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INTRODUCCION

La monogratia de la mataria de finanzas corporativas que curse en la maeshia de
finanzas (a realice por &l motivo de oblener dl titulo en Contaduria Publica en la UPAER,
ya que an el reglamento de iitutacién parmite acreditar 3 malerias de maestia, ¥ luego
raalizar la manogralia y da esta manera titularse.

Dicha reateria me fue imparida en el trimesire de octubie del 2002 a engro de 2003
par el Maastta vdn Aguire Hernandez y en &l trimesire de enero del 2003 a ahill del
2003 por al Maestro Marcos Gutidrrez Barrdn

Los temas presantados en asta monogratia se encuentran en et indice, y son en su
totalidad los temas vislos en esta clase.

La monogratia de la matevia de herramientas para el andlisis financiero que tome enta
maestria de finanzas a realice por el motivo de abtanar dl tilulo en Contaduria Publica
en a UPAEP, va gue an el reglamento de ttilacidn permile acreditar 3 materias de
maestria, y luago raalizar la managralia y de esta manera titularse.

Dicha mataria we fue imparida an el rimasire de enara del 2003 a abril dal 2003 pot et
Maestro Ricardo Jiménez Ramirez.

Los temas presentados en esta monagratia se encuentran en el indice, y son en su
totalidad los lomas vislos en esta clase.

La monageafia de la malevia sistema legal financiero que tome en (a maestria de
finanzas la realica por et motivo de ablenar &l titulo en Contaduria Publica en ta UPAEP,
ya que an el raglamento de tititacidn permite acreditar 3 materias de maestria, y luego
realizar la monogeatia y de esta manera titutarss.

Dicha materia me tue impattida en el tiimastre de abrlt del 2603 a julio dat 2003 por el
Lie. Vicente Allonso Sudrez Ravelo.

Las tamas prasentades en esta monagralia se encuantran en et indice, y son en su
totalidad los temas visies en esta clase.



QBJETIVO

E} objelivo de presentar la monogralia de finanzas cowporalivas es el de mosirar y
exponer [a impariancia que tienan [as finanzas dentro de una ampresa, para asi saber
manejar a la empresa dentro de un contexio nacional e Internacional. asi mismo
presentamos ta impartancia de el administrador financlero para que se pueden lagrar
las melas que la emprasa fijo, para podar maximizar el valor de la empresa, y también
la forma an como se crganizan los nagocios.

E! ghjetivo de presantar ta manogralia de harramientas para el andlisis tinanclero es af
de moslrar y exponer el caleuto y los ditarentas tipas de interds que existen, las
anualidades, y las amonizacionas. Asi mismo presentamos las razones linancieras gue
existen para el andfisis financiera de la emprasa, asi como at modalo de altean y para
que Nas sine,

El objotivo do presamar la monografia de sistema lagal linanciero es el de mostrar y
oxpaner las diferentes loyes que rigen al sistama bancario mexicano para su buen
funcionamiento y cumplimiento de estas por parte de las auloridades gubernameniatas
ast como por los cludadanas mexicanas.
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LA FUNCION DE LAS FINANZAS

&Qué papel desempenian las “linanzas™ dentro de la emprasa? ;,Qué tareas aspacificas
son asignadas al petsonal de linanzas, y de qué

técnicas y herramiontas dispone esle personal para mejorar ol desempeio e la
empresa? En una parspectiva mds amplia, ;qué papel desempefian tas finanzas en la
econamia de Mdxice, y cémo se puede usar la administracién financiera para dar apoyo
a nyesiras metas naclonales? Como lo varamos, ura administracién financiera
adecuada a las necasidades de la empresa ayudard al negosia a proporcionar a os
cliontes mejores productos a precies razonables, a pagar sueldos y salarios mas
elevados 2 [os inversionistas que aporten el capitak necesario para formar y
postaricrmente operar la ampresa. Ya que la econemia (tanto nacional come mundiat)
sa forma de clientes, empleados e invarsionistas, una administracidn financiera sdlida
cantribuird tanto al bienestar individuat camo al hienestar de ia pobiagidn en generai

LAS RESPONSABILIDADES DEL ADMINBISTRADOR FINANCIERO

Et administradar tinancievo dabe plansar la adquisicidn y el uso de fondos de manera
que se maximice el valor de 1a empresa. En pocas palabras, los administiadores
financisros toman decisionas acerca de fuentes y aplicaciones allemativas da tondos.
Esta definicidn abarca varias actividades de lmponangia.

Prondstices y planeacidn. El administrador financiero debe interactuar con oltos
ejeculives con quienas, an forma canjunta, estudiara el futuro y establecerd planes gque
den formna a la posicidn de |la empresa den el tuturo

Dacisiones mayares de financiamienta e invarsidn. Sabre la base de las planes a largo
plazo, et administrador financiero debe obtener el capital necesaric para apoyar el
cracimianio. Una ampresa exitasa usualmenie logra una alta tasa de crecimiento en
vanias, 1o cual requiore que aumente sus inversiones en plania, aquipo y en los activos
cireulares necesarios para la produccidn de hienes y servicios, Los administradoras
financioros deben ayudar a delerminar la tasa dptima de crecimianto en ventas, y deben
clasiticar los proyectos alternalives dispanibles para la empresa. También ayudan a
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8
dacidic sobre las inversiones especiticas que deberdn hacerse, asi como sobre las
fuentes y formas aiternalivas de fondos para financiar estas inversiones. Deben tamar
dacisiones acerca del uso de fandes interncs o exlemas, del usoe de daudas o del
capital de los propistarios y del uso da financiamienio a corio o a largo plaze

Cantrol. EY administrador financiero debe interactuar ¢on los ejeculivos de oiras paries
de la empresa para ayudar al negecio a que opere en la {orma mas eficienie posible.
Todas las decisiones de negocios tlenon implicacionas financieras, y tades los
administradores (linanciares o de olra naturaleza) nacesitan tener asto en cuenta. Par
gjernplo, las decisiones de mercadotecnia afectan al crecimionto en vantas, lo cual a su
vez cambia los reguerimiantos de inversidn. Por tanto, quienes toman dacisiones en el
drea do mercadotacnia daban tener an cuanta {a forma en la gque alectardn (y ta forma
en la que serdn afactades) a ta disponihilidad de fondas, las politicas de invantarios, la
utilizacidn de la capacidad de la planta, efe.

Interaceidn con l0s mercados de capital. La cuana actividad se relaciona con el manejo
de los mercados de dinero y de capitales. Como lo verames an ¢l siguiente capitule,
todas las empresas afectan y son afectadas por los marcadas financiares ganarales,
donde los fondas san obtanides, los valores de la ampresa son nagociades y sus
inversicnistas son recompensados o castigados

En sintesis, !as responsabllidades cenlrales de los administradores linancieras se
relacionan con aquellas decisiones que lienen gue ver con 1as invarsiones que las
amprasas daban hacer, la forma en la que 13 empresa debe administrar sus recurses
axislantes a fin de que chlenga el rendimiento més elevado de ellos. Si estas
respansabilidades son ejeculadas en forma dplima, el administrader financiero
contribuird a maximizar el valor de su emprasa, asi como el bienestar a largo plazo de
todos aquellos que traten con ella

LAS FINANZAS EN LA ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL DE LA EMPRESA

Las funglanes espacificas de las finanzas se dividan por o general entre das
funcionarios de tipa saenior. o lesorgro y &l contralor, las cuales informan al
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9
viceprasidente de finanzas, quien también racibe ol tiulo de directer financiero. &
tesorero se encarga de la adquisicién y de la cusledia de los fondoes, incluyendo la
administracidn del fondo carporativo para pansiones. Las 4reas de responsabilidad del
cantralor incluyan el establacimienio y el mantenimisnio del catdlogo de cuentas, la
proparacidn de reportas intermnes y extamas, y el control presupuestal.

Ademds de sus responsabilidades basicas, el tesorero y el cantralor tianen
fracuentemante tareas inlenelacionadas. Por ejemplo, ya que ei tesqraro es
generalmenie rasponsable de la adquisicidn del elaciiva, tambidn estard ancargado de
manlener relaciones con las bancos comergiales y con los banqueros de invarsiones. £
tesorero tambidn dehe preparar informes sobre la pesicidn diara de efectivo de la
amprasa, ¥ tambidn se encarga de ta formulacidn de los presupuestios de efective, y de
12 adminisiracién del crédito, de los seguros y de los fondos de pensidn,

La funcidn central del conlralor incluye el regisiro y la preparacidon de reportas
financieres. Esto implica por 10 general la preparacién de presupuesies y de estados
financlargs. Qtras funciones de la contralaria incluyen la ndmina, los impuestos v la
auditcria interna.

Las funciones aespacificas y las descripcienas de puesies de los luncionarios de
finanzas varian de una compaiiia a otra, La histatia de la compaiifa y tas habilidades de
los funcionarias individuales influyen altamenta an asta variacidn. Un funcianario muy
¢apaz y activo probablamanta se verd invelucrado en tadas las paliticas y dacisionas
administrativas e alta jerarquia.

Ademds de luncionarias linanciares individuales, las empresas de gran tamafio usan
algunas veces caomitds de finanzas. Los comités de finanzas son usadas por 4os
razones. La primera es que la adquisicion éptima de fondos requieren una huena
comprensién de los mercados financieros y econdmicos, tanto nacionales como del
mundo antero.. Par tano, tas empresas coma Ganeral Matars genaralmente lienan en
su comité de linanzas asesores exiemos con experiencia en banca cgmereial y an
hanca de inversionas, asi como asesores intemas que estan familiarzados con las
necasidadas ¥ la posicidn interna da la empresa. Esta expariencia as vallosa cuando se
toman decisiones tales como padic prestado a largo plazo ahora 0 usar una dauda a

9
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carto plazo y posteriormenta rafinanciarla con una deuda a largo plazo cuando bajen tas
tasas de interés; sl se deben usar instrumentos de deuda a instrumenios de capitat
contable, y si uno u otro conjunto de condicionas hard que las valares de la empresa
sean més acaplables para el publico inversionista.

La sagunda razdn por la que se instiluye un comité de finanzas se origina en ta gran
responsabliidad que tiene este comité de ostablecer el piesupuesto de capital.
Tipicamente, en una cempafiia exitosa el coslo de todos [0S programas excede de fa
canlidad de fondos de qua dispane la emprasa, por 1o que el financiamiento de algunos
proyacics deba sar negade. Ya gue las decisionaes da un camitd se basan an (0s juicios
de vatios individuos, se puadan lomar mejoras decisiones, y las insatisfaccionas
probablas no se centrardn tan s6lo en una persona

Los camilés de finanzas fracuamtemente se dividan en subcomitds. Por ejemplo, al
subcomité de asignacienas de capital puede ancargatse de supsrvisar al presupuesto
de capital, El subcemild operativo \ratard principalmente con el presupuesto operacional
para el afio siguiente. El subcomité de pensiongs ha de adminisirar al plan de
pensiones, y at subcamild de campensaciones (que gencrsimente es lormado por
miembros de la junta externa) puede ancargarse de planaar los salarios, l0s bonos y los
sistemas de ratiro carraspondiante a los funcionarios de allo nivel.

La funcién de finanzas se encuenira por lo genaral al nival més allo de la estructura
alganizacional de la empresa, ya que las decisiones financleras dptimas son
absolutlamente indispensables para su sobrevivencia y éwilo. Todes los aepisodios
importantes en las vidas de las empresas da nagacias ariginan cuestionas que tienan
implicagianes financieras de gran impontancia. Tales aspectos compertan la adicidn de
nuevas lineas de productos o la reduceidn de las antiguas, expandir o aftadir plantas o
cambiar su ubicacidn, y retener (as utilidades u oblener capital extame para dar apoyo
a la expansidén. Estas decisiones tienan un afaclo a largo plazo sabre 1a entabilidad de
la enaprasa y, por tanto, requisren de una consideracidn de la administracidn de alte
nivel.

10
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METAS DE LA EMPRESA

La mata de la adminisiracidn financiera as maximizar el valor de ta emprasa, tal como
ésle se mide por el precio de sus aecienes. Ademds, si sus empresas han de tener
éxito, los administradoras financieres deben dar peso no solamanie a los intereses de
los accionistas sino tambidn a los de los trabajadares, de los administradores, de (0s
acreedores, de los proveedores, y especialmante de las cliontes, los cuales. ejarcen
afectos signilicativos scbra el valor dal nagocio. Para anlender por qué ta maximizacién
del precio de las acclones se ha convertido en la meta bdsica generalmente aceptada
per 13 empresa, considdrese una compaiiia que s ha financiado la mitad con capital
contable de sus propiatarios y la otra mitad ¢on deudas conlratadas a una tasa fija de
intards, digamas el 10%. Si la campafiia se dasarolia bien, el valor de sus acciones
comunes aumentara; el valar de sus deudas, sin embargo, no se verd materialmente
afectado ya que los 1engdaras de los banes sagulrdn racibiando tan sdlo un rendimiento
de 10%. .

Por otra pae, si la empresa no prospera, entonces las reclamaciones de los
acreadores tandrdn que sar liquidadas en primer término, y el valor de las acciones
comunas proporcionan un buen indice para medir el desempefio de una compaitia.
Debido en parte a esta razdn, la mela de la administracidn financiera se expresa
genaralmanie an tdrmines de la maximizacidn del valor de las acciones da la empresa
Exisle aun otra ventaja con relacidn al establecimianto de esta meta: ya que las
ampresas que tienen un mejor desempefio que atras tienen precics mas aitos en sus
acsciones, puaden ohtener londes adicionales bajo términos mas favorables, y cuando
los fondos van hagia emprasas que tianen tendencias tavorables en el precio de sus
acciones, los recursos de nuestra econeomia estaran siendo canalizados hacia sus
aplicaciones més eficiantes. Par tante, ya que henelicia a los propietarias de la ampresa
y a la sociedad an general, este postulado hasico (que la maximizacidn del precio de las
acciongs comunes de la empresa daben ser su mela principal) ha sido generalmente
acaptado en la literalura financiera. Se han desarroliade algunas tecrias financieras a
paric de este axioma, y también han recibido un apoya considerable de los estudios
ampircos

11



12

DE ACCI V. NEDQRES D
BONQOS

La meta de maximizar al procio de las acciones no implica que los administradares
daban tratar de mejorar &l valor de las acciones comunas a expensas de los tenadores
da bonos. Por gjemplo, si los adminisiradares de la amprasa fussen & adoptar una
asiratagia que aumentara el riesgo de sus aciividades, la posicidn de los accionistas se
varia afaectada ante la de [cs lencdoies de benes. Las inversiones mas riesgesas, de
ener éxito, beneficiarian enormemente a los accicnistas, pero no favorecerdn la
posicidn de los tenadores de bonos. Por otra parie, fas inversiones riesgosas que
fracasaran reducirian las garantias para l0s tenedores do honos y disminuirian o valor
de los honos. Par tanlo, an cuanto a les tenedores de bonas, si |3 arapresa aumentara
su riesgo de negocio, la situacidn es la de “aguita tu ganas, sol yo piardo”. En la
priclica, pues si una empresa ne ofrece fuertes garaniias a (os lenedaras de hengs,
dabe pagar tasas de inlerds sulicientemente altas para compensar a los tenedores de
banos por la posihilidad de que ocurran tates cambics adverses

Ouo aspecto de importancia es que {08 adminisiradoras pueden colocar sus propias
metas y hienestar por delante de fes intereses de los accionistas y de las
ohligacionistas. Por ajemplo, alguneos individues se preocupan de que un administrador
profesional, que no sea uno de (oS propiatarios pringipales, puada trabajar con manos
tesén y obtenar un buen nimero de 1os recursos de la empresa o automdvilas de ia
compaiifa, aun superiores a 03 que podria obtener un administrador propletarle. Sin
ambargo, oros individuos safialan que los diversos incenlivos pueden y deben ser
usados para estimular a tos administradares a que aperen en <l mejor de les interases
de la empresa. Cada vez con mayor frecuencia las compensaciones para s
administradares estdn tormando la forma de bones corelacionados con las ulilidades o
de opeiones de acecignes corelacionadas con el incramento an &l valor de las acclones
comunes de la empresa. Ademds, los accionistas tienen &l pader uitimo pava
reemplazar a los administradares inaplas, y de hacho lo hacen
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DIFERENCIA ENTRE MAXIMIZACION DE LA UTILIDAD Y MAXIMIZACION DEL
VALOR DE LA EMPRESA

Es importante reconacer que la maximizacidn del valor de ta empresa es un concepto
mas amplio que la maximizacion de las utilidades. Eslo es asi por diversas razones.
Primere, las empresas f{recuentemente Iralan de maximizar las wlilidades actuales
parque las utilidades recibidas este afio tianan mas valar que las wilidadas que puedan
recibirse decpuds de algunos afies; sin ambatgo, tal maximizecién de ulillidades puede
tener elaclos dafiines a largo plazo schie el valor de la emprasa. Para maximizar el
valor de {a ampresa, debemaos lomar en cuenta la corriente de utilidades a largo plazo,
asi como el valor del dinero a través del tiempo. Por ejemple, las empresas pueden
hacer ¢osas como raducir [0S gastos de mantenimianto a fin de maximizar las wilidades
acluales, paro asto hara que &l valor de los aclives dacline, reduciendo de este mado el
valor a largo plazo de ta ampresa

Sagundo, la maximizacidn del valor de marcade de la emprasa lama en cuanta el grade
de riesgo de la corrienta de ingreses, miantras que las considaraciones inherantes a la
maximizagién de ta utitidad hacen €as0o amiso de aste tiesgo. Por ejemplo, un proyecto
potria indicar una utilidad esperada mds aita y sin embargo implicar grandes viesgos
ante una alternativa que podria praducit una covriente de utilidades mds pequefia paro
més segura

Tacero, la “‘calidad” de las utilidades fuluras esperadas puede variar. Las citras de
ulilidades pueden varar segun los procedimientos contables y los eonvencionalismos
que use la empresa. La maximizacion del valor de la emprasa evita algunes de estos
prablemas enfatizando los flujos de efecliva, que son mds tangibles y estan menos
sujetos a los tlexibles “‘principies de contabilidad generalmente aceptadas” que rigan las
ulilidades infarmadas

ORGANIZACION DE LA EMPRESA Y AMBIENTE FINANCIERO

La administracién financiera no puede ser estudiada en el vasio. St el valor de ta

amprasa ha de sar maximizado, el administrador financiaro dabe entender el ambiente

legal y scondmics en ef cual s taman las decisiones. Ademas, el valar de la ampresa
13



4
depende del ingreso uiilizable disponible para los accionistas, y esio signilica utilidad
despuds de impuestos

DIFERENTES FORMAS DE ORGANIZACION DE LOS NEGOCIOS

Existan res formas principales de organizacién de los negocios: la asociacidn, la
persona fisica y la corporacidn

PERSQONAS FISICAS

Una persana fisica as un nagocio possaido por un solo individue. Et adquirir un nagocio
como persona lisica es muy sancillo (sélo basta empezar lag oparasiones). Sin
ambarge, an la mayoria de las ciudades se requiere que aun los astablacimientos mds
pequefios adquieran una licencia, y ecasionalmente las licencias estatales también son
raquexidas.

La parsona fisica tiene varias ventajas impenantes para las operacienas peguefias. Se
constituyen en una forma sancilla y poca cestosa, No S8 raguiare una acta constiluliva
farmal y astd sujeta a pocas regulaciones gubertamentales. Ademds, el nagecio na
paga impuesics corporatvos sobre ingreses, aunque todas las ganancias de la
emprasa se acumulan en el ingreso del propietario y por allo se encuentran sujetas a
los impuestes sohre ingreses personales, sea que sé reinviertan en @l nagecio o sea
gua se retiren

La persona fisica tambidn liene limitaciones. Primero, es dificll que una persona fisica
oblenga fuertes sumas de capital. Segundo, el propietario tiene responsabilidad
parsanal ilimitada por tas deudas dal negocio. ¥ tercers, la vida de un negacio
organizado como perseona fisica estd limitada a la vida del individuo que la crad. Por
tadas estas razones, la persona fisica individual esla restringida principalmente a tas
operacionas de negocios pequeiios. Sin embaige, los nagecies lrecuentemente se
inician como persenas fisicas y posterioimante se convigrtan en corperaciones cuando
su cracimianto, y sdlo si ello ceurre, hace que la desventajas de la erganizacidn como
persena fisica saan superiores a sus ventajas
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Una carporacién es una entidad lagal. Es auldnama y distinta de sus propietarios y
adrainistradares. Esta autanomia da a la corparagidn tras vantajas principatas: t)Tienen
una vidga ilimitada (puadan continuar despuds de que hayan muerto sus propietarios y
administradaores ariginales). 2) Parmite una feil ransferencia de propiedad, ya que su
capital pueda ser dividido en acciones, las cuales puaden translerirse en una forma mas
sencilla que las panes sociales. 3) Permile una responsabilidad limitada Por ajemplo si
usted inviniera $10 00 su respansahilidad astaria limitada por el manto de su invarsidn
an la amptesa.

CORPORACION

Et valor de cualquier nagacio saivo ¢l de yna empresa muy pequefia, probablemente
sord maximizado si se organiza como corporacién. Las razones de eslo son las
siguiantes.

1. La responsabliidad limitada reduce el riesgo de los inversionistas, y cuanto mas
paquefio sea al resgo de la empresa, maneniéndose olras cosas constantes, més alto
sera su valar.

2. El valor de la empresa depande de sus apartunidades de crecimianto, las cuales a
su vez dependan de la habllidad de la empresa para awaer capital. Ya que las
corparaciones pusden alraer capital con wmayor faciidad que las empresas no
incarporadas, tenan aponunidadas superiores de cracimianto.

3.El valor de un activo también depende de su liquidez, lo cual significa la tacilidad de
vander el aclive y transformarlo en afeciiva. Por ser mucho mas liguida una inversién e
al capital de una corporagién que una inversién similar en una asogiacién o persona
itaica, la forma de crganizacion como corporacion pueden engrandecer el valor del
negoeio.

4.1.as carporaciones se gravan an una torma diferente a la de las asociaciones y de las
personas fisicas, y bajo clenas circunstancias, las layes fiscales favorecen a las
corporaciones. Este punio $e estudia an detalle més adelante dentro de este capitule.
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VALORES DE NEGGCIOS

indepandianiementa de su forma de organizacidn, cualquiar negocio debe tener actives
st ha de operar, y, para la adquisicién ge 1ales aclivos, la ampresa debe oblener capital.
La amprasa abliane capital emitiendo valores de nagacies, (s cualas se dividen en dos
calegorias: deudas y capital contable. Existen muchos diferentes lipes de deudas {a
corto plazo y a largo plaze, las que causan inleres y las que no (o causan, deudas
garantizadas por propiedades especificas ¥ deudas ne garantizadas, y asi
sucesivamente). Similarmeme, existien diferentes tipos de instiumentos de capital
cantahle. El cagital contable dé una parsara fisica se denomina inlerds dal propiatario o
valer neto dal propietario. En ¢l ¢aso de una asoctacidn se aplica la palabra socio an
vaz de proplatario, Para una corparacidn, el capital cantable estd rapresantado por las
acciones prefarentes y por las aceiones comunes de [es accionistas. El capital contable

cormin, a su vez, incluye ol capilal pagado y (as ulilidades retenidas

LOS MERCADQS FINANCIERCS

Las emprasas de negocios, asf camo los individuos y las unidades gubemamentales,
nacesitan frecuaniamente obtener capital. Por gjemplo, supéngase que Tampa Elactric
Company pronosiica un incremanto en {a demanda de energia dentro de su drea de
semvicios y decide consiruir una nueva planta de energia. Es casi segure gue no tendra
los $300 millanes necesarios pata pagar la pfanta; por tanto, lendra que obtener aste
capital en el mercado. O supéngase que el Sr. Jones, propietario de una farreterfa local,
detide expandirse a la linea de wiensilios aléclricos. ;De dénde abtendra el dinero que
necesita para comprar el inventario inicial de lelavisores, lavadaras y congeladores?
Similarmente, si [a famitia Smith desea comprar una casa que cuesta $60,000, pero sélo
tione $20,000 an ahanes, ;cdma puaden los Smith ablener los $40,000 adicionales? Q,
si la Ciudad de Sacramento dasea salicitar un préstamo $20 millones para financiar una
nuava planta caervecera, mientras que el gobierno lederal recesita unes $180,000
millones para culwir su déficht proyectado en 1984, cada uno de ellos necesitara de
algunas fuentes para obtener aste capital

Par otra parte, algunos individuos y empresas tienen ingresos gue san mayares gue sus
gasios actuales; por tanto, tienan fondas disponiblas para invertie. Por ejempla, Edgar
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Rica liene un ingraso de $36,000, paro sus gastos son sdlo de 30,000, y en 1984
Yerox Corporacién habfa acumutado aproximadamente $500 millones de excesoes de
glactivo, de (o3 cuales padia dispaner para invenirlos

Las antidadaes que desean padir dinero prastado se conjuntan ¢on agquellas que tienen
fondas an excaeso dantio de (o3 mercades linancieres. Nétess que ‘mercades” es plural
(existe una gran cantidad de diferantes mercados finangieras en una ecanomia
desanollada). Gada metcado rata con un tpo de valer un tanto cuanto dilarente,
aliende a un diferente conjunto de clientes u opaerar an una parte difarente del pais.
Algunas de t¢s principales lipos de mercados saon los siguientes:

1. Los mercades de actives fisicas y les mercades de aclives financieres deben ser
distinguides. Los aclivos fisicas (que también se llaman “tangibles” o “reales”) incluyan
trigo, automdviles, bienes raices, computadoras, elc. Los aclives financieras son
acciones, bones, pagarés, hipotecas y olwos darachas sabre i0s aclives.2.Los mearcados
actuales y los mercados a luturo san imines que dasignan si los actives esian stendo
comprades o vendideos para ser antregados an alguna facha futura tal como seria
mesas 0 una afo. Los mercados a fulwo (que podrian incluir fos mercades de
apcicnes) estdn craciando en cuanto a importancia, pero na los estudiaramas sine
hasta mas tarde.

3.Los mercades de dinero se delinen como los mercados a corto plaze (menos de
afio) de valores de endeudamiento. El marcado de dinero de Nueva York es el mds
grande del munda, y estd dominado por los principales bancas de los Estados Unidos,
aungue algunas sucursales de bancos extranjaros también trabajan ahi. Londres, Takyo
y Paris son otrgs de los principales cantios de mercado de dinero,

4.L.0s mercades de capitales se delinen como los mercades de deudas a largo plazo y
de acciones corporalivas. La Belsa de Valoras de Nueva Yerk, que maneja las aceiones
y los bonos de 1as corporaciones mas grandes, es un ejemplo primario de un marcade
de capital. Las acciones y los bongs de las corporaciones mas pequeitas son
mangjadas en otres segmantes del mercado de capitales.
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8. Mercados de hipelecas. Estos mercados tratan con los préstames sobre bienes
raices residenciales, comerciales @ industiiales, o sobre terrenos para granjas.
6.6 Los mercades de cgdito a los consumidores conceden préstamos para
automdviles y aparatas elécricns, ast como préstamos para educacién, vacaciones, elc.

7.Las mercadas mundgtales, nacionales, regionales y locales tambidn axistan. Por tanto,
sagdn el tamaflo y &l alcanca de las operaciones de una organizacidn, dsta puede llegar
a padir dinero en tado ! munde, o pueda conlitmarse a mercades estictamenta locales
y tunicipales.

8.8.L0s mercados primarics son afuellos en los cuales los valores reclentemente
emitidos son comprades y vendidos por primera vez. Sila AT and T tuviese ia intencién
de vandar una nuava amisidn da accionas comunes para ghlanar capital, ésta seria una
ransaceidn det mevcado primario

MERCABQS Fi {ERCS

\ns mercados sacundarios son aguelics en los cuales los valores axistanies y an
¢irculagion san comprados y vendides. La Bolsa de Valores de Nueva Yark es un
mercado secundario, puaslo que trata con acciones y banos “usadeos” an vaz de
AURVOS.

Podrian hacerse atras clasificaciones, paro esta division sard suficiente para demastrar
que exisien muches lipos de mercadas financieros

Una ecanamia saludable depende principaimante de las wransferencias eliclentes de
fondos entra los ahorradores y las emprasas € individuos que nacesitan capital (es
decir, depende de mercades financiaros eficientes). Cuando no hay lransterencias
glicientas, la sconomia sencillamente no podria funcionar: Tampa Electric no podria
abtener capital, por tanto los siudadanos de Tampa no tendrian electricidad; la tamitia
Smith no tendria un alojamiento adecuade; Edgar Rice no tandria donde invertly sus
ahorgs, y asi sucesivamente. Es evidenie que nuashio nivel de productividad, v por
1anto nuestio estdndar da vida, sarfa mucho més bajo, ¥y on consacuencia es par
campleto esencial que nuestres margades tinanciaros funcionen ¢on eficienaia
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INSTITUCIONES FINANCIERAS

Las transferenclas de capital enlre los ahatradares y aguallas que nacesitan capital
ocuiven bajo tas dilerentes formas cue se detallan a continuacién
1. Transferancias directas de dinevo y valares.

2. Translerancias por medio de una ¢asa de boisa, como Manill Lynch, Casa de Bolsa
Bancomer 0 Casa de Bolsa Banamey, que funcionan como intermediarias y facilitao la
emision de valores.

3. Treanslerancia a wravds de un intermadiario financiere, (un banca), que obtiene
fondos de los aharradeores y postariormente emilen sus propics valoras a cambio. Los
intermediarias transtorman literalmente (0s marcados de capitales de una forma a ora,
lo cual aumenta la eliclancia general del mercade.

INSTITUCIONES FINANGIERAS

Los intermediarios financieres que 38 muesiran en la tarcara seccidén de la figura 2-1
hacen algo més que transterir @l dineto y las valoras antre amprasas y ahorradores
{lleralmente, ¢crean nuevas praductos financiaras). Ya que los intermediarios son
gensralmante grandes, obtianen econamias de gran ascala al analizar la capacidad de
crédito de los prestatarios potenctales, al procesarse y cobrar los préstames, y al
mancomunar resgos y ayudar asi a los ahomadores individuales a que evilen “poner
sus huevas financieros en la canasta de un prestatario”. Adamds, un sistema de
inlemmediarios especializades puade capaciar para que s ahowos hagan alge mas
que producir sdlo un interds; por ejemplo, a3 gentes puaden poner dinerc an los
bancos y oblener intereses asi como una forma conveniente de hacer sus pagos
(cheques), depositar dinera an compafitas de sagures de vida y ablener interases y
protaceién contra una muerte prematura, ete.

1. Bancas comarctales, que son las tradiclanales “tiendas de departamantos” de las

finanzas, y que atienden a una gran variedad de aharradores, asi camo a agquellos que

tianen grandes necesidades de fondos. Histdricamente, los bancos comerciales han
19
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sido (a8 principales institugiones queé manejaban las cuentas de cheques y a través de
las cuales ot Sistema del Banco de México expandia o conlraia ta oferta de dinero..

2. Bancos de Desarrgllo, que son aguellas antidades llamadas ‘Banca de Segundo
Piso” cuyo propésito es al de ctorgar crédites a aquellas emprasas o persenas fisicas
que se dediquen a “aglividadas prioritarias” para la Nacidn,

3.Las unionas de crédito son asociaciones cooparalivas cuyos miembros tienen un
hono camen, a3l como ser empleades de la misma empresa. Los ahoros de los
miambras son prestades tan sélo a oUes miembras, ganaralments para compras de
autordviles, mejoras del hogar y aspactas similares.

4.Los fondos de pensidn son planes da retiro financiadas por corparacionas o agancias
gubernamentales para sus tabajadores y son administrados principalmente por las
departamantas de lideicamiso de los bances camerciales o por campafilas de seguros
de vida. Los fondes de pensidn inviarten principalmente en bonas, acciones, hipotacas
y bienes raices.

5.Compaiiias de segures de vida. Estas emprasas captan los ahorres bajo la forma de
primas anuales, postsriormente invieften estas fandos en agcicnes, bones, bienes
rafces @ hipolecas, y finalmente, a fa muerta de 1as partas aseguradas, electian pages
a sus beneticiaries.

EL MERCADQ DE ACCIONES

Como se anotd anteriormente, (08 mercados secundarios son aguelios en los cuales se
negocian los valoras en circulacidn, previamente emitides. El mids acliva de los
mercadas ¢ y el mas imponante para los administradavas tinanciaras) as el matcado de
acclones, En &l se establece ol pracio de cada accidn, y por tante el valor de una
emprasa de negoclos. Ya que la meta principal da la administracién financiera as
contribuir a ta maximizacion del precio de las acciones de la empresa, un conacimiento
det mercado en el cual se establece este precio es claramente fundamental para
cualquier parsena que se intarese an administrar un negocio
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TA DE INTERES Y COSTO DE CAPITAL

Deniro de una aconomfa linre, ol capital as distribuido a través del sisiema de precios.
La tasa de inlerds es ol pracino que se paga per sl capital solicitado en prdstamo,
mientras que en el caso dal capital contable, los inversionistas asperan yna
compensacién bajo ta forma de dividendes y de ganancias de capiial. Los tactares que
afectan a ta olarta y a la demanda da invarsianas de capital, y por tanta al nivel de lag
tasas de inteves, e veardn mas adelante

{La tasa da inlerés pagada a los aharaderas dapende an forma hasica de t) @ fasa de
rendimienio que los productores pueden esperar ganar sebie el eapital invertido y 2) las
preferencias de tempo de fos ahotaderss y de los consumidoras por un consumo
actual yersus un consumo future. Los rendimianios esperades de los producioras fijan
un limile maximo respacio de la cantidad que pueden pagar por los ahoras, pera las
prafarencias de tlempo de les consumidares establacen la cantidad de tiempo de
cansumo que estdn dispuastos a ditarir y, por tanto, a anorrar a los diterentes niveles de
inlerds ofracidos por los productores

Los ahorradores ahomardn mas si los produciores ofrecen tasas de intards mas altas
sobre los ahanos, y l0s praduciores padirdn mds dinevo prastado si los ahortradores
acaptan un randimianto m4s bajo scbre sus ahorios. Existe una 1asa de equilibrio, K*,
gque produce un equilibrio entre la ofenta y la demanda agregadas de capital dentro de la
aconoraia. E! térming K* se danomina a menudo tasa reat de rendimientoc scbre los
aharios, o tasa real deo interds.

RANGO DE INCUMPLINMIENTO

Claramente, el riesgo de gue un prestatario no pague el interés o el principal de un
préstamo {(an cuyo ¢aso se dice que al prastatario cae en un estado de incumplimianta)
afacta a la tasa de interés pactada denlro de la transageién: cuanio mas grande sea et
riesgo de incumplimiento, rads alta serd la prima de incumplimiento y, por ello, la tasa
de interds, que cargardn los prestamistas. Las valeraes de la Tesoreria (CETES) no
tienen riesgo de incumplimiento, por (o cual hacen que las 1asas de interés sean mds
hajas en la economia de México. Los bhones corporativas son clasilicades desde AAA,
que gs la clasiticacién mdés alta para las compafiias mas luenes, hasta D, que se aplica
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a una compaiiia que se encuentre ya en bhancamota; cuanio mas alta sea la
clasificacién de los honas, mds bajo serd su riesgo y, consacuentamants, su 1asa de
intergs

INFLAGION

Ahora suponga que la tasa de inflacién durante el afio hubiese sido do 10%, y que
aleciara a tades los aticules por igual. Si la carveza hubiara tenido un cesto de 31 par
botalla al inicio dal afio, castaria $1.10 al linal; por tanto, usted podria haber comprado
$1000/$1 = 1 GO0 botallas al principio del aio pero tan sélo $1 050/ $1.10 = 955 al tinal.
De este made, an términes raales usied se encontraria perc: habrfa racihido $50 de
interés, paro ello no saria suliciante para compensar ia inflacidn. Se habria ancantrade
ah una mejor posicién si hubiera comprago y mantenido 1000 botellas de cerveza (o
algin otro aclivo aimacenable tal como terenos, madera, edificics de departamentos,
rigo u or0) que si hubiara comprado bonas. Los inversionistas estdn muy conscientes
de todo asto. Par tanto, cuando prestan dinero, aftaden una prima inflacionaria a la
1282 gue ellos huhieran cargado an caso da no haber inftagién.

PRIMA DE LIQUIDEZ

Un valor altamante liguido puede ser vendido y convertido en alactivo disponible sobre
la base de una nolificacidn breve. Existen mercadas activas, que praparcionan liquidez,
para hones gubarnamantales, acciones, bonos de (as corporaciones mas grandes y
valoies de clertos intermadiarios tinanciares. Si un valar no es liquide, las inversionistas
le afiaden una prima de liquidez (LP, del inglés liquidity pramiurn) al establecer ta tasa
de interés de equilibrio para &l valor.

Es muy dificll wmedir las primas de liquidez, pero exisie un diferencial de por lo
manos uno o probablemenie dos puntos porcentuales entre los agtivos tinancieras
menos liquidos y los mas liguidos
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PRIMAS DE RIEGO AL VENCIIENTO

Si los inversionistas esperan en general que ia tasa de intlacidn parmanezca constante
an ol futura, a primera vista paraceria que la curva do rendimienio deberia ser
horizontal. Sin embargo, esto no s completamente correcto. Los pracios de los honos
a largo plazo daclinan agudamente cuando las tasas de inlerés aumentan, ¥ ya que las
tasas de interés pueden aumentar, y de hecho aumentan qcasionalments, todos los
bones a largo plazo, aun los bonos de la Tesoraria, tienen un alemento de riasgo
asociado con los cambios an la tasa de intards. Esto se lama esgo de la lasa de
inlards. Por ragla genaral, 1odos los bonos a largo plazo lienen una tasa de interés mas
rigsgosa cuanto mas largo sea el vencimionto del bono. Por tanto, al determinar la tasa
1eal de intargs, dehe incluirse una prima de riesgo al vencimiento (MP, dal inglds
Maturity risk premiun) que sea mas aita cuando el plazo al vencimiento sea mds
profangado

POLITICA DEL BANCO CENTRAL

Camo lo aprendimas en las clases de econamia, 1) el cracimianto an la afenta de dinero
tiane un efecta de gran importancia schre el nivel de actividad acondmica y sobre ia
iasa de inflacidn, y 2) en México, ol Banco do México coniola la oferta de dinero. Si
BdM desea astimular 13 aconomia, aumanta la otarta de dinero. El efecto iniciat de tal
aceidn es hacer que Ias tasas de interds doclinen, pero tal acecidn puade tambidn
conducir a un incramento an ia tasa asparada dae inflacidn, la cual a su vez impulsa las
tasas de intarés haeia ariba. Lo conirario sucaeda cuando BdM conirae la ofera de
dinero

TITULQS INDIVIDUALES

RENDIMIENTQ ESPERADQ: Este es el rendimienta que un individuo aspara que gane

una accién a lo largo del sigulenie periode. Desde luege, ya que esto 5 solo upa

axpecialiva, el rendimianto real pueds ser mas alto o mas bajo. La expectaliva de up
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individuo puede estar hasado solo en al rendimiento promedio por pariode que un litulo
haya ganado en el pasade. De manara allernaliva, puede basarse en un analisis
detallado de los prospactes de una emprasa, en algun modelo basado en
compuwadoras o an alguna informacidn espacial (0 intema).

VARIANZA Y DESVIACION ESTANDAR: Existen muchas maneras de evaluar la
velatilidad del rendimiento de un titulo. Una de las mas comunes as 1a varianza, que es
una mediada de (a desviacionas del randimianto de un tilulo espacio de su rendimiento
esparado alevadas al cuadrada. La dasviacion estindar as la raiz cuadrada de la
varianza.

COVARIANZA ¥ GCORRELACION: Los rendimientes de los tiwlos individuales se
encuantran intarralacionados entre si. La covarianza es una astadistica que mide la
intewalacidn entre 2 valores. De manera afternaliva, esta relacidn puade raexprasarse
en términos de la conelacidn que axisle entre 2 valores. La covarianza y la correlacion
son blogues adificativas basicos para ta comprensidn det cosficienie dea beta.

Lavarianzayla desviacién esténdar miden la variabilldad de las acciones individuales.
La cavarianza y la corralacién miden la lorma en la cual se relacianan 2 varlables
alealorias. Explicaramos estas términes ampliando @) ajemplo de Superech y Stowpoke

que presantamas antes.

El randimienio esparado de una cariera as simplamente un promedio ponderade de los
rendimiantos asperades de los tilulas individuales.

Beta mide ta sensibilidad de un valor a los mavimienios an la cariera de marcado.
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CONCLUSIONES

Daspués de la anleriormente escriio nos podemos dar cuenta de la importancia del
papel que deban tenar ef buen manejo de las finanzas dantro de ta ampresa, ya que de
esto depende para poder lomar decisionas. también pudimas observar las diferentes
formas de organizacidn de los negocios, asi como la {orma de que el administrador
tinanciero de acuardo a las decisiones que esle tome afecte o benelicie a
maximizacidn del valor de ta empresa dantto dal marcade.

25



BIBLIOGRAFIA

FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION FINANCIERA
WESTON

FINANZAS CORPORATIVAS

ED. MAC GRAW HILL

STEPHE A. ROSS, RANDOLPH W. WESTERFIELD
QUINTA EDICION

26

26



MONOGRAFIA HERRAMIENTAS PARA EL ANALISIS FINANCIERO

27

27



28
CONCEPTOS MATENMATICOS

INVERSO MULTIPLICATIVO: También Hamado racipioco de un numearo N es 1N, de
tal manera que sl producto de N por su 1acipreco as igual a la unidad: N “ {1/N) = 1.

EJEMPLOS:
8es 18 porqua 8* 1/8=1

4 a5 1/~4 porqua -4* 1/~4 = 1

POTENCIA: Es la operacidn de multiplicar una cantidad llamada base nor ella misma;
tantas veces como (o indica ofra llamada exponente.

EJEMPLOS:

(32 = () (I)=9

LOGARITMO DE UN NUMERQ: El logaritmo de un numero (N} es otro numero (A) que
sirve de exponente a un tercero (B) que representa la base del sistema de logaritmos.
de tal manera qua...B=N

SISTEMA DE LOGARITMOS DECIMALES(log):

GCuandoe 1a base (B) dal sistama de logaritmos es 10 sa trata de logarimos es 10 se trata
de logaritmes decimales o vulgares.

LogN=A [0 que implica que... 1@=N
SISTEMA DE LOGARITMOS NATURALES(LN):

Cuando ta base (B) del sistema de logatiimes es di numero @ = 2.7182281828.., se
trata de logarilmes naturalgs
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PRIGRIDAD OPERATIVA

La priovidad operativa s el orden en que deben realizarse las oparaciones en una
expresidn malemdlica, siendo este al sigulente...

1)Logarimos

2)Raices y polencias
3)Muitiplicacionas y disisiones
4)Sumas y resias

Si deseamas raalizar las oporaciones an un arden diferente, dehemos indicarlo
utlizando simbalos de agrupacidn (paréntesis, carchates, laves. ate.).

INTERES Y TASA DE INTERES

FPademos definir ei interés coma el costa del dinaro, o cantidad manetaria que se paga
por usuario.

Cuandoe lo prestamos es el costo o canlidad monetaria que cobrames por dejar de
usarlo, y cuando nos lo prestan, ol costo o cantidad monetarta que pagames por usarie.
En al primar ¢aso samos prostamistas y en el segundo prastatarios.

TASA DE INTERES: Es 'a cantidad pactada de inlevés por cada unidad o base
monetarta de raferencia.

(NTERES SIMPLE E INTERES COMPUESTO

INTERES SIMPLE: Es al que resulta de aplicar ia 1asa de interds al mismo capital, en
cada uno de los petiodas que constituyen el plazo.

Es declr, que al vencimianta de cada pericdo &l inlerés generado se ratira por lo que al
capital perrnanace constanie durante tode ef plazo de la oparacidn, y an consecuancia
los intatesas generados en cada pericdo son iguales.
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INTERES COMPUESTO: Es el que resulta del proceso de capitalizar o companer el
interés generado al final de cada uno de (os periodos que constituyen el plazo.
tsto es, que al tina\ da cada periodo al interds gensrado no se retira sino que se
adiciona al capital, constituyendo asi un monto que sa toma como capital al que se
aplica ta tasa de inlerds an el siguiente perlodo, y asi sucesivamente hasta al final del
plazo.
El praceso de adiclonar ol interds al capital se c¢onoce como capitalizacidn o
composicidn del intaras.
El periodo en que so genara el interds recibe el nombre de periodo de capitalizacién o
periodo de compasicidn.

DIFERENTES TASAS DE NTERES

TASA DE INTERES NOMINAL: Es la tasa de interds pactada como raferencia o base
de comparacidn en operaciones comerciales, comespendienies a un cierto plaze
aspeciticado. _

La tasa nominal debe indicar, ademés del plazo de referencia aspacilicade, el perlodo
de composicidn o perledo en que se capitaliza el interés.

Normalmente se pactan tasas naminalas a 1 afio como plazo de refarencia, en cuyo
¢aso se tienen ‘tasas nominales anuales”, capitalizables seqin el periodo de
compasicidn pactade.

TASA DE INTERES EFECTIVA EN EL PERIODO DE CAPITALIZACION O TASA DE
COMPOSICION: Es la tasa de inlerds que eleclivamente catresponde a sada periado

de cormpesicidn o capitalizacién.
Se detemina a parlir de ta tasa de interés nominal, an forma ditectamente proparcional

al tiampa.

TASA DE INTERES EFECTIVA AL PLAZQ: Es ta lasa de interds qua resulta an un
plazo qualquiara al capitalizar la 1asa elactiva del parlodo de compasicion, tantas vecas
oMo nUMeNo de periados existan en el plazo.
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TASA DE INTERES EFECTIVA ANUAL: Es |a tasa electiva que resulta en el plezo de 1
afio al capitalizar la tasa efacliva de composicidn tantas veces come numero de
pariadas existan en al afto,

TASAS DE INTERES EQUIVALENTES: Son las tasas de intards con difarentas
pariodes de capitalizacidn que an un misme plazo generan @l mismo randimisnte,
cuyando se aptican al mismo capial,

TASA DE DESCUENTO: Es la tasa anual que sa aplica al valor nominal de un
dacumanto o tilulo-valor para dalerminar al descuanio otargade, que al restado del valor
nominat nos parmite conacer al precia.

FLUJOS PERIODICOS DE EFECTIVO

Los flujos petiddices de elective pueden conslituirse con pages iguales o can pages
desiguales.

Flujos periddices de efactivo:
ajFlujas iguales: Setle linita = Anualidades
b)Flujos desiguales

ANUALIDADES

Una anualidad es una sarie de pagos iguales que se realizan periddicamente, durante
uR numaro ‘n” de periodos.

Observacién: Aunque 41 lermino anualidad nos sugiere periodes de pagos anuales, an
realidad este no es asi, ya que los pagos iguales que constituyen la anyalidad pueden
realizarse con cualquier periodicidad{diarios, sermanales, mensuales, anuales, ele.)

TIPQS DE ANUALIDADES

ANUALIDAD ANTIGIPADA: Cuando los pages se raalizan al inicio de cada perioda.
ANUALIDAD VENGIDA: Guando los pages se realizan al final de ¢ada periedo.
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PERPETUIDAD

Una parpetuidad s una seria infinita de pages iguales.

TASA DE INFLACION Y TASA REAL DE INTERES

El valor del dinero a través del tlermpa se reconoce an al Lanceplo de interés.

Sin embargo, es preciso seiialar que son varias los factores que lo detetminan, y antve
allos destaca la inllacidn.

inftacidn es | aumento generalizado y sostanido de los precios de bienes y sarvicios en
una ecenamia.

La inflacidn implica perdida de poder adguisitivo de la moneda nacional, ya que ¢con un
bitate de ciarta denominracidn an fachas postatictes se adquiare menar cantidad de las
bienes y semvicios que componen la canasta de consumo, como consecuencia del
aumenio del nivel medio de pracios.

En las tasas de interés nominales, as decir las que se pactan en la mayoria de las
oparagiones tinanciaras, se pretende recongcer el procaso inllacionario pagando una
prima ¢ un costo inflacionarie. Mas una sobretasa o premio que recanace, ademas,
muliples factores de rlagoe al inversionista.

En al Ambito linanciero et casto del dinero se identifica con at costa de oponunidad.

COSTO DE QPORTUNIDAD: Es ef rendimiento de la sagunda mejor opeidn de
inversién de las que dispone al inversionista.

NIVEL MEDIO DE PRECIOS: Es yna medida o pramedio ponderado de los pracies de
los diferentes bienes y serviclos an una ecenomia. Se delermina a través de Indices de
precios.

Un indice de precios as el resuitado de dividir los castos monetarios de una misma
“canasta” de bienes y servicios tomadas en diferantes pariados del tiempe.

(ndice de precios = (Goslo de la canasta al tinal del pariodo)/(Costo base de ta canasta)
* 1G0.
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En nuestio pafs el Banco de Mdxico publica quincenalmente los indices del Sistema
Nagional dal indice Nacional de Precios al Consumidor (INPG), que resultan de la
recopiiacidn de 170,000 cotizaciones diractas en 46 ciudades de la Rapublica Mexicana
sabie pracios de apreximadamenta 1600 anticulos y sarvicies espaciticas.

Los promadios pandarados de las precies cotizades dan lugar a log indices delos 313
cancaplos genéricos da bienes y servicios que forman ta GCanasia del indice General de
Pracios.

Ademas del indice Nacioral de Pracios al Consumidor (INPC), el Banco de México
publica otros {ndicas de precios, entre elles..,

indice Nacional de Precios al Productar:
Sector primario
Sactor sacundatio

indice Nagional de Precios al Mayareo an 1a Cd. De México,

indice Nacional de Costo de Edificacién de ta Vivienda de interés Sacial,

En al case del INPC se publican indices por cludades y por esiralo de ingrese.

Los indices de precias san de tacil accesibilidad. El banco da México los publica las

dias 10 y 28 de cada mes en &l Diario Qficial da la Federacidn y se difunden para el
canacimianto publico an los diversas meadias masivas de inlarmacidn,

TASA DE INFLACION: Es la tasa de crecimiento del nivel medio de precios en un
pericdo de tiempo, expresada en forma porcaniual.

Las tasas de inflacidn parciales se basan en el indice de pracios inmediato anterior, i
qua implica un proceso de composicion da tasas, es decir que la inflacién acumulada es
una tasa de inflacidn compuesta.
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AMORTIZACIONES

Amariizacién es la serie de pagos periddicos que se realizan para cancelar una deuda y
S48 interases.

TABLAS DE AMORTIZACION: Son tablas que se calculan para mostrar como se aplica
cada pago al intards y al capital.

SISTEMAS DE AMORTIZACION: Para amontizar deudas se pueden aplicar diversos
stslemas, entre ellas las siguientes:

AJAMORTIZACION GRADUAL(PAGOS PERIODICOS IGUALES): Las pagos en tatos
los pariodos son iguales y sa calcutan con la formula de una anualidad.

BJAMORTIZACION POR PAGOS CRECIENTES O CUOTAS INCREMENTADAS: En
cada pariodo ol pago se incrementa an un valor constante pradeterminado. Se aplica
ganeraimenta cuando se prevé una mejara an la capacidad de pago fulura dal daudar.

CIAMORTIZACION POR PAGOS DECRECIENTES O CUQTAS DECREMENTADAS:
Las cuolas o pagas eh cada periedo se raducen en un valor constante(decremento en
ol pago).L.a tarmuta cortespondiente a aste ¢aso es ta misma del sistema antetior.

DIAMORTIZACION CONSTANTE: En cada pericto se amortiza un valor constante del
capital, resuftando una cuota o pago petiddico decrecients en funcién de los menores
intareses genarados por los saldos insalutos, tambidn, cada vez manares.

E)AMORTIZACION AL VENCIMIENTO: Se mantiene hasta el vencimiento el capital
como saldo insoluto tsalizdndese pagos pariddicos iguales por cancepta exclusive del
interds generado en cada periode. Al final se realiza un pago por la suma del interds del
uilimo peticdo mas el capital.
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F)AMORTIZACION CON INTERES CAPITALIZABLE: El capital se considara dividide
en fraccionas iguales al inicio de la serie. Cada una de estas fracciones se paga con
intards compuesto al vencimiento de uno de las periedos de la sede.

RAZONES FINANCIERAS

Lno de los instrumentos mas usades para realizar analisis tinanciero de entidades es el
uso de las Razones Financiaras, ya que eslas pueden medir en un alto grado la
alicacia y compottamianto de la empresa. Estas presenian una perspactiva amplia de ta
situacidn financiara, puede pracisar ol grado do liquidez, de rentabilidad, el
apalancamiento financiare, 'a cobenura y tedo lo que tenga que ver con su agtividad.

Las Razones Financioras, son comparables con las de la competencia y llevan al
andlisis y reflexién del funcionamianto de las empresas frente a sus rivales, a
cantinuacidn se explican les fundamantos de aplicacidn y calculo de cada una de ellas.

RAZONES DE LIQUIDEZ

La liquidez de una organizacidn es juzgada por ia capacidad para saidar (as
obligaciones a coro plazo que se han adquiride a medida que éstas se vencen. Se
refiaren no salamente a tas tinanzas totales de la empresa, sine a su habllidad para
canvertir en efectivo deteminadas activas y pasivas cattientas.

CAPITAL NETO DE TRABAJG(CNT). Esta razdn se obliens al descontar de las
obligaciones corrientes de la empresa lodos sus derechos conientes,

CNT = Pasivo Carrienie-Activo Corriente
INDIGE DE SOLVENCIA (1S): Este considera la verdadera magnitud de la empresa en
cualquier instancia de! tiempo y @s camparabie con diferentas entidades de la misma
actividad.

IS =_Aciivo Corriente

Pasivo Garriente
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{NDICE DE LA PRUEBA DEL ACIDO {ACIDO): Esta pruaba es semejante al indice de
solvencia, paro dentio del acliva coriente no se tiene en cusnta ©f inventario de
preductos, ya que este as el activo son manar liguidea.
ACIDO = Activo Cotriente- Inventario
Pasivo Carriente
ROTACION DE INVENTARIO (Rl): Este mide la liguidaz del inventario por medio de su
movimiento durante e periodo.
Rl = _Goslo da lo vendido
Inventario promadio
PLAZ0O PROMERIO DE INVENTARIO (PPI): Rapresenta el pramadio de dias que un
aniculo parmanece en el inventario de la empresa.
PPI= 360
Rotacién del Invanario
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR (RCC): Mida la liquidez de las cuentas por
cobrar por medio de su rotacidn,
RCC = _ Ventas anuales a crédiio
Promeadio de Cuentas par Gabrar
PLAZO PROMEDIO DE CUENTAS POR COBRAR (PPCC): Es una razdn que indica la
evaluacidn de la politica da erddites y cobros de ta amprasa.

PRCC = 360
Rotagidn de Cuantas par Cabrar
ROTACION DE CUENTAS RPOR PAGAR (RGP): Sirve para calcular el nimero da veces
que las cuanias por pagar se conviartan en efactivo an &l curse da! afio.
RCP = __ Camnras anuales a ciédite
Promedio de Cuentas por Pagar
PLAZO PROMEDIO DE CUENTAS POR PAGAR (PPCP). Permite vistumbrar las
normas de pago de la empresa.
PPCP = 360
Rotacién de Guantas por Pagar
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RAZQNES DE ENDEUDAMIENTO

Estas razones indican el monto dal dinero de tarceros que se utilizan para generar
ulitidades, estas son de gran importancia ya que estas deudas compromelan a la
ampresa on el transcuyso del iempo.

RAZON DE ENDEUDAMIENTO (RE): Mide la prapercién de! tolal de actives aponados
por los acreadoras de la empresa.
RE = Pasiva latal
Activo 10ta)
RAZAON PASIVO-CAPITAL (RPC): Indica la ralacidn entre los tandes a targo plazo que
suministran l0s acreadores y los que apontan los duaiias de las empraesas.
RPC = _Pasivo a laygo ptazo
Capital contable
RAZON PASIVO A CAPITALIZACION TOTAL (RPCT): Tiane &l mismo chjelivo de ta
razén antariar, pero tambidn sirve para calcular al parcantaje de los fandes a large
plazo que suminisran los acreedores, incluyendo las deudas de laigo plazo como el
capital cantabte.
RPCT = _Deuda a largo nlazo
Capitalizacidn total
FINANCIERAS ES UNA DE LAS FORMAS DE MEDIR Y EVALUAR EL
FUNCIONAMIENTO DE LA EMPRESA Y LA GESTION DE SUS ADMINISTRADORES
El andlisis do rezones financiaras s una de las foimas de medlr y evaluar el
funcionamiento de |12 ampresa y la gestién de sus administradotes.

RAZONES DE RENTABILIDAD

Estas razones permiten analizar y avaluar las ganancias de la amprasa con respecto a
un nivel dado de vantas, de activos o la inversidn de los duafios.

MARGEN BRUTO DE UTILIDADES (MB). Indica ol porcentaje que queda sobre las
ventas dospués que la empresa ha pagado sus existencias.
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MB = Ventas - Gosta ge lo Vandido
Ventas
MARGEN DE UTILIDADES OPERAGIONALES (MO): Representa las utilidades netas
qua gana ta ampresa an &l valor de cada venta. Eslas se deban tener an cuenta
daduciéndales los carges financieros o guhermamentales y delermina solamente la
utilidad de la operacidn de la emprasa.
MARGEN NETO DE UTILIDADES (MN): Determina ¢! porcentaje gue queda en cada
venta despuds de daducie lodos los gastos incluyando (os impuesias.
ROTACION DEL ACTIVO TOTAL (RAT): Indica la eficiencia con que la empresa puede
utilizar sus activos para gansrar ventas.
RAT = Ventas anuales
Actives totales
RENDIMIENTO DE LA INVERSION (REI): Determina la efectividad total de la
administracién para praducie uiilidades con los aclives disponibles.

REl = Ullidades netas despuds de impuestes
Activos totales

RENDIMIENTO DEL CAPITAL COMUN (CC): Indica al randimiento que se obtiene
sobre af valar an libras del capital contable.

'GC = Utilidades natas desbués de imnuestas - Dividendos nralerantes

| Capital contable - Gapital pretarante
UTILDADES POR AGGION (UA): Reprasenta ! lotal de ganancias que e obtianan por
cada aceién ordinaria vigente.

UA = Utilidades disponibles para accliones ordinariasg
Nimero de accionas ordinarias an circulacidn
DIVIDENDOS POR ACCION (DA): Esla representa el monto que se paga a cada
actionista al terminar ! periodo de oparaciones.
DA = Dividendes nagades
Numero de accienes ordinarias vigentes
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RAZONES DE COBERTURA

Estag razones evalidan la capacidad de la empresa para ¢ubriv determinades cargos
filos. Estas se retacionan més frecuaniemente con los carges fijos que rasuitan por las
deudas de ta emptesa.

VECES QUE SE HA GANADQ EL INTERES (VGI): Calcula la capacidad de la emprasa
para efeciuar los pagos contractuales de intereses,

VGI = Ulilidad antes da interases e impuastos

Erogacidn anual por intareses

COBERTURA TOTAL DEL PASIVO {CTP): Esta razén considera la capacidad de la
ampresa para cumpiir sus ohligaciones por intgreses y la capacidad para rembolsar et
principal de los prestames o hacer abones a los fondes de amontizacidn.

CTP = Ganancias antes de intereses e impuesios

Intereses méas ahonos al pasivo principal
RAZON DE COBERTURA TOTAL (GT): Esta razén incluye todos los tipes de
abligaciones, tanto las fijos como los tamparales, determina la capacidad de la empresa
para cubrir 10dos sus carges financiares.
CT = Utilidades antes de paaos de arrendamientos, interases e irnpuestas
Interases + abonos al pasivo principal + pagoe de arrendamientos

Al tarminar of andlisis de las antariares razonés financioras, se daben tener los critarias
y las basas suficientes para tomar las decisiones que mejor (@ convengan a la empresa,
aquelias que ayuden a manlener los tecursos obtanides anteriommente y adquirie
nuevas que garaniicen el banelicio acondmico future, tambian verilicar y cumplir con tas
obligagiones con tercercs para asi llegar al objelive primordial de la gastion
administrativa, posicionarse en el mercado abteniendo amplics marganes de utilidad
¢on una vigencia permanente y sélida frente a los competidores, otargando un grado de
satistaceion para \ados los drganos gestores de esta calectividad.
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Guadro 7B.1 Chrysler Corporation Estades financieros

A.Chrysler Carporation

'Estado de resultados del aio terminado ) 31 de diciembre de 1979{en millones)

Ingresos 12004
Costos(excepto depreciacién @ inlereses) 12710
Depreciacidn 181
(Gastos de interases, nelo 215
impuestos sobre ingreses(crédito) 5
Ingraso neto (1097)

B. Chryster Carporalian

Balance general al 31 de diclembie da 1979

Activas circulantes 31N Pasivas circulantes 3232

[Gtros actives 3532 Deuda a Largo plazo 1597
Dauda total 4829
Capital praterente 219
Capital comuin 17

{68.7 millonas de accionas)

Capital pagado 692

Ulilidades retenidas 496

Capital contable de los accionistas

1608

Activas lotales 2683 Total dereches

6633

40




41
APLICACION A UNA EMPRESA DETERMINADA

Bl modelo Allman también puede aplicarse a empresas reales. Por ejemplo, an ol
cuadro 7B.1, se presenta el estado de resultades y el balance genaeral de Chrysler
Cotporation para el ailo que temiino el 31 de diciembe de 1979.Esios estades
financieraos abreviadas proporcionan los dales que se necesitan para utitizar la luneién
discriminante Z que se presento en la ecuacidn 78.1

Utilizando las dates de Chrysler pademaos calcular las 5 razenes tinanciaras bésicas tal
como se presentan én el cuadro 7B.210s datos que se requieren para gada razon
puedan tomarse directamente de la informacién que sa presanta en el cuadio 7b

Con los valores de X calculades en el cuadro 78.2 pademas utilizar ta ecuacidn 7b.1
para caleutar el valor de 2 de Chrysler a finales del afio 1979, lo cual hacemos en la
acuacitn 7b.2

Z .012(:1,67)+.014(7.46)+.033(-13.33)+.006(11.74)+998(1.8)
2= ~020+.104-.440+.070-1.798
221612

Cuadro 7.2 Uso de los dales de Chryslar en la ecuacidn 2

X1= (Activos circulantes — pasivos cirgylanies)/{aciives totales)

= 3121-3232 7 (6653) = 1.67%

X2= Uilidades retenidas / Activos totales = 496/ 6653 = 7.46%

¥3= Utilidades anias de intereses y de impuesios/ activos totales

= (887) /6853 = 13.33%

X4= Valor de morcado del capital contable / valoran [iros de la deuda
= §8.77850 /4829 =1.74%
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X3= Vantas / Aclivos totales = 12004 / 6653 = 1.8 vaces

El valor resultante do 2 es de 1.512.Recuarde que al valor critico de 2 que parecia
discriminar enlre ampresas an peligro de guiebra y emprasas financieramente fuertes
era de 2.675.El valor de la 2 de 1.512 de Chrysler se encuantra por debajo del valor
crilico y la cologa en la catagoria de las empresas que probablomenie caerdn en
quiebra. Sin embargo, la situacidn de Chrysier no fue tan mata come (a del gupo de
emprasas en peligro de quiehra cuyo valor de Z fue igual a -.26.El resultado intermadio
de Chrysler indica que la empresa verdaderamsnte se ancontraba en dificultades, pero
que aun sobre una base puramente mecdnica la garantia dal préstamo padria salvarla.
Obviamente, el andlisis fundamental con relacidn al lugar que ocupa Chrysler en la
dindmica ¥ cambiante industria autemovilisiica fue un aspecto necesario para pader
tomar una decisidn final. No obstante [0 anterior, es interesante hacer notar que ei
andlisis discriminanie da la cornpafiia Chrysler fue congruanta ceon la idea prevalaciente
de que dicha ampresa experimantaba clerios problamas, pero que tanla algunas
posibilidades d2 ser rescatada de una forma u otra..
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CONCLUSIONES

Daspués de lo antariormante escrilo nes pademas dar cuenta de la forma en que 5@
calculan los dilerentes tipos de interds que existan an &l marcado, asi camo ias
amortizaciones y las anualidades. Asf mismo presentamos la impartancia de las
razongs financieras para ol andlisis financiero de 1a empresa, ya que de esta manera
podamoas tomar dacisiones denlro do esta de acuerdo a los rasultades gue sean
abtanidos. Tambign prasentames ol Madalo de altman que es un medela que sirve a los
analistas {inancieros para poder predecir si la emprasa pudiara caar en la quiebra y de
asta forma tomar decisiones para avitarta.
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CONSTITUCION POLITICA DE LOS ESTADQS UNIDOS MEXICANOGS
TITULO PRIMERQ
CAPITULO | DE LAS GARANTIAS INDIVIDUALES

. ARTICULO 28: Ei estado tendra un banco central que serd auldname en el gjercicio de
sus funciones y en su administracidn. Su abjativo priaritario sard pracurar la estabilidad
del poder adquisilivo de la moneda nacional, fortaleciendo con ello la vectoria del
dasavolio nacional que correspande al estado. ninguna auloridad padrd ordenar al
banco concader financiamiente.

No constituyen monapalios las funcionas que el astado ejerza de manara exclysiva, a
ravés del banco central en las dreas estratégicas de acufacién de monada y amision
de hilleles. ei banco central, an 08 términas que establazcan tas leyes y con (@
imervancidn que corresponda a las autoridades competentes, ragulara los cambios, asi
como ta inlemmeadiacidn y los sarvicias financieros, contando con las attibyciones de
auloridad necesarias para llovar a cabo dicha regulacidn y pravear a su chsarvancia. La
conduccidn del hanco astard a cargo de personas cuya designacidn serd hecha por el
presidente de la republica con la aprobacidn de ta cAmara de senadores o de la
comisidn permanente, an su caso; desempefiaran Su encargo por peviedes cuya
duracién y escalonamianto provean al ejercicio autdnomo de sus funciones; solo podran
ser remavidas por causa grave ¥y no pedran tener ningdn oo emplea, carga o comisién,
con excepcidn de aguellos que actien en representacién del banco y de los no
raruneradas an asociaciones docentes, cientificas, culturales o de beneficencia. Las
personas encargadas de la conduccidn del bance ceniral, podran ser sujetos de juicio
potitico contorme a lo dispuesio por éi ariculo 110 de esta canslitugidn.

LEY DEL BANCO DE MEXICO
CAPITULO ) DE LA NATURALEZA, LAS FINALIDADES Y LAS FUNCIONES

ARTICULD 1.- &t banco cenlral serd parsona de dersehe publico eon cardcter
avidnomo y se denominara banco de Méxice. En et ejerciclo de sus funcionas y an su
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adminiatracidn sé regira por las disposiciones de esta ley, regtamantaria de los parrates
saxto y sdpiimo del ariculo 28 de la constitucién politica de los estades unidos
meaxicanas.

ARTICULO 2. - El hanco de México tandra por finalidad proveer a la economia del pais
de moneda nacional. en la consacucién de asta finalidad tendrd como objelivo prioritatio
procurar la estabilided dal poder adquisiive de dicha maneda. Serdn tambidén
tinalidades dal hanco pramover el sano desarrolio del sistema financiero y propiciar el
buen {uncionamignio de las sistamas de pagoes.

ARTICULQ 3. - El banco desempediara tas funciones siguiantas:

I. Regular la emisidn y cirgutacidn de la manada, los cambios, la intarmediacidn y los
sanicios linanciares, asi como (oS sistermas de pagos,;

{t. Qparar con las institucianes de crddito comao hanco de raserva y acraditante de ultima
instancia;

Wl Prestar servicios de tesoreria al goblamo faderal y acluar como agente linanciero del
miamo;

V. Fungir corno asesaor del gobierno fadeval en mataria acandmica y, particularmente,
financiara;

V. Participar en ol lendo meonetario internagional y en olros arganismes de cooperacian
financiera internacional 0 que agrupen a bancos centrales, y |

Vi. Cparar con los organismos a que se reliere la traccién v anterior, con hancos
ceniralas y con otras parsonas maorales extranjeras que eferzan funciones de auleridad
en mataria tinanciara.

CAPITULO IV DE LA RESERVA INTERNACIONAL Y EL REGIMEN CANMBIARIO

ARTICULO 18.- El banco de México contara con una reserva de aclives internacionales,
que endrd por objeto caadyuvar a la estahilidad del poder adguisitive de la monsda
nacianal madiante ta compensacidn da desequilibrios enire los ingresos ¥ egresos da
divisas del pais.
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ARTICULOD 19.- La resarva a que se reliere él articulo inmediato anterior se canstituira
can;

\. Las divisas y el oro, propiedad del banco central, que se hallan libres de iedo
gravamen y cuya disponibitidad no este sujeta a restriccidn alguna;

\.. La diferencia entra la panticipacidn de México an e; fondo monataria internacional y el
salda dal pasivo a cargo del Banco por @l mangianado concapto, cuando dicho saldo
sea inferior a ta citada participacidn, ¥

U Las divisas provaenientes de financiamientos oblanides con p!opésuos de reguiacion
cambiaria, de las parsonas sefiatadas en ta traceidn vt det ariicula 3.

Para determinar al monto de ta reserva, no se consideraran las divisas pandientes de
raciir por operacianes de compraventa contra manada nacional, y 8@ restaran los
pasivos de la inslitucién an divisas y oro, exceplo les que sean a plazo mayor de sels
mases y los comnespondientes a los financiamientos mencionades en Ya fraccidn iii de
este anicula.

ARTICULO 21.- El hanco de México deberd acluar en mataria cambpiaria de acuarde
con las diractricas qua determine una camisidn de cambios, que estard integrada per e
secratario y el subsecretario de haclenda y crédito publica, olro subsecretario de dicha
dependencia que dasigne el lilular de aesta, el gobamador del banco y dos miembros de
la junta de gebiame, que al propio gohemadar designe. Los intagranies de la comisidn
no tendrdn suplentes.

Las sesiones de la comisidn serdn presididas por el secretario de hacienda y crédito
publico, en su ausencia, por al gobamadar y, en ausencia da ambos, por el
subsecratario que designe el lilular de la citada secretaria. quien presida la sesion
tondré volo de calidad en caso de empate.

La comisién podra veunirse en 10do tiempo a solicilud del secretario de hacienda y
arddito publico o dal gabamadar; sus sasiones debaran celebrarse can la asistencia de
par 1o menos tres de sus miembres, slempre que tanto dicha saecretaria comeo et banco
do México so ancueniren representados. Las resolucionas de la comision se tomaran
por mayotia de votes, siendo necesario an todo ¢aso el voto favorable de por 0 menes
uno de los representantes de la citada secrataria.

£l goharnadaor informara a la junta de gabiemns sahre dichas resaluciones.
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El secretario de la junta de goblemo y su suplente (o serdn tambidn de ia comisidn de
cambins.

CAPITYLO Vi DEL GOBIERNO Y LA VIGILANCIA

ARTICULO 38.- Ef gjercicio de las funciones y la administracidn dal banco de México
astarin encomendadoes, en el dmbito de sus respeclivas campetancias, a una junia de
gobleno y a un gobarnador,

La junta de gobierno estard integrada par cinco miembres, designados conforme a lo
pravisto en el pawalo séptimo det articulo 28 constitucional. de entre ¢3108, &l ejeculive
fedaral nombrara al gobernador dal banco, quien presidirg a la junta de gohbierne; los
demds miambros se danominaran subgoboemadores.

LEY DE INSTITUCIGNES DE CREDITO

ARTICULO 1.- La prasente ley tiene por objeto ragutar el sewicio de banca y crédito; ta
oiganizacién y funcioramiento de las instituciones de crddito; fas actividedes vy
operaciones que las mismas podrin realizar, su sano y equilibrado desarollo) la
proteceidn de los inlereses del publico; y 1os térmings an que el estado ejeicera ta
ractaria financlara de! sistema bansarie mexicano.

ARTICULO 2.- El sewicio de hanca y crddito solo padrd prastarse por instituciones de
crédito, que padran ser:

L. Instilucicnes de banca mdltiple, y
il. Instituciones de hanca de desarralla.

Para alactos de lo dispuesto an ta presante ley, se considera serviclo de banca y crédito
la captacidn de recursas dal publico en sl marcado nacional para su calogacién en él
publico, mediante actes causantes de pasive directo o conlingente, quedando el
intermadiario obligado a cubrir @l principal y, an su ¢339, los aceesarios linancieras de
los recursos captadaos.
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No se consideran oparationes de banea y crédito agualtas que, en el ajercicio de las
actividades que fas sean propias, celebren intermediarics financieros distintos a
instiuciones de créddito que so encuentien debidamenle autorizades confarme a los
ardenamiantos lagales aplicablas. dichos intermediarios en ningun ¢aso podran recibir
depdsitas ragularas de dinero an cuenta de chaques.

ARTICULQO 3.- El sistema bancario mexicano estard inlegrado par ef banco de México,
las instituciones de banca multiple, as instiluciones da banca de desanalle, el patronato
del ahoria nacional y tos lidelcamises publicos constitluidos por o gobiemo faderal para
al fomanto econdmica, asi come gquelios que para &l desampeito de las tunciones que
la ley encomienda al hanco de México, can tal cardctar se cansiluyan.

TITULO SEGUNDO DE LAS INSTITUCIONES DE CREDITO
CAPITULO L BE LAS INSTITUCIONES DE BANGA MULTIPLE

ARTICULO 8.- Para organizarse y aparar carno institucidn de banca mditiple se raquisre
autcrizacién del gobierno faderal, qua competa olargar dissracicnalmante a la
secretaria de hacianda y crédilo publico, oyando la opinién det banco de Méxice y da la
comisidn nacional bancaria. por Su naluralaza, estas autorizaciones serdn
intransmisibles.

Las autarizaciones que al ofecto se atorguen, asfi como sus meodificaciones, se
publicaran en &l diatio oticial de la federadidn y en dos periédices da amplia circulacidn
del domicilio soclal de 1a institucidn de que se trate,

ARTICULO 2.- Solo gozaran de autorizacidn las seciedades andnimas de capital fijo,
etganizadas de conformidad con lo dispuesto por la ley general de seciedades
marcantiles, en tado 10 que no este pravisio an asta ley vy, parlicwlarments, can lg
siguionte:

1. Tendrédn por abjeto la prastacién del sericie de hanca y crddito, en los éminos de la

presente ley;
it. La duragidn de la sociadad serd indefinida,
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Hi. Daherdn contar can ef capital social y el capital minime que correspanda conforme a
lo pravisto en esta lay, y
V. Su domigilio social estara en el taritorio nagional.

La escrilura constitutiva y cualquise modificacidn de 'a misma, debard ser somatida a la
aprobacidn de ta secretaria de haclenda y crédito publico. Una vez aprobadas ta
ascritura o sus reformas daberdn inscribirse en st ragistro publico de comercio sin que
sea preciso mandamiento judicial.

ARTICULO 21- La adminisiracidn de las instiluciones de banca muiliple estard
aencomendada a un consejo de administracidn ¥ a un diractor ganeral, en sus
respaciivas esleras de competencia.

El consejo de adwministracién debard contar ¢on un comité da auditoria, con cardeter
cansultive. La camisidn nraclonal bancaria y de valaras establacerd, an las disposiciones
a que sa tefiere ol sagundo patrafo dal articulo 22 da esta ley, las funclones minimas
que deherd realizar o) comilé de audiloria, asi come las nomas lelativas a su
integracidn, periodicidad de sus sesionas y la oportunidad y suliciancta de ta
informacidn que daba considerar,

El director ganeral dehard aelaborar y prasentar al consejo de administracidn, para su
aprobacién, las politicas para e} adecuado empleo y aprovechamiento de les recurses
humanos y materiales de ta insiilucidn, las cuales debardn considerar el uso racianal de
los mismaos, restricciones para al ampleo de clerlas bianes, meacantsmes de suparvision
y cantrel y, en ganaral, la aplicacién de los tacuises a las actividades propias de la
institucién y a la consecucién de sus fines.

Bl divecter general deberd an tades las casos proporcionar dates e informes precisos
para awxdliar al consejo de adminisivacion an ta adecuada loma de dacisionas.

ARTICULO 22.-El consejo de administracidn de las instiluciones de banca multiple
estard integrado por un minimo de cince y un maximo de quince consejeras
propietaries, de los cuales cuando menos el veinticinco por ciento deberan ser
indepandientes. por cada consejaro propletario se dasignara a su respectivo suplente,
an ol entendido de que las consejaras suplentes de los consejaras indapendientes,
deberdn tener aste mismo caracier.
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Par consejero indepandiente, deberd entendarse a la persona que sea ajena a la
administracién de ta instilucién de banca multiple respeciiva, y que rexina los requisites
y condiciones que determine la comisién nacional bancaria y de valores, mediante
disposiciones de cardcler genaral, en las que igualmenta se establacardn los supuestos
Bajo los cuales, se considerara que un consejero deja de ser independiente, para los
efactos de aste articulo.
En ningn ¢aso podrén ser consejeras independientes:

I. Emplaadas o diractivas de la institucidn;

Il. Accionistas que sin ser empleades o diveglivas de la insiilucidn, tangan poder de
mando sobre 103 direcilivos de la misma;

. Socigs o empleados de sociedades o asociaciones que presten sewicios de
asesaria o consuitoria a ta inslilucidn o a las empresas que pertanazcan al mismo grupa
acondmico del cual forme parle asta, cuyos ingresas represantan el disz por clento o
mds de sus ingrasos;

IV. Gliantes, proveedares, deudoras, acreadores, socias, cansajercs o ampleados de
una sociedad tue sea cllante, provaedor, deudor o acraedar importante de la
institucidn.

Se considera que un cliante o proveador es impariante cuando los sarvicios que le
preste la institucidn o las ventas que le haga a asta, representan mas del diez por ciento
de los servicios o ventas totales del clienie o del proveador, raspectivamente.
ASimismo, se considara que un daudor o acrgadar as impartante cuande el imports del
crédito es mayor al quinge por ¢lento de los activos de la instilucién o de su contrapane;
V. Empleadas de una fundacién, asociacidn o sociedad civiles que reciban donativos
importantes de ta institucidn. Se considaran donativas importantes a aquelles gque
rapresentan mas dal quinge por clanto ds! total de donatives resibidos par la fundacign,
asoctacidn o sociedad civiles de que se trate;

VI, Directores generales o directivos de allo nivel de una socledad en cuyo consejo de
adminisiracidn panicipe al director ganerai o un directivo de alto nivel de la institucidn;
Vii. Conyuges o cancubinarias, asi como (os parientes por consanguinidad, afinidad o
civil hasta el primer grado respecto de alguna de las persenas mencionadas en las
fvacciones iii a vi antericres, o blan, hasta el tarcer grado, en vatacidn con las sefialadas
an las fraceiones i, ii y viii de este atticulo, y
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Viil. Quienas hayan aocupado un carge de direseidn o administrative en la institucidn o
an al grupo financiero al que, an su caso, perlenezca la propia institucidn, durante el
afto anterior al moments en que se pretanda hacer su designacidn.
El consajo deberd reunirse por o menos trimestralmante y an forma exiraoidinaria,
cuando sea convocado por &l presidente del consejo, al manas el vainticingo por clente
de los consejeros, o cualquiera de los comisarias de la institucidn. Para la ¢elebracidn
de tas sesiones ovdinarias y exiraodinarias del consejo de adminisracidn se deberd
contar con la asistoncia de cuando menos ol cincuenta y uno por ciento de los
consejeros, de (os cuales por @ menos uno dahard sar consajero independiants.
El consejo de administracidn estard integrado hasia por quince consejeros. Los
accionistas que Tepresanten cuando menos un diez por ciento del capital pagado
ordinario de la institucidén, tendrdn derecho a designar un consejero. solo podra
revocarse e nombramiento de los consejeras de minaria, cuando se reveque el de
todos los demas. El presidante dal consejo deberd elegirse de entre los propietarics y
tendra voto de calidad en caso de empate. Por los prapietarios se nombraran suplentes,
los cuales podrdn suplir indisintamente a cualesquiera de [os propietarios, en el
entendido de que dentro de cada sesidn, un suplents solo podrd represeniar a un

propietario.
El prasidente del consajo tandra voto de calidad an ¢aso de empale.

ARTICULO 30.- Las instituciones de banca de desarrolle son antidades de la
adminisiracién publica federal, con personalidad juridica y patrimenio propios,
constiluidas con el cardgier de sociedades nacionales de crédito, en las términos de sus
correspondienies leyes organicas y de esta ley.

La secralavia de hacienda y créddito publico expedird al reglamento arganico de ¢ada
inslitucién, en &l que establecerd las bases conforme a las cuales se regird su
organizacién y el funcionamiento de sus drganas.

Las instituciones de banca de desancllo tienen como objeto fundamental facilitar el
acceso a) financtamiento a personas fisicas y motales, asi como praporcionaries
asistencia téenica y capacitacidn an téminas de sus raspaclivas leyes organicas. En el
desanallo de sus tunciones tas instituciones referidas deberdn preservar y mantener su
capital, garanlizenda la sustentabllidad de su operacién, mediante la canalizacidn
eficients, prudente y transparente da racuisos.
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El reglamento otganico y sus medificaciones daberan publicarse an et diario oficial de la
{edaracidn @ inscribirse en ol registto publico de camercio.

TITULO TERCERO DE LAS OPERACIONES
CAPITULO | DE LAS REGLAS GENERALES

ARTICULO 46.- Las instituciones da otddito sola podrdn realizar las oparaciones
siguientas:

I. Recibir depdsitos bancarias de dinaro:

A) A la vista;

B) Retirables en dias preestablecidos;

C) De anhorra, y

D} A plazo o can previo aviso;

Ik Acaptar prestamos y crdilos;

1. Emitir bones bhancarios;

V. Emitir ahiligacionas subordinadas;

V. Consliluir depdsitos en insituciones de créddito y emidades financiaras del exierior;

Vi. Efactuar descuentes y otargar prestames o créditos;

Vil Eﬁpadlr tarjatas de crédito con base en conlratas de apanura de crédito en cuenta
corriente;

V. Asumir ohbligaciones por cugnta de terceros, con base en créditos concedidos, a
través dal olorgamiento de aceptaciones, endaso o aval de tilules de crédite, ast come
de la expedicién de cartas de erédito.

tX. Qparar can valores en los términes de tas disposiciones de la presente lay y de ta
ley deal matcado de valares;

X. Promover la organizacién y transiormacién de \oda clase de emprasas o socledades
mercantiles y suscribir y cansarvar acciones ¢ panas de interds en las mismas, en los
términos de asta ley;

X1. Qperar ¢con documentos mercanliles por cuanta propia;

XH, Llovar a cabo peor guenta propia o de 1erceros operaciones con oro, pata y divisas,
incluyendo repartes sobre astas uitimas;

XUl Prastar servicio de cajas de seguridad,;
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XIV. Expedir cartas de crédilo previa recapsian de su importe, hacer efectivos créditos y
raalizar pagos por cuenta de clienes;
XV, Praglicar las operacienaes de lidelcomiso a que se reliere la loy genaral de titules y
oparacionas de crédito, y Revar a cabo mandatos y comisiones;
XVi. Recibir depdsitas en administracidn o custedia, 0 an garantia por cuanta de
tercergs, de titules o valarss y an general de documenios marcaniiles;
XV, Actuar como representante comun da (s tenadares de titules de erédito;
XV Hacer senvicio de caja y 1esoraria elalivo a \ilules de ciédito, por cuenta de las
emisoras;
X Lievar [a contabilidad y los libros de actas y de registro de sociedades y empresas;
XX. Dasempadfar el cargo de albacea;
XX\. Dasempatiar la sindicalura o ancargarse de la liquidacidn judicial o extrajudicial de
negaciacionas, astablacimientos, concurses o harencias;
XXil. Encargarse de hacer avaluos que tendedn la misma fuarza probaloria que las
leyes asignan a los hachos por caredor publico o perito;
XA, Adguirir los bienes muebles e inmuebles necssarios para la realizacidn de su
objelo y anajenarles cuando coresponda, y
XXV, Celabrar contrates de anendamiento financiero y adquiriv los bienes que sean
chjelo de tales centratos.
Se deroga.
XXV. Raalizar operacionas financietas conacidas como derivadas, sujetandose a las
dispasicionas que axpida et hanco de México gscuchando ia opinidn de la secretaria de
hacienda y crédilo publico y de la comisidn nacional hangaria y de valores;
XXVI. Efeciuar cperacionas de facloraje financiaro, y
XXV Las andlogas o conexas que aularice la secretaria de hacianda y crédito publico,
oyenda la opinidn del hanco da México y de la comisidn nacional bancaria y de valores,
la raalizacidn de las operaciones seftaladas en las fracciones xxiv y xxvi de este
atticulo, asi gomo e! cumplimionto de las ahligaciones de las parles, se sujetaran a lo
previsto por esta ley y. en lo que no se oponga a ella, por la ley general de
atganizaciones y aciividades auxiliares del crédito.
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TITULO TEACERQ DE LAS OPERACIONES
CAPITULO [l DE LAS QPERACIONES ACTIVAS

ARTICULO 65.- Para ol olorgamiento de sus financiamienios, 1as institucionss de
 crgdito deberdn estimar la viskilidad econdmica de los proyeclas de inversidn
respaclives, los plazos de recuperagion de estos, [as relaciones que guarden entre si
los distintas conceptlos de 1os estados financiaros o la situacidn ecandmica de oS
acreditades, y la calificacidn administrativa y moral de estos ditimes, sin perjuicio de
considarar las garaniias que, en su Gaso, fuere nacesarias. Los montes, plazos,
regimenes de amortizacidn, y en su ¢ase, pericdos de gracia de los financiamientas,
deberdn tener una retacién adecuada con la nalurateza de los proyectos de inversion y
con la situacidn presente y previsible de los acreditados.

En procases de reastructuracion de operaciones en las que et acreditade se encontrata
an insoivancia o sujeto a concurso, suspansién de pagos o quiebra, podran maodificar al
plazo, asa y demds caracleristicas del crddito, cuando el consejo de administracidn, a
plopuasta del responsable del drea de crédite, apruebe los nuevos téminos del
financiamianto, debiendo analizar un estudio que soporte 1a viabilidad del proyecic ¢
hien e} andlisis de suficiencia de la fuenia de racurses con los que Se atenderdn las
obligationes contraidas. Para el otargamianio de racursos adicionales se vequerird
aytorizacidn axpresa del cansejo.

La comisién nacioral bancara vigilara que las instiluciones de crddito obsarven
debidamente o dispuesio en el presente articulo.

TITULO CUARTO DE LAS DISPOSICIONES GENERALES Y DE LA CONTABILIDAD
CAPITULO 1 DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 8&.- Mientras los inlegrantes del sistema bancario mexicane, no se
encuentren en liquidacidn o en procedimianto de quiebra, &9 consideraran de
acraditada solvencia y no estardn obligados a constituir depdsitas o flanzas legales, ni
aun tratdndese de obtener (a suspensidn de los aclos reclamados en los juicios de
ampare o de garantizar ! interés fiscal en los procadimiontos respactives.
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ARTICULO 21.- Las instiluciones de crédito responderdn diracta e llimitadamente de las
actos 1ealizados par sus funcionarios y empleados en at cumplimianto de sus funclones,
sin pevuicio de las r(esponsabilidades civilee o penales an que elios incurran
persgnaliments.

ARTICULO 108.« A las instiluciones de crédito les estara prohibido:

|. Dar an garantia sus propiedades;

Il. Dar en garanifa, incluyendo prenda, caucién bwsalil o fideicomiso de garantia,
efactivo, darachas da crddito a su faver o los titulas o valares de su cantara, salvo que
se wale de operacionas con & banca de Mexico, con las institucicnss de banca de
desariollo, con et instiluto para la proteccién al ahono bhancario o los fideicomisos
publicas constituidas pat al gabiems tadaral para et tomento acandémico;

iik. Dar en garantia titulos de crédito que amitan, acepten o conservan an tasoreria;

{v. QOperar diracta o indiractamante sobre (os titulos raprasentatives de su capiial, saivo
la dispuasio par &t ultimo parraio de los artfcules 19 y 38 da asta ley y por él capitulo iv,
liulo segundo de la ley de proteceidn al ahono bancario, asf como otorgar créditos para
la adguisicidn de tales titutos;

V. Golabtar aperaciones y olargar serviclos con su clienteta en los que se padien
condiciones y éminos que se apartan de manera signilicativa de las condiciones de
mercado prevaleclentas en ¢l momento de su otargamiento, de las patiticas generales
de la inslitucién, y de las sanas practicas y usos bancarios;

Vi. Celebrar aperaciones en virlud de las cuales resullen o puadan rasultar deudores de
{a institucién sus funcionarios y emplaados, salvo que cortesponda a prastaciones de
caracter taboral otargadas de manera genatal, los comisarios propietarias o suplanmas;
(63 auditores axternos da la inslitucidn; o 105 ascendiantes o daescandlantas en primer
grado @ cdnyuges de las parsonas anteticrmente seflaladas. La seeretaria de haclenda
y cradiio publico podra aulorizar excepciones a lo dispuesto en aeslia hraccidn, mediante
reglas de cardcter genaral;

Vil. Acaplar o pagar documaertos o certificar cheques an descubierto, salvo en los casos
de apartura de crédite;

ViIL. Cantraer regpansabitidades u obligaciones por cuanta de tercsras, distintas de las
previstas en la fracsién viii del anticulo 48 de esta ley y con la salvedad a que se contraa

a siguiante fraccion;
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IX. Olorgar finanzas o cauciones, salvo cuando no puadan ser slendidas par 1as
instituciones de fianzas, en virtud de su cuantia y previa avlarizacidn de la secretavia de
hacienda y ¢rédito publico. Las garanifas a que se reliare esta fraccidn habrén de ser
por cantidad determinada y exigirdn conlragaraniia en efectivo o en valoras de los que
puadan adquirir las instituciones de crédiio conforme a esta ley,;
X. Garantizar et cumplimianto de tas obligaciones derivadas de ios documentos
domiciliados, al cader su domicitio para pages o notificaciones. Esta disposicidn deberd
hacerse constar en el taxio de los documantos en [0S cuales Se exprese al domigiio
canvancianal;
Xi. Comarciar con mercancias de cualquier clase, excepto las oparacionas ¢on ara,
plata y divisas que puedan realizar en los 1rminos de la presente lay y de la ley
orgénica del banco de Maxice;
X!l Participar en sociedades que no sean da vespansabitidad limitada y explotar por su
cuanta establecimientas marcantiles o industriatas o fincas rusticas, sin perjuicio de la
facultad de peseer bonos, abligacionas, acciones u elras tilles de dichas empresas
conforme a lo previsio an esta ley. La comisidn nacional bancaria, podrd autarizar que
contindan su explotacidn, cuanda (as reciban an pago de crédilos o para aseguramienio
de los ya concartades, &in excader las plazas a que se reliere la fraccidn siguiente;
X1, Adquirir directa o indiractamente con recursos provenientes de sus pasivos, titulos,
valores o bienes de los seflatlades en las fraccionas i y iii del articulo 85 de esta ley. La
secretaria de haclanda y crédito publico, podra autorizar axcepciones, madiante regtas
de cardeter ganeral.
Cuando una instilugidn de crédito reciba en pago de adeudos o por adjudicacion ea
ramate dantro de juicios refacionades con créditos a su favoy, titules o valores, que no
daba conservar en su active, asi camo bienas o deteches do lgs sefialades an asta
fraccidn, debera sujetarse a las disposiclones de caracter general que establezca la
comisién nacional bancaria;
XV, Mantener cuentas de chaegues a aquelias personas que en el curso de das meses
hayan librado tres 0 mds de dichos documentas, que presentados en tiempo no
hubleren sido pagadaes por talta de fondos disponibles y suficianies, a ne ser que esta
taita de fondas se deba a caysa no imputable al librador.
Cuando alguna persona incurra en la siluacién anterior, las instituciones dardn a
canocer & la comisién naglanal bancaria el ngmbre de la misma, para el efecta de que
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tal organismo to de a cangcer a todas las ingtituciones de crédito del pais, tas que en un
patiodo de un afio no podran abrive cuenta. El inleresado podra acudir ante la citada
camisidn a manifastar o que a su defecho coarresponda;

XV. Pagar anlicipadamente, en tado o en parte, abligaciones a su cargo derivadas de
dapdsitas bancaries de dinaro, prestames ¢ crédiles;

XV BIS. Pagar anlicipadamente operaciones de reporto, salvo aquellas celebradas con
ol hanco de México, olras inslitugiones de erddito o casas de balsa;

XV BIS 1. Pagar anlicipadamente obligaciones a su cargo derivadas de la emisidn da
bonos bancaries, salvo que cumplan ceon los requisitos seitatades, para al efacto, en él
articulo 83 de aesta ley;

XV 8IS 2. Pagar anticipadamente chligaciones a su cargo, detivadas de la emision de
ohligacianas subordinadas salve que la institusién cumpla con los requisitos seitaiadas.
para 1al electo, en 4l ariculo 64 de este ardenamiento;

XV, Adquirir ditecta o indiractamente tilules o valores emilides o aceplados por ellas,
obligaciones subordinadas amilidas por otras instituciones de crddito o sociedadas
controladoras; asi como readouivir crédites a cargo de lerceros que hubieren cedide,
salvo ol caso de las operaciones pravistas en €l ariculo 83 de asta ley; xvil. olorgar
crdditas o prestamas ¢onh garantia de:

A). Los pasivos a que se rafiare 1a fraccldn tv del arliculo 48 de asta ley, a su cargo, a
cargo de cualguier institucidn da crédito o de saciedades controladaras;

B). Derachas sabre lideicomises, mandates o comisianss que, a su vez, tengan por
objeto los pasivos mengionades en el incise antesior;

C.Accianss de instituciones de nanca miltiple o saciedades controladaras de grupos
financieros, propiedad de cualquiar petsona que detanta & cinco por clanto o mds det
capital social de la institucidn o sociedad de gue se trate.

Tratdndose de acciones dislintas a las seflatadas an el pawato antevior, representativas
del capital social de instituciones de crédito, de socledades controladoras o de cualquier
anlidad finangiara, las instituciones deberdn dar aviso con treinta dias de anticipacidn a
la secretaria de hacienda y crédito publico;

YVUI. Celebrar operaciones u ofertas por cusnta propia o de terGeros, a sus
depasitantes para la adquisicidn de bienas o servicios en las que se sefiale que, para

59



60
avitar los carges por dichos concepies, los depesitantes deban manilestar su
inconformidad;

XX, En la realizacidn de las operaciones a que se refiere {a fraccidn xv del ariculo 46
da esta ley:

A) Gelebrar operacionas con la propia instilucidn en el cumplimiento de fideicomises,
mandatos o conmigiones. Ei banco de México podra awtorizar, mediante disposiciones de
caracter genaral, la realizacion de detarminadas operaciones cuando ne impliquen un
conlliclo de intereses,; \

B) Responder a los fideicomitantas, mandanias o comitentes, del incumplimiento de los
daudores, por los crddilos qua se atarguen, ¢ de los emisares, par las valaras que se
adquieran, saivo que sea por su culpa, segun lo dispuesto en la pane final del ariculo
391 de la loy genaral de tiwles y aperaciones de ci<dilo, o garaniizar la percepcidn de
rendimientos por las fandos cuya inversidn se tes encomienda.

Si al termine del fideicomiso, mandato o comisién consliluidos para el otorgamiento de
crédiles, eslos no hubiaren sido liquidados por los daudores, la instilucidn deberd
transtariios al fideicomitante o fidaicomisario, segun sea af ¢aso, o al mandante o
comitente, absieniéndose de cubrir su imponte.

En los contratos da fideicomiso, mandato o comisién se insertara en {orma notodia (o
dispuesto en este inciso y una daclaracidn da la fiduciaria an el sentido da que hizo
saher inequivocamente su contenido a las parsonas de quienes haya recibido bienes o
derechas para su alactacidn liduciaria;

C) Acluar como (iduciarias, mandatarias o comisionistas en fideicamises, mandatas o
comisiones,. respectivamente, a través de los cuales se capten, directa o
indiractamente, recurses del publico, mediante cualguier acto causanta de pasive
diraclo o contingenta, excepto Uratdndase de fideicomises conslituidos por el gebieme
federal a wravés de !a secretaria de haclenda y erédiio publico, y de fideicomises a
ravés de los cuales se emitan valoras que se inscriban en el regisivoe nacional de
valores de conformidad caon (o previsto en la ley del marcade de valares;

D) Desampefiar los lideicomises, mandalos o comisiones a que se refigre el saegunde
parrato dal articulo 38 da la ley de sociedadaes de inversidn;

E) Actuar an fideicomises, mandalos o comisiones a través de (Qs cuales se evadan
limitaclones o prchibicionas cantenidas en las tayas financieras;
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F) Utilizar fondos © valares de tos fideicomises, mandatos o comisiones destinadaes al
glorgamianto de crédites, en que la tiduciaria lenga la facultad diserecional, en el
olargamianto de los mismos para reslizar oparaciones en virlud de tas cuales rasuitan o
puadan tesultar deudores sus delagados fiduciarios; los miembros dal consejo de
adminisiracidon o consejo divaclive, segun cowasponda, tanto propietarios camo
suplentes, astén o no en tuncionas; los emplaados y funcionarios de la institucidn; los
comisarios propictarios o suplentas, estén o no en funciones; 1os auditores externas de
la inslitucidn; los miembros del conitd tdcnico del lideicomiso respectivo; (os
ascandianies o descendientes an primer grado o cényuges de las personas citadas, las
sociedades en cuyas asambleas tengan wmayoria dichas parsonas o las mismas
instiluciones, asimismo aguellas personas gue el banco de México detarmine mediante
disposiciones de cardcter ganaral, y
G) Administear fincas rusticas, a menos que hayan recibido la administracion para
distribuir ¢l patrimenio antre herederos, lagatarios, asociades o acreadores, o para
pagar una cbligacidn o para garantizar su cumplimienio con el valar de la misma finca o
de sus productos, y sin que an estos cases la administracién excada del plazo de des
afies, salvo los casos de fideicomises a la praduceidn o fideicamises de garantia.
Cualquier pacto cantrario a lo dispuasto an tes incises antariores, sara nulo.
X, Proporcionar la inlormacién que ablangan con melivo de la celebracidn de
operaciones con sus clientes, para la comercializacién de productos o sarvicios, salvo
que cuenten con &l cansantimiento expreso del cliante tespective.
El banco de México podrd aulorizar mediante reglas ganerales excepciones a lo
dispuasta an las fracciones i, xv y xv bis de este anicula, ¢on vistas a propiciar el sang
desarrollo del sisiema financiaro.
La comisidn nacional hancaria y de valores podra autorizar excepeiones a (o dispuesto
en la fraccion i de este ariculo siempre y cuando sea para coadyuvar a la estabilidad de
las institucionas de ciédito o dal sistema bBancario.
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LEY DE PROTECCION Y DEFENSA AL USUARIO DE SERVICIOS FINANCIERQS.
TITULO PRIMERO

CAPRITULO UNICO DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO ta.- La presente ley tiene por objeta la proteceldn y defensa de los
dorechos e intereses del publico usuario de los servicios financiercs, que prestan las
instituciones publicas, privadas y del sector social dabidamentie autorizadas, asi como
tegular la organizacidn, pracedimiantos y funcionamiento de la entidad publica
encargada de dichas tunciones.

ARTICULO 20.- Para {os efectas de esta ley, se entiende por:

l. Usuarie, en singular o plural, a persora que contrata, utiliza o por cualquier oua
causa lenga algin deracho frenie a la institucidn financiera como resultado de la
opearacion o servicio prastado;

. Camisién nacicnal, a la comisién nagional para la proteccién y delensa de los
usuarios da sanicios financieras;

lIl. Comisianas nacionales, a ta camisidn nacionat bancaria y de valoras, a la comisidn
nacional de segurcs y fianzas, y a la comisidn nacional del sistena de ahorro para 6l
rakio;

V. institucidn linanciera, en singular o plurat, a las saciadades caontroladaras,
instiluciones de crédito, socledades financieras de objeto limiado, saciedades de
infarmacidn craditicia, casas de balsa, espacialistas bursatites, sociadades de inversidn,
almacenes generales de deposita, uniones da crédito, arendadotas financlaras,
empresas de factoraje tinanciare, sociedades de ahorro y présiamo, casas de cambio,
instiluciones de segures, patronato del ahoro nacianal, saciedades mulualistas de
seguras, insiituciones de tianzas, administraderas de iendos para et telire, empresas
oparadoras de la base de datos nacional del sislema de ahowo para el vetiro, y
cualquiera otra socledad que realice actividades andiogas a las de las sociedades
agnumeradas antericrments, que offezga un producto o sarvicio financiero.

No se cansideran instituciones financieras aquellas emprasas distintas de las sefialadas
an el pdrrafo antarior,

V. Junta, a la junta de gohiamo de la comisidn nagional;

V. Prasidante, al titular de la comisién nagional;
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VI, Estatuto organico, al estatuto arganico de la comisidn nacicnal;
VI, Sacrataria, a la secretaria de hacienda y crddito publico, ¥
IX. Detansor, an singular o plural a la persona empleada por ta comisidn nacional para
brindar ta orientacién juridica y detensa lagal, an su caso, a los usuarios.

ARTICULO 4a.- La proteccidn y defensa de los deraches @ intarases de los usuarios,
estard a cargo de un organismo publico descantralizado con parsonalidad juridica y
patrimonio propios, denominado comision nacional para ta proteccidn y defensa de los
usuarios de servicios tinanciaras, can domicilio en &l distrite fadaral.

La proteceidn y defensa que esta ley encamianda a la comigidn nacional, tiene como
objetivo priotitario pracurar la aquidad en las relaciones entre los usuarios y las
instiluciones financiaras, otorgando a los primeres elementos para lortalecer ta
seguridad juridica en las aperaciones gue realicen y an las relacianes que establezean
con las sagundas,

TITULO SEGUNDO DE LAS FACULTADES, DIRECCION Y ADMINISTRACION DE

LA COMISION NACIONAL

CAPITULO 1 OE LA DIRECCION ¥ ALDMINISTRACION DE LA COMISION
NACIONAL

ARTIGULO 16.- La comisidn nacional centara ¢on una junta de geblerno, asi como con
un presidents, a quianes ¢onasponderd su diraccidn y administracidn, en el ambito de
lag facultades que ia prasenie ley les contiere,

TITULO CUARTO DEL REGISTRO DE PRESTADORES DE SERVICIOS
FINANCIEROS Y DE LA INFORMACION A LOS USUARIOS

CAPITULO | DEL REGISTRO DE PRESTADORES DE SERVICIOS FINANCIERQS
ARTICULO 590 BIS.- Cada inslitucidn financiera deberda contar con una unidad

espacializada que tendra por abjeto atender consulias y reclamaciones de los usuatios.
dicha unidad se sujatara a lo siguiente:
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. El tiular de la unidad debeora tener facultades para represantar y abligar a la
inslitucién financiara al cumplimianto de los acuerdos derivades de la atencidn que sé
de a la reclamacién;
li. Contara con persanal en cada antidad federativa en que la institucidn financiara
tenga sucursales u oficinas;
lii. Les gastes derivades de su funcionamiento, operacidn y organizacion correrdn a
cargo de 1as instituciones tinancieras;
V. Dabera rasponder por ascrito al usuario deniro de un plazo que no gxceda de treinta
dias hdbiles, contado a paniir de la fecha de recepcidn de las consultas o
reclamacionas, y
V. El titular de la unidad especializada deherd prasantar un informe rimestral a ta
comisidn naglonal diferenciado por praducto ¢ sarvicio, identiticanda 1as operaciones o
argas que ragistran al mayor numers de cansullas o raclamacionas, con el aleanca que
{a comisién nacional estima procadentie. Dicho intorme dehera realizarse en el formato
que al efecto aularice, a en Su €aso prapenga la prapia comision nacionat,
La presemacién de raclamaciones ante la unidad especializada suspendera la
prascripeidn de las accionas a que pudieren dar lugar.
Las instituciones financieras deberdn informar mediante avisos colacados en lugares
visihlas en todas sus sucursales la ubicacidn, horario de atencidn y rasponsable o
responsables de la unidad especializada. Los usuarios podrdn a su eleccidn presentar
su consuita o reclamacidn ante ta unidad especializada de ta institucidn financiera de
gue se trate o ante la comisidn nacienal.

TITULO PRIMERO DE LA NATURALEZA, OBJETO Y FACULTADES
CAPITULO | DE LA NATURALEZA ¥ QBJETO

ARTICULO 1.- Sa crea la comisién naglonal bancaria y de valores come drgane
desconcentrado de \a sacretaria de hacienda y ¢rédito publiceo, con autanomia técniea ¥

tacuitades ejecutivas en los términos de asta ley.

ARTICULO 2.- La comisién tendrd por chjeto supervisar y regular, en el ambito de su
compaetencia, a las entidades linanciaras, a lin de procurar su estabilidad y carrecle
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Iuncionamiamt:n. asf camo mantener y fomantar al sano y equilibrado dasarrollo deat
sistama financiaro en su conjunto, an proteccién de los inlerases dal publico.
Tambidn sera su abjeto suparvisar y ragular a las personas fisicas y demds personas
morales, cuando realicen actividades previstas an las leyes relativas al citado sistema
financiero.

CAPITULO 1 DE LAS FAGULTADES

ARTICULQ 4.- Catrasponds a la comisidn;
|- Realizar la supervisidn de las antidades financieras, 10s organismos de integragidn,
asi como de las personas fisicas y demds personas morales cuande realicen
aclividades pravistas en tas leyes relativas al sistema financiere;
i.- Emitir an al dmbito de su competencia la regulacién prudencial a que se sujetaran
las antidades;
il.- Dictar narmas de regisuo de oparacionas aplicables a las entidadas;
V.- Fijar reglas para la astimacidn de los actives y, en su ¢ase, de las ohbligaciones y
responsabilidades de las enlidades, en los téminos que sefialan las tayes;
V.- Expedir normas respecto a la infarmacién que debardn proparcionarle
periddicamente las enlidades;
Vi~ Emitir disposiciones de cardctar genaral que establezcan las caracteristica y
requisitos que daberdn cumplir los autores de las entidades, ast como sus dictdmenes;
VIl.- Establecer los erilerios a los que se refiera i anticulo 2o. de la ley del mercado de
valores, asi como aquellos de aplicacién general en el sactor financiero acerca de los
aclos y operacionas que se consideran contraidos a las usas mercantiles, bancarios ¥
hursdtiles o sanas practicas de los mercades financiercs y dictar las medidas
necesarias para que las entidades ajusten sus aclividades y operaciones a las leyes
fue sean aplicaltes que (es sean aplicables, a las disposiciones de cardcter general
que de ellas dativen v a las referidas usos y sanas praclicas;
Vili.- Fungir come érgano de consulte del gabiamo fadaral en materia financiera;
IX.- Procurar a través de los procadimientos establecidos en las leyes que regulan al
sistema financiere, que las entidades cumplan dabida y eficazmante lag operaciones y
semicios, an los 1éimnings y condicionss cancertades, con (s usuarios de servicios
financieros;
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X~ Darogada.
X~ Autorizar la constitucidn y operacidn, asi coma determinar el capitat minimo, de
aquallas entidades que seftalen las layes;
X- Autorizar a las persanas fisicas que celebren apervaciones con 4l publice, de
asasoria, promogién, compra y venta de valores, come apoderades de los
inlermeadiarios del marcado de valores, en los 1éimines que seftalen las leyes aplicables
a gslos Uimas;
Xii.- Determinar o recomendar que se procada a la amonestacin, suspensién o
remocidn y, en su ¢aso, inhabiltacién de los consejeres, divactivos, comisaries,
delegadas tiduciarios, apoderades, funcionarias, auditores extemas independientes y
demds parsonas que puedan abligar a las entidades, de contarmidad con o establecido
an las leyes que las rigen;
XIV.- Ordenat la suspension de oparaciones de las antidades de acuerdo a lo dispuasto
an esta lay;
X~ Intervenir administrativa o garencialmante a las entidades, con cobjeto de
suspender, narmalizar o tgsalver las operaciones que pargan en paligro su solvancia,
astabilidad o liquidez, o aquellas viclatorias de las leyes que las regulan o de las
dispasiclones de cardclar general que de allas deriven, en los léimines que establecen
las propias leyes,
V.- Investigar aquetlas personas fisicas, asi como de personas morales que no siendo
antidades del sector financieyo, hagan suponer la realizacién de oparaciones vialatorias
de tas leyes que rigen a las citadas enlidades, pudiando al efacto oridenar visitas de
inspaccién a los presunios rasponsables;
AVI- Ordenar la suspensidn da operaciones, ast como intarvenir administrativa o
gerancialments, seguin se prevea en las leyes, la nagociacién, ampresa o
establecimiontos de persenas fisicas o a las parsonas marales que, sin ta autorizacidn
correspondiente, realicen actividadas que la raquieran en témraines de las disposiciones
que regulan a las entidades dal sector tinanciero, ¢ bian proceder a la clausura de sus
aficinas;
XV~ invastigar actas o hechas qua cantravangan o previsto an la ley dal mercado de
valotes, para lo cual padra practicar visitas que varsen sobre t@les actas o heches, asi
como amplazar, requarir Iinfarmacién o solicitar la comparecencia de presunios
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infractaras y demds parsonas gue puedan contribuiv al adecuado desarvollo de la
investigacidn;

XIX.- Imponer sanciones administralivas por infraceionas a las leyes que regutan fas
aclividades, entidades y personas sujglas a sSu supervisién, asi como a tas
disposiciones que amanen de allas y, an su case, caadyuvar ¢on al ministerio publico
respecio de los delitos previsios en las leyes relalivas al sistema financiero;

XX.- Conocer y rasolver sokre al racwso de revocacidn que se interponga en contra de
las sanclones aplicadas, asi como condonar (otal o parcialmanta tas multas impuestas;
XX1.- Intarvenir en los pracadimientos de liquidacidn de tas entidades en las téminos de
ley:

XX~ Daterminar [0 dias an que las entidades deberan carrar sus puartas y suspender
SUS oparacicnas,;

XX~ Eleborar y publicar estadisticas relalivas a fas anlidades y marcados financieros;
XV« Celebrar canvanios ¢on organismos nacionalas e inlernacionales can tuncignes
de supervisidn y regulacién similares a las de 1a comisidn, asi como participar en feres
de consulta v organiamos de supervisién y regulacidn financieras a nival nacional e
intamacional.

XXV.- Proparcionar la asislencia que la soliciten las instiluciones supervisoras y
reguladaras de otros paisas, para 1o cual en sjercicio da sus facultades de inspeceién y
vigilancia, padra recabar respacto de eualquier persona ta informacidn y documentacion
que sea objeto de la salicitud.

XXVi- Intervenic en la emisién, sorieos y cancelacin de itules o valares de las
antidades, an losg tdrminas de ley, cuidando que ta clrculacidn de les miamos na exceda
de ios limites legales;

XXVIL- Aplicar a [0S servicios publicos de las institucionas de banca mulliple en las gue
el gaobiemo federal tenga et coniral por su participacidn accionaria y de las inglituciones
de banca de desarrollo las disposiciones, asi como las sanciones pravistas en la ley
federal de responsabilidades de los sewidores publicos que camespondan a las
cantralorias intamas, sin petjuicio de las que en tamings de la prapia ley, compete
aplicar a la secrotaria de coniraloria y desarrolio administrative;

XXV~ Llavar &t regisiio nacional de valares e inlermadiarias y certiticar inscripciones
que congten en el miamo;
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XA~ Autorizar, suspender o cancelar la inscripcidn de valores y especialistas
hursdliles en el regisiro nagional de valares e intermadiarios, asi como suspendar la
citada inscripcién por lo que hace a las ¢asas de bolsa;
XK.~ Suparvisar a los emisores de valores insorites an el ragistro nacionat de valoes e
intarmediarios, respacio de las abligaciones que las impane ta ley del marcado de
valores,
XXX\~ Dictar las dispesiciones de cardcler gengral relativas a fa forrma y 1é&minas en
que las sociedades emisoras que dispongan de informacidn privilegiada tendran la
obligacién de hacarla de canacimienta del publico;
XXX~ Expedir normas que establezcan los requisitos minimes de divulgaeién al
publico que [as instituciones calificadoras de valores daeberan salistacer sobre la calidad
crediticia de las emisiones que estas hayan dictaminado y sobre olros aspectos
tendienies a meajarar tas sarvicios que las mismas prestan a los usuarios;
XXX~ Emitir reglas a que daberdn sujetarse las casas de baisa al realizar eparaciones
can sus acclonistas, consajeres, directives y amplaades;
XAV~ Aulorizar y vigilar sistemas de compansacidn, de informacién centralizada,
calificacidn de valores y oros mecanismos lendientes a facilitar las operaciones ¢ a
pereccionar el mercado de valores;
OV~ Ordenar la suspension de colizaciones da valores, guando en su mercade
axistan condiciones desordenadas o se efaclien operaciones ne contormas a sanas
usos o practicas;
XXXVI.- Emitir 1as disposiciones nacesarias para el ejercicio de tas facultladss que esta
ley y demas leyas le otorgan y para el eficaz cumplimianto de {as mismas y de las
disposiciones gue con base en ellas se expidan, y
XOOWIL- Las demds tacultades que le estdn atribuidas por esta ley. por la ley
regtamentaria de ta fraccidn wiii bis del apartado b, del articulo 123 de la constilucidn
pelitica de los astadaes unidos maxicanas y por otras leyes.
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ACTIVIDADES AUXILIARES DE CREDITO

a)FACTORAJE:

INSTITUCION: Empresa factaraje financiero.

QBJETQ: Descuento en dogumenties, cobro por anticipado descantande la parte, debe
sar lormal{por aserito).

Lo autoriza la SHCP{CNBV)

b)JARRENDAMIENTO:

INSTITUCION: Arendadora

OBJETO: Transmite el uso o gace de un bien con opcidn al termino det contrato de
adquirir et bien.

Beneficios tiscales(IVA, 1SR, IMPAC)

Lo autoriza la SHCP({CNBV)

¢)SEGURQ:

INSTITUCION: Aseguradara

OBJETO: Geobartura de un riego futyro en ¢aso de un siniestro a cambio del pago de
una prima.

d)FIANZA

INSTITUCIGN: Afianzadera

QBJETO: Cobartura de riesgo fuluro an al ¢aso de incumplimiento de un contrato o de
una obligacién.

e)COMPRA ¥ VENTA DE DIVISAS:
INSTITUCION: Casa de cambio
QRJIETQ: Compra y venia da divisas, docymantas, otras servicias de crddito.

fIALMACENAJE DE BIENES:
INSTITUCION: Almacenadara
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OBJETO: Deposito de un bien ¥ la entrega de un tilulo de crédito a cambio del pago de
una cantidad de dinero.

LEY DEL MERCADO DE VALORES
CAPITYLO PRIMERQ DISPOSICIONES PRELIMINARES

ARTICULO 1.- La presanie ley raguta, an los 1éwinags de la misma, la olerta publica de
valores, la intermediacion en el marcado de estos, las actividades de las peisonas que
an 4l intarvianen, &l vagistro nacional de valores v las autoridades y sarvicios en malteria
de metcado de valores.

En la aplicacién de la presenta ley, dichas autoridades deberdn procurar la proteceion
de los intereses de las invarsionistas, el dasanclio de un mercadoe de valoras aquitativo,
eficients, transpalente y liquido, asi como minimizar el rigesgo sistamico y fomentar una
sana competencia en el mismo,

ARTICULO 20.- Se considera olarta publica la que se haga por algin medio de
comunicacion masiva o a parsona indelerminada para suscribir, enajenar o adquirir los
valores, titulos de crédito y documantes mencienadaes en ¢l articulo siguiante.

La comisidn nacional bancaria y de valores padrd establacar criterics de aplicacidn
general conforme a los cuales se pracise si una oferia es publica y deberd resolver
sobre las consultas que al respacte se le formulen,

La oferta publica de valoras a que se refiare esta ley, requerird ser previamente
autorizada per dicha comisidn,

ARTICULO 30.- Son valores las acciones, chligaciones, bonos, cerificades y demas
titulos de crédito y documentas que se amitan an serie o an masa en los Wmines de
las leyes que los rijan, destinades a circular en @l mercado da valores, incluyendo las
letras de cambio, pagares y tituios apcionales que se emitan an la forma antes citada y,
en su case, al amparo de un acta de emisidn, cuando por disposicidn de la ley o de la
naturaleza de los actos que an la misma s contangan, asi se requiara.

El rdgimen que establece la prasente ley para los valores y las actividades realizadas
con elies, también sera aplicable a los titulos de crédito y a olres documentas que
otorguen a sus ttulares deraches de crddito, de prapledad o de participacion en el
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capital de personas marales, que sean abjeto de oferta publica o de intermediagién en
el marcado de valores.

El régimen de esta lay tambidn serd aplicable a los valores, asi como a los titulos y
documentos con las caraclaristicas a que se rotiete el pamafo anterior, emitidos en ol
extranjaro, cuya intermediacidn an el mercado de valeres y, en sy ¢aso, alenta puklica,
habrd de realizarse can arreglo a lo que para dichos efectos estaklace la misma.

La comisidn nacional bangaria y de valores podrd astablecer, mediante disposiciones
da cardctar general, las caragteristicas a que se debe sujatar la emisidn y aperacidn de
les valores y documentos sujetos al rdgimen de esta lay, con miras a progurar
certidumbre respacto a los dereches y obligacionss que corrgsponden a lgs tenadaras
de los titwlos, seguridad y transparencia a las operaciones, asi como la abservancia de
los sangs usos y pragticas del marcade.

Se prohibe la oferta publica de cuaiquier docurnento qua no sea de los mencianadas en
esta articulo.

ARTICULO 4o.- Se considera intermediacién an el mercado de valores la realizacién
habitual de:

A) Operaciones de correduria, de comisidn u ofras lendientes a poner en contacto la
oferta y demanda de valores.

B) Qperacionas por cuenta propia, con valotes emitidos o garantizados por terceros,
respecto de [as cuales se haga ofenta publica.

C) Adminiatracién y manejo de carteras de valores propiedad de terceros.

La intermediacién en el mercado de valores solo podra realizarse per las casas de
holsa, [0S especialistas bursdliles y por {as demds entidades financieras y personas
facultadas para ello por esla u olras layes.

ARTICULO 50.- Toda difusidn de infarmacidn con fines de promocidn y publicidad sobte
valores, dirigida al publice, astard sujeta a la previa aularizacidn de la comisidn nacional
hancaria y de valoras.

La citada promocidn y publicidad, retativa a los sewvicias u oparaciones de las casas de
holsa, especialistas bursdtiles, instituciones calificadaras de valores, belsas de valores,
instilyciones para & depocsito de vajores y contrapartes centrales, no requerird la
aytarizacidn prevista an el parralo anterior, pero debera sujelarse a los lineamientas y
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criterios que establezca la propia comisidn medianie disposiciones de caracier general.
Talas disposiciones <stardn dirigidas a procurar ta veragidad y claridad de la
infarmacidn que dichas entidades difundan; coadyuvar al desanolio sano y aquitiprado
del marcado de valores, asi camo ovitar una competencia dasleal en el sistema
{inancierq.

La dilusidn de inlormacidn con lines de pramocidn o publicidad que dan a cangear las
sociodades emisoras raspecto de sus valores, por st 0 a través de intermediarios del
wercado de valores, deberd ser clara, abjativa y veraz. no podrd difunditse con lines
pramacidnales ningiin mensaje relativo a los valores abjelo de ura afanta publica, cuyo
contenido no s incluya en el prespecto de colecacidn o documenio informativo
correspondiente, o induzca al efror con respecto a los térmings de ta misma oferta o
caracleristicas de lgs valores. _

En ta difusién de informacidn que se realice en acasion de ta oferta publica de valares
deberd hacerse referancia al proapecio de colocacidn en la forma que fa comision
nacienal bancaria y de valores delermine mediante disposiciones de cardcter general.

La comisién nacional hancaria y de valores podra ordenar la suspensidn o rectificasion
de la informacidn que a su juicio se difunda an contravancidn a lo seflalade an este
aniculo.

La promocién y publicidad qus realicen las instiluciones de crédita, asi como las
atganizaciones auxiliares dal crédito y las sociedades de inversidn sabre los valoras
que emitan o garanticen, estara sujeta a las disposicionas legales que les sean
aplicablas.

CAPITULO SEGUNDO DEL REGISTRO NACIONAL DE VALORES

ARTICULO 10.- El ragistro nacional de valoras serd publico y se integrara ¢on dos
secclones: la de valores y ta aspectal; y estard a catgo da la comisidn nacional bancatia
y de valores, ta cual (o organizara dé acuerdo con io dispuesto en esta lay y en fas
teglas que al efeclo dicte la propla comisidn.

ARTICULO 11.- Solo podrdn ser materia de oferta publica los valares inscrites en ta
seccion de valoras. la olena da suscripcién o venta en al extranjere, de valores amitides
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en México o pof personas morales mexicanas, estard sujeta a la inseripsion da los
valares respactives an la seccidn espacial.

La inscripcidn en la seccidn especial no serd exigible a los valores emilidos por
institucionas de cradito, representalives de un pasivo a su cargo, cuando su calocacion
no implique ofarta pubtica an al exiranjere.

La comisidn nacional bancaria y de valores tended la tacuitad de expedir disposiciones
de cardcter general relalivas a la suscripcidn o venta de valorgs mexicanos en el
extranjoro, atendiendo a que al realizarse simuitaneamante en teniiotio nacional, se
procure asegurar al orden y wansparancia de las operaciones & igualdad de
oportunidades para lodes los inversionistas, asi como que al tomarse en cuenta
requlaciones, usos y practicas internacionales en la maleria, sean compatibles con las
disposiciones lagales del pais.

Los valores a que se reflare la presente ley una vez inscritos, tendrdn aparejada
ejecucidn, siendo apticable (o previsto an &l articulo 1391 del cddigo da comercio, aun
en los cases an gue el ragistio haya sido suspandido o cancelado por incumplimienio
del amisor.

ARTICULO 12 BIS .~ El manejo de carteras de valores, que camprende el olrecimianto o
la prestacidn habilual de saricios de asesoria, supervisidn y, en su caso, toma de
decisiones de inversidn a nombre y por cuenta de 1erceros, respecto de los valores a
que se reliere &l aniculo 3 de osta ley, que no saa otorgadoes diractamente par casas de
bolsa, especialistas burséitiles u olras enlidades financieras autarizadas para operar con
valores, podran ser proparcionadas por las parsenas fisicas © moratas que cumplan con
los siguientas requisitos:

. Que cuando se trate de sociedades civiles o sociedadas andnimas, tengan
nagionalidad mexicana.

Asimisme, los socios administradores o miembros det consejo de administvacidn, asi
como las directivas, apaderades y empleades no deheran participar en el capital o en
tas drganos de administracién, nt lener ralacién de dependencia con institucionas de
crédito, casas de bolsa, espacialistas hursétilas, socledades operadoras de sociedades
de invarsidén, sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de inversidn,
instiluciones calificadoras de valores y soclodadaes emisoras de valores que sean
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materia de intermediacidn en al mercado de valares. Estas rastiicciones también serdn
aplicables a tas personas fisicas que prasten los servicios previstos en esle anicuto;

. Las oparaciones que s¢ realicen con motivo de los sewicios gue prastem,
invariablemente deberan quadar decumantadas a nombre del cliente 1especlivo y se
evatan a cabo a través de insiluciones de crddito, casas de holsa, especialisias
hursdtiles, sociedades operadoras de socledades de inversidn y saciedades
distribuidoras de acciones de sociedades de inversién, astando prohibido que perciban
remunaraciongs da cualquiara de las entidades linancieras sefialadas;
i~ En ningin caso podra racihir fondas o valares para su custadia o para la realizacion
de sus aclividades
V.- La propaganda o publicidad dirigida al publico estard sujata a las previsiones
contenidas en ¢l aniculo 50. de la presente ley.
V. Dar avise a 13 comisidn nacional bancaria y de valaras del inicio y lerminacian de sus
actividades a mas tardar denlio de [os treinta dias siguientes a cualquiera de estas
avenlos;
V1. Cantar can poder aspecial an el que se les facuite a girar instrucciones en nombre
de sus cligntas, al amparo de les rontralos da intermaediacién bursalil ¢ de deposito y
administracidn de valores, qua dichas dlientes lengan celebrades can casas de holsa,
espacialistas bursitiles u otras antidadas financieras autorizadas para operar con
valares.
El pader deberd ser otorgado anle fadatario publico y una copia certificada del misma
deberd ser antragada a ta intarmadiaria de que se rate;
Vil. Contar con personas que acredien cumplir con los requisitos establecidas en 6l
articulo 17 bis 7, y
Vill. Ahstenatse de prestar sus servicios cuando se encuentien en presencita de
conlliclos de imereses, asi como inducir a sus clientes a operar con alguna casa de
holsa, especialista bursdtll, instilucidn de crédito, sociedad de lnversidn, sociedad
operadora de societdades de inversidn y sociedades distribuidoras de sociedades de
invarsidn, ¢on las gue mantengan vinculos de nagocio o pacies de recipracidad,
El incumplimiento de cualquiera de las disposiciones astablecidas en este articulo dara
lugar a que la comisidn nacional bancaria y de valores, al tomar conocimianto de alle,
previa audiencia, aplique la muita administrativa establecida para tal efecto en este
ardanamianto.
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Lo dispuasto en el pdrrafo anerior, sin perjuicio de las sanciones que confarme a asta u
otras layes fuaren apticables.

ARTICULO 14.- Las amisoras que pretendan abtenar la inscripgidn de sus valoras en la
saceidn de valares del regisro nacional de valores y aulorizacidn de su oferta publica
por pare de la comisidn nacional bancarna y de valores, deberdn satisfacer los
sigulentas requisitos:

. inlegrar a la solicitud respactiva la siguiente dacumantagion:

A) Prayecio de prespacto de colocacidn sobre la situacidn financiera, administrativa,
acendémica, contable y legal de la emisora de que se trate, ast como de los valores
objeto de la ofenta publica. Dicho praspecio deberd contaner la informacidn relevante
que contribuya a la adecuada loma de decisionas par pane del publico inversianista.

Los estados financieros anuales de 'a emisora deberdn acompafiarse dal dictaman de
un auditor externo independisnie, asi como aguelios oltos que astablezca la comisian
nacional bancaria y de valores a ravés de disposicionas de cardcler genaral.

Las aemisoras de valoras representalives de un pasivo a su cargo ¢on vencimianto igual
O MENOr a un afno, no estardn sujetas a lo dispuesta an al primer parralo de este incigo;
B) Cpinién legal independiente que varse sobre ta existancia lagal de la emisara, la
validez de los acuerdos de asamblea gansral de accionistas o det consejo de
adminisiracién, sagun se trate, ralalives a la emisidn y a la ofarta publica de los valores
objeto de la inscripcidn, asi como sobre las facultades de tas personas que los
suscriban y la validez de los mismes valores, tado ello de conformidad con la legislacién
aplicable y los estatutes soclales vigantas de la emisara;

C) En ol caso de instiumantas de deuda, el dictamen sobre la calidad crediticia de ta
amisidn, expadido por una institucidn calificadora de valares, ¥

D) Opinidn favorable de una holsa de valares raspeclo de la inscripeidn en el listado de
valores de la misma. en al ¢aso de acciongs, dicha apinidn debera aludiv
adicionatmante a 'a forma en que se integraria el consejo de administracién, previendo
ta participacién de consejercs independientes;

I, Tratdndose de acciones, ajustar sus astalutos socialas a lo pravisto an el articulo 14
his 3, fracciones i y i a vi de esta lay, sin perjuicio de que se observen las demds
disposiciones aplicables, y
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. Presentar la infarmacidn adicional que la comisién nacional bancatia y de valores
detarmine.
La comisién nacional bancaria y de valores medianie disposiciones de caracier general
astablacerd el procedimiente para la inscripcidn de valores en @l regiswro nacional de
valores y para la aptohacidn da su oferta publica, tas bases para la elahcracidn de los
documenios a que se refieren los Incisos a) y b) de a fraccidn i anlerior, asi como los
medias y plazos an (0s cuales dabera ponarse a disposicion del publico inversionista ta
informacidn a que se relicre este articulo. Asimisma, la citada comisidn podra dictar
crilerios que permitan determinar los supuesios hajo los cuales un auditor externo y
quian emita una opinidn legal, se consideraran indapendientes.
La inscripeldn en el registro nagional de valores no implica certificacidn sobre la hendad
dal valor ¢ la solvangia del emisor. Esta mencidn debard tigurar an los documentos a
través de loa que se realice olerta publica de valares.

ARTICGULO 14 BIS 2.- Para maniener ta inscripeidn de sus valores an la saceidn de
valotes de! ragistro nacional de valeres, las scciedades amiseras deberdn salistacer, a
juicio de la comisidn nacianal hancaria y de valares, los siguiantes raquisites:

L. Presentar a ta comigidn nacional bancatia y de valores, a la boisa de valorss y al
publico inversionisia informes conlinuas, twimestrales y anuvalas que contangan
informacién tespecio de la emisora en mataria tinanciera, administrativa, acandémica,
contable y lagal, asi como de los valoras por alla emilides, ajustdndose, para su
elahavacidn y anvid, a las disposiciones de cardeler general que al eleclo expida la
citada comisidn. En estos infarmes se deberd incluir toda aquelta informacidn relevante
que contribuya a la adecuada toma de decisiones por parte del publico inversionista.

Los astados financieres de la emisora, cuando asi [o detarmine la comision a travéds de
disposiciones de cardcter general, deberdn acompafiarse del dictamen de un auditor
externo independienie;

ll. Cumpliv con 08 requisitos de revalacidn de eventos ralevantes a que se refiera 6t
articulo 16 bis de asta ley, asi como presentar aportunamente informacion relativa a
asambleas de accianistas;

it Presentar ta demds informacidn y documentacidn que la comisién nacianat bancaria
y de valores delermine madiante disposicicnses de cataclaer genaral;
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V. Tratdndase de acclones, cumplir con los requisites de mantenimiento de la
inscripeidn en 2l listado de valores de la bolsa conespondiente, denlro de los que se
deberdn contemplar aquellos que impongan a lag emisoras la participacion de
consejaros indapandientas an la intagracidn de sus consejes de administracidn;
V. Que los emisores sigan politicos, respecio de sy presencia, actividad y participacion
en ¢l mewcado de valores, congruentas con (03 intareses de los inversionistas, a cuyo
afecto la comisién nacional bancaria y de valotes expedird disposiciones de caracter
genaral relativas a: :
A} La adquisicién y calocacién de acclones reprasentalivas de su capital sacial en
balsa;
B) Las sociedades controtadoras y las sociedades integrantes de un mismo grupo
emprasarial;
C) La dasignacién de representantes comunes de qbligacionistas y tenadores de otras
valores que se amitan en sefie 0 en masa a lag que les sea aplicable el régimen de la
presente loy, tales coma honos, pagares, letras de cambio, titulos opcionales y
cenificados, destinados a circular an el mercado de valores.
Cuando se trate de valoras an los que los dereches y obligacionas del representante
coradn de los tanadores, ne se encuentien previsios en osta u otras leyes que regulan
las caracteristicas de su emisién, tales derachos y obligacionas, asi como los términos y
condiciones an que podid procederse a su remecién y a la designacidn de nuave
rapresantante, hahrdn de establecerse en &l acla de emisidn 6, cuanda aste requisilo
no sea indispensakle, en al texto de los propics valores.
En todo caso, s¢ aplicaran de manera supletoria las disposiciones contenidas en él
tiiulo primero, capilo v, de la ley general de tilulos y operagiones de crédito, en
relacidn con las facultades y responsabilidades del representante comin, asi como para
(a asamblea de tenedores y los derachas de los mismas;
) Las provisiones, politicas y medidas para salvaguardar 10s intereses det publico
inversionista y del mercado en genaral, que deban acoptar previamente a la
- cancelacién registral de sus valores, cuando esta provanga de la soliciiud del emisar, o
cuando sea determinada par ta comisidn nacional hancaria y de valores, y
E) El establecimianto de procadimiantos de comunicacidn y mecanismaos de contral
para afectas de lo pravisio por 4l articula 16 bis 3, sequndo parale, de esta lay;

77



78
VI, Que los emisores de valores reprasentatives de su capital expidan los titulos
dafinitives corraspandianies dentro de un plazo no mayer de novanta déas, contade a
panir de ta foecha de la consiilucidn de la saciedad o de aquella en gue se haya
acordado su amisidn o canje, y
Vil. No afectuar actos u oparaciones conlrarias a esta loy o a los usos o sanas practicas
del mercado de valovas.

ARTICULO 15.- Los valores ermitidos o garaniizades por el gobiemo federat ¢ por el
hanco da Méixica, las valaras rapresantalivos de un pasivo a cargo de institucionas de
crédito a plazo igual 0 menar a un ailo, asi como las acciones reprasentalivas del
capital sociai de sociedades de inversidn, se inscribirdn en el registro nagional de
valores, bastando la comunieacidn correspandiente a la comisidn nacional bancaria y
de valores en los tdimings y condiclones que la misma determine madiante reglas de
cardcter general, por lo que no serd aplicable lo previsto par los articulos 14 a 14 bis 4
da esta ley.

Las saciadades de inversidn de capitales y de abjela limitado que pretendan elactuar
ofana puhlica de las accionas represantalivas de su capital soctal, deberén ajustarse a
lo pravisto en fos articulos 14 a 14 bis 4 de esta ley y, an o conducente, a la lay de
sociedades de invarsian.

ARTICULO 16.- La comisién nacional bancaria y de valores podréd suspender o cancelar
el regisiro de valoras, cuando @stos o sus emisores dejen de salistacar o da cumplir los
raquisitos u obligaciones seitalades en 4l aniculo 14 bis 2, de esta ley, o cuando dichos
emisores a ravés de prospactas de informacidn, suplamentes, documantos informatives
4 par cualquier madio de comunicacidén masiva, praparcionan informacidn talsa sabre su
situacién o sebre los valoras raspaclives.

Tratdndese de emisares de valores registrades que soliciten la cancelacidn de fa
inscripeién correspondiente, la comisién nacional bancaria y de valores no ia aulotizara
hasta en tanto &l emisor no demueasire, a juicio de (a propta comisién, que han quedado
salvaguardados debidamente los intereses del publico inversianista y del mercade en
genaral.

La comisidn, para dictar la resclucidén que carresponda, debera oir previamente at
amisor de los valores de que se rate. este ullimo requisito no serd necasario cuando la
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propta comisidn, tan pranto considere que se ha reaiizado aiguno de los supuestes
previstos en al presente articulo, suspenda, como medida precauigria, en lorma
tamparal ¥ pot un plaze no mayor de 60 dias, los elacios de la inscripcidn en el ragistia.

ARTIGULO 16 BIS.- Se eonliende por evento welevante todo aclo, hecho o
acontecirniento capaz de influiv en los pracies de lgs valores inscritos en el registro
nacional de valores. El conacimiento de evamtos relgvantes gue no hayan sido
revelados al publico de confarmidad con &t siguiente pérralo, canstituye informagcidn
privilegiada para los efacios de esta ley.
Las amisoras con valoras inscritos en el regisiro nacional de valores astardn obligadas
a informar ai publice. a través de las madios que la holsa de valores an que coticen los
mismos astablezea al elecio, (os evenioes relevanies relalives a oltas en el momento an
Que acurran; sin embarge, podran diferir su divulgacidn, sianapre que:
{. Adaptan las madidas nacesarias para garantizar que la informacidn relativa sea
conocitda exclusivaments por las personas que sea indispensable que a ella accedan;
i\. No se trate de aclos, hachos 0 acontacimiantos consumados;
i, No exista informacidn en madies masives de comunicacién, que induzea a ener o
conlusidn raspecto del evanto yalevania, y

IV, No existan movimientes inusitados en el precio o volumen de aperacidn de los
valores, considerdndose por aquelias, cualquier cambio an ta oferta o demanda de los
valores o en su precio, fque no sea consistente con su comportamianio histérico y no
puada axplicarse ¢on la . informagidn que sea del daminio publice.
Las personas que dispongan de intarmacidn privilegtada, deberdn abstenarse de
alactuar operaciones por cuanta propia o de tercares o, an su ¢aso, infarmar o dar
racomendacionas a terceres para gque se realicen operagienas, con cualquier clase de
valores, cuyo precio pueda ser influido por dicha informagcidn an tante esta tenga el
garacler indicade.

ARTICULQ 16 BIS 1.- Para los eleclos de esta ley se presume tiengn conucimiento de

aventos relevantes con cardeter de informacidn privilagiada relativa a tas emisoras de
gue se trale:
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I. Los miembros del consejo de administracidn, directives, gerentes, factoras, auditores
axtemnos independiantes, comisarios y secrelarics de érganos colegiades de las
sociadades ¢an vaiores inscritos en el ragisiro nacional da valaras;
Il. Les accionistas de las indicadas sociedades que diracta o indivectamente tengan el
contiat del diez por ciento 0 mas de tas acclonas reprasentativas de su capital social.
Para estos efactos, computaran agquellas accicnas propiedad de otra persena sobre ta
cuat dichas acclanistas ejarzan la palria potastad o estdn alactadas en fideicamisas,
sahve los cualas tengan el cardgcler de fideicomitenta o lideicomisario;
ll. Los miembros del conssjo de administracidn, directivas, gerentas y faclores de las
saciedades que directa o inditactamenie tengan el cantrol del diez por ciento o més del
capital social de las sociedades que se ubiquen en el supuesto de ta fraceidn anterior;
V. Los miembros del consejo de administracidn, diraclivas, geranies y faclores de las
sociadades integrantes dal grupo empresarial al que perlenezca la amisora;
V.- Los prastadares de sevwicios independiontas a dichas sociedadas y sus asesores an
genaral, asi como los faclores de cualquisr empresa o negocio que haya paricipado.
asgsoratdo o colatorado con una sociedad amisera, en cualquier evento que puesda
significar informaclén privilegtada,
Vi.- Las acclanistas que detsnien sl contral del 5% o méds del capital social de
instilucionas de crddita con valores inscriios an el registro nacional de valores;
Vil.- Los accionistas que detenten al control del $% o mds del capital social de las
sociedades controladaras de giupoes financieros o de instituciones de crédito, asi como
guienes detenien el control de! 10% o méas del capital soclal de otras entidades
financieras, cuando todas citas formen parne de un mismo grupo financiere ¥ al menas
uno de los integrantas del grupo sea emisar de valores inscritas en al registro nacional
de valares, y
Vi~ Las miembros del consejo de administracién de las sociedades controladaras y
antidades financiaras a que se reliare la traccidn anteriar.
X, Al grupo de personas que tenga et veinlicinco por ciento a mas de las acciones
ropresentativas  del capital soglal de una emisora, relaciohadas ya sea
patrimenialmente, como controladeras ¢ sociedades integrantes de un mismo grupo
emprasarial; el cdnyuge o concubinario, y aqueltas personas vinguladas por razén de
parentesco por consanguinidad o alinidad hasta el segundo grado o Givil,
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X Aquellas parsonaé que realicen operaciones con valores apariandose de sus
pawones histdricos de inversién en al marcado y que razonablemenie puedan haber
tanido accaso a la informacidn privilegiada a través de tas personas a que se tefieren
las fraccionas i a ix anteriares.
Para 103 efectos de esta fraccidn, se enlenderd que razenahlemente pueden haber
tenido acceso a ta informacidn privilegiada, aquellas parsonas que hublgsan tenido
contaclo © sostenido comunicacién por cualquier medio, con las personas a gue se
refiaten las tracciones | a ix anteriores o ¢on lgs cinyuges o concubinarios de estas
personas, o hien, tengan relaciones de parentesca, persanales, profasicnales o de
rabajo con dichas parsonas.
Los miembras dal consejo de administracién y divectivas a que se refiers la fraccidn i v
afuellas persqanas a que se refieren ltas lracciones it y ix, de este adicula, deberan
informar a la comisién nacicnal bancaria y de valores las operaciones que realicen con
valores emilides por la amisora a ta cual se encuantran vinculades. La forma en que
dicha informacidn deberd presentarse y, en su case, hacerse de) conacimisnto del
publico inversionista, se establecerd por la citada comisidn mediante dispesiciones de
cardcler genaral,

CAPITULO SEGUNDO DEL REGISTRO NACIONAL DE VALORES

ARTICULO 17~ Son intermediarios del mercado de valores:

\. Las casas de halsa;

. Los espactalistas bursdtiles, y

Il Las demds enlidades financieras autarizadas por oltas leyes para oparar con valores
an el mercado de estes, las cuales, en el desarallo de tales aclividades, deberdn
gjustarse a la presente oy y a sus respectivas layes.

ARTICULQ 17 BIS.- Para organizarse y operar como casa de bolsa se requiere
autorizagidn del gobiemo isderal, que compete otargar a la sscretaria de hacienda y
ciédito publico, oyenda la opinién de la comisidn nacional bancaria y de valores.
tratdndese de los especialistas bursdtiles, ta autorizacién se concederd por la citada
comisidn,

81



82
Par su naluralaza, estas aularizaciones serdn intransmisibles y no implicaran
cerlificacidn sobre la solvancia del intermediario de que se trate.
Las autorizacionas que al afecto se otoiguen a las casas de halsa o especialistas
hursdtites, asi camo sus madificacionas, se publicaran en el diario oficial de ta
faderacién y en daos periédices de amplia cirewlagién del domicilio saelal de la sociedad
de que se trale, a costa dal intaresade.

ARTICULO 17 BIS 7. Las inlenmediarics del mearcado de valores debardn utilizar los
servicios de . parsonas lisicas autorizadas por la comisién nacional bancaria y de
valores, para calabrar gperacionas con €l publica, de asesoria, promocidn, compra y
venta de las valoras a que se reflare esta ley. en tado case dahberdn otorgarse los
poderas que corraspondan.

Dicha autorizacién se olorgara a juicio de la citada comisidn, a las personas fisicas de
que se trata, siempre que acrediten cantar con hanerabilidad @ historial crediticio
satisfactorios y capacidad lécnica negesanias para Hevar a caho las actvidadss
referidas en al parrafo anterior.

En ningin caso 1as parsonas lisicas qua cuenten can ta aularizacidn a que se refiere al
prasente aniculo, podrin olfrecer en farma simultanea sus serviclos a mas de un
intermediario del mewcado de valores, salvo que formen parle de un mismo grupo
financiere.

ARTICULO 25.- Las casas de belsa en ningiin ¢aso podrin dar noticias o informacién
de las operaciones o servicios que realicen o an las que intervengan, sina al litular o
beneficiario, a sus representantes legales o quianes tengan otorgado pader para
dispaner de la cuanta o para intervanir an ellas; salve cuando tas pidiers la autoridad
judicial en virtud da providencia dictada en juicio en el que el titular sea panta o acusado
y las autoridades hacendarfas federales por conducta de |a comisién nacional bancaria
y de valores, para fines fiscales o an &l caso de la informacidn estadisiica a que se
refiere 1a fraccidn i del aniculo 27 de esta ley.
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LEY OF SOCIEDADES DE INVERSION.
Capitulo Primero Gene

ARTICULO 1. La presente ley es de interds publico y tiene por objeto ragular la
arganizacién y funcionamienio de tas sociedades de inversidn, la intermediacion de sus
acciones an al marcado de valores, ast carmo los servicies que debevén contratar paw
o} corracto desampeiio de sus actividades.

En la aplicacidn de esta ley, las auloridades deberdn procurar &l fomenta de las
sociedades de inversidn, . su desarcllo equilibrado y el estahlecimiento de condicionas
tendiontes a la consacucidn de los sigulantes abjetives:

I, El fartatecimionto y dascentralizacidn det mercado de valoras;

il. E} acceso del paguefio y mediano inversionista a dicho mercado;

. La diversificacidn det capital;

V. La contribucién al financiamiento de ta actividad productiva del pais, y
V. La proteecidn de los interases det publico inversionista.

ARTICULO 2. Para efactos de osta ley se entendara por:

I', Activos cbjeto de invarsidn: los valores, tluios y documentos a (os que les rasulte
aplicable el régimen de la ley del mevcado de valores inscritos en el registro nacional o
listados en el sistema inlernacional de colizacionas, oltos valores, los recuisos an
gfactivo, hienes, derechos y crédites, documentados en contrates e instrumentos,
incluyendo aquellos referides a oparacienes financieras conocidas como derivadas, asi
camo las demas cosas ohjeto de comercio que de canformidad con ol régimen de
inversidn previsto en la prasenta ley v en las disposicianes de cardcter generat que al
efacto expida ta comisién para ¢ada tipo de sociedad de inversidn, sean susceplibles de
farmar parte integrante de su patrimonio;

{. Camisidn: ta camisidn nacional bancaria y de valores, y

ll. Registro nacional: al ragistra a que se reflare &l aniculo 10 de la ley det mercado de
valores.
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ARTICULO 3. La loy dal mercado de valaras, 1a tegislacién mercantl, los usos bursdtiles
y mercaniilas y la lagislacién del crden comun, seran suplataries de la prasents ley, an
@l avden citado.
Asimismo, sard aplicable la ley fedaral de pracaedimianto administrativo para efectas de
las nalificaciones, racurses y gjecucién de las sanciangs administrativas a que se refiere
asta ley.

ARTICULO 4. Bl ejacutivo faderal, a travds de la secretarta de hacienda vy crédito .
publico, podra intarpretar para efectes administrativas las precaptos de esta lay.

ARTICULO 5. Las sociadades de inversidn tandran por objeto, la adquisicién y venta de
aclives ohjeto de inversidn con racurscs proveniantes de la colocacidn de las acciones
reprasentativas de su capital soclal entra &€l publico inversionista, asi como la
contratacidn de los satvicios y ta realizacién de tas demas actividades previstas en esia
otdenamianio.

Las accionas rapresentativas del capital social de saqciadades de inversidn sa
consideraran como valores para electos de la ley det mercado de valores.

ARTICULO &. Para la organizacidn y funcionamiento de las socladadaes de inversidn se
raquiere pravia auwtorizacidn de ta comisidn,

Las aularizaciones son intransmisiblas y se refariran a alguno de los siguientes tipes de
sociedacdes:

L. Secledadeas de inversién de renta variable;

{l. Saciadades de inversidn en insirumantas de deuda;

Hl. Socledades de inversidn de capitales, y

V. Saciedades de inversién de cbjeto limitade.

Las seciedades de inversidn especializadas de fondas para el retiro se regirdn par la
seftalado en la ley de los sistemas de ahoro para el ratiro.

ARTICULO 7. Las sociedades de inversidn deberén adoptar alguna de las siguientas

modalidades:

{. ABIERTAS: Aquatlas que tienen la chligacidn, en las tdrminos da esta lay y de sus

prespactos de informacién al publico inversionista, de recomprar las accionas
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raprasentativas de su capital scclal 0 de amonizarias con aclivos objeto de inversién
integranies de su palrimonio, 8 menos gue conforme a los supuesios previsios en los
citadas prospectos, se suspenda en forma exttaordinaria y tamporal dicha recompra, y
0. CERRADAS: Aquellas que lienan prohibido racomprar las accionas represantativas
de su capital social y amanizar aceiones con aclivas objeto de inversidn integrantes de
Su patrimonio, a Menas que sus accionas se caticen an una balsa de valaras, supussto
an el cual se ajustaran en la recompra de acciones propias a lo establecido en la ley del
mercado de valares. :

La comisidn podra establacar, medianle disposiciones de cardcter general,
clasificaciones de sociedades de inversidn, atendiendo a critetios de diversificacidn,
aspecializacidn y tipiticacidn del rdgiman de inversidn respactivo.

ARTICULO 15. lLas sociedades de lnversidn solo podidn raalizar las qperaciones
siguientas:
. Comprar, vender o invertir en actives ohjeto de inversién de contormidad caon el
régiman qua cariasponda de acuerdo al tipo de socledad;
Il. Celebrar raportos y prastamos sobre valares a los que les resulle aplicable \a ey del
mercade de valores con instituciones de c¢rédito o casas de belsa, pudiendo actuar
cOma raportadaras @, an su case, prastatarias o prastamistas;
). Adquirir tas acciones que emitan, sin que para tal efeclo sea aplicable la prohibicién
establecida por ¢ articulo 134 de la ley general de sociedades mercaniites. Lo antevior,
no sard aplicable a las socledades de invarsidn de capitales y cerradas, a menas que
sus acciones eotican en balsa, supuesto an el cual podrdn racomprarlas ajustandese
para ello al rdgimen pravisto en la ley del mercado de valares para las sociadades
amisoras;
V. Gomprar o vandar accionas rapresentalivas det capital sacial de otras socledades de
inverstdn sin perjuicio det régimen de Invarsidn al que estdn sujetas;
V. Qbtener prastamas y créditos de instituciones de crédito, intarmediarios: financieros
no bancarics y entidades financieras del exterior,
Vi. Emitir valores represeniativos de una deuda a su cargo, para f cumptimienio de su
ohjeto, y
VIl. Las andlogas y conexas que aularice la comisidn mediante disposicienes de
caraglar gengral.
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En ta realizacién de las oparaciones a cue se rafiate aste articulo, las socigdadas de
invarsidn se sujetaran a las disposiciones de cardcler general que expida la comisién,
saivo tratdndose de las operacicnes de reporio, prédstamo de valores, prestamas y
créditos, emisidn da valores y la celebracién de oparacienes financisras conocidas
coma derivadas y ¢on monada exiranjera, en cuyo caso deberdn ajustarse a las
disposicianes de cardcter general que al efacto expida el banco da México.
En el svento de que 'a comisidn pretenda incarporar en &t régimen de invessién de las
sagledades de (nvarsdn de cualquier tipo, ta calebracidn de operaciones financiaras
conocidas como derivadas o con moneda exiranjera, debera oblensr la opinion
favorable det banco de Maxica.
La comisidn estard faculiada para expedir disposiciones de cardcter general a las que
doberdn ajustarse las sociedades de inversidn para la adquisicién y venta de las
acciones que amitan. Gomo consecuencia de ta compra de sus propias ageiones, las
sociedades de inversién pracederdn a la raeduccién del capital en la misma lecha de ta
adquisicidn, convirtidndalas en accianes de tesoraria y sin qua para el afecto sea
aplicable ta chligacién establecida en la traccidn iii del ariculo 182 de Ia ley general de
socledades mercantiies.
Asimisme, la comisién wediante disposicionas de cardcter general podea limitar o
prohibir a las sociadades de inversin ta adquisicién o paricipacién en aguellas
oparaciongs que determine que impliquen algin conllicte de Interases, contanda con
facuitades para resclver an casos de duda.

CAPITULO SEGUNDO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA
VARIABLE

ARTICULO 22. Las saciedadas de inversidn de renta variable operaran con activas
objeto de inversién cuya naturaleza cowesponda a acciones, obligaciones y demas
valaras, titulos o documantos (epresentativas de una deuda a cargo de un tercero en
los tdrmines del articulo siguiants, a los cuales se les designara para alactas de este
¢apitulo como valores.

ARTIGULO 23. Las invarsiones que reaticen las socladadas de aste tino, se sujetaran al
régimen que la comisién establezca medianie dispesiciones de cardcter general, y que
daberdn considerar, entre orgs:
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I. El porcentaje maximo det aclive total de la sociedad que padra invertirse en valores
de un mismo emisor,
. El porcentaje maximo de valores de un mismo smisor que podra ser adquirido por
una sociadad de inversiée;
\il. EY porcentaje minimo dal activo total de la saciedad que deberd invertirse en valores
¥ aparacionas cuyo plazo por vencer no 5¢a superior a tras meses, y
V. El porcentaje minimeo del activo total de la sociedad que deberd inverirse en
acclones y olros titulos © documentos de renta variable.
Al axpadir las dispasiciones a que se rellare asta articulo, la comisién padra establecer
regimenas diferentes, atendiondo a las paliticas da inversidn, liquidez, seleccidn v, en
su caso, diversificacidn o especializacidn de actives, asi como prever la inversidn en
olrgs valores, blanes, derechas, litules de ¢rédito, documentas, contrales, depdsitos de
dinero y demds cosas objeto de comargio.

CAPITULO TERCERO DE LAS SQCIEDADES DE INVERSIGN EN INSTRUMENTOS
DE DEYDA

ARTICULD 24. Las sociedades de inversién en instrumentos de deuda operaran
axclusivamante caon activos abjeto de inversidn cuya naluraleza cowesponda a valores,
titules o documaentos represantatives de una deuda a cargo de un tercero, a los cuales
se les designara para efecles de esle capitulo ¢como valores.

ARTICULO 25. Las inversionas que raalicen las sociedadas de asle tipo, se sujetaran al
régimen que la comisidn astablezca mediante disposiciones de cardcler general, ¥ que
dabaran considerar, entre otras:

1. El porcantaje maximo del aclivo total de ta sacledad que podrd invertirse en valores
de un mismo emisor,

It. E! porcentaje maxime de valores de un mismo amisor que podra ser adquiride per
una sociedad de inversidn, y

thl. El porcantaje minimo dal activo total de |a seciedad que deherd invertirse en valores
y operaciones cuyo plazo por vencer, no sea superior a tres mases.

Al expadir las disposiciones a que se refiare aste articulo, la comisidn padra establecer
regimenes diferentes, atendiendo a las paliticas de invarsidn, liquidez, seleccién y, en
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su ¢ase, diversilicacidn o especializacidn de activgs, asi como prevar la inversidn en
olros valoras, blanes, deveches, titules de crédile, documentos, contrales, depdsites de
dinero y demas €0sas objeto de comercio.

CAPIT ULO SEXTODE LA PRESTAQ('}N DE SERVICIOS A LAS SOCIEDADES DE
INVERSION

Saccidn 1Y De la Valuacidn

ARTICULQO 44. El servicio de valuacidn de agclones reprasentativas del capital social de
sociedades de invarsidn, serd proporcicnade por scciedades valuadaras o por
sociedades aperadoras de saciedades
de inversion que se encueniran aulorizadas para tal fin, con el objeto de determinar el
precio aclualizado de valuacién de las distintas serles de acciones en los términas de
las disposiciones de cardcler ganeral que al efecto amita ia camisién.

Tratdndase de las sociedades de inversidn de capitales y de objeto fimitade, e) precio
de las acciones reprasentalivas de su capital soctal, podrdé ser determinade por
sociedades valuadoras o bien, par comitds de valuacidn designadas par aqualias.

Para determinar el precio de las acciones do las sociedades de inversidn, los
respansables de prestar este servicio, utilizaran precios actualizades de valuacién de
los valores, documentos e instrumentes financieros integrantes de los actives de las
sociadades de inversidn, que les sean proporcionadas par at proveador de precios de
dichas socledades; o bian, los pracios que se obtengan madiante el métedo que
astablezca o autorice la comisidn tratdndose da actives que par su propia naturaleza no
puedan set valuadas por dichas proveadorss,

La valuacién de las Inversiones que las sociedades de inversidn de capitales
mantangan en emprasas pramovidas, se ajustara a los lineamientas que para tal efecto
establezea la camisidn, mediante disposiciones de cardacter general.
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CAPITULO SEXTO DE LA PRESTACION DE SERVICIOS A LAS SOCIEDADES DE
INVERSION

Seceidn V De la Calificacidn

ARTICULO 48. Los servicios de calificacidn de sociedades da inversidn serdn
olorgades por instiluclones calificadoras de valores, las cuales en la realizacién de sus
aclividades, deberan ajustatse a 13s disposiciones legales y administrativas que les
rasulten aplicahbles.
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CONCLUSIONES

Daspués de lo anleriovmente escrito nos podemes dar cuenta de tedos nuesiros
derechas y obligaciones que como ciudadanos tenemos ante las leyes bancarias
mexicanas y asi poder exigir el cumplimianto de astas para nuastro baneficio.
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