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PROSPECTO DE INFORMACIÓN AL PÚBLICO INVERSIONISTA 

 
 
Denominación Social: 
 
FONDO MULTIAS, S.A. DE C.V., Sociedad de Inversión de Renta Variable (en adelante 
MVBOLSA). 
 
Clave de Pizarra: 
 
MVBOLSA 
 
Clasificación: 
 
Especializada en acciones, indizada al Índice de Precios y Cotizaciones (“IPC”) de la BMV. 
 
Series y subclases accionarias: 
 
Serie/Subclase Adquirentes 

A 
Socios fundadores y Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades 
de Inversión, S.A. de C.V. 

B-1 

 
Personas Físicas, Personas Morales Contribuyentes y Personas 
Morales No Contribuyentes. 
 

 
Operadora del fondo: 
 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión, S.A. de C.V. Multivalores 
Grupo Financiero (en adelante LA OPERADORA), Cerrada Tecamachalco 45, Col. Reforma 
Social  C.P. 11650, México D.F., www.multivalores-operadora.com.mx 
 
Fecha de autorización del prospecto: 17/07/2008. 
 
Recepción de órdenes de COMPRA-VENTA de acciones: 
 
Todos los días hábiles, en un horario de las 8:30 hrs. a 14:00 hrs. 
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Información importante: 
 
- MVBOLSA es responsable de la información contenida en éste prospecto. 
- MVBOLSA no constituye una inversión garantizada ni protegida por el Instituto para la 
Protección al Ahorro Bancario (IPAB). 
- La Sociedad Operadora, y en su caso las sociedades distribuidoras, no tiene obligación de 
pago en relación con la Sociedad, por lo que la inversión en la Sociedad se encuentra 
respaldada hasta por el monto de su patrimonio. 
- La inscripción de las acciones representativas del capital social de MVBOLSA en el 
Registro Nacional de Valores tendrán efectos declarativos y no convalidan los actos jurídicos 
que sean nulos de conformidad con las leyes aplicables, ni implican certificación sobre la 
bondad de los valores inscritos en el mismo o sobre la solvencia, liquidez o calidad crediticia 
de la emisora. 
 
Este prospecto puede ser consultado en su última versión actualizada en la página de 
Internet: www.multivalores-operadora.com.mx 
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i)   Sociedad Operadora 
ii)  Sociedad Distribuidora 
iii) Sociedad Valuadora 
iv) Otros prestadores 

g) Costos, comisiones y remuneraciones 
3. Administración y estructura del Capital 

a) Consejo de Administración de la Sociedad 
b) Estructura de Capital y accionistas 
c) Ejercicio de derechos corporativos 
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6. Documentos de carácter público 
7. Información financiera 
8. Información adicional 
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“Ningún intermediario, apoderado para celebrar operaciones con el público o 
cualquier otra persona, ha sido autorizada para proporcionar información o hacer 
cualquier declaración que no esté contenida en éste documento.  Como consecuencia 
de lo anterior, cualquier información o declaración que no esté contenida en el 
presente documento deberá entenderse como no autorizada por la Sociedad” 
 
1. Objetivos y Horizonte de Inversión, Estrategias de Inversión, Rendimientos y 

Riesgos Relacionados 
 
a) Objetivos y Horizonte de Inversión 
 
Invertir los recursos obtenidos de la colocación de las acciones de MVBOLSA en la 
adquisición de VALORES, principalmente de acciones de emisoras que conformen el IPC de 
la BMV, buscando emular el rendimiento de dicho índice.  El precio de la acción de 
MVBOLSA, en general, tenderá a tener una fluctuación equivalente a la variación del IPC. 
 
El principal riesgo asumido por MVBOLSA es el de mercado, al invertir principalmente en 
acciones de emisoras que conforman el IPC de la BMV.   Los cambios en las cotizaciones de 
las acciones que conforman el IPC de la BMV son el factor de riesgo mercado más relevante 
en el fondo. 
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MVBOLSA está orientado a inversionistas que busquen inversiones de alto riesgo en alguna 
proporción de su portafolio de inversiones, similar al riesgo observado al invertir en el IPC de 
la BMV. 
 
La inversión a un plazo mayor a 1 año se considera recomendable para obtener resultados 
óptimos bajo ésta estrategia de inversión. 
 
MVBOLSA está orientado a inversionistas pequeños, medianos y grandes, que acepten 
asumir un riesgo alto. 
 
b) Políticas de Inversión 
 
MVBOLSA aplicará una estrategia de administración pasiva de sus VALORES, utilizando 
como referencia al IPC de la Bolsa Mexicana de Valores, buscando una fuerte correlación 
con su base de referencia, realizando las inversiones necesarias para cumplir con éste 
objetivo, sin la toma de riesgos adicionales.  
 
MVBOLSA operará exclusivamente con activos objeto de inversión cuya naturaleza 
corresponda a acciones, obligaciones, valores, títulos o documentos representativos de una 
deuda a cargo de un tercero (en lo sucesivo denominados “VALORES”) de acuerdo a lo 
dispuesto en las Disposiciones Generales aplicables a las Sociedades de Inversión y a las 
personas que les presten servicios, en lo sucesivo denominada “CIRCULAR ÚNICA”. 
 
MVBOLSA invertirá bajo los siguientes lineamientos: 
 
 
1) MVBOLSA mantendrá una beta entre el IPC y el precio de la acción de MVBOLSA cuyo 

valor oscile entre 0.95 y 1.05 unidades, considerando al efecto las últimas 100 
observaciones. 

2) MVBOLSA invertirá principalmente en VALORES que integren el IPC de la BMV, o bien, 
en VALORES que tengan por objeto replicarlo de forma parcial o total. 

 
3) MVBOLSA invertirá de forma complementaria en acciones no pertenecientes al IPC. 
 
4) MVBOLSA invertirá al menos el 30% en VALORES de fácil realización y/o VALORES con 

plazo de vencimiento menor a  3 meses. 
 
5) MVBOLSA invertirá hasta un máximo de 20% de sus activos en VALORES emitidos por 

sociedades del mismo consorcio empresarial al que pertenece su Sociedad Operadora. 
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c) Régimen de Inversión 
 
El Consejo de Administración tendrá, entre otras funciones, la de establecer las políticas de 
operación e inversión de MVBOLSA, con base en la política de selección, adquisición y 
diversificación de VALORES, a las que deberá apegarse LA OPERADORA de los activos de 
MVBOLSA, la cual se sujetará al régimen de inversión siguiente: 
 
 

Concepto 

Porcentajes 
Mínimos 

(respecto del 
activo total) 

Porcentajes 
Máximos 

(respecto del 
activo total) 

 
¯ La inversión en emisoras que integran el IPC de la BMV, o bien en VALORES, que 

tengan por objeto replicarlo de forma parcial o total, comprendiendo a las acciones 
y demás valores o contratos que las representen o se encuentren referidos a 
éstas. 

 

80% 100% 

 
¯ La inversión en valores de renta variable no pertenecientes al IPC 
 

0% 
 

20% 
 

 
¯ Instrumentos gubernamentales o bancarios denominados en pesos 
 

0% 
 

20% 
 

 
¯ La inversión en instrumentos financieros derivados relacionados con las acciones 

pertenecientes al IPC de la BMV. 
 
¯ La inversión en instrumentos financieros derivados relacionados con VALORES 

que tengan como objeto replicar el IPC de la BMV. 
  

0% 40% 

 
¯ Inversión en VALORES de fácil realización y/o VALORES con plazo de 

vencimiento menor a 3 meses. 
 

30% 100% 

 
¯ Operaciones de reporto según las disposiciones legales aplicables, siempre y 

cuando no contravenga el régimen de inversión anteriormente referido. 
 

0% 20% 

 
¯ Operaciones de préstamo de valores por un plazo de 7 días naturales. Dichas 

operaciones podrán prorrogarse siempre y cuando cada prórroga no exceda el 
plazo señalado. 

 

0% 50% 

 
¯ Valor en riesgo (VaR) histórico con un horizonte temporal de 28 días, con 500 

observaciones al 95% de nivel de confianza. 
 

0% (medido 
como 

porcentaje de 
los activos 
netos) 

22.80’% (medido 
como porcentaje 
de los activos 

netos) 
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Los porcentajes de inversión señalados anteriormente se computarán diariamente con 
relación al activo total de MVBOLSA registrado el día en que se verifique dicho cómputo. 
 
i) Participación de Instrumentos Derivados 
 
MVBOLSA podrá invertir en instrumentos derivados, en los porcentajes antes señalados, en 
estrategias de cobertura, sobre subyacentes que estén incluidos en el régimen de inversión 
de MVBOLSA. 
 
MVBOLSA podrá realizar inversiones en Instrumentos derivados, utilizando los siguientes 
mecanismos operativos: 
 
• Compra o venta de opciones y futuros listados en el mercado mexicano. 
 
• Compra o venta de derivados extrabursátiles, conocidos como “over the counter” (OTC), 

a través de contratos celebrados con bancos locales, o bien, registrados en los países 
que sean miembros del Comité Técnico de la Organización Internacional de Comisiones 
de Valores o que formen parte de la Unión Europea y que cuenten con una calificación 
crediticia mínima de A (internacional), o la equivalente local, otorgada por alguna agencia 
calificadora con reconocimiento internacional. 

La inversión en instrumentos financieros derivados estará sujeta a que la Operadora cumpla 
con los requisitos del Título Séptimo De la Administración Integral de Riesgos de la Circular 
Única de Sociedades de Inversión y cuente con el visto bueno de la  CNBV. 

ii) Estrategias temporales de inversión 
 
MVBOLSA podrá invertir un porcentaje inferior al establecido en el régimen de inversión 
referente a emisoras que integran el IPC de la BMV, o bien en VALORES, que tengan por 
objeto replicarlo, por condiciones de alta volatilidad en los mercados financieros, o bien de 
incertidumbre económica o política, invirtiendo temporalmente en otros VALORES 
autorizados en su régimen de inversión que representen un menor riesgo, dentro de los 90 
días permitidos para mantener una estrategia temporal.  Al transcurrir este plazo, si las 
condiciones de alta volatilidad en los mercados financieros, o bien de incertidumbre 
económica o política prevalecen, se cumplirá puntualmente con un cambio de estrategia, 
previa aprobación del consejo del fondo.  
 
En el caso de la adopción de una estrategia temporal de inversión, ésta consistirá en lo 
siguiente: “MVBOLSA invertirá un porcentaje inferior al establecido en el régimen de 
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inversión referente a emisoras que integran el IPC de la BMV, o bien, en VALORES, que 
tengan por objeto replicarlo e invertirá temporalmente en VALORES de deuda 
gubernamentales y bancarios de corto plazo, entre otros, autorizados en el régimen de 
inversión y que representen un menor riesgo”. MVBOLSA lo hará del conocimiento de sus 
accionistas a través del estado de cuenta y a través de la página de Internet 
www.multivalores-operadora.com.mx. MVBOLSA podría presentar rendimientos diferentes a 
los del IPC de la BMV como resultado de mantener una composición de VALORES distinta. 
 
d) Riesgos de Inversión 
 
El principal riesgo asumido por MVBOLSA es el de mercado, ante la pérdida potencial que el 
FONDO pueda tener, derivado de la sensibilidad del valor de las inversiones y del portafolio 
en su conjunto, ante cambios en las condiciones de mercado los cuales pueden incidir sobre 
la valuación o sobre los resultados esperados en las inversiones o pasivos de MVBOLSA, 
pudiendo presentar fluctuaciones que alteren de forma adversa el valor de las acciones de 
MVBOLSA. .   Los cambios en las cotizaciones de las acciones que conforman el IPC de la 
BMV son el factor de riesgo mercado más relevante en el fondo. 
Estas variaciones pueden provenir, entre otros factores, de cambios en las utilidades y flujos 
reportados o estimados de las emisoras de las acciones, situaciones que afecten 
negativamente su balance, cambios en el equipo gerencial de la compañía, revelación de 
prácticas de negocio que el mercado considere inapropiadas, fusiones o adquisiciones 
efectuadas, disminución de la liquidez de las acciones y recomendaciones negativas por 
parte de analistas.  
 
Los inversionistas en MVBOLSA no deben descartar la posibilidad de pérdida en los 
recursos invertidos, independientemente de tratarse de una sociedad de inversión de renta 
variable, de su objetivo y clasificación enunciados anteriormente. 
 
i) Riesgo de Mercado 
 
El riesgo de mercado se expresa como la sensibilidad del valor de las inversiones y del 
portafolio en su conjunto, ante cambios en las condiciones de mercado los cuales pueden 
incidir sobre la valuación o sobre los resultados esperados en las inversiones o pasivos del 
FONDO. 
 
MVBOLSA asumirá un riesgo de mercado similar al del IPC de la BMV; esto, en virtud de 
que el objetivo de inversión del fondo es el replicar al IPC.  Cualquier variación negativa en el 
IPC de la BMV tendrá un efecto negativo en el precio de las acciones de MVBOLSA.  
MVBOLSA podría presentar rendimientos diferentes a los del IPC de la BMV como resultado 
de mantener una composición de VALORES distinta. 
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El VaR histórico máximo para MVBOLSA será de 22.80% % con un horizonte temporal de 28 
días, medido bajo el modelo histórico, con 500 observaciones y con un 95% de confianza. 

Durante los últimos 12 meses, el VaR máximo observado en MVBOLSA fue de      , el 
mínimo de           , y un promedio de             . 

El  límite máximo de VaR es una medida que contribuye a limitar una posible pérdida en el 
valor de MVBOLSA en un plazo determinado, por ejemplo: 
 
Límite máximo de VaR:  22.80% 
Horizonte temporal (plazo):  28 días 
Inversión en MVBOLSA:  $10,000 
Pérdida máxima:   $  2,280 
 
ii) Riesgo de Crédito 
 
MVBOLSA asume un riesgo de crédito no relevante al invertir principalmente en acciones, 
mismas que no incorporan éste factor de riesgo.  Las inversiones en instrumentos de deuda 
enunciadas dentro del régimen de inversión de MVBOLSA serán de alta calidad crediticia 
(con calificación mínima local o global de A, o su equivalente), sin embargo, la falta de pago 
por parte de algún emisor incide en una pérdida de valor de las acciones de MVBOLSA. 
 
iii) Riesgo de Liquidez 
 
Se refiere a la pérdida potencial que el fondo pueda tener por la venta anticipada o forzosa 
de activos a descuentos inusuales, o bien, por el hecho de que una posición no pueda ser 
oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posición 
contraria equivalente.  MVBOLSA asume un riesgo de liquidez bajo al mantener un 
porcentaje de inversión de 30% en VALORES de fácil realización y/o VALORES con plazo 
de vencimiento menor a 3 meses. 
 
iv) Riesgo Operativo 
 
Se refiere a la pérdida potencial por fallas o deficiencias en los en los controles internos, por 
errores en el procesamiento y almacenamiento de las operaciones o en la transmisión de 
información, así como por fraudes o robos.  MVBOLSA asume un riesgo operativo bajo al 
contar con manuales de políticas y procedimientos, procesos estandarizados y 
automatizados, que tienen por objeto evitar errores y reducir las fallas en todos los procesos 
operativos, manteniendo una calidad uniforme.  Los responsables de la ejecución del 
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proceso de inversión son profesionales capacitados y con amplia experiencia.  
 
 
v) Riesgo Contraparte 
 
Se refiere a la exposición de la Sociedad a eventuales incumplimientos en las operaciones 
de compra-venta de los VALORES que integran la cartera del fondo.  MVBOLSA asume un 
riesgo de contraparte bajo al negociar, a través de los medios electrónicos de la BMV 
establecidos para éste fin,  las acciones que componen al fondo. La inversión en 
instrumentos derivados podría presentar una moderada exposición al riesgo de contraparte, 
al incorporar contratos comúnmente denominados “over the counter”, lo cual se administra y 
controla celebrando operaciones únicamente con contrapartes con calificación mínima de A 
o su equivalente en la escala local.   
 
vi) Pérdida en condiciones desordenadas de Mercado 
 
MVBOLSA puede presentar pérdidas moderadas ante condiciones desordenadas de 
mercado que pudieran generar compras o ventas significativas e inusuales de sus propias 
acciones.  En éste caso MVBOLSA podrá aplicar al precio de valuación de las acciones 
emitidas, un diferencial de hasta el dos por ciento para la realización de operaciones de 
compra y venta sobre las mismas. En el caso de aplicarse un diferencial, éste será 
consistente en todas las operaciones de compra y venta que se celebren con los 
inversionistas, el día de la valuación, quedando éste importe en MVBOLSA, en beneficio de 
los accionistas que permanezcan en MVBOLSA.  
 
Historial de aplicación de sobre-subvaluación al precio de valuación: 
 
MVBOLSA no ha aplicado algún porcentaje de sobre o subvaluación a las acciones que 
emite desde su inicio de operaciones hasta la fecha (3 de junio de 2008). 
 
vii) Riesgo Legal 
 
MVBOLSA realiza operaciones en los mercados a través de instituciones financieras de 
reconocido prestigio en el ámbito local. Los contratos que soportan las operaciones de 
MVBOLSA son autorizados bajo procedimientos estrictos manteniendo un proceso de 
actualización continuo. MVBOLSA afronta un riesgo bajo en el ámbito legal, sin embargo 
MVBOLSA podría sufrir pérdidas por el posible incumplimiento de las disposiciones legales y 
administrativas aplicables, por la emisión de resoluciones administrativas y judiciales 
desfavorables o por la aplicación de sanciones relacionadas con las operaciones de la 
sociedad, es por ello que MVBOLSA ha establecido procedimientos estandarizados mismos 
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que disminuyen el riesgo en el ámbito legal, todo ello a su vez asociado a la actuación 
especializada de un equipo profesional y capacitado en la administración de MVBOLSA. 
 
 
e) Rendimientos 
 
 
i) Gráfica de rendimientos 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ii) Tabla de Rendimientos Reales y Nominales 
 
 
 
 
 
 

Rendimientos Brutos Últimos 36 meses 

Inicial dic-07 dic-08 Dic-09

MVBOLSA $10,000 $11,284 $8,608 $12,684
IPC $10,000 $11,295 $8,526 $12,340

IPC Se compone de las principales acciones que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, ponderadas de acuerdo a su valor de 

capitalización.
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2. Operación de la Sociedad 
 
a) Posibles Adquirentes 
 
Las acciones de la Serie B-1, podrán ser adquiridas por: 
 
Personas físicas mexicanas o extranjeras; instituciones de crédito y cualquier otra entidad 
financiera facultada para actuar como fiduciaria que actúen por cuenta de fideicomisos de 
inversión cuyos fideicomisarios sean personas físicas, fondos de ahorro; cajas de ahorro 
para trabajadores. 
 
Personas morales mexicanas o extranjeras; instituciones de crédito, inversionistas 
institucionales, entendiendo a éstos como la persona que conforme a las leyes federales 
tenga dicho carácter o sea entidad financiera, incluyendo cuando actúen como fiduciarias al 
amparo de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas morales; entidades financieras 
del exterior; agrupaciones de personas morales extranjeras fondos de ahorro y de 
pensiones; cajas de ahorro, las Distribuidoras de acciones de los FONDOS; la Operadora 
que opere los valores que integran los activos de los FONDOS; instituciones de seguros y 
fianzas; almacenes generales de depósito; uniones de crédito; arrendadoras financieras y 
empresas de factoraje financiero. 
 
Inversionistas institucionales, entendiendo a éstos como la persona que conforme a las leyes 
federales tenga dicho carácter o sea entidad financiera, incluyendo cuando actúen como 
fiduciarias al amparo de fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas morales no 
sujetas a retención del impuesto sobre la renta, aquellas personas o instituciones que bajo 
las figuras legales y que cumplan con las disposiciones fiscales en leyes, reglamentos o 
resoluciones que de ellas deriven y que se encuentren vigentes en su momento, sean 
considerados personas morales no sujetas de retención del impuesto sobre la renta en 
ingresos por intereses definidos en la propia ley, entre los que se encuentran: los fondos de 

Periodo Del Al
Rendimiento 

Efectivo Neto

Rendimiento 

Tasa Real

Últimos 12 mes 31-Dic-08 31-Dic-09 42.36% 37.25%

Acum este año 31-Dic-08 31-Dic-09 42.36% 37.25%

Año anterior 31-Dic-07 31-Dic-08 (26.30%) (30.72%)

Año antepasado 29-Dic-06 31-Dic-07 9.00% 4.96%

Trimestre IV 30-Sep-09 31-Dic-09 10.03% 8.68%

Trimestre  I I I 30-Jun-09 30-Sep-09 19.34% 18.30%

Trimestre I I 31-Mar-09 30-Jun-09 24.97% 24.38%

Trimestre I 31-Dic-08 31-Mar-09 (13.24%) (14.18%)

Dic-09 30-Nov-09 31-Dic-09 5.69% 5.13%
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pensiones, jubilaciones y primas de antigüedad, las sociedades de inversión especializadas 
en fondos para el retiro, las personas morales autorizadas para recibir donativos, la 
Federación, los Estados, el Distrito Federal y los Municipios, los organismos 
descentralizados cuyas actividades no sean preponderantemente empresariales, partidos y 
asociaciones políticas legalmente reconocidos, las cuentas o canales de inversión que se 
implementen con motivo de los planes personales para el retiro, los fondos de ahorro y cajas 
de ahorro, o las personas morales constituidas únicamente con el objeto de administrar 
dichos fondos o cajas de ahorro y que cumplan con los requisitos establecidos. 
 
b) Políticas de Compraventa de acciones 
 
Bases de adquisición de acciones propias: 
 
Para la compra o venta de las acciones representativas del capital social de MVBOLSA, el 
cliente deberá suscribir un Contrato con la Distribuidora en el que se pacte de manera clara y 
precisa la forma en la cual el Cliente podrá instruir la compra o venta de las acciones 
representativas del capital social de MVBOLSA. Las instrucciones podrán ser giradas de 
manera escrita, verbal, telefónica, vía fax, así como a través de equipos o sistemas 
automatizados o de telecomunicaciones, siempre que se establezcan en el contrato 
respectivo las bases para determinar las operaciones y servicios cuya prestación se pacte, 
los medios de identificación del usuario y las responsabilidades correspondientes a su uso, 
así como los medios por los que se haga constar la creación, transmisión, modificación o 
extinción de derechos y obligaciones inherentes a las operaciones y servicios de que se 
trata, apegándose a las disposiciones de carácter general que, en su caso, dicte la CNBV. 
 
Las órdenes de compra y venta de acciones representativas del capital social de MVBOLSA 
podrán instruirse en cualquier sucursal de LA OPERADORA o las DISTRIBUIDORAS, a 
través del centro de servicio telefónico (CALL CENTER) o a través de Multivalores-ONLINE, 
disponible en www.multivalores-operadora.com.mx .  La compra estará sujeta a que exista 
disponibilidad de dichas acciones y a las condiciones del mercado. 
 
Las órdenes de compra y venta de MVBOLSA serán liquidadas por los medios que 
proporcione LA OPERADORA y las DISTRIBUIDORAS. 
 
Las órdenes de compra y venta recibidas por los medios anteriormente descritos, serán 
procesadas en el sistema computacional, indicando la fecha y hora de su registro.  
MVBOLSA ha determinado que la adquisición de acciones propias que lleve a cabo será del 
100% de las órdenes de venta instruidas por los clientes, siempre y cuando dichas órdenes 
no excedan, en su conjunto, el 30% de su capital social pagado el día de la operación, en 
cuyo caso MVBOLSA adquirirá las acciones propias a los clientes hasta el citado porcentaje 
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de acuerdo al principio: primero en tiempo, primero en derecho. En este caso, MVBOLSA 
deberán informar de tal situación a las DISTRIBUIDORAS, a través de LA OPERADORA, 
con la finalidad de que las primeras se abstengan de realizar las operaciones de venta que 
les sean instruidas por sus clientes. 
 
Para evitar conflictos relacionados con el principio de "primero en tiempo, primero en 
derecho", las DISTRIBUIDORAS deberán hacer llegar inmediatamente a LA OPERADORA, 
las instrucciones de venta conforme se vayan recibiendo, con la finalidad de que esta última 
pueda determinar el orden de adquisición de acciones propias bajo el citado principio.  En el 
caso en el que alguna DISTRIBUIDORA omita por cualquier causa el reporte de alguna 
orden, éstas deberán ser reportadas al siguiente día hábil. 
 
El porcentaje que no hubiese sido adquirido de acciones propias, así como las nuevas 
órdenes de venta instruidas por los clientes, en su caso, se realizarán conforme se vayan 
vendiendo los VALORES integrantes de la cartera de MVBOLSA y bajo el mismo principio, 
hasta adquirir las acciones propias de la totalidad de órdenes de venta instruidas, siguiendo 
el procedimiento señalado en el párrafo anterior. 

En situaciones extremas de mercado, las operaciones de adquisición de acciones propias 
representativas del capital social de MVBOLSA podrán ser liquidadas en especie, es decir, el 
precio por la adquisición de acciones propias podrá ser pagado mediante la entrega al 
vendedor de los VALORES integrantes de la cartera de inversión de MVBOLSA. El precio de 
los VALORES que se entreguen como pago por la adquisición de las acciones propias del 
capital social de MVBOLSA será aquél que hubiese sido asignado a dichos VALORES por la 
persona que preste a MVBOLSA los servicios de proveeduría de precios. Esta determinación 
deberá ser adoptada por la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de MVBOLSA. 
 
Los inversionistas de MVBOLSA, en razón  de las modificaciones a éste prospecto, 
relacionadas con el régimen de inversión o de adquisición de acciones propias, no deseen 
permanecer en la misma, tendrán el derecho de  que MVBOLSA les adquiera la totalidad de 
sus acciones a precio de valuación y sin la aplicación de diferencial alguno, para lo cual 
contarán con un plazo mínimo de veinte días hábiles, contado a partir de la fecha en  que se 
hayan notificados las modificaciones.  
 
 
 
 
 
i) Fecha y hora para la recepción de órdenes 
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Todos los días hábiles.  El horario de atención al público para instruir operaciones de 
compra o venta de acciones representativas del capital social de MVBOLSA será de 8:30 a 
14:00 horas, tiempo del Centro de México. Las DISTRIBUIDORAS se apegarán al horario 
mencionado.  
 
ii) Ejecución de las operaciones 
 
Todas las órdenes de compraventa se ejecutarán el mismo día de su solicitud. Los precios 
de liquidación de las Subclases serán los que se determinaron el día de la operación y cuyo 
registro aparezca en la bolsa de valores el día hábil siguiente, con el diferencial que en su 
caso se aplique. 
 
MVBOLSA, ante condiciones desordenadas de mercado que pudieran generar compras o 
ventas significativas e inusuales de sus propias  acciones, podrán aplicar al precio de 
valuación de las acciones emitidas, un diferencial de hasta el dos por ciento para la 
realización de operaciones de compra y venta sobre las mismas. 
 
iii) Liquidación de las operaciones 
 
La liquidación de las operaciones de compra-venta se realizará 72 hrs. posteriores a la 
ejecución de la orden.  No se requiere que el inversionista cuente con fondos disponibles 
desde la fecha en la que ordene la operación, ya sea en efectivo o en otro tipo de valores. 
  

iv) Causas de posible suspensión de operaciones 
 
En el caso de presentarse condiciones extremas de volatilidad, ocasionando falta de liquidez 
en los mercados, por la ocurrencia de eventos negativos o inesperados en el ámbito global o 
local que alteren el comportamiento de los mercados, o bien, ante casos fortuitos o de fuerza 
mayor, MVBOLSA podrá suspender operaciones de compra y venta de la sociedad en el 
caso del cierre de alguno de los mercados en los que opere, reanudando la recepción y 
atención de órdenes al ser restablecidas las condiciones normales, procesando éstas bajo el 
principio de primero en tiempo, primero en derecho. La CNBV podrá suspender las 
operaciones ante estas circunstancias o ante incumplimientos reiterados a las disposiciones 
que pudieran generar un quebranto a los accionistas  
 
 
 
c) Montos mínimos 
 
El monto mínimo de inversión es expresado en el inciso g). 
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Los montos mínimos de inversión se podrán dar a conocer a través de la página de internet, 
en la siguiente dirección www.multivalores-operadora.com.mx o en aquella que en su caso, 
se indique en los estados de cuenta respectivos. 
 
d) Plazo mínimo de permanencia 
 
No existe un plazo mínimo de permanencia. 
 
e) Límites y políticas de tenencia por inversionista 
 
Ningún inversionista podrá ser propietario, directa o indirectamente, de más del 49% del 
capital pagado del FONDO.  Si algún inversionista rebasa éste límite, como resultado de una 
reducción de las acciones en circulación de MVBOLSA, éste no podrá adquirir acciones 
adicionales en el fondo, hasta que su participación en el FONDO sea un porcentaje inferior al 
límite establecido. 
 
f) Prestadores de servicios 
 
El Consejo de Administración de MVBOLSA evaluará de forma anual el desempeño de los 
prestadores de servicios y publicará en la página electrónica en la red mundial (Internet) a 
través de la página www.multivalores-operadora.com.mx los resultados de éstas 
evaluaciones, así como cualquier cambio de prestador de servicios. 
 
Información para Contacto:  Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión  
Teléfono (55) 52846363 ó 01 800 36636768 
Internet: www.multivalores-operadora.com.mx en la sección CONTÁCTENOS 
 
i) Sociedad Operadora: Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión, S.A. 
de C.V., Cerrada Tecamachalco 45, Col. Reforma Social,  C.P. 11650, México D.F. 
 www.multivalores-operadora.com.mx 

 
La Administración de Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión, S.A. de 
C.V. se encuentra encomendada a un Consejo de Administración y a un Director General en 
sus respectivas esferas de competencia.  El citado Consejo de Administración está integrado 
por las siguientes personas, de los cuales, 5 son consejeros propietarios, 5 son consejeros 
propietarios suplentes: 
 
PROPIETARIOS RELACIONADOS SUPLENTES RELACIONADOS 
Olegario Vázquez Raña Victorina Alicia Navarrete Díaz 
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José Luis Alberdi González Juan Antonio González Camarena Coss y León 
Olegario Vázquez Aldir Gabriel López Ávila 
Roberto Simón Sauma Eduardo Antonio Ymay Seemann 
Ernesto Rivera Aguilar Graciela Azuela Báez 
COMISARIO SECRETARIO 
Carlos Javier de la Paz Mena José Luis Alberdi González 
DIRECTOR GENERAL  
René Alonso Márquez Lara 

 

 
ii) Sociedad Distribuidora: 
 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión, S.A. de C.V  
Multivalores Casa de Bolsa, S.A. de C.V., como distribuidor integral. 
Banco Multiva S.A., Institución de Banca Múltiple, como distribuidor integral. 
Stanford Fondos, S.A. de C.V., como distribuidor integral. 
Capital Asesoría Fondos, S.A. de C.V., como distribuidor referenciador. 
 

iii) Sociedad valuadora: COVAF, S.A. DE C.V., valuando las acciones de MVBOLSA todos 
los días hábiles.  MVBOLSA no será valuada los días que se determinen como inhábiles en 
el calendario que cada año emita la CNBV. 
 
iv) Otros prestadores: 

 
•••• Depósito de los activos y de las acciones: a través del S.D. Indeval Institución para el 

Depósito de Valores, S.A. de C.V. 
 
•••• Custodia de los activos así como de sus acciones, contabilidad y administrativos: 

Multivalores Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 
 
•••• Proveeduría de precios: VALUACIÓN OPERATIVA Y REFERENCIAS DE MERCADO, 

S.A. DE C.V. 
 
g) Costos, comisiones y remuneraciones 
 
El monto mínimo de inversión se expresa en la tabla siguiente: 

Sociedades de inversión B-1 

Monto mínimo 1 acción 

Cuota Admon. 3% 
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MVBOLSA podrá pactar las comisiones y cobros por la prestación de los servicios, de 
conformidad con lo siguiente: 
 
I. En los contratos que celebren los inversionistas que adquieran o enajenen las acciones 
representativas del capital social de MVBOLSA con LA OPERADORA o, en su caso, con las 
DISTRIBUIDORAS de sus acciones, únicamente podrán pactar el cobro de las comisiones 
derivadas de los conceptos siguientes: 
 
a) Por la prestación de los servicios de depósito y custodia de las acciones 
representativas del capital social de MVBOLSA. Dicha comisión consiste en una cuota fija 
mensual sobre el importe total de las acciones representativas del capital social de 
MVBOLSA que se encuentren depositadas y en custodia. 
 
II. En los contratos de prestación de servicios que celebre MVBOLSA con las personas que 
le proporcionen los servicios a que se refiere el inciso f) del presente Prospecto, únicamente 
podrá pactar las comisiones o remuneraciones derivadas de los conceptos siguientes: 
 
a) Por la administración de activos.  La sociedad que presta dicho servicio cobra un 
porcentaje mensual sobre el valor neto de los activos de MVBOLSA registrados en el mes 
anterior al cobro. 
 
b) Por la valuación de las acciones representativas de su capital social.  La sociedad 
que presta los citados servicios cobra a MVBOLSA una comisión mensual compuesta por 
una parte fija y una variable calculada sobre un porcentaje del valor diario de los activos 
netos valuados, dividido entre 365, durante todos los días del mes en el cual se preste el 
servicio. 
 
c) Por la proveeduría de precios de los activos objeto de inversión de MVBOLSA.  La 
sociedad que presta el referido servicio cobra una cuota fija mensual. 
 
d) Por la contabilidad de MVBOLSA.  La comisión que MVBOLSA paga por dicho 
servicio se encuentra incluida en la comisión por la prestación de los servicios de 
administración señalada en el inciso a) que antecede, es decir, la sociedad que presta dicho 
servicio cobra una comisión variable mensual calculada sobre el valor neto de los activos de 
MVBOLSA registrados en el mes anterior al cobro. 
 
e) Por la prestación del servicio de depósito y custodia de los activos objeto de inversión 
de MVBOLSA.  La Sociedad que presta dicho servicio cobra a MVBOLSA una comisión 
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variable determinada de acuerdo al monto promedio de los activos objeto de inversión 
custodiados cada mes y es pagado mensualmente. 
 
f) Por la prestación de servicios administrativos para MVBOLSA. La comisión que 
MVBOLSA paga por dicho servicio se encuentra incluida en la comisión por la prestación de 
los servicios de administración señalada en el inciso a) que antecede, es decir, la sociedad 
que presta dicho servicio cobra una comisión variable mensual calculada sobre el valor neto 
de los activos de MVBOLSA registrados en el mes anterior al cobro. 
 
g) Por la distribución de las acciones representativas del capital de MVBOLSA.  La 
comisión que MVBOLSA paga es establecida como un porcentaje del cobro por la 
administración de activos, señalado en el inciso a). 
 
Todos los gastos por concepto de las comisiones que MVBOLSA pague a los prestadores de 
servicios, señalados en los incisos anteriores, se provisionarán y registrarán diariamente. 
 
Los aumentos o disminuciones de las comisiones que pretendan llevar a cabo MVBOLSA, 
LA OPERADORA y las DISTRIBUIDORAS, deberán ser previamente aprobadas por sus 
respectivos Consejos de Administración e informados a sus accionistas al menos con un día 
hábil de anticipación a su entrada en vigor, a través del medio establecido al efecto en el 
contrato que los citados accionistas celebren con la OPERADORA y/o DISTRIBUIDORA 
correspondiente. 
 
Para efectos de lo dispuesto en el párrafo anterior, MVBOLSA deberá contar con el voto 
favorable de la mayoría de sus Consejeros Independientes. 
 
MVBOLSA dará a conocer a sus accionistas, dentro de los 5 días hábiles posteriores al fin 
de cada mes de cualquier cambio en las comisiones, a través de su estado de cuenta o en la 
dirección electrónica de la red mundial denominada Internet: www.multivalores-
operadora.com.mx.  Asimismo, informará el porcentaje y concepto de las comisiones que les 
sean cobradas, así como la razón financiera que resulte de dividir la sumatoria de todos los 
costos, comisiones o remuneraciones devengadas o pagadas durante el mes de que se trate 
por los servicios a que se hace referencia en el inciso g) (Costos, comisiones y 
remuneraciones) del presente Prospecto, entre los activos netos promedio de MVBOLSA 
durante dicho mes. 
 
 
 
3. Administración y estructura del Capital 
 



                                    PROSPECTO DE INFORMACIÓN AL PÚBLICO INVERSIONISTA 
 

 

 
MultiAs,  S.A. de C.V. Sociedad de Inversión de Renta Variable.                                                          20 
 

 

a) Consejo de Administración de la Sociedad 
 
La Administración del FONDO se encuentra encomendada a un Consejo de Administración y 
a un Director General en sus respectivas esferas de competencia.  El citado Consejo de 
Administración está integrado por las siguientes personas, de los cuales, 3 son consejeros 
propietarios, 3 son consejeros propietarios suplentes, 2 son consejeros independientes y 2 
son consejeros independientes suplentes.   
 

PROPIETARIOS RELACIONADOS SUPLENTES RELACIONADOS 
Javier Valadez Benítez Jesús Pablo Lemus Navarro 
Gerardo Minjares Calderón Gabriel del Valle Martínez 
Luis Alfonso Gutiérrez López Portillo Oscar del Corral Cerrillo 
PROPIETARIOS  INDEPENDIENTES SUPLENTES INDEPENDIENTES 
José Francisco Hernández Alvarez Francisco Javier Padilla Villarruel 
Noel González Cawley Kamal Abbud Neme 
COMISARIO  
Carlos Javier de la Paz Mena  
SECRETARIO PROSECRETARIO 
Jaime Victor Torres Argüelles Crispín Francisco Salazar Aldana 
DIRECTOR GENERAL  
René Alonso Márquez Lara 

 

 
 
JAVIER VALADEZ BENITEZ  
Cargo actual: Consejero Propietario de los Fondos de Inversión Administrados por 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Realizó estudios de Contaduría Pública en la Universidad Nacional Autónoma de 
México (UNAM) 
Experiencia profesional: 
Director General de Multivalores Grupo Financiero S. A.  de 1996 a la fecha. 
Director General de Multivalores Casa de Bolsa S. A. de C. V. Multivalores Grupo Financiero 
de 1999 a la fecha. 
Se ha desempeñado desde 1982 como miembro del Consejo de Administración de diversas 
entidades financieras, siendo actualmente consejero de los fondos de inversión que 
administra Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
 
 
 
GERARDO MINJARES CALDERON 
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Cargo actual: Consejero Propietario de los Fondos de Inversión Administrados por 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Licenciado en Economía por el Instituto Tecnológico de Estudios Superiores de 
Monterrey. 
Experiencia profesional:  
Director Ejecutivo de Mercados Globales de Multivalores Casa de Bolsa S. A. de C. V. 
Multivalores Grupo Financiero (1998 a la fecha) 
Director General de Multivalores Casa de Bolsa S. A. de C. V. Multivalores Grupo Financiero 
(1996-1998) 
Director Ejecutivo de Operación de Multivalores Casa de Bolsa S. A. de C. V. Multivalores 
Grupo Financiero (1990-1996) 
 
 
JESUS PABLO LEMUS NAVARRO 
Cargo actual: Consejero Suplente de los Fondos de Inversión Administrados por 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Licenciado en Administración de Empresas por el Instituto Tecnológico de 
Estudios Superiores de Occidente (ITESO) 
Experiencia profesional: 
Director General de Multivalores Arrendadora S. A. de C. V. Organización Auxiliar del 
Crédito, Multivalores Grupo Financiero (2001 a 2007) 
Director Regional Guadalajara de Banco Multiva, S. A. Institución de Banca Múltiple (2007) 
Consejero del Centro Empresarial de Jalisco (Coparmex) 
 
 
GABRIEL DEL VALLE MARTINEZ 
Cargo actual: Consejero Suplente de los Fondos de Inversión Administrados por 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Licenciado en Administración de Empresas por el Instituto Tecnológico Autónomo 
de México (ITAM) 
Experiencia profesional: 
Director de Mercado de Dinero de Multivalores Casa de Bolsa, S. A. de C. V., Multivalores 
Grupo Financiero (1998 a la fecha) 
Subdirector del área operativa de la Tesorería de Banco del Centro y de Mercado de Dinero 
de Multivalores Casa de Bolsa de 1995 a 1998 
 
 
 
 
LUIS ALFONSO GUTIERREZ LOPEZ PORTILLO 
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Cargo actual: Consejero Suplente de los Fondos de Inversión Administrados por 
Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Licenciado en Administración de Empresas por la Universidad La Salle 
Experiencia profesional:  
Director Regional México de Banco Multiva S. A. Institución de Banca Múltiple (2007) 
Director de Promoción de Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión S. 
A. de C. V. Multivalores Grupo Financiero (2002 a 2007) 
Director de Promoción de Multivalores Casas de Bolsa S. A. de C. V. Multivalores Grupo 
Financiero de 1996 a 2002. 
 
 
JOSE FRANCISCO HERNANDEZ ALVAREZ 
Cargo actual: Consejero Propietario Independiente de los Fondos de Inversión 
Administrados por Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Ingeniero Industrial por la Universidad Anáhuac Ciudad de México y Administrador 
Marítimo por la A&M University, Galveston Texas. 
Experiencia profesional: 
Vicepresidente Ejecutivo y Director General de Heralcor, S.A. de C. V., de 1991 a la fecha. 
Director General de Corfuerte, S. A. de C. V., de 1992 a 1999. 
Ha participado como consejero en los Consejos de Administración de: 
Multivalores Grupo Financiero S. A. (1992 a la fecha) 
Banco Multiva S. A. Institución de Banca Múltiple 
Multivalores Casa de Bolsa, S. A. de C.V. Multivalores Grupo Financiero 
Heralcor S. A. de C. V. (1991 a la fecha) 
Filles S. A. de C. V. (1983 a 2001) 
Tipolito, S. A. de C. V. (1983 a 2001) 
Corfuerte, S. A. de C. V. (1992 a 1999) 
Alimentos del Fuerte, S. A. de C. V. (1993 A 1999) 
Grupo Financiero Inverlat, S. A. de C. V. (1992 a 1996) 
Grupo Hérdez, S. A. de C. V. (1983 a 1993) 
Es miembro activo de: 
Young Presidents’ Organization, Capítulo Cd. De México, A.C. 
Club de Industriales, A. C. 
Club de Golf Chapultepec, S. A. 
 
 
 
 
 
NOEL GONZÁLEZ CAWLEY 
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Cargo actual: Consejero Propietario Independiente de los Fondos de Inversión 
Administrados por Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: 
Ingeniero en Electrónica y Comunicaciones por la Universidad Iberoamericana 
Maestría en Ciencias por Stanford University 
Experiencia profesional: 
Director General de Financiera Independencia S. A. de C. V. Sociedad Financiera de Objeto 
Limitado (1993 a la fecha) 
Director General Adjunto de Sistemas de Banpaís de 1991-1993 
 
 
FRANCISCO JAVIER PADILLA VILLARRUEL  
Cargo actual: Consejero Suplente Independiente de los Fondos de Inversión Administrados 
por Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Licenciatura en Contaduría Pública por la Universidad de Guadalajara. 
Experiencia profesional: 
Socio Director del Despacho Padilla Villarruel y Cía., S. C. de 1985 a la fecha. 
Despacho Padilla y Asociados, S. C. (1974-1985) 
Despacho Roberto Casas Alatriste S. C. (1969-1974) 
Conferencista en diversas pláticas sobre temas fiscales y financieros y autor de diversos 
artículos sobre los mismos temas. 
Contador Público Independiente en las áreas de Asesoría Fiscal y Finanzas, de empresas de 
muy diversas actividades, siendo Comisario y miembro del Consejo de Administración de 
varias de ellas. 
Se ha desempeñado como miembro del consejo de administración, siendo actualmente 
consejero de: 
Multivalores Grupo Financiero S. A. 
Banco Multiva S. A. Institución de Banca Múltiple 
Multivalores Casa de Bolsa, S. A. de C. V. Multivalores Grupo Financiero 
 

KAMAL ABBUD NEME 
Cargo actual: Consejero Suplente Independiente de los Fondos de Inversión Administrados 
por Multivalores Sociedad Operadora de Sociedades de Inversión. 
Estudios: Contador Público por la Universidad Nacional Autónoma de México (UNAM) 
Experiencia profesional: 
Director General de Abbud Hermanos y Cía., S. C. (1967 a la fecha) 
 
 
 
RENÉ ALONSO MÁRQUEZ LARA 
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Cargo actual: Director General de Multivavalores Sociedad Operadora de Sociedades de 
Inversión, S.A. de C.V. 
Estudios: Licenciado en Sistemas Computacionales, Maestría en Administración con 
especialidad en Finanzas 
Experiencia profesional:  
Especialista en desarrollo de productos y estrategias de inversión. 
Monex Operadora de Fondos, S.A. de C.V. (2004-2007) 
COVAF (2003-2004) 
Administradora Vanguardia, S.A. de C.V. (2001-2003) 
Grupo Financiero Serfín (1987-2000) 
 
Políticas establecidas para prevenir y evitar conflictos de intereses: 
 

1. Los miembros del Consejo de Administración y las personas que participen en la 
determinación y ejecución de las operaciones de MVBOLSA, no podrán exceder su 
inversión del 5% de las acciones en circulación de MVBOLSA.  Cuando dicho exceso se 
derive de una reducción de las acciones en circulación, se permitirá mantenerlo por un 
periodo de tres meses a partir de que se incurrió en el mismo. 

 
2. Los miembros del Consejo de Administración y las personas que participen en la 

determinación y ejecución de las operaciones de MVBOLSA, no mantendrán entre sí 
nexos patrimoniales ni vínculos familiares para evitar conflictos de interés de carácter 
económico y/o jurídicos.  En todo caso, aquellos vínculos patrimoniales o familiares que 
se dieran con posterioridad a sus nombramientos deberán declararse por escrito al 
Contralor Normativo de la OPERADORA.   

 
3. Se buscará en todo momento una independencia entre el Consejo de Administración de 

MVBOLSA y el Consejo de Administración de la OPERADORA. 
 
4. Las empresas prestadoras de servicios de MVBOLSA deberán anexar a los contratos 

que tengan celebrados con MVBOLSA, el Manual de Conducta aprobado por el consejo 
de administración de esa sociedad de inversión, con el objeto de procurar su observancia 
por parte de su personal. Esto es aplicable a las entidades del Grupo Financiero Multiva 
S.A.B. que funjan como prestadores de los servicios establecidos en la Ley de 
Sociedades de Inversión.  

 
5. En ningún caso, las personas que otorguen servicios de calificación, valuación y de 

proveeduría de precios, podrán adquirir acciones de las sociedades de inversión que las 
contraten. 
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6. MVBOLSA  y LA OPERADORA son entidades independientes en su funcionamiento y 
operación, del resto de las entidades que conforman  Grupo Financiero  Multiva, por lo 
que los servicios prestados por otras entidades de dicho Grupo tanto a LA OPERADORA 
como a MVBOLSA, serán realizados de conformidad a la Ley de Sociedades de 
Inversión y a las “Disposiciones de carácter general aplicables a las Sociedades de 
Inversión y a las personas que les presten servicios”, fijando los precios de transferencia 
de acuerdo a las prácticas de mercado, previo análisis de los precios vigentes en el 
mismo. 

 
7. Con el fin de complementar la oferta de productos y servicios financieros en beneficio de 

sus clientes, podrán instalarse módulos bancarios en la red de sucursales con que 
cuenta LA OPERADORA para efectos de distribución de acciones de las sociedades de 
inversión que administra, manteniendo la independencia de las entidades financieras en 
cuanto a funcionamiento y operación. 

 
8. Las acciones de las sociedades de inversión administradas por LA OPERADORA podrán 

ser distribuidas por Banco Multiva y por Multivalores Casa de Bolsa, en concordancia con 
el Contrato de Distribución, celebrado bajo el marco normativo vigente. Asimismo, las 
entidades del GRUPO podrán celebrar contratos de distribución de acciones de 
sociedades de inversión administradas por operadoras distintas a LA OPERADORA de 
conformidad a la regulación aplicable. 

 
9. El interés del inversionista y de las sociedades de inversión es preeminente. La 

solidaridad, la confianza, la honestidad y la lealtad serán las actitudes a desarrollar por 
parte de los Consejeros, Operadores, Personal y Prestadores de Servicios hacia los 
inversionistas y entre ellos mismos, procurando evitar la existencia de conflictos de 
intereses que por circunstancias o situaciones de parentesco, patrimoniales o de 
cualquier otra índole, impida su objetividad en la toma de decisiones y que puede hacer 
suponer la prevalencia del interés propio o el de LA OPERADORA o del prestador de 
servicios en el que se labora o al que se asesora, por encima del interés de la sociedad 

de inversión y de sus inversionistas. 
 
10. El personal de LA OPERADORA que derivado de su empleo, cargo o comisión participe 

en comités o grupos de trabajo  y que presente un interés contrario al de la sociedad de 
inversión y, deberá abstenerse de votar una resolución. 

 
11. Los accionistas que mantengan 10% o más del capital social de MVBOLSA deberán  

informar a LA OPERADORA de las adquisiciones o enajenaciones que hayan efectuado 
con acciones del capital social de dicha sociedad de inversión, dentro de un plazo de 20 
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días hábiles posteriores a la fecha de recepción del estado de cuenta en el que se refleje 
dicha participación, como consecuencia de dichas operaciones, otorgando su 
autorización para que la OPERADORA  lleve por su cuenta un registro detallado de sus 
operaciones mientras se mantenga ese grado de participación accionaria, quedando 
dicha información a disposición de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

 

12. MVBOLSA no podrá operar con activos objeto de inversión que tengan en propiedad o en 
administración las entidades y sociedades pertenecientes al mismo grupo empresarial del 
que forme parte su sociedad operadora y con los demás que la Comisión desapruebe o 
determine que impliquen conflicto de interés.  MVBOLSA no podrá adquirir los 
instrumentos de deuda emitidos por las entidades financieras que formen parte del 
mismo grupo empresarial al que pertenezcan las sociedades operadoras, salvo aquellos 
emitidos, avalados o aceptados por instituciones de crédito.   

13. En el caso de adquisición de VALORES emitidos, avalados o aceptados por instituciones 
de crédito que formen parte del mismo grupo empresarial, MVBOLSA observará las 
siguientes condiciones: 

a. Los VALORES serán adquiridos a través de colocación primaria. 

b. MVBOLSA mantendrá un contrato con la institución bancaria correspondiente, a 
través del cual serán operados los VALORES directamente por un ejecutivo 
designado por la institución bancaria, actuando de forma independiente. 

c. Las operaciones celebradas con la institución bancaria serán concertadas a los 
niveles observados en el mercado. 

 
Asimismo, los miembros del consejo de administración y directivos de MVBOLSA, a fin de 
cumplir con la obligación de informar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores de las 
operaciones que realicen con acciones emitidas por esa sociedad conforme a lo previsto en 
el artículo 111 de la Ley del Mercado de Valores, deberán ajustarse a los límites de tenencia 
accionaria y revelación de operaciones efectuadas que se establecen en el primer punto de 
las presentes políticas para prevenir y evitar conflictos de intereses del este prospecto, 
quedando dicha información a disposición de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
 
 
 
 
 
b) Estructura de Capital y accionistas 
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La parte variable del capital social es ilimitada. El capital social reportado a la autoridad a la 
fecha es de $900’000,000.00 (Novecientos Millones de Pesos 00/100 M.N.) el cual se 
encuentra representado de la forma siguiente: 
 
CAPITAL MÍNIMO FIJO, sin derecho a retiro en la cantidad de $1’000,000.00 (Un Millón de 
Pesos 00/100 M.N.), representado por 625,000 acciones de la Serie “A” nominativas y con 
valor nominal de $1.60 (Un Peso 60/100 M.N.), cada una. 
 
CAPITAL VARIABLE, en la cantidad de $899’000,000.00 (Ochocientos Noventa y Nueve 
Millones de Pesos 00/100 M.N.), representado por 561’875,000 acciones de la Serie “B” 
ordinarias nominativas y con valor nominal de $1.60 (Un Peso 60/100 M.N.), cada una, las 
cuales podrán dividirse en distintas clases, según lo acuerde el Consejo de Administración y 
lo establezca en el Prospecto de Información al Público Inversionista. 
 

Clase Subclase Dirigida a: 

 
B 
 
 

1 

Personas Físicas, Personas Morales 
Contribuyentes y Personas Morales No 

Contribuyentes. 
 

 
Número total de accionistas de la Sociedad: 
 

Accionistas Número de accionistas 

Total de accionistas en MVBOLSA 535 al 31-Dic-2009 

 
Número de accionistas con más de 30% de la Serie B o 5% del capital social:  
 

Subclases accionarias BF-1 

Número de accionistas con más del 30% en una subclase accionaria 0 

 
Capital social Número de accionistas 

Número de accionistas con más del 5% del capital social 0 

 
Ningún grupo controla directa o indirectamente la sociedad. 
 
 
 
 
c) Ejercicio de derechos corporativos 
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Salvo los casos particulares que de modo excepcional resuelva tomar por cuenta propia su 
Consejo de Administración, MVBOLSA ha delegado en LA OPERADORA el ejercicio de los 
derechos corporativos derivados de los Activos Objeto de Inversión en los que invierte sus 
recursos. 
 
Es política de LA OPERADORA que ante eventos corporativos de las sociedades emisoras 
en las que participa MVBOLSA; generalmente LA OPERADORA votará a favor de: 
 
- Elección anual de los miembros del Consejo de Administración. 
 

- Nombramiento de auditores. 
 

- Indemnización de responsabilidad a cargo del Órgano de Administración del emisor o sus 
directores, o ambos, respecto de actos de negligencia o actos irracionales 
 

- Confidencialidad de votos 
 

- Acumulación de votos 
 

- Órganos Intermedios de Administración de la sociedad emisora. 
 

- Mayoría de Consejeros Independientes 
 

Asimismo LA OPERADORA, generalmente votará en contra de lo siguiente: 
 

a) Remoción de miembros del directorio únicamente por causa justificada o por votación de 
una mayoría absoluta o calificada.  
 

b) Incentivos extra corporativos para atraer apoyo para propuestas. 
 

c) Propuestas de derechos de voto desiguales (“super stock”). 
 

d) Elección escalonada o por clases de los miembros del Consejo. 
 

e) Limitación de los derechos de los accionistas para destituir a miembros del Consejo de 
Administración; modificar los estatutos; convocar a sesiones o asambleas extraordinarias; 
elegir a los directores, o demás acciones que limiten o eliminen los derechos de los 
accionistas para actuar de manera independiente como actuar por consentimiento escrito. 
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f) Propuestas para eliminar los derechos de preferencia existentes. 
 

En cuanto Gobierno Corporativo, LA OPERADORA evaluará cada propuesta por separado; 
sin embargo, generalmente votará a favor de una propuesta avalada por la administración de 
la sociedad emisora, salvo que considere que la adopción de la propuesta podría tener un 
efecto adverso directo o indirecto sobre los intereses económicos de los accionistas de 
MVBOLSA. 
 
El Consejo de Administración estará obligado a maximizar en todo momento el valor de los 
activos de la sociedad y a representar de la mejor manera posible a sus accionistas. 
MVBOLSA diversificará sus inversiones de conformidad con sus políticas de inversión, y en 
el caso de que la sociedad mantenga una participación significativa respecto del total en 
circulación en alguna emisión, participará de forma activa en las asambleas respectivas, en 
el entendido de que las resoluciones adoptadas podrían afectar a los VALORES en su 
valuación, liquidez u otros efectos directos asociados a la operación del emisor y la 
percepción de los mercados.   
  

 

4. Régimen fiscal 
 
 
MVBOLSA se sujetará a lo dispuesto en los artículos 103 y 104 de la Ley del Impuesto sobre 
la Renta, a los artículos reglamentarios correspondientes y a las disposiciones particulares, 
debiendo adecuarse conforme a los cambios en la legislación o disposiciones relacionadas. 
 
MVBOLSA no es contribuyente del impuesto sobre la renta, y aplicará una metodología 
permitida que cumpla con el objetivo de transparentar los efectos fiscales hacia sus 
adquirentes de las acciones representativas de su capital social. 
 
Los accionistas personas físicas y personas morales deberán aplicar a sus rendimientos, el 
régimen fiscal que le corresponda a sus componentes de interés, de dividendos o de 
ganancia por enajenación de acciones.   
 

El régimen fiscal aplicable por tipo de accionista, de manera simplificada, es el siguiente: 
 
 
 

Serie Accionista Régimen Fiscal 
A Socios fundadores y Multivalores Acumula interés nominal (persona 
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Sociedad Operadora de Sociedades 
de Inversión, S.A. de C.V. 

moral) ó interés real (persona física) 

B-1  Personas Físicas Acumula interés real 
B-1 Personas Morales Acumula interés nominal 
B-1 No contribuyentes No sujeto de retención 

 
La legislación vigente precisa que las personas morales deben acumular los intereses 
nominales, y las personas físicas deben acumular dichos ingresos en términos reales, en 
adición al componente de dividendos o de ganancia por enajenación de acciones. 
 
Los accionistas residentes en el extranjero recibirán en sus estados de cuenta y constancia 
anual, la información sobre su ganancia e impuestos retenidos que les aplicará al momento 
de la enajenación, conforme a lo dispuesto en el artículo 195 de la Ley del Impuesto Sobre la 
Renta o aquélla disposición legal que, en su momento, lo sustituya. 
 
MVBOLSA determinará diariamente el monto de los intereses devengados o las ganancias 
provenientes de enajenación de acciones, así como el pago de dividendos por cada 
accionista, distribuyendo proporcionalmente el rendimiento de la cartera total menos los 
gastos incurridos, entre el total de acciones, y multiplicando el resultado por la tenencia 
individual. La determinación del impuesto acreditable sigue el mismo procedimiento de 
distribución proporcional. De la misma manera se efectúa la distribución de los dividendos 
cobrados por MVBOLSA, en proporción a la tenencia individual de cada uno de los 
accionistas. 
Para los casos de Operaciones Financieras Derivadas, el ISR se determina aplicando la 
retención a la tasa del 25% sobre las utilidades generadas.  Cuando se trate de personas 
físicas, las pérdidas podrán compensarse contra las utilidades originadas en el mismo mes. 
En estos casos, el fondo bonificará el Impuesto retenido en exceso. 
 
En las operaciones de préstamo de valores cuando se restituyen estos valores al 
prestamista, solamente se considera ganancia o interés el premio recibido, y se determinará 
el impuesto a la tasa  que al efecto establezca el Congreso de la Unión para el ejercicio que 
se trate, sobre el capital tomado en préstamo. 
 
El régimen fiscal aplicable a valores extranjeros, está definido en el prospecto de colocación 
correspondiente, atendiendo al marco jurídico del país de residencia que se trate. 
 
Para el caso de pago de intereses a accionistas residentes en México la retención se 
obtendrá aplicando la tasa que al efecto establezca el Congreso de la Unión para el ejercicio 
de que se trate sobre el capital invertido. 
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Para el caso de pago de dividendos, la retención se genera desde su país de residencia. 
Tratándose de dividendos pagados por emisoras residentes en los Estados Unidos de 
Norteamérica, la retención será de acuerdo a las leyes federales y locales vigentes en aquel 
país. 
 
Los accionistas de MVBOLSA podrán acreditar el ISR retenido, siempre y cuando recaben la 
constancia de retención . 
 

i) Tratándose de pago de intereses, MVBOLSA proporcionará este documento. 
ii) Para el ISR retenido por pago de dividendos, MVBOLSA recabará del emisor la 

constancia correspondiente y proporcionará a sus accionistas su constancia 
respectiva. 

 
MVBOLSA enterará mensualmente el impuesto que corresponda a sus accionistas sobre los 
instrumentos gravados, quienes lo podrán acreditar contra sus pagos provisionales o 
definitivos, siempre que acumulen los intereses gravados devengados por las inversiones en 
MVBOLSA.  
 
Las personas físicas residentes en México, como consecuencia de las operaciones 
financieras derivadas que, en su caso, realicen las Sociedades de Inversión de Renta 
Variable, dichas sociedades deberán retener el impuesto sobre la renta que corresponda de 
acuerdo con lo que establece la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente, sobre el interés o 
la ganancia acumulable, disminuidas de las pérdidas deducibles, de las demás operaciones 
realizadas durante el mismo mes por la persona física con la misma Sociedad de Inversión 
de Renta Variable.  
 
Las Sociedades de Inversión de Renta Variable no efectuarán retención alguna en materia 
de impuesto sobre la renta a las personas físicas residentes en México, por la ganancia 
acumulable obtenida en operaciones financieras derivadas de capital referidas al IPC, 
siempre que la operación se realice en la Bolsa Mexicana de Valores o en el MexDer, así 
como por la ganancia acumulable obtenida en operaciones financieras derivadas de capital 
referidas a acciones que cumplan con los requisitos que para tales efectos establece la Ley 
del Impuesto sobre la Renta vigente, que se realice en los mercados citados en dicha Ley y 
siempre que se liquiden con la entrega de las acciones. 
 
El régimen fiscal que le resulta aplicable a las personas morales residentes en México, como 
consecuencia de las operaciones financieras derivadas que, en su caso, realicen las 
Sociedades de Inversión de Renta Variable, no se les efectuará retención del impuesto sobre 
la renta, toda vez que dichas personas morales deberán acumular a sus demás ingresos del 
ejercicio los ingresos que obtengan y determinarán la ganancia acumulable o la pérdida 
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deducible, que en su caso resulte, conforme a lo establecido por la Ley del Impuesto sobre la 
Renta vigente. 
 
Por lo que respecta al régimen fiscal que le resulta aplicable a las personas físicas y morales 
residentes en el extranjero, como consecuencia de las operaciones financieras derivadas 
que, en su caso, realicen las Sociedades de Inversión de Renta Variable, cabe señalar que 
dichas sociedades no estarán obligadas a efectuar la retención del impuesto sobre la renta a 
personas residentes en el extranjero por las operaciones financieras derivadas de capital que 
se lleven a cabo.  
 
Adicionalmente, las Sociedades de Inversión de Renta Variable no efectuarán retención del 
Impuesto sobre la Renta a las personas físicas y morales residentes en el extranjero, 
tratándose de operaciones financieras derivadas de deuda que se encuentren referidas a la 
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio o a títulos de crédito emitidos por el Gobierno 
Federal o por el Banco de México y cualquier otro que determine el Servicio de 
Administración Tributaria mediante reglas de carácter general, colocado en México, entre el 
gran público inversionista, siempre que se realicen en bolsa de valores o mercado 
reconocidos y que los beneficiarios efectivos sean residentes en el extranjero. 
 
De conformidad con el artículo. 105 de la Ley del ISR, las DISTRIBUIDORAS de MVBOLSA 
serán la obligadas de entregar a los accionistas de MVBOLSA la constancia anual, con el 
desglose de los intereses nominales y reales devengados por cada uno de ellos en el 
ejercicio, así como las retenciones acreditables correspondientes.  
 
Tanto MVBOLSA como los adquirentes de sus acciones, se sujetarán a la legislación fiscal 
aplicable y las disposiciones reglamentarias que de ella deriven y que se encuentren 
vigentes en su momento. 
 
5. Fecha de autorización del prospecto y procedimiento para divulgar sus 
modificaciones 
Fecha de autorización del prospecto: 17/07/2008. 
Oficio número: 152-2/16906/2008. 
 
Este prospecto podrá ser modificado, previo acuerdo favorable del Consejo de 
Administración de MVBOLSA, solicitando a la CNBV autorización para efectuar 
modificaciones.  Tratándose de modificaciones relacionadas con el régimen de inversión o 
de adquisición de acciones propias, MVBOLSA enviará a sus accionistas un aviso dentro de 
los primeros cinco días hábiles contados a partir de que se haya notificado la autorización 
correspondiente, por medio de las sociedades o entidades financieras que  actúen con el 
carácter de distribuidoras de acciones de MVBOLSA, sobre las modificaciones a éste 
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prospecto, mismas que serán dadas a conocer a través de la página de internet, en la 
siguiente dirección www.multivalores-operadora.com.mx o en aquella que en su caso, se 
indique en los estados de cuenta respectivos.  Lo anterior, sin perjuicio de que al momento 
de la celebración del contrato respectivo, se hayan estipulado los medios a través de los 
cuales se podrá llevar a cabo el análisis, consulta y conformidad de los propios prospectos 
de información al público inversionista y sus modificaciones, así como los hechos o actos 
que presumirán el consentimiento de los mismos.  MVBOLSA deberá notificar a más tardar 
el día hábil siguiente en que se haya notificado la autorización señalada en el párrafo anterior 
a las sociedades y entidades que les presten el servicio de distribución de sus acciones, las 
modificaciones a los prospectos de información al público, con el fin de que éstas puedan 
hacerlo del conocimiento de los inversionistas de conformidad con el artículo 9, último 
párrafo de la Ley y 59 fracción III de las disposiciones de carácter general aplicables a las 
sociedades de inversión y a las personas que les presten servicios.   
 
Los inversionistas de MVBOLSA que, en razón  de las modificaciones a éste prospecto, 
relacionadas con el régimen de inversión o de adquisición de acciones propias, no deseen 
permanecer en la misma, tendrán el derecho de  que MVBOLSA les adquiera la totalidad de 
sus acciones a precio de valuación y sin la aplicación de diferencial alguno, para lo cual 
contarán con un plazo mínimo de veinte días hábiles, contado a partir de la fecha en  que se 
hayan notificados las modificaciones.  Transcurrido dicho plazo, las modificaciones 
autorizadas al prospecto surtirán efecto. 
 
La CNBV podrá autorizar nuevas modificaciones al prospecto de información al público 
inversionista de las sociedades de inversión de renta variable y en instrumentos de deuda, 
en lo relativo a su régimen de inversión o de adquisición de acciones propias, siempre y 
cuando hubiere transcurrido como mínimo el plazo de un año a partir de su establecimiento o 
de la modificación inmediata anterior a dichos regímenes.  Lo anterior, no resultará aplicable 
si tales modificaciones derivan de reformas o adiciones a la Ley o a las disposiciones de 
carácter general que de ella emanen, así como de lo previsto en los artículos 3, segundo y 
tercer párrafos y 7, segundo párrafo de las disposiciones de carácter general aplicables a las 
sociedades de inversión y a las personas que les presten servicios.   
 
Adicionalmente, este prospecto podrá ser modificado para adecuarse a los cambios y 
resoluciones tomadas por el Consejo de Administración de MVBOLSA, solicitando a la CNBV 
autorización para efectuar modificaciones, mismas que serán dadas a conocer a través de la 
página de internet, en la siguiente dirección www.multivalores-operadora.com.mx o en 
aquella que en su caso, se indique en los estados de cuenta respectivos. 
 
A continuación se enuncian de manera general, los cambios más importantes con respecto a 
la versión anterior de éste prospecto: 
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Concepto Descripción 

 
Clasificación 

Cambio en la clasificación de la sociedad 
a: Especializada en acciones, indizada al 
Índice de Precios y Cotizaciones (“IPC”) 
de la BMV. 

Régimen de inversión 
Cambios en parámetros de inversión e 
inclusión de la inversión en instrumentos 
derivados 

Administración de riesgos 
Se incluye un apartado de riesgos que 
desglosa de manera detallada el perfil de 
riesgo de la sociedad. 

VaR 
Inclusión del límite máximo de Valor en 
Riesgo observable para el fondo, bajo 
una metodología de VaR histórico. 

 
6. Documentos de carácter público 
 
MVBOLSA publica semanalmente la composición de su cartera de valores en el sitio de 
Internet: www.multivalores-operadora.com.mx  
 
MVBOLSA publica mensualmente la composición de su cartera de valores en un diario de 
circulación nacional. 
 
MVBOLSA publica trimestralmente un informe que cumple con los requisitos enunciados en 
el Anexo 10 de la Circular Única, el cual deberá actualizarse dentro de los cinco días hábiles 
posteriores al cierre de cada trimestre, el cual contiene: información general, composición de 
cartera, rendimientos, comisiones y remuneraciones, riesgos y comentarios de la sociedad 
sobre el desempeño de la sociedad. 
 
El sitio de Internet para obtener información adicional de MVBOLSA es www.multivalores-
operadora.com.mx 
 
MVBOLSA está obligada a entregar a la CNBV la siguiente información: 
 
Serie CO Reportes contables 
Serie VA Reportes de valuación 
Serie RI Reportes del régimen de inversión 
Serie IN Reportes de la información corporativa 
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Serie IP Reportes de la información al público inversionista 
 
7. Información financiera 
 
La información financiera trimestral y anual de MVBOLSA podrá obtenerse en el sitio de 
Internet www.bmv.com.mx  
 
8. Información adicional 
 
En relación con cualquier otra información relevante y de importancia para los inversionistas, 
se hace de su conocimiento que la Sociedad no se encuentra en ningún proceso legal que 
pudiera afectar de manera negativa el desempeño de ésta. 
 
9. Personas responsables 
 
Los suscritos , como delegados especiales del Consejo de Administración y Director 
General, manifestamos bajo protesta de decir verdad, que en el ámbito de nuestras 
respectivas funciones hemos preparado y revisado el presente Prospecto, el cual, a nuestro 
leal saber y entender, refleja razonablemente la situación de la sociedad, estando de 
acuerdo en su contenido.  Asimismo, manifestamos que no tenemos conocimiento de 
información relevante que haya sido omitida o falseada en este prospecto o que el mismo 
contenga información que pudiera inducir a error a los inversionistas. 
 
 
 
 
Javier Valadez Benítez     Carlos Soto Manzo 
Presidente del Consejo de Administración   Consejero Propietario 
 
 
 
 
 
René Alonso Márquez Lara 
Director General 
 
 
 
10. Anexo Cartera de Inversión 
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Minería 10,966,351    9.73% Bursatilidad

GMEXICO B 6,896,629       6.12% ALTA
AUTLAN B 328,282          0.29% ALTA

PE&OLES * 3,741,440       3.32% ALTA
Celulosa y papel 1,121,250      0.99%

KIMBER A 1,121,250       0.99% ALTA

Construcción 620,634         0.55%

ICA * 620,634          0.55% ALTA

Alimentos, bebidas y tabaco 8,758,524      7.77%

BIMBO A 3,005,574       2.67% ALTA

FEMSA UBD 4,242,246       3.76% ALTA

GMODELO C 1,510,704       1.34% ALTA

Química 1,362,754      1.21%

MEXCHEM * 1,362,754       1.21% ALTA
Transporte 918,659         0.81%

GAP B 675,680          0.60% ALTA

OMA B 242,979          0.22% MED
Vivienda 2,719,749      2.41%

ARA * 403,920          0.36% ALTA

GEO B 623,532          0.55% ALTA

HOMEX * 847,550          0.75% ALTA
URBI * 844,747          0.75% ALTA

Cemento 4,614,820      4.09%

CEMEX CPO 4,614,820       4.09% ALTA

Producción de Metal 620,678         0.55%

ICH B 620,678          0.55% MED

Comerciales 21,397,016    18.98%

COMERCI UBC 168,872          0.15% ALTA

ELEKTRA * 4,611,784       4.09% ALTA

SORIANA B 1,747,620       1.55% ALTA
WALMEX V 14,868,740      13.19% ALTA

Comunicaciones 34,337,761    30.46%

AXTEL CPO 477,993          0.42% ALTA

AMX L 19,270,629      17.09% ALTA

TELECOM A1 5,679,795       5.04% ALTA
TELMEX L 2,031,984       1.80% ALTA

TELINT L 1,915,160       1.70% ALTA
TLEVISA CPO 4,467,360       3.96% ALTA

TVAZTCA CPO 494,840          0.44% MED

Siderúrgica 534,248         0.47%

SIMEC B 534,248          0.47% MED

Controladoras 4,262,191      3.78%

ALFA A 1,563,879       1.39% ALTA
GCARSO A1 2,698,312       2.39% ALTA

  

Grupos financieros 8,290,910      7.35%

GFINBUR O 3,715,584       3.30% ALTA

GFNORTE O 3,351,040       2.97% ALTA

COMPART O 898,336          0.80% ALTA
BOLSA A 325,950          0.29% MED
Otras 11,505,550    10.20%

NAFTRAC 02 11,505,550      10.20% ALTA
Valores en reporto 713,652         0.63%

LD_BONDESD_130530 713,652          0.63%

TOTAL 112,744,748  100.00%

Clasificación:  ESP ACC IND IPC

Límite Máximo de Valor en Riesgo (VaR) 22.800%

Promedio observado en el periodo 20.82680%
Horizonte de Inversión 28 días

Días 500                    

Nivel de Confianza 95%
Modelo Histórico

Carteras al 30-Dic-09

MVBOLSA

 


