987. 

Ealaore Serie Cupón Titulo• Coet.o Pro•·- To~al ,•rec. Mere. Valor de Mere. Pluavalia/M.l.nuavalia 

CETt:.S 

39-8721 25•coo,ooo 96.00 2'400,000 98.40 ;>•460,000 60,000 

40-8721 23'000,000 94.00 2'162,000 96.60 2' 2:"1 1 800 59,8CO 

41-8721 23•000,000 94.00 2'162,000 96.60 2•2n,800 59,800 

42-6721 7•500,000 94.CO 705 1000 96.60 724,500 19,500 
7'429,000 7°628,100 199,100 

PAPEL COKERCI"1. 

1".0D&llNA_B7006-06 7•000,000 84.00 se8 1ooo 86.00 602,000 14,000 
588,ooo 602,000 14,000 

081.lGACICNES 

8AC01".ER •87 003 2•000,oco 273.00 764,400 900.00 2'520,000 1'755,600 

llAHAMEX •87 003 6'0LO,OOO 450.C.O 2•100,000 eso.oc 5•¡00,000 2'400,000 
3'464,400 7'620,000 4'155,600 

PE.Tf<OBONOS 

PETl\080 •84 011 14'500,000 663.00 9'613,500 700.00 10•150,000 536,500 
9'613,500 10•150,000 536,500 

PAGARES 

BACOMER 191087 10•000,000 100.00 1•000,000 100.00 1•000,oco 

BAN1Jo!EX 1.91087 2•000,000 100.00 200,000 100.00 200,000 
1•200,000 1•200,000 

22•294,900 21•200,100 4'905,200 

ACCICtl!:s PROPIAS 

FIRA• A 001 19'000,000 47.27 890,256 60.6584 1"152, 509 254,253 
898,256 1'152,509 754,253 

23°193,156 28'352,609 5•159,453 <D ... 



Ot:TERMlNAClON DEL PRECIO DE LA ACClON D& FONDO FIRA, S.A. DE C.V. AL 7 DE NOVI~MBRE 

¡¡¡; 1!'87 &1' BASE A LOS l'IOV1Mt&NTOS Rt:ALlZA!lOS DO. 29 CE OCTIJBRE AL 7 DE NOV.tD!BRE DE 1987. 

Prisa ~r. Venta de Accion~• 

Capital Pa9ado 

~rov1a1Ón Co-pre de Accion~a Propia• 

(lncluy~ todaa lea cu~ntaa de reaultadoa) 

Pluavolia/M1nusvalla ~n Cartera 

SUl'.A EL ACTIVO NE"TO 

Accion•a Colocada• 

Acciones Proplaa 

~AL DE ACTIVOS "&TOS 

sco,000,000 

19,000,000 

Accion•• en C1reulación481 1 000,ooo 

Total d• Activo• Hetoa 

:. 481,000,000 

1 20'045,364 

5•000,000 

124,396.15 

4°905,200 

30°074,960.15 

898,256. 

' 29'176,704.15 

29'176,704.15 

60.6584 Precio de la ecci6n al dta 071187 

Rendia1ento• P.An.-P.A. x 360 
P. An. 

R• 1 50.00 ' 60.6~84 • 360 • 383,70 ~en 20 dtaa 

P. An •• Precio Anter1or 
P.A. • Precio Actual 

1 so.oo 



Operaciones Ordenadas y reali:adas del dla 8 de nov1elllbre al 18 

de novi.,..br~ de 1987. 

1201-03 

1301-01 

1201-01 

1301-01 

- 1 b -

39-8721 2•500,000 (98.65) 

Ef9Ct1vo Ccoiipral 

COllpra de CETES. 

l'IODERNA 87006-06 

Efect1Yo lcoapral 

- 2 b -

Caepra de Papel Co-..rc1al 1'~00,000 

a196.70 cada uno. 

lb -

1101-02 llACX>flEllº 87-COl 1•000,000 

5203-01 Ca.lal.S.. cada uno da valora• 

1303-02-02 Inter•sea Deven<Jsdoa •/valorea 104.22 

por 80 dlas 

1301-01 &fPCUYO Ccotopra> 

Coepra de Obll9aclonaa 

Intareae• 104.22" por 80 dlaa. 

- 4 b -

1101..0C PET910li0° 84 011 500,000 a 1 706.00 

5203-02 Co&la16n cada uno da valor~• 

1303-0,-01 Intereaea Ueveft9adoa sobre valorea 

99.17 por 58 dla• 

1301-01 Efectlvo Ccoapra> 

C09pra de Petrobonoa con intere•e• a ~ 

una teaa do 99.171' por 58 dfaa 

246,625 

145,050 

900,000 

2,250 

23,160 

353,000 

882.5 

145,050 

925,410 

361,871 

85 



. 1201-<l6 

1301-01 

1202..00 

uo1-01 

1J01-01 

5201-0l 
5101-0J 

1201-0l 

UOl-01 

5201-01 

5101-01 

1201-01. 

uo1-01 

520)-01 

- s b -

llAMAMEX• 81187 1,500,000 (\00.00) 

Cfec:Uvo <·e-pral 

C091'ra de Pa9ar6 a un dla. 

- 6 b -

r1RA• A 001 ze,000,000 < 6S.6S8'l 

Ef ectlvo 

- 7 b -

Ef..c:Uwo 

Coato de Venta• 

Venta de Valor•• 

41-8721 3•000,000 

Venta de CETES• 

a 96.85 

- • b -

ltfect1-

Coato d• Ventaa 

Yanta de Valor•• 

RODEIUIA 87006 -06 

Efec:t1-

96.70) 

- 9 b -

eoata16n en Coapra-Venta de Valorea--

e2SS 

Coato de v-t•• 
Venta de Valore• • 900.00 

5201-02 

5101-02 
1JOl-02-02 lntere. DttV•ft9• a/ valore~ 104.221' --

por 80 dl•• 
1201-02 llACOMeJl• 87-003 1°000 0 000 

Venta de Obl1gae1onea. 

290 0 550 

282,000 

us,oso 
126,000 

1so,ooo 

us,010 

126,000 

86 

'•/ 



1301-01 

5203-02 

5201-04 

5101-D4 

1303-02-01 

1201-D4 

1301-01 
uo2;.oo 
1202-00 

10 b 

Efectivo (v~ntel 

CoQLs16n coapra-vent• de valorea 

Costo de V«!'ntaa 

Vente de Valorea (706) 

Int•r•aea Oewen9adoe 99o1°"' • 58 d!ee 

PEnteao• 84 011 500,000 

Venta d• PetrobOnoa. 

11 b -

Ef..:t1wo CV•nte) 

Prt .. en V•nte de Acclonea 

r111A• A coi 1,250,000 

Y•nta d• Accione• Propl•• e 1 65.6584. 

- 12 b -

Coala16n por Adalnlatrec16n 

ProY1al6n co.. por Ada1n1atract6n 

360,106.10 

,882.50 

331,500. 

213,389.80 

43, 724 

ProYla16n d• la C-1a16n por Ada1n1otra_ 

cl6n d•l SS aobr• loa ectlvoa netoa. 

353,000 

7,988.6 

331,500 

59,762.30 

153,627.50 

87 



88 

Actento• de clerr• de Fondo FlRA, S.A. de c.v. al 18 de novtetll>r• d• 

- 'll b-

7\06-00 Cuatodta d~ Valor•• 5•000,000 

nos-oc Valorea Ent.r.-¡¡ado• on Cuatodl• 5•000,000 

cancelac16n asiento tn1c.lal d• Aper_ 

hra. 

14 l> -

7105-00 Valor•• t:ntr..-;adoa en Custodia 28'820,239 

'7106-00 Custodia d• Valor•• 
28'820,239 

Valor•• entreqado• en custodia •1-
clerr• d• r>0vl~r• d• 1987. 



IJCTF.IUIJNACIOll DO. PRl:CIO 01: LA ACCION DI: FOUDO f'IllA 1 S.A. DE C,V DI BASE 

A LOS ~VIhl!.:NTCS REALlz.AOOS DO. 8 DE NOVIDIBRE AL '18 DE NCVIDIB!IE CI: 1987. 

Pr1w~ ~n V~nta de ~ccicnea 

Capital Pa9ado 

Provla16n para Co~pra de Accione• Propia• 

(Incluye todas laG cuontaa d~ Resultadoa) 

Pluavalla/IUnuavnl!a ~n Cart•ra 

SUl'.A EL ACTIVC 1:&':'0 

M~nos Accioh•a Prop1aa 

20•105,126.30 

s•coo,000.00 

750,507.15 

)•704,290 

29'059,923.45 

:-•S83,063.70 

TOTAL DE ACTI:VCS NETOS 26'476,859.75 

Accione• Colocadas 5Co,oco,cco 

Accion~• ~ropiaa 43'750,000 

Accione• en C1rculac16n 456,250,000 

Total de Activo• U~to• l 26'476859.75 / 456,250,0CO • 58.0314 Precio de la acci6n al cierre de novielllbre/87 

R· P.An.-P.A. " 360 • 
P. Ar.. 

R· l 50,00 
' so.oo 

1 58.0314 a 360 • 5,782.608 I 30 dla• 192,75~ ••n•ual 



INVERSIO!il:S l:N VA!.Ckt:S1 

VALOR!:S DI: Rt:NTA F1JA 
P&pPl co ... erc1al 
Cbl 1q acion.,a 
Ce-tea 
Pr-trobonos. 
ragllréos R,..-d. Llq. Vto. 

x.;s : 

Plusvalla ~n Valu•~1bn 
de la Cartera 

~CCICNCS rROP!AS: 
Plu5va1!a ~n Valuación 
de la Cartees 

~nvera1ones en Valoree 
a pr~c1o de ~ercado 

CUF.?<TAS POR COBRAR: 
Deudores D1vcr5os 
Xnteresea Oev~ngadoa •.2. 
'bre Vnlorea 

ACTIVO TOTAL 

Acrefldorea 01.v~raoa 

ACTIVO ui:ro 

ACT:VO 

607,0SO 
''C91,4CO 
7' J9J,62S 
9'635,000 
'?' lS0,000 

9,724,45 

P'ONDO FIRA, S.A. Dl: C.V. 
Soc1,..ded d~ 1nvera16n d~ R~nta FiJ• 
ESTADO Ot: COJ<T ... b:l.l.I:J"D AL 18 DE JIOVlf.MBRt: OE 1987. 

23"077,C75 

1'209,290 
26• 20~. 36~ 

2"':>03,C63.7 

l'~, 109.9~) 
2'538,&73.75 

28. 820, 238. 75 

C A P I T A L C O JI T A B l. E 

Capital Social Pagado 

Prov1a1bn para Adqu1s1cibn de 

316,942.30 326,bb&.75 
l>.cclontta .,.ropiAD &j~rc. "'" Cu!_. 
so 

29'1~6,901:,,.SO ~&si 

11 A 5 l V O 

131,172.0ú 

Ylusvftlta ~atlmada por el Co · 
~1t~ d~ Valuac16n - 3'204 1 290 

s•ooo,000.00 

. no,so1.15 

rlusvalla &•timada por ~l Co 
~ité ée Val. de Acc1onea Prop. (~4,189,95) 3'160,100,05 

s 29 1 01.5,733,50 

"' o 



C U E N T A S O R D E N 

Capital So<:ial Autori&ado S'C00,000,000 

Accionea ?;&1t1das 500,000,000 

Valor•• &ntre9ado• en Cua_ 
todia 2B,B~0,2l8.7S 

•El Comit' de Valuaci6n de cata Soc1tt-dad de lnv~r•16n eati.re6 la cartera de valore• y detenn.1n6 a la fecha de e• 
te Estado una Pluavalta de 1 l'160,100.0S , que ..odific6 el Activo N~to, fijándose el precio de nuestras aceio_: 
nea con un vblor noainal de 1 10.00 en ' ~8.0314 

" El preaent~ Estado de roa1c1Ón ~1nanc1cra ha ai~o for•ulado de ncuerdo con lfta reqla• de agrupación de cuentas 
eatable-c1das por la Co=1s16n Nacional de Valorea y bajo la estricta reaponaab111dad de loa funcionarios que lo -
auacrib•n". 

f'ONDO FIRA, S.A. DE C.V. ALTOS R&HDlMlENTOS, S.A. DE C.V. 

Sociedad de lnvcra1Ón de Renta Fija Adalniatradora 



rosoo rlRA, s.A. oc c.v. 
Socledft~ dft Invera1Ón d~ Renta Fija 

Prov1&1Ón para A~quts1c1Ón de Accion~• Propia~ 

Vor el P~rlodo d~l 19 de octubre al 18 de novi~~bre d• 1987. 

CUF.NTAS OC R!:SULTADCS ACRCCOCRAS : 

Vl:tO:TA!i. OE. '/ALt.JH:.s OL Rl:STA Fl.;'A 

Papel Co~r-rcial 
Obl 1gnc lonit!a 
Cttt"-"• 
Petrobonoa 
Acep~ac1on~a Bancar1a~ 

CU~TAS OC R!:SULTAOOS 01:\.'DORAS 

COSTO PRC~EOIC DE VEWTAS DE 
VALOR!:S DE: llE!óTA P1.JA 

Papel Coaerclal 
Obl 1gac1or.r.s 
Cttea 
Pet.robonoa. 
Aceptacionra BancariAS 

' 401,!150.00 
1'086,179.60 

·172, 550.CO 
761', 121.co 

1'395,000.00 

37R,CCO.OO 
327,600.00 
762,000.00 
663,ooo.oc 

1'370,000,00 

COMISlC•!IE:S f.J¡ CO!'!PRA•V!:HTA DE VA_ 
LORES 

PROVISlvll PARA AOQUlSlCIOH DE: -
ACCIOllCS PROP!.r.S 

' 

Sl•S00,600.00 

131, 172.00 

41,427.45 

' 

4'423,7C6,60 

3•673,199.45 

750.507,15 

"' "' 



f'ONDO FIRA, S.A. DE C.V. 

~elación d• Carter• d• Valorea al 18 de nov1•~br• de 1987 

&ro.1aora s .. ..-1. Cupón T{t.uloo Coa to Pro•· 

C!:TES 
39-8721 27'500,000 96.24 
40-87;'1 73•000,coo 94.0C 
41-072'1 2o•cco,coo 94.vO 
42-8721 7'5CO,OOO 94.00 

PAPO. COl'.ERC!Al. 
MODERNA 87C06 06 1•coo,cco 86.72 

OBI.lGAClONC:S 
B.o\COl'Cl:R •e7 003 2·000,000 496.92 
BANA,,,EX 0 87-2 G03 6' c.c·o. oco 450.CO 

PETllOllONOS 
PETROSO '84 011 14•500,000 664.48 

PAGARES 
BACCl"ER 'l.91087 10•000,coo 100.00 
BANAKEX 191007 2•000,000 100.00 
BAWJ'.EX 001187 1·soo,coo i.oo.oo 

ACCIONES PROPIAS 
FlAA' ... 001 43'750,000 59.04 

Total Prec. Mere. 

2'646,6H 96.40 
<'''162,~CO 94. 31 
t'PbC,COO 94.¡>0 

705 1 GCO 94.29 
7')9l,62S 

607 1 050 66.90 
607 .c~.c 

1· 391,400 512.20 
Z '7C0 1 000 S;"4.8C 
4'C91 1 4CO 

9°635 1000 ase.ca 
9'635,000 

~·000,000 100.00 
200,000 100.00 
1so,oco 100.co 

'1'350 1 000 
23'077,075 

2' 583,063:70 58.0314 
2'~Es3,06J.70 

25•660,'l38.7C 

Valor de Mf'?rc. Pluavalla/~inusval{a 

2'653,200 
2'169,130 
1•ees,600 

707,175 
7•415,165 

608 1 300 
600,300 

1'434 1 '16C 
3'148 1 800 
4'582,960 

12•325 1000 
12• ns,ooo 

i.•000,000 
200,000 
150 1000 

1'350,000 
26'281,365 

2'538 1873.75 
2'538,873.?S 

28'820,238.75 

C.,575 
7,130 
5 0 6CO 

~ 
2\ 1 480 

~ 
1,250 

42 1 7GO 
'-48,800 
491,560 

2'690,000 
2'690 1 COO 

3'204,290 

44,189.95) 
'14,189.95 

3'160,100.05 

"' ... 



;201-01 Pa¡:(!l Coer.crcilll 

)) 840 0 000 
(S) 840,000 

252 ,eco (2A 
(S) 568,0C'O 
2b) 145,050 126,COO (Bb 

607, O!'iC 

!20~-0-1 Prt:-obonos 

3) 9'945,0GO 
(Sl 9'945,000 

331,500 (4ft 
(S) ?'6!3,500 
4b) 353,00C .!31,500 110b 

9'635,000 

l2C2-00 Accion~s Prorias 

1) 
6) 

(S) 

Sal 
(S) 

6bl 

5•000,000 4'650,00012 
2•500,000 2•011,acc11 
1•soo,ooo 6'661,eco 

R38,200 
529,.;76 469,420(6• 
898,25(; 

1'836,'-35.2 153,627.50 (11L 
2°583,063.7 

r.scuav.s Lll: ,.._..YOR 

120~-02 Obl 19ac1oncs 

4) 819,0CO 
4)2'7CO,COO 

(5))'519,000 

<sl 3•.;G.;,.;co 
3b) 900,000 

4'C91,4Cl-

54,600 (Ja 

273,000 (9b 

1201-03 Cet.•• 

. 3) 
3) 
3) 

11) 
(S) 
(S) 
lb) 

2•880,000 
2'162,000 
2'162,000 

705,000 
7'909,000 
7'-129,0CO 

246,625 
7'393,625 

480,000(111 

2B2,000(7b 

1201-05 Ac~ptftcion~s 8ancar1aa 1201-06 Pagarés R.L.v. 

3)1•000,000 5) 465,000 
5) 455,000 
5) 450,0CO 

(5)1'370,000 

·165 ·ººº 
455,0CO 
4SO,OCO 

1'370,000 

(8 
(9 
(10 

1301-01 Deudores Oiveraoa 

2)23'250,0CO. 
7) 3•000,000. 
8) 470,000. 
9) 460,000. 

10) -165,COO. 
27'645,000 

19'150,212.50 
3'9':8,597,50 
1'370,000.00 
~·500,000.00 

705,000,00 
:>7'6-13,810.00 

") 200,000 
cs11•200,ooo 
5bl 150,000 

1'350,000 

1301-01 Deudor~• Dlveraoa (Cont) 

( 3 7b) 
(4 8b) 
(5 9b) 
(6 10b) 
(1111b) 

290,550,00 
145,050, 
920,910, 
360,106,10 
213,389.80 

)'677,115,65 
9,724.45 

246,625 (1b 
145,050 (2b 
925,410 (Jb 
361,871 (4b 
150,000 (5b 

1'8l8,435.2(6b 
3'667,391.20 

lft) 

2al 
la) 
4al 
t;a) 

1, 190. 
482,000 
256,800 
189,<.196. 7~ 
420,013. 
926,584. 

529,476.00 (Sa 

2'276,585.75 529,476,00 

¿;,~u ... :º9 11a. eaq. 



3) 
4) 
4) 

(S) 

lnt~reaes d~ven2. s/ valores 

'13€, J~c. 
64, :?bO. 

:2b, S·10. 
3:'7,150. 

4, 2B-'. 60 (la 
!i,923. 

(Sl 
Jb) 
<:l>l 

J-:.6,9~2.40 

~3,16C. 
7,988.50 

340,090.90 
3~6,942.30 

23,160. (91> 
7. 966.foO 1 !Ob 

4102-00 Prima ftn Venta de Aec1ene• 

18'600,000 
9ee, 200 

~9·see,;oo 

457,164 

2al 
(5) 
Bl>l 

~Ot O-!~, 36.4 
59,762.30 

20'10!.i,!26.30 

Venta Valore• Cetes 

252,00C 
2s2,ooo 
176,000 
378,000 

482,000 (la 
482,000 <Sl 
290,550 (7b 
77'', ssc 

(2 
(7 
(Sl 
16a 
(S) 

( 1'1.b 

43, 724. 
43. 724. 
.;3, 724. 
87,4•8. 
43. 12..:. 

131.172. 

(12 
(5} 
l7a 
(!;) 

(12b 

S101-01 Venta de VAlor~s Papel Co~~re. 

256,aco. 
256,80-0. 
14~,oso. 
401,eso. 

12a 
(Sl 
(l!b 

5101-04 Venta de Valor~• de Petrobonos 

415,127 (4a 
4'1~ 1 t:>7 (S) 
)5) 1 000 ('!Ob 

7!>8,127 

520~-01. Coato d• Ventna Obligac1nn65 

)al 54,600. 
(5) 54,6CO. 
9bl • 73,000. 

3:"'7,600. 

4101-CO Capital Social 

s•ooo,coo <1 
5•coo,coo 151 
s•ooo,ooo <s> 

5101-02 Vta.Val.Ol>li9. 

186,179.1\0 
186,179.60 
?00,000.00 

1'CB6,!79.60 

< 3a 
(S) 

(9b 

5~01-05 Vtt,Vftl.Aeept. 

47::1,000 (8 
4(.C,000 (9 
465,000 110 

1'395,000 (5) 

52G~-03 Coa~.rroa.Cc~•• 

1al 480 9 000 

ISl 480 9 000 
7b) 202,000 

762,COO 

"' "' 



5'01-04 Costo d• V~ntaa P•trobonoa 

4al 311,500. 
IS) 331,500. 

10bl 331,500. 
663,coo. 

5203-01 Co&iai6n a/ Venta Oblioac. 

4) 2,047.50 
4l c.,1so.oo 

!Sl 8,797.50 
la) 465.45 
IS) 9,262.95 
lbl 2,2so. 
9bl 2,250. 

13,762.95 

7102-00 Aut.ori&. Capital Social 

s•ooo,ooo 11 
5•000,000 <s> 
5•000,coo <s> 

7105-00 Valor•• Entreg. en Custodia 

1> s•oex>,ooo 
es> s•ooo,ooo 
<s> 5•oco,ooo 

14•)28•820,238.75 
28'820,238.75 

s•ooo,ooo 11lb 

5201-0S Coato Proa.Vta.Valor.Ac•pt.Banc, 

8) 465,0CO 

9) 455,000 

10) 450,000 
es l 1•370,000 

5202-17 Gaato• Adaén, 

12) 43 '724 
(S) .r.J,724 
7a) 43,724 
(S) 87,448 

12bl 43, 724 
131,172 

5203-02 Coe. a/ Vent• de Val. Petrobonoa 

ll 24,862.50 

7101-00 Cftpital Soc.Autorla. 

11 5•000,000 
(Sl 24,862.50 
4al 1,037. 
IS) 25,899.50 
4b) 882.50 

10bl 882.50 
27,664.50 

7103-00 Acc1on•• Ealtidfta 

11 soo,000,000 

<sl soo,000,000 
<s> soo,000,000 

<s> s•ooo,ooo 

<s> s•ooo,ooo 

7104-00 Eaia16n de Acclonea 

soo,000,000 c1 
500,000,000 es> 
soo,000,000 es> 

7106-00 Cual.odia da Valorea 

s•ooo,ooo 11 
s•ooo,ooo es> 
s•ooo,ooo es> 

13bl s•ooo,ooo 
28•e20,23e,1s C14b 
28°820,238.75 

"' ... 
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1301 DEUDCRES DIV!:RSOS 

Al. 18 DE WOVIEMBRE DE 1987. 

Alto• ll•ndlalento•, S.A. DE c.v. 1 9p 724.45 

'.u 



1303 1 N T E R E S E S DEVENGADOS 

V A L O R E S 

AL tB DE NOYlEM&llE DE 19870 

º' PETllOllO • 84 Ott ' 
02 MCOMEll • 87 003 

01 llANAMEX • 87-2 003 

SO B R E 

130,426.90 

126.540.0 

316,942.30 

98 



ao1 ACllE&DOllES D 1 V t: ll S O S 

AL 18 O& NOVlDIBllt: D& 1987. 

AL'IOS llt:MllllUDnOS, S.A. DE. C.V. 1 tJt.172100'' 

CALCULO 5.424ff SOllll& ACTtvOS Nr:TOS. 



51 C U E N T A S D E R E S U L T A D O S 

100 

A C R E E D O R A S 

DEL 19 DE OC'nJBllE Al. 18 DE NOVJDIBRE DE 1987. 

,!1101 Vlllrl'A DE VALORES DE llDITA FIJA ' •·•21.1ote•o 



5101 V E N T A DE VALORES D E RENTA F ¡JA 

DEL 19 DE OCTUBRE AL 18 DE NOV?EtU!RE DI: 19870 

DaSORA 

EMll S!llla&ll 
.llDDIJlM 87006-06 401,8so.oo s 401,eso.oo 

9HIMlll 
llACOllEll • 87 OOJ 1'086,179.10 

SIS!& 
>9-8721 482,000.00 nz,sso.oo 

41-8721 190.sso.oo 

~ 

•8'll090 • .. 021 768,127.00 

M•lllll .. a.ncar111 
UllMS& e7-40/04 470,000.00 

. UCC111D e7-M/01 460,ooo.oo 

lllfttlAL ·· 117-H/02 512·ºº2•ºº 1:n1.ooo.n 

1 ••fJJ,70fsfO 
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52 C U t: N T A S D & Rt:SUL1'hDOS Dt:UDORAS 

Dt::t. 19 DE: OCTUllllE AL 18 DE: NOVIE:MBRE DE '19870 

5201 Coa~ Proeotdlo un Venta de Valorea 3'500.600.00 



5201 C OS TO P R O l'I & D l O D E V I': N T A S D E 

VALORES DE R EN T .A F :I ,¡ A • 

DEL 19 DE OCTUBRE AL 18 DE NOVIEMBRE DE 19870 

P9'l Coerslal 
lllODUJIA 87006..()6 

9'lls!C!O!Pf 
9ICOllEll • 87 00] 

.sáa_ 
J9-8721 

. 41-8721 .. ., ..... 
Pl:t9090 • M 011 

AssMclome Ptps••o• 
87-40/04 

87-38/01 
87-58/02 

378,oco.oo 

327,600.00 

4eo,ooo.oo 
2e2,ooo.oo 

663,ooo.oo 

465,ooo.oo 

45S,OOO.OO 
450,000.00 

1 37e,ooo.oo 

327,600.00 

762,000,00 

66J,ooo.oo 

1•1'70.000.90 

1 3 1 500.100.90. -

103 

,•: 



5202 GASTOS G E N & R A ~ E S 

DEL 19 D& OCTIJSRE AL 18 DE NOVIEMBRE DE 19870 

coalalone• por Ad~lnlat.rac~&n 
1 ]]1.,J7isOQ 

~·- . 



5203 e e H P 

L C R ¡; S 

DEl. '19 DE OCTUBRE AL '18 DI: 

COllCEP'IO 

A•VEUTA 

:lE 1987 0 

' 13,762.95 

27.664.~0 

' 4'11!2714~ 

D r. 

-.. 

105 

V A_ 

_·;,_»:·· 
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CAP:l'TULO VI. 

CONCLUS10111ES. 



e o H e L u s l o H 

A lo larcJO d• ••ta tiala, noa h..oa dedo cuente qu• lea Soci•d•d•• d• 

Jn,,.rsi6n al9ni~lcen une d• 1•• J>OC•• for ... • d• captar •••ivaaente el 

ehorro, ye que por au propi• neturaloaa aon 1nat1tuc1on•• ••P*ciallz•~ 

... r>er• ••ltN:Clon•r, dlvoralficar y edalnlatr•r V•lorea y pon~rloa 

al elcance de l•• ~raon•• no raalll•rla.adaa con ol •oreado de valor••• 

107 
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