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INTRODUCCIOH 

Dada la importancia y el desconocittlento en general de 
lo que son las oporo.ciones bur.sátilcs dentro del Derecho 1 .. :er­
cnntil, me hn notivado la inquietud de elabora:t' el presente -
trabajo, con el propósito de que pueda servir como GUÍa a mis 
comparieros de la Facultad de Derecho y al público en ¡;eneral 
que tenga interés de conocer aunque sea escuetamente la im-­
portancia de estas operaciones pnra obtener financiar::iento -
y satisi'acer sus. necesidades de e:q¡ansi6n, o bien, q_ue pueda 
servir de consulta para aquellas personas que desean un ne-­
jor y se¡;u.ro rendimiento de sus ahorros. 

En e1 proemio de este trabajo menciono de manera sene 
ral algunas características y cualidades de lo que son las -
operaciones bursátiles, así como su importancia dentro del -
ámbito económico de nuestro país, esperando que el misoo 
despierte el interés de una nayor cantidad de profesionistas 
y p~blico en general sob~e la actividad bursátil en nuestro­
país, lo que es de gran importancia debido al auge econóoico 
actual.. 

Con la presente exposici6n deseo hacer conpronder dc-
1a manera oás ·sencilla y clara posible, lo que son las oper~ 
cienes bursátiles y la tla.ncra de participar con ellas en el 
Mercado de Valores, porque considero que lo más importante -
no es conocer al nercado de valores, sino participar en él. 

También hago patente mi agradecimiento a 1as personas 
de la Bolsa l'Je:-::icana de ·Valores que bondadosa e incondicio-­
na1mente han contribuido con:r:ri.go, haciendo res~ltar los err2 
res que pude haber plasmado en perjuicio de los que se inte­
resen en este sencillo y humilde trabajo. 
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CAPITULO I 

Evolución Histórica: 

SU aparición en el tráfico oercanti1. 

sus·~uentes generadora~. 

su rortalecioiento. 

Características y cualidades. 



C A P I T U L O I 

l.- Evoluci6n Histórica. 

Dado que paralelas al origen y a la evolu--­
ci6n del capitalisoo nacen y se desarro1·1an las operaciones­
bursátiles, es aceptable considerar que las nisnas son pro-­
dueto de la evolución econóoica general y ~anif estaci6n sin­
gular del sistema capitalista de producci6n, por lo que pod~ 
mos decir que las operaciones bursátiles aparecen en el oer­
cado mexic~no en la etapa porfirista y en plena calle, es d~ 
cir, en lugares públicos (1). 

En efecto, las operaciones con valores, an-­
tes de estar organizado el mercado, se efectuaban en la ca-­
lle y se confiaban a un barrio especial: ésto, dicho de can~ 
ra general para todo el I:rundo; tal es el hecho de que en Lo_g 
dres se realizaban en Change Al:!.ey, en París en la Rue Quin­
capoix, en Uµeva York a la sombra del ó.rbol de Buttonuood, y 
concretamente en 11é:dco, en las calles de Isabel la Cat61ico., 
constituyendo los principales e~ectos del tráfico con volo-­
res, los bonos.de gobierno y las acciones de algunas coopa-­
ñías, así como el tráfico con metales y monedas e::tranjeras. 
Conviene aclarar que aunque-en un principio fue nucho nás 
importante el trá.fi-co con valores gubernamentales que el co­
mercio con acciones, éstas son la fuente principal con ~ue -
se inicia el comercio con valores. En efecto, éste da co--­
mienzo con la aplicación de la sociedad por acciones que ap~ 
rece en el siglo XVI, como un nuevo tipo de organización co­
mercial, cul~inando más tarde su aplicaci6n, cuando ya se ~ 
bian implantado sis~ernas eficientes y baratos de transporte. 

(l) llOHElTO Go:r.IEZ JORGE, "Reglaoentaci6n Jurídica del t!ercado 
de Valores", Tesis Proíesional U.H.A.ll., México, 1976, 
Pág. ~;>. 
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Entonces se extcndi6 a las empresas nineras, 
industriales y cooerciales y así las acciones de estas empr~ 
sas, representativas de una parte de su cn.pital, poco a poco 
comenzaron a ser objet.o de comercio, lo quo a la po::>tre ori­
gin6 que se senernlizaran las transacciones con ellas en las 
principales ciudades del Dundo. (2) 

!Iás tarde, cuando las operaciones se uulti-­
plicaron, los comerciantes de valores f'ucron alojándose en -
sitios de reuni6n cubiertos; aunque ya antes se coraerciaba -
con valores en lugares públicos, cono se ha cooentado. En­
e.í'ecto, ya en 1380, un t;rupo de personas, nacionales y e:-:--­
tranjeras, se empezaron a reunir más o nenos peri6dicanente~ 
en locales cerrados, con el propósito de comerciar principa! 
mente con títulos mineros. Estas reuniones tuvieron bastaB 
te éxito, y debido a que los altos rendimientos de las acci2 
nes Dincras despertaron el entusias~o entre el público, au-­
ment6 al poco tiempo el nú~ero de comerciantes que concu-- -

rrían a talss sesiones. (3) 

Posteriormente, en un segundo intento, la a~ 
tividad bursátfl cobr6 gran importancia; tanto que en el ni.E_ 

mo sitio de reuni6n que se ba venido co~ento.ndo (la trnsticg 
da del comercio de la "Viuda de Gennin"), se discutían -:i• .ro,;: 
mulaban escrituras de coupañíns mineras y se suscribián las­
acciones correspondientes, o.trayendo a un crecido núocro de­
pernonas que llesaron a ejercer en plena calle, o.ctividades­
s:i.m.ilares a las de los corredores de ca.rabies. 

(2) 

(3) 

PEílA LOPEZ JE3US I.LUWEL, "Lo. Or¡:;anizaci6n y Opero.ci6n de 
una Casa de Bolsa", Tesis Profesional, I .P .N ~, Mé:cico 
19?9, Págs. J., 2 y 3. . 
MOHEHO G011EZ JORGE, Ob. Cit. Pág. 34. 
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Por lo anterior las operaciones con valores_ 
se f'ueron incrementando paulatino.mente, por lo que se hizo -
necesario formalizar y reGlamcntar estas actividades bajo un 
organis~o scoejante a los existentes en otros países, y par­
lo tanto, el 21 de octubre de 189L~, se constituy6 la Bolsa -
de Valores ele t:óxico ,' establecicnc.lo sus of'icinas en la~ ca-­
ll.es de Plateros lTo. 9, actualocntc Av. :Francisco I. I.:Udero, 
que legaloentc funcionó bajo el amparo de los preceptos con­
teni.dos en el C6diso de Comercio de 1890, y en los del Re5l~ 
mento de Corredores paro. la plaza de t:é:dco, publicado el lQ 
de noviembre de 1891. 

La vida de esta organización fue corta, debi 
do principaloente al marco de infraestructura desalen~ador -
que presentaba el país en cuanto a la industria, el comercio, 
la agricultura y la banca; siendo soraetida a liquidación pa­
ra ser disuelta def'initivaoente en los primeros años del pr~ 
sente siglo, dada la falta de un adecuado volumen de opera-­
cienes bursátile·s y al creciente ausentismo del capitc.l e:c-­
tranjero debido a la tensa situación política que vonía vi-­
viendo nuestro país; factores que principalnente ~otivaron -
su desaparición. 

NuevaPente se hizo un intento para estructu­
rar un organismo adecuado para la transacción bursátil, y -­

así el 4 de enero de 1907, se esto.bleció una nuevu Bolsa de_ 
Valores, bajo el nombre de Bolsa Privada de r.Téxico, estable­
ciendo sus oficinas en la Conpañia de Seguros Lo. 1iexicana, -
que daba al callejón de la Olla. Esta Institución so fundó_ 
como una sociedad anónima sujeta a laa leyes merco.ntile::::, · -
con el propósito de obtener una responsabilidad lioitada, -­
mayor circulaci6n de las acciones, una vida nás larca paru -
la bolsa, una situaci6n de crédito más sólida y una IllnYOr 
posibilidad de eA-pansi6n; pero poco más de tres años despu6s, 



al no ser alcanzados los objetivos que se buscaban, los mi.e~ 
bros de esta institución decidieron el 3 de julio de 1910, -
cambiarle la denooinación y estructura, (sebún publicaciones 

de la Bolsa do 1.Iéxico, s . .A.) , cono Bolsa de Valores de Ué:d­

eo y organizado. como una Sociedad Cooperativa Lir:1i tadc., ins­
talando sus oficinas en lo q_ue actualnente es el núncro 33 -
de Isabel la Cat61ica. (4) 

Con esta nueva estructuro., 1a Bolsa de Valo­

res adquiri6 ciertas co.racteristicas que, aún sustancialcen­

te modi.fico.das, todatla existen hasta lo. .:fecha y que consis­

tieron en la determinación de un capital variable y la li~i­

taci6n de la responsabilidad de los socios al importe total­

de sus acciones. 

Desde entonces la Bolsa venía runcionando 

precariamente, tanto que para su capital se .fij6 la irriso-­
ria cantidadt de ~~ 5,000.00 y en virtud de que dicho ca.pita.l­
era variable, existía la posibilidad de gue el mismo se redu 
jera ru1pliamente y la Bolsa siguiera operando con un capital 
~epresentado por las acciones sin derecho a retiro, gue ni­
siquiera alcanzaba la ci.fra de ~1 2,500.00; además de que no_ 
existían sistemas adecuados·para garantizar las operacioncs­
burs~tiles de los a.gentes? con el objeto de estimular la cog 
fianza del público. 

Cabe señalar que según los autores consulta­
dos y citados en el prenente estudio, todas las orsanizacio­
nes establecidas hasta esa fecha, tuvieron un carácter eoi--

(4) OALIACHO IJARTDTEZ BillIJ.A!lIIT ALBERTO, " .. AJ.su.nos Comentarios 
al l'!ercado de Valores y su relaci6n con la obtención de 
:t'ecursos :para las Empresas". Tesis Profesional: I.P.n., 
1Ié:d.co, 1979, Págs. 1 a .3· 
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nentemente privado, pues el gobierno no ragluoent6 ni clasi­
fic6 las operaciones bursátiles que en ellas se llevaban a -
cabo, sino hasta e1 año de 1933. 

Así, la siiiuaci6n precaria que ocupaban o -­
guo.rdaban las operaciones con valores de por sí antes de la_ 
revoluci6n, se asrav6 más aún al sobreveni.r ésta y sin enb~ 
go es interesante. hacer notar que aún cuando la lucha amada 
de 1910, crunbi6 la estructura ec?n6mica y social del país, -
el régi~en de la Bolsa de Valores no se vió realmente afcct~ 
do, dado que sigui6 .i'uncionando o.l ampo.ro de los nisoos pre­
ceptos concebidos en su f'undaci6n bajo la época de la dicta­
dura. 

Para el año de 1929, la Bolsa sec;uía desvin­
culada de las corrientes del ahorro y de las inverciones en_ 
el país, debido a que no sostenía un contacto estrecho con -
los individuos u organizaciones que necesitaban capitel o P.2. 
dÍan of'rece:i:-lo, aunque el movimiento bursátil nundiul adq_ui­
ria su máxima e:q>resi6n en ese momento. 

A pesar de la serie de modificaciones que s~ 
fri6 1a instituci6n comentada, que organizaba las operacio-­
nes bursátiles de ese tiempo, la más importante y trascende~ 
tal, ~ue ln que su.fri6 con el decreto dictado por el gobier­
no en 1916, que disponía que la Secretaría de Hacienda y Cr! 
dito Público debería reglo.mentar la organización y funciona­
miento de las Bolsas de Vnl;.ores, y que aunque nunca se llev6 
a la práctica, si se puede considerar co~o un intento icpor­
tante por parte del gobierno para salvaguardar los intereses 
del público inver~ionista; sin cobarBo, por la re~orna·none­
taria y bancaria de 1932, en nuestro :puis, el réGit.1en de la_ 
Bolsa de Valores fue modificado, aunque sola.mente en su as-­
pecto jurídico, transformándose en 1933, en Bolsa de Valores 
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de :Mé::ico, S.A. de c. V., l.o. cual a partir del 2 de enero de_ 
1975, dej6 de sor una organizaci6n au.."'Cilio.r de crédito. 

A1 respecto, el. Lic. lliguel Acosta Romero a;: 
gumenta que el hecho de que se hayan derogado los artículos_ 
del. 68 ai 84 de la Ley General de Instituciones de Crédito y 
Organizaciones Auxiliares (D. o. del 2 de enero de 1975),que 
le daban.a l;.a Bolsa de Valores el carácter de una OI'óa.niza-­
ción au.:dliar de crédito, no quiere decir que haya dejado de 
ser eso precisamente, o sea que huya desaparecido cono to.l,­
ni mucho menos que sus características y funciones propias -
hayan cambiado sustanciall:aente; porque en la historia leGis­
lativa de las Bolsas en üé:dco, siempre se ban considerado -
como or5auizaciones au:~iliares de crédito y que sus funcio-­
nes han sido ir;uales antes y ahora. 

Si¡;ue diciendo que, "en lo que podría e::is-­

tir duda, sería en que, durante alsún tiempo, lo.s leyes de -
instituciones de crédito, consideraron a las Bolsas de Valo­
res, cono orGanizaciones auxiliaros de crédito, y en otr~s 
ocasiones la Ley es omisa al respecto, cono la actual Ley 
del llercado de Valores". (5) 

En 1950 se establece la Bolsa de Valores de_ 
Monterrey y on 1960 la de Guadalajara, dos~parecicndo el 5_ 
de enero de 1976, cuando se fusionaron a la Bolsa de Valores 
de Ué::dco, s • .A •• de e~ V. ' por disposici6n de la Secreto.ria de 
Hacienda y Crédito Público. Finalmente,el 3 de febrero de -
1976, la Bolsa de Valores de México, S.A. de c.v., adopta la 
denominaci6n actual de Bolsa Ue:dco.na de Val.ores, s. A. de 
c.v. (6) 

(5) AGOSTA RotíERO iilIGUZL "Derecho Bancario 11 , Editorial Po...:.­
rrúa, S.A. Mé~ico 1978, Pág. 453. 

(6) C.Al.!A.CHO HARTINEZ BENJ.AJJIN ALBERTO, Ob., Cit., Púg. 4-. 
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"Si acaso, el caobio más importante que se -
ha registrado en el rÓGioen de las Bolsas de Valores en nue~ 
tro país estos Últioos aüos, puede decirae que consiste en -
los esfuerzos quo ha realizado el gobierno federal para evi­
tar prácticcs bursátiles fraudulentas y asecurar la r:n~·cimo. -
protección posible al inversionista". (7) 

Dentro de las medidas necesarias para el lo­
gro de tal fin, el iuncionaw.iento y sobre todo la ViGilancia, 
fueron mod1ficados de ~anera importante, por haberse creado­
en 1939, una comisi6n para vigilar lo. venta pública tle acci2 
nes; por haberse atribuido a la Hacional Fino.nciera en su -
Ley Orgánica de 1940, funciones de vigilancia y Dirección de 
las Bolsas de Valores; ~or haber sido reguladas como OrGani­
zaciones Auxiliares de Crédito en 1941, por la Ley General -
de Instituciones de Crédito y Orcanizacioncs .Au::iliares 
(LGICOA), en su título III, capítulo cuarto, o.rtículos 68 al 
Sll-; por haberse fundado en l946, la Comisión lfacional de 
Valores que reGula el funcionamiento de la Bolsa l:e::icc.no. de 
Valores, culminando los es~uerzos que se comentan, con la 
promul[;ación de lo. Ley del l.Iercn.do de Valores el 2 de enero­

de 1975, c::_ue es la que actualmente recula la Bolsa Lie:dco.nu­
de Valores y no ~recisa su carácter de Or5anización Au::~iliar 
de Crédito. (8) 

Por otr~ parte, para la custodia y adminis-­
traci6n de valores, a partir de l9SO, entró formalnente en -
~unciones el Instituto para el Depósito de Valores (IIID3VAL), 
encal:'Gado de custodiar y administrar los valores objeto de -
negociación en el mercado; asími.smo, se constituyó el 4 de_ 
agosto de 1980, el Fondo de Contingencia en favor de los in­
versionistas del 1i!ercado de Valores, ciue tiene como objetivo 

(?) MOBEI:m GOIJEZ JORGE, Ob. Cit. Pág. 43. 

(8) ACOS!rA ROllERO lIIGUEL.- Ob .. Cit. Pág. 452. 
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prinordial el de proteGer a los inversionistas contra lá 
continsencia de sufrir un menoscabo patrimonial, cuando por_ 
cualquier circunstancia fortuita no les fueran devueltos los 
valores o fondos que hubieren confiado a A(;entes de Valores, 
para actos propios de ~u actividad profesional.- (9) 

1.1.- Su aparición en el trÚfico nerco.ntil me::icano. 

Como antes se hu dicho, ,paralelas al ericen 
y a la ovoluci6n del capitnlisoo·nacen y se desarrollan las_ 
operaciones bursátiles, de la nisoa manera se dice, válida-­
mente, que éstas aparecen y se desarrollan en foroa precisa 
y clara en comunión con las bolsas de valores, por lo ~uc en 
este orden de ideas, podemos decir que aparecen en el tr5fi~ 
co mercantil mexicano en la etapa porfirista probablenentc 
debido a que durante la aclministraci6n de este presidc.ntc, -
se establecieron un sin número de empresas, principaloente -
mineras, ferroviarias y nercantiles, dando un. i.I!lpulso econó­
mico al país. 

. En esta época, merced a las crandes coopruiías 
que se establecieron, se or5aniz6 un centro para la ncGocia­
oi6n de valores, la "Bolsa· :tiercan'~il", c1:cya. existencia .fue 
efímera y di6 paso a la aparici6n de la "Bolso. de Valores" -
f'undada ol 21 de octubre de 1894, constituyéndose de esta ma 
nera las bases del primer uercado or¡;anizado de valores. Es 

ta es la :Bolsa que e::istc hasta nuestros días, aun cuanclo 
tenga·dii'erente noobre y en su funcionamiento h.aya tenido va 

rias modificaciones. 

El. marco institucional dentro del cual se 
desarrolla nuestra primera bolsa oreanizada, era bastante de 

(9).- :BOLSA !.lEXICAlTA DE VALORES, S.A. DE C.V.- In.foroación -
Bursátil 1980.- .Artículo sobre "La Custodia y .Adoinis­
traci6n de Valores 11

• - Folleto, Edición Unica. -1ié:dco, 
D.F.- Bolsa 1~exicana de Valores, S.A.. de C. V.- 13 de -
enero de 1.981.- Pá3s .. 4 y 5 .. 
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sal.entador; tanto que las opiniones coinciden en afirmar que 

este período so convirti6 en oscona.rio del canbio hist6rico 

entre el feudalismo y el capitalismo, teniendo primacía el -

priucro, deoostrado por la situaci6n que guardaba la agricu~ 
tura, el·cooercio y la industria de la época. (10) 

Se dice que las primeras ·operaciones bursá-­

tiles en local· cerrado se efectuaron en 1880, aunque ya an-­
tes se comerciaba con valores en lusares públicos, como an-­

tes se ha establecido. En esta fecha un grupo de personas n~ 
cionales y extranjeras empezaron a reunirse mús o menos pe-­

ri6dicanente con el prop6sito de comerciar principalnente 
con títulos mineros, pero antes de narr-ar su desenvolvimie~ 
to vale la pena comentar las condiciones econ6micas y socia­
les que reinaban en las Últimas décadas del sislo pasado: 
los dos primeros tercios del siGlo fueron de anarquía políti 
ca e intranquilidad social pero hacia 1880, en condiciones -
DOciales más benignas, empezaron a aparecer junto a las con­
diciones de explotación feudal de los recursos naturales, 
las priraeras manifestaciones de producción capitalista, es-­

tableciéndose al5unas fábricas de relativa Gran importancia; 
una de papel, al5unas textiles y se consicnaban alG"Unos ade­
lantos en la fabricaci6n de jab6n, vidrio, cerveza, etc. (11) 

El comercio interno de aquella época era 

muy precario, apenas si se concentraba en la capital y en al 
gunus ciudades importantes del interior. Ello, aunado a un­

sistema de transportes atrasado y a la pobreza General de la 
poblaci6n, hacia imposible toda acumulaci6n de ahorros. La_ 
mayor ~uente de recursos la constituía el comercio de expor­
taci6n,pues Ll~::ico era un país exportador de materias prilil.as, 

(10) MOIIENO GOl!EZ JORGE, Ob. Cit., Pág. 32. 

(11) IDElI, Pág. .33· 
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especial.uente de minerales. (12) 

Sin eobarco, para los últioos a~os del siGlO 
XIX se inicio. la construcci6n del sistema·.ferroviario y se -

realizan algunos trabajos portuarios; además de que a esos_ 
años correspondieron los primeros estímulos a la ¡:;cneraci6n­

de energía eléctrica y .fuertes impulsos u la minería, si - -
bien es cierto, casi todas esas actividades eran promovidas­
con capitales extranjeros. 

Por lo que se ref'icrc al sistena de cr·Sdi to_ 
debe decirse que desde 136L~, se ho.bían fundado diversos ban­
cos y que para .fines del si5lo se bn.bía intccrado un si3te-­

ma bancario oás o uenos rc~ular; sin enburco, en todo este -
periodo los bancos no tuvieron nás .funci6n que otor=u.r eré~~ 

tos al conercio, siendo rau;:r raquíticos sus aportacior:.es a la 

producción. El crédito público ta.opaco era factor de ca?i-­

talizaci6n, debido principalnente a la viccncia en política_ 

econóznica de los principios liberales financieros, que in~o­

dÍan el uso del crédito gubernaracntal para fines de inver--­

si6n. 

Por lo antcr~or, .fácilmente se comprendcrá,­

que en esas condicio.nes, el ahorro era totalr:iente in::;u~icieg 
te para cualquier impulso generador de la econonía, adenás -
de que, quienos por su posici6n económica pudieron haber si­
do importantes inversionistas: terratenientes, comorci~ntea, 
etc., pre.ferian usualmente atesorar, especulc.r o invertir 

en biene3 in.muebles o en otras actividades semejantes. 

Como.podr~ apreciarse, todo ello no era pro­
pic-io al desenvolvimiento de las operaciones bursátiles, lo 

(12) 0.Al!ACHO 1í.A...-q_TII1EZ BEUJ~UJDT ALBERTO, Ob. Cit., Pág. 2. 
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que explica el porqué de la vida azarosa do las institucio-­
nes que se creaban para alborGar a los comerciantes de valo­
res. 

l.2.- Sus fuentes 5en~rudoras. 

Hemos dicho que pura 1880, se concnza.=on a 
realizo.r operaciones con valorez en locales cerrados. En 
ei'ecto, en las oficinas de la Compafiía Lie:dcana de Gas, se -
reunieron con objeto de coucrcior, principalncntc con titu-­
los Dineros, un 5rupo do tile;dcunos y extranjeros. 

Parece ser que esas reuniones tuvieron Gran -
éxito en un principio, y que debido a que los altos rendi--­
mientos de las acciones minoras desnertaron el entusiasmo en - -
tre ol público, aunentó en poco ticupo el número de ~erso~as 
que concu.rrí~n a tales sesiones. Después adquirió eran iü-­
portancia el conorcio de la Viuda de Gennin, en cuya tras--­
tienda se reunieron t~uchas personas con el objeto de discu-­
tir y :f'oruul~ escrit;uras de nuevas conpañías t:ineras ~,. ahí-
mismo se suscribían las nuevaG acc~ones. (13). 

Las reuniones celebradas en este estableci--­
miento atrajeron a un crecido núwero de personas, gran porte 
de las cuales llegaron a ejercer, en plena calle, actividu-­
des similares a las de corredores de canbios. 

Con a~uellos antecedentes y con el objeto de­
regul.a.r 1as operaciones, un grupo de personas gue 3e había -
especializado en el comercio con vnlorez, decidi6 eztablccer 
una inst~tuci6n que tuviese la orGanizaci6n neceoo.ria para 

(13).- BAJUlES, I1'\IÚI:C ELL:m. - F...istoria de la Econocla clol -­
~undo Occiucutnl.- Trnuucci6n al eapruiol por el Prof. 
Groncio r.Iuñoz.- r.;ó::ico, D.F.- Uni6n Tipocrñ.:fica., :Ddi:_ 
torinl Hispano Americnnu, 1973·- Pó.cs. 317 a 319. 
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facilitar y vigilo.r los negocios, constituyendo la Bolsa _de_ 
Valores de I.!éxico en 1894. 

Esta bolsa no .forl'.:!nba parte del cistc!:la de 
cr6dito ni del oecanisno de inversión; era una institución 
aislada con una organización deficiente, cuya principal ~un­
ción consistía en poner en contacto en forma eventual, a COE 

pradores y vendedores. 

Las operaciones bursátiles para ese tienpo -­
fueron nuy raquíticas y escasas, debido a que el número de 
efectos que se comerciaba era uuy pequefio, tanto que ~a:::"a -

1897, la Bolsa solo cotizaba en sus pizurras tres enisiones­
públicas y ocho privadas, .fic;urando entre estas ÚltiTio.s las_ 
acciones del Banco 1Tacional de i:é:;::ico, las de Londres y r.:éxi 
co, las del Internacional Hipotecario, las do la Coopafiía I~ 
dustrial de Orizaba, Cervecería Eoctezuna y las de la Con:po.­
ñía de las Fábricas de Papel de San Rafael. (14) 

Como antes se ha venido cooentando, el coner­
cio interno de aquella época era mu~ precario, pues apenas -
si se concentraba en la capital y en al¡;unas ciudades im~or­
tantes del interior. Ello aunado a un nistema de transpor-­
tes atrasado y a la pobreza general de la población, que --­
hacía ioposible toda acunulación do ahorros. 

La mayo~ fuente de recursos la co~stituía cl­
comercio de exportaci6n, pues lléxico era un-: pais exportador 
de materias primas, especialoente de minerales. 

No es sino has·t;a loa Úl til!los años del siglo -
XIX, cuando se inicia la construcci6n del sistema ferrovia-

(14).- MORENO GO:r.r;:;::z JORGE, Ob~ Cito págs. 35 y 36. 
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rio y se realizan algunos trabajos portuo.rios, ~sí couo se 
estil!l.ula a la c;cnero.ción de enercía eléctrica -:l ::;o iupul.sa a 

la I!linería, y aunque C3si todas estas actividades fueron pr2 
movidan con capitales extrazijeros, no Jejuron de dar uu sran 

impulso ec onóuico al paÍ:s, fot1cntando las opcracionc s bu.rsá-
tilos. (15) 

l.3.- Su fortaleciTiionto. 

Podemos válidauentc·afirnar, acorde con la 
infor;:nación idónea de la Bolsa 1i:e:-::icann de Valores en ::;u :fo­
lleto ¿Qué es la Bolsa do Valores?, (16) que el in-te2·6s del 

público se· increr:cntó en las operaciones bu.rcátilen cu::tndo -
se iniciaron las pri~cras CA-plotacioucs de los c.'.lLlpos ~etro­
leros de nuestro país, do.do que sursie:::'on en eso no:.!ento 

innuuorables compn.ñías que se dedicaron a dicho. act~viCad. 

En esa época hubo ~uchas cocpafiías de ti90 
.fraudulen-to, CJ.Uc se hacían aparecer couo e::plo·t;acloras de .::on 
dos petroleros y por tal circunstancia, el raercado de v~lo-­
rcs sufri6 crandes perjuicios. 

Dado el fortaleciuicnto de las oporacionc:::; 
bursátiles al aparecer la explotación de los canpos petrole­
ros y al auge de las acciones mincro.s; nsí coi;.10 el intorós -
naciente en las o.ccioncs de al[;unas indust::>ia::; me::icanas que 
ya se han citndo, y dado al gran número de persones que te-­
ní.an interés en ~articipar en las operaciones con v~lorcs ~2 
biliarios, se fundó otra B0lsa con el noL.'.lbre de Bolsa de I.:é-

(15).- C.AJT.ACEO IJ.ARTilBZ BEITJ.A1.~IlT ALB~RTO, Ob. Cit., Pá[;s. 3 
y 4. 

(16).- ¿Qué es la Bolsa e.le Valoro.::;?.-Folleto, Capítulo I -
11Lan Bolsas de Valores en r.:é:dco "· - Tercera Edici6n, 
11é:dco., D.F .- 3ol::w. de Valores de r.:ó:dco, 3.A. de -
c.v. Pues. 12 a 15. 
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:deo Centro U.o Co:::rcdorc.s e Invor.sio:üst::i.::;, ciuo insto.16 .su.s 

oficina.::; en un local J.c lo.n ca.lles do Pnl::o.; le\ c:;.uo a.l poco_ 

tieu.po tuvo ciuc di sol vor:::e por dif'cronc i:]..s er:tJ..'e los llil'ic;o2 

tes :r G.ificulto.d.ec '-'-º orC:.cn l)ccuniario. Lu :!3olno.. do Vo.lo:::-c::; 
d I _, . e ., L . . , .,. . 

e .. o::J.?o, "".v •• , sisu:;..o ..1..uncio:i.~ndo "J- U.o eso. t:~~nor.:::. .i'c:::en-

ta.nc'.o el de.sa.:::-rollo e.lo lc.s opcrucionos bur:::;Ó:cilo:::; l!<J.:::;".;.::i. 1935, 

on que ::;e -trausforu6 en la. nol!Ja do V.:üo:::-c::: de i.~ó:::i.co, ~ . 
.....:.. ... u ... 

de C.V., . (17) 

Desde 19~3, la 3olsu de Valoree, conc~~tuÍJo._ 

cooo uno. orc;o.nizo.ción au::ili::i.r ele cró.~~ito, h.:i. co:·~·cin--.~a.Qo co;::. 

nu objeto y col:::."oc-:::-a.ndo a.1 de::::cnvolvi::iic::ito .:lcl i::orc::·:~o C.c -

valores, io:pulso..dn. :por lo. cou:pro.-vc!1tc. ele lo.::: nccic:i8:::: -J - -

otroc va.loros enitidos por las socicQados (lS) 

ta.ncio. aún 
, 

110..S 

"La.s oricracioncc de bolsa crecio::on ele i::::;_1oi'­

en los períoaos de pro:::ipe::ido.d e~ el ?Qf:::;, --

probablor..icntc cl.coido a le.. o.usoncio. del crÓé.1i to ::>nncc.:::-io ix-.. :~C'.. 

la inversión do valo::::-es c::.uc tc..nto contribn;7ó .::. la popuL-::z..·i:::;~ 

ción de las activiclades e::t TI'::; .. c-adoa Unidos". 

La .falto. de crédito c.;_ue :;e cor.:cnt<J., ~·:: d.ico -

que se debía en c;:::-o.:i. pc.rte a la ti.•m1iciono..2. o..bs·tanc:. ó:: e: o -­

loe ba::icos para ht invcr:.JiÓn c!'l valoro:::i -;;· o. lo. rcc:::;-t:--..:c~uro.­

ción c;,uc apenas :::io :i:>onín. en r.::o.rcha., del t!e::-c.:::.<lo d.c c"'.inc:.:o; -

principal preocu9ación clol :3a.nco Gene:;:-o.l a po.rti:.- do ::;u f;.:n­

dación. 

Aunque dicha. rcccción afectó fuertoco~tc lo::;_ 

precios de los valores en otro::; 
, 

:;>ai:::ies, en I.~é::ico no fue C.c_ 

la ousnitud ~undial. (19) 

(17) 

(18) 
(19) 

l·~e oc la Bolsa de Valores?. Folleto cito.U.o, ?8.z;. 15. 

ID~U, P5[;. 16. 
"31 .L.:ercado de Valoreo" (Rcvi:::;to.). Aüo IX, ~ío. l.-:.nó.13:, 
sin Seua.nal :::obre lo.s I!'luctuu.cioncs del :.~creo.U.o d.c Vo.l.o 

I _, __ . D ...,. ,- • l F-' . ~ \. - 1.., "º.,..-º res.- .. o •. ico, • .,¡¡.- ... m.ciono. •:i..no.nciera, .:i .... , 'a._ o .. -
de 19t¡.9. 
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1.4.- Sus carn.ctcrística.:::i ·.r cuc.lida.dos. 

Antes quo nada, os inportante hacer notar 
que el sistema financiero en nncotro pa1.s se e~cucn-tra coo-­
prcndido entre dos (;):'andes árco.s: el ncrco.do de di11cro y el 
nercado de c::q:iitalcs; en t•5ruinos ¡:;enero.les el ncrco.'":o c1e -

dinero es aquel ~uc cooprende todas las opcr~cio~cs o. corto­
plazo y el de capitales se refiere a lo.s de l::tr::;o plc.zo; 1~ 

diferencia entre uno y otro estriba en lo. duración tcc~oral­

de las operaciones. 

En el oercado de capitales, las operacione8 
se realizan a larGO plazo con titules ~uc tic~cr. un v~lor r~ 
prcsentnti'Vo, pues per::iiten la uobilización ele un der.~cho de 
propiedad, ya sea sobre bienes r.ucbles o im:n.10bles; o sea.i_ 
que el derecho do propiedad .sobro "u~ t:llgo" se docu::ont.:i.. on_ 
un título y que éste es susceptible de.ser trn~sferido, y~ -
sea por endoso o por siraple cntresa. 

Ahora bien, si las opero.ciones bi.1rsé..tilcs .se_ 
rerieren a la coopro.-vcnta de valo~cs rco.li~cda por los aceE 
tes de bolsa a nonbre de terceros; es bien cluxo que el ~ºE 
cado de valores se encuentra.ubicado dentro del área de dc32 
rrollo del nercado de capitales, debido a que este uercado 
está enfocado a realizar la tramitación de títulos-vo.lor ~ -
1argo plazo. (20) 

Por otra parte, cabe señalar ~ue aunque la3 -
operaciones bursátiles se llevan a cabo en la Bolsa r.:e:dcana 

de Valores, ésta no compra ni vende valores, ni tampoco tie­
ne atribuciones para fijar sus precios :r coti~o.ciono:::.En ºªE! 
bio, a ella concurren los ascntes para vcndor y conprox val.2 

(20).- CALIACIIO 11A.RTI1TEZ BElTJ.tU.:In .ALB::!IRTO, Ob.' Cit.' Págs. 6 
y 7. 
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res por cuenta ele uilcs clo pcrnona.s y de ln coopctcncia dia­

i ... ia que :Je OrJtablocc entro todos los ;~entes de Dolsc.~ se :fi 
jan lo:J precios. 

Cuando.uno. pcrcon.:i. uho::-r.:i.dorn o invc!.'::do:!i.Jt.:.1. 

desea adQ.Uirir acciones e.le lc.s CJ..UO se coti~nn en 3ols::i., es -
necesario que ei'ectúc ln. opern.ción o. trmréo de un .l1[;on"to <2.o-

:Bolsa.. (21) 

En roo.lic1o.cl, l.::t .ri.mci6n econónico. in;.or--
ta..nt'o do las Bolno..s do Valores, con:::istc en otorc;~ .::'i:1c:.::c:.~ 

1:i.ie!:!.to y. l.:i.s eupro:Jas CJt.:.o o.cuc."!.en o. ella par::. s.:.1ti:::fo..c0r ;;<.:;~ 

necesidades ele e::pansión o dc::::x:-rollo :' lo l10.cc:1 :9rocisc.:.:s:;­
to ponie~1do en contacto a cor:rpr~-...c~orcs y vonclo(loros c'Lo vo.2.o-­

rcs a trc.v6s ele los o.cantos; lo c:i_uo ocurre do lo. :::.:ic;uio:lte -

nunorc.: Suponco:o.os que el Sr. 1.:n.rtínez, que v"5..ve 0!: G:.::::..do.--

lajarn., Jal., deseo. adquirir 150 acciones uc u:i~ co~¿aüí~ si 
dor{u-cica, c:;::.-::i.ci.::i.::; 2. la e::istcncia do la :Golsn., lo {:!licc que 

nccesi tu h~cc:::- e:J co:-.1Unicc.rsc po::::' corr:;o, por "..;clé:;::::t.:'o o 

tclei'Ónicw;;,cnte con Sl< c.:-;cntc cl<?_?o~::;q y t:r.•c.:ns:::it:i..:::'lc _, __ or­

den paro. que lu ejecute en uno.::; r.:inuto::;, co:.19rn:1d.o or~ el .=.:a­

lón de 3c:io.tos lc.s 150 acciones quo le fueron sol:.citaC..o.:::. 

En eso. :forma., el Sr. I.!c..r,(jínc:::., ::;i:i ¿;:.-c.nc.1cs 

m.olestins y :por un o6dico go.sto, 11.C. IJD..:H1<20 ~ 88,:rt a.c~ion~st::'.., 

os decir, copropiot.:i.rio do la industria ~uc lo intcroc~oa.. 

El Sr. I.~a.rtíncs PD.GÓ, o.dem6.::i del p::-ccio ele 

lan acciones, unan cua.nto:J pesos do conisión a su ~'i.scnte :r ,_ 
cl.n.:ro está, el inporte de lo. J.laco.(lo. tclei'Ónic.:i. o del tclo-­

cro.oa que sirvi6 paro. tranmnitir cu orden. 

(21) ESCUDwO ALBU-iillilli AI.iFOlTSO, "Let. 3oloo. de Va.lores 11 Zdi to-. 
rinl ~rillo.s, :>.:ó:;:ico, J.979, Pé.c;. 23. 
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El hecho de que el Sr. 1.:11.rtínez ontuviese alcjaclo de la. co.ni --
tal o no vivic:Jo en ella, no fue ninG~n obstáculo pnra que -
participr:.ra, eso día, en el reuate quo se celebró en la Bol­
sn l!e:..::icaiia ele Ve.lores.· 

, . Si nos pono;:ios a pensru.' en el esfuerzo que 

hubiene tenido que hacer el Sr. I.:ortínez al no e::ü;tir un 
mercado de va.lores or[:;aniz::i.do; con lo prin.ero que se lm::>iese 
tropezo.clo h.."tbría sido con el probleraa de busco.r un propic-­
tario de esas acciones y, sobre todo, que estuviese dis~ucs­
to a venderlas. 

Por otra parte los accionistas de esa compa-­
ñía, se¡;ural!lento se encontrarán dispersos en toda ln Rcpúbl! 
ca, por lo q_ue el Sr. 1.:artínez. tendría que utilizar c.lt;Ún me 
dio de difusi6n para auuncinr su propósito de conpr~r las --
150 acciones de esa e~presa. 

Fácilncntc se cooprendcr~ que este procedi--­
raiento, adenás de dilatac1o, ::;erío. r.1uy costoso; sin eobarGO ,­

$Upon¡;awos que el Sr. 1.:o.rtínez loGra poner.se e!'l conta.cto con 
un propietario de e.:::c.s acd.ones g_uien estú dispuesto a ven-­
dcrlas; i.nnediataracnte surGiríu otro proble::.ia: ¿qué precio -
pasará Dºr ellas? 

Es bien secura que el vendedor tratará de ob­
tener el precio más elevado por sus acciones y por otra par­
te también es 16gico penonr que el Sr. liartíne:; :procu:::arli. as1:_ 
quirirlas a un precio cuy bajo y por lo to.nto ::;i anbos, coo­
prador 7 vendedor se encuentran on la nisma localidad, podrán 
establecer un reGatco verbal, pero si fuese lo controrio, -­
tendrían quo utilizar algún nec1.io de conunicnción, lo que s2 
.~uranonto elevaría el costo de la operación y g_uiz~ no fuese 
complcto.uente práctico~ .Además, tanto el vendedor cot10 el 
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conpro.dor, en ·1a nc[;ociación do esas acciones, no t-uvicron 
1a oportunidad de conocer otran ofertas y demandas y an esp~ 
cinl, los precios a que estaban dispuestos a vender y con--­
pror otras personas. Es bien aceptable conpro~der que el 
Sr. 1.iar-t;íncz, después de llaber adquirido las acciones, se e,a 
tcrarú de que en su uisna localidad, quizá a muy poca. disto.,!! 
cia de su donicilio, e::istía otra persona. que ese mi:::mo d:Í.a­
vendió 150 acciones de la nisna enpresa e inclusive u~s bar~ 
taso Por otra parte, t~poco sería remoto pensar que la 
persona que le vendió las acciones al 3r. l:artíne::;, so ente­
rase despué~, que aquollan se habían neGociado a un precio -
mucho nayor al que él obtuvo por ellas. 

Todo l.o anterior nos denuestra la inportante 
~unci6n de las Bolsas en las operaciones con valores, las 
que pernitcn que compradores y vendedores de valores pucd~n_ 
realizar sus operaciones de compra y venta sin srandes es--­
.i'uorzoG, en i'orma :fluido. y c 011 un tú.niuo costo: ase::;uró.ndo-­
les además que los precios qué pagan son los uás equilibra-­
dos que ho.n sur5ido de la libre conpctencia entre todos los­
ef'ectos y dcr:w.ndas que on ese momento concurren al t:!ercado; 
(22) 

En relación con lo antes expuesto, ca.be seüa-
1.ar que los .Agentes de Bolsa a quienes podemo~ recurrir, pu~ 
den ser personas físicas o sociedades an6ninao debida~cnte -
re(;istradas en el Registro l:Tacional de Valores e Intcrricdia­
rios; los cuales son responsables de la autenticidad o inte­
gridad do los valores que neGocian, así coco de inscribirlos 
en los registros del emisor. 

"Todos los días en que opera la J3olsa concu-­
rren al local de la misma los Agentes, el peraonal de la - -

(22) lQué es la Bolsa de Valores?, Folleto citado, Págs. 33-
a 35. 



29 

instituci6n y el público que lo desee". "En ol nonento de_ 
abrirse la opcraci6n de la Bolsa, los At;entes inician su la­
bor" Co.ntnndo o "Gri tn.ndo 11 en voz a.l ta la.s o.fcrto.s y la..n df!:. 
mandas de.los valores de ~ue so trate, basados en lo.s 6rde-­
ncs recibidas de sus clientes e iniciándose con la postura o 
~recio def cierro anterior o con el valor ~ijado por el -
c-liente 11

• (23) 

Tan pronto como e:;:iste otro a.:;cnte interesado 
en los valores que se pretender vender o com9rar, se van reo. 
lizando lo.s O}_)cracioncs con la palabra "Cerro.do 11 quo si¡;nif3:_ 
ca el cierre de la operaci6n. 

La operaci6n rea.lizada sieopre es en .firme, 
porque quien compra no puede ser desposeído de los valores 
que adquiri6, aún cuando el vendedor no .fuero el lcGÍtimo -­
dueño de ellas. 

Aunque en la Bolsa, los paquetes de valores -
que se neGOCÍan son de 100 acciones, el inversionista puede_ 
comprar o vender cualquier número que desee, toda vez que su 
agente al manejo.r otros vol{u:ienes incluirá en ellos sus val2 
res, o de otra manera los rematará cono .fraccio:ies o "picos" • 

. 
Una voz que se terLlina la sesión del~ía, so -

1evanta una acta y se asientan 1as cotizaciones de los valo­
res, las cuales son publicadas o~icinlmentc por la Bolsa. 

(24) 

(23) ESCUDERO ALBUEP.li.E ALFONSO, Ob .. Cit. Págs. 24 y 25. 
(24) IDEU, Pág. 25. 
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Ó A P I T U L O II 

2.- La bolso.. ne:dcana de ya1orcs 

2 .1. ;- Concepto. 

2.2.- Funciones. 

2.3.- Inscripci6n de valores que pueden ser 
oporadon en bolsa. 

2.LI-.- .Requisitos r.iínioos para su inscripción. 

2.5.- Ventajas de la inscripción. 

2.6.- Colocación de valores en ei nerco..do 
bursátil. 
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C A P I T U L O II 

2.- La Bolsa l~xicana do Valoras, S.A. de c.v. 

Dado que las operaciones btu'sÚtiles se lle-- -
van a cubo en la bolsa, y ésta constitu:,-e la innt:ituci6n id~ 
nea pura el control y doso..rrollo de las cisnas, os iuportan­
te hacer resaltar cono antes se ha venido ho.cicndo, la iupoE 
tancia de su c:dstencio. y las .funciones que descnpeña e~ las 
operaciones con vil.lores. 

Vista de osa hlancra, la insercncin de la bolsa 
en el teoa objeto de ox:posici6n y aún nás, que la ~iswa 
constituje el elonento esencial en el sistema de .financia--­
micnto de las empresas consti tuído.s cor10 sociedades an6nir.ms 
y que a su vez peroi to al inver::donista di vcrsi.fico.r o o.:::--­

plinr .sus inversiones, aUi:lentando con ello el desa:erollo de­
las operaciones bur::;átilcs y asínisno, el ause econ6r~ico de_ 
nuestro :País; no puede ne(;arse la gran in:porta::cin Q"\.tc rc::1rE_ 
se11ta su estudio en el presente trabajo. 

~omando en cuenta lo anteriormente ox:puento, -
puede concluirse que la bolsa viene a se~ el nervio cent~al_ 
del nundo .financiero, cuya actividad descansa en la inviola­
bilidad de la palabra duela: "doy", 11to20 11 y cii;.e el honor, 
la con.fianza y la inteGridad, son las co..ractcrinticas de nuc 
transacciones. 

lliles de títulos ca~bian de nano en un 36lo 
día por el simple cruce de palabras. En estas operaciones 
no so necesitan tostiGOS y las equivocaciones son nuy ro.ras. 

Oonv.enidc. una operaci6n, cualquiera que sea 
la subsisuicnto maxcbn. del morcado., nadie intent;a anularla 
o rescindirla. 

Sobre esa base sa(;rada se efectúan las opera--



32 

ciones bursátiles, de tn.1 t:!o.nero. que la palo.bro. que se cruza 
tiene tanto valor cooo la que se diera entre honbreo de 
honor. Ho se usa paro. descubrir lo.s intenciones de lo. con-­
trapru.'te, po.ra encniio.rle o equivocarle, dado que el que no -
cumple eón la palabra er:ipeño.da, se elir.:iua del ::;cuo de la 
bolsa y de la concurrencia a sus sesiones. (25) 

~or otra purtc, aun~uc es evidente la partici­
pación en la econor..úa del país de la Bolsa 11e::icana de Valo­
res, no se ba dejado sentir en foroo. coopleta el efecto be-­
n6f'ico de ésta, debido básico.uonte a que gran parte de lo.s 
acciones de las enpresas ne::icunas, pernanecon en poder do -
grupos pequeños, ya sean ~inancieros o fauiliarcs, sin ~u0 -

ol público haya tenido las oportunidades debidas de :;iar-Cici­
pa.r en la propiedad y beneficio do estas empresas. (26) 

2.1.- Concept~. 

Antes que no.da, debenos analizar, o por lo me­
nos mencionar las diferentes acepciones de la palabra 11bol-­
sa" y sus diversos aspectos. 

Con la palabra "bolsa" puede designar::;e el 
lugar donde se hacen cior"i;as operaciones comercia.les, o bien, 
que dicha palabra indica lo. sociedad fundadora de un establo. 
cioiento bur~átil. 

"Suele decirse que la Bolaa es una clase es-­
pecial de mercado, que se difercncía de lo.s deoás por una 
serje de características: la orc;anización corporativa, el­
hecho de ser frecuentada por couerciantos, la circunstancia 

(25) 

(26) 

RODI?.IGUEZ S.A.3TRE ANTOlTIO, Operaciones de Bolsa, Vol •. I, 
2a. edición, ::cli torial Revista de Derecho l"'riV8.dO, Pr6-
1o¡;o do la r>ri.::icra. cdici6n, I.radrid, diciembre ele 1943. 
CJJ.:ACHO BEHJAL:nr ALBERTO.. Obo Cit. Pús. 7:3• 



de no oncontra..rse presentes en la Bolsa los objetos sobre 
los cuales so contra.ta". (27) 

Conforno cQn lo anterior, válidaoente se pue­
de estc:.blccei• que: "La Bolsa z.:c::icana de Valores, por si -
misna, no coupra ni vende valores y to.opo.co tiene ntribucig_ 
nos po.ra'fijn.r sus precios y cotizaciones. En car~oio u - -
olla concurren los .<tscntes para vender y conpra.r valores por 
cuenta de miles de personns. De la coupetcncia dio.ria. que 
se cstuolccc entre todos los A5cntcs de Bolsa, se fijan los 
precios". (28) 

La Bolsa en su aspecto econ6rnico, puede esti­
marse que tiene por objeto canalizar el ahorro ;/ ader::iús, :fa 
cilitar la transacción de toda clase de valores, pcreition­
do el contacto a trav6s de los acentos, de compradores y ven 
dadores de valores. 

Su funci6n econónica es r:my importante, dado_ 
que peru:i..tc ciue las operaciones conercio.los, se renlice:r: 
con nayor ro.J_Jidez y re¡::;ularido.d al. perL:itir el contac'.;o peE_ 
rnancnte de vendedores ·y coupradoi•es esr:iecio.listas en las -­
operaci9nes gue realizan. 

Si los bancos ucunulan capitales, las 3olsas_ 
se encargan do 'distribuirlos, consti tu:.rendo por ello el no.­
tural conplcuento de aqu6llos. Por ello los bancon están -
interesados en que la bolsa conserve su e~icacia, dado quc­
la menor veracidad en las cotizaciones les pcrjutlic~ía. 

El cr6di to cncucntru su r.1ayor base en la. 

(27) RODRIGUEZ SASTRE A:;TOIIIO. Ob. Cit. PÓ.G• 4-7. 
(28) ¿~iué ~~ la Dolsa de Valores? Folleto citado, 

l'ác;. ;; ;; • 



opini6n cooún existente en la Bolsa, por lo que el cooercia!!_ 
te que se encuentra en un uooonto de apuro halla el uedio de 
proporcionnrse capital sin ser vícti~a de la usura. 

En el qrédito con GD.r.:tntía de valores es abs2 
lutaucnte imprescindible la cotizaci6n en Bolsa paro. :;iodcr 
contar con su inr::icU.ia·1;a c:m.jcnaci6n. Ejercen las Dol::;as - -
gran influencio. en el crÚdito público -,¡ en la aci;ivi<lod 5cnc 
ral de los necoci·os de un país. En ella. encue:rtran los Est.s 
dos un oedio eficaz pu:::a desenvolver su crédito, f::i.cilit6.!!cl~ 

les la neGociaci6n de los títulos representativos clcl r~isuo. 

Gracias al jucco de la especulaci6n, los 
poseedores de capitales disponibles encuentran pc..ra los cis­
mas una colocación temporal. AUL!enta conciclerablcr.:ontc el -
valor ele ciertas crapreso.s, pernitiéndoles colocar :purte de -

su capi.,cal en necocios industria.lc3 o ~i11ancicroG, a.si cor:o 

encontrar el que precisen paro. el dcscnvolviniento de los !JU 

yes propios. 

. Por otra parte, la Bolsa en el cisto;c.a de 

economía nor:::ial, es la Gran revolucionaria de los pr.::cios de 
producci6n y viene a ser ol instruuento do .financio.r.:icnto de 

los nuevos tipos de producci6n en lOG paíoes de oconooía di.-. 
rigida. (29) 

En su aspec·to social, la Bolsa debe sor el 
instruDonto nás seGuro de inforoación objetiva en rclaci6n 
con los valores que en c~la se coticen. 

La funci6n social de la Bolsa, quedo. clo.rx:1e!! 
te uarcaua al tom.:tr en consiclcraci6n su misi6n de fijar y 

(29) RODRIG:U3Z SASTRE A.!ITOHIO, Ob. Cit., Pág. 49. 
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dn.-::- u conocer el ju::;t;o :pr.::cio de las co.so.s objeto do cont:.·a.­

to, a.élÍ co::.o nu pcu.·ticulo.::.·id::vl de ::;cr u.11 !::erco.~lo su:',)or:::;o::si­

blc y do c.fccto reflejo, uni<lo n ciuo el pr.::cio (.:.uo :;¡ublicu -

tiene unct i'ucr:::o. coactivo. \~tto :::io ro.floja. ul h.c,cor ::;cnti:r ::JU_ 

influencio. en l::is O:!_)oro.cionos do :personas y r..:crc.'.lL.os <:ljo~os_ 

n la propio. Bolso.. (30) 

La Bol:::::'.. en su a::;2)octo jurídico, v:'...cnc ::i. -­

constituir "el e8~vo.blccir.icnto esriocia.l!Jcnto o.:::-c;:J.!::!.::::o.L:.o, doE_ 

de se rcúno:.1 l.::.::; por so ne.:: c;¡_uc, ::i.cciclont.::ü o hc..::-.i. ~t:ul:::o:-it•"J, -

ejercen el conorcio, pc..:rn conti·n·to.r 

que pueden (lar luc;n.r todo oónoro ele 

dos". 01) 

sobre las o~crac~o~a::; .'.:'. - -
va.loros p{~'":JJ.ico.:; o p:.·iv~ 

Asi::.ücno, cnbo o.el o.::' ar que, 11.'.:lr.. ::;:Le.lo :,- :::;J.·-­

c;ucn sic11C1o las J3ol::w.s, un :Plo.ntcl de nuevo.::; co:::;·::;-...1::0:.'o:J •' 

uso:::; ucrco.ntiles, a:::;Í coco un po~oroso ~odio ~e pu)liciCo.d,_ 
que si bien os bono.fic:i.o::o p2..':'.::t el cor::ci·cio en el ori.lc:: OC8-

nóuico, no es r::cno:J .:¡;>o.ro. el o::xlon jur:í.dico. 

As:Í. puo::::, jurÍdico.:..:cnto lo. .fu;ició~ ~ur:-.;é..-;;iJ. 

nccc::;::ciuu.cnto debe res:;>ondo::.' o. de·tcrr::i21.::.C.o:::; pri!!cipios, :_:uc 

han sido rcconoc:Ld.os uni vcr::::alr.:cnto, y que :::e pueden ::..1 c::n.<.--­

nir e:1. lo::; sicuicntcs: 

1. -· Q.uc c::j_::;tc conplcta. divi::;ión Cl'!.t:::'o la­

parte principul y lo. accocoria., de to.l nc.ncr.::t c_:uo el ::.;,crlic~­

a.or nunca puede sor nerca.ntil:-.:cnto cou:prc..dor o -..ronr.lorlor po:: 

cuenta pro~iu o sea, que no pucdu ser contraparte en la O?C­

ro.ci6n. 

(30) RODP..IGU3Z SA3TR3 .AJ.TTOITIO, Ob. Cit. Pó..c. 51. 

(31) IDEi.I, Pác. 52. 
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2.- Que lo. contratación colectiva, so lUÍc;a -
nedianto el corro único e intorvonida. por por::;onu::; o:Q:-;ortn:::; 

que no te:1s.::1.n un inter6:::; üirocto en el precio y q_uc sea cog 

cortada ::;obro cl6.u~:mlo.s p1·ovi;,x:·1ento clctcrr.!inndo.s po:.' el de­
recho con::rnetuclino.rio de la Bolsa. 

3.- Q.ue lo. coti~o.ción sea csto.blcciLlo. en ba­
so a lo. conntancia docu:1cntal de lo. o:pcración. 

l~.- Que público.::iontc dé o. conocer la j1.:::>-!;c.. 

cstir.mción co11ún del vo.lor en un uor::cr:.to do.do, previo o::a.-­

n.cn del aisno y autori::rn.ción p.:i.rn su con-c::·o.t.:i.ción o it·,:!J::i..:.'-­

cio.liclad; asc::;urac.1a ucdio.nto la irnlcpcnclcncio. de lo::; Ó::.'::;:.-~--

nos bursátiles. 
1 

(32) 

Final::i.ento, y uco. voz o:::pucsto lo o.nto:..,::..c:::- ,_ 
L'lO rc.fcrir6 concroto.;;10nto n la Bolsa !.:e::ic::i.r.c.. c~e Vc>..lo:!:'e::;, -

S.A. do C.V., dic:i.endo q_uc: 11.:Js uno. in.stitució:J. p:.•j_•.ro.cl::-,, ºE. 
1 

Gani~ado. co¡;¡_o :::;ocicdo.d anó:ü:.1.::t t'!.o co..pi tal vo.:~·:..o.".Jlc ~- :.:i.-.:tori 

zada por lo. SecroJ.:;o..r:f.a de Iia.cicncla y Cródi to P..Í1)lico p.::..:.'.:::. -

opcr2.r en el Dürtrito :ij'cdero.l 11
• (33) 

El Ur.lcntro ;~costa lloncro, rc:Ciri6ndo:-:c .:::.. los 

artículos del 29 ul 39 de la Ley del !.:creo.do de 'l~J.o¡,,o::;, 

non hablo. del récinon local de las Bolsas de. Valo::os e~:..~:..;),;]_ 

do que por::::t ::;u con:::;t;itución, rc<J.'L:iero:! do col'~ccoiór:. otc::-~:<.­

da. disc.:."ociona.l:.10nte por la Secreto.río. de :I,._,ci..:muo.. ;¡.- C:::-óé.:.i­

to PÚblico, o;:rcrnclo al 3anco de I.:é;:ico, s.;.,,., y o. lo. Co::..:i---

sión l!o.cioual de Va.lores; otorcn!:!icnto q_uo se i ... csolvo::'Ó. e:~_ 

o.tonci6n. al ncjor U.c::;u.rrollo clcl r.:orco.clo, -;,· .::;in c:;_uc pucll.::t 

a.utori:~n:t':JC 06.::; do uno.. bol::::a cu cada plaza.. (3L¡.) 

ROD::.1IGU3Z SA.::::T.i.B .lJ.;Tcrro, Ob. Cit., Pk.;. 53. 
¿r,ué os la Bolsa clo Valoras? ?ollo~o Git. Púe. 
rn5r::z:w ACCJ'11: ... :.:rmr...:;r., ob. Cit. Pó.c. t1-54. 

lG. 
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Caractorísticas (35) 

a) Deben constituirse cono sociedades an6ninas de capital 
variable. 

b) Su duro.ci6n podr5 ncr indefinida. 

e) El capital social sin derecho a retiro deberá ser into-­
grauente pagado y no podrá ser inferior al que ne esta-­
ble zca en la· concesión correspondiente. La Cl1V, po~r~ -
en toclo tienpo orclenar amaoútos de capital para hacer -­
posible la adnisión ele nuevos socios. 

d) El ·capital autorizado no será nayor del doble del capi-­
tal pa.Gado. 

e) Las acciones solo podrán ser suscritas por los aGcntes -
de valores. 

f) Cada ac;ente de Valores solo podrá tener una acción. 

g) El número de socios de cada una de las bolsas de vo.lo~es 

no podrá "Ser ini'erior o. veinte·. 

h) IJos aduinistro.doroo sor6.n cinco o ná.s y actuarán co1::0 -
Consejo do Aclninistración. 

La Bolsa connti tuyo un L.Iercado de Valores orc;anizado, 

ya que es el luGar donde se ponen en contacto la oferta y 
la demanda de títulos vaior. 

(35) .Artículo 31 de lo. LL-:'i. 

lIO'.l!A: Todas las citas en cuanJ.;o a la Ley dol ?.!erc.3.do de Vo.­
loros, se refieren al Diario Oficial del día 2 de en~ 
ro de 1975· 



2.2.- Funciones. 

La Bolsa l!e::ica.na ele Va.lores, S.A. uo C. v.,_ 
rea.li~a iuporta.ntcs funciones econóuicas y socio.len, dcnta-­
cunc:lo por su inportnncia las sicuientes: 

a).- Proporciona el loco.l adecuado pru.·a que_ 
los Agentes de Bolsa puedan efectuar sus opcracioncn en for­
ma regular, cóuoda y pertianento. 

b).- ViL,;ila que la conducta profesional de -

sun .1\(;ontes se rija confornc los uó.s elevo.dos principios de_ 

ética comercial. 

e).- Vela porque las operaciones que reali-­
ceu sus socios, se efect~en dentro de las nor~as establecí-­
das por las leyes y lo.s reclat!entos g_ue rcsulan la ac~ividc.c1 
bursátil. 

d).- Contriblzye a unificar y sanear las 
práctico.s couercio.les y fina.ncieras de las eopresas. 

e).- Cuida que los valores inscrito.s en :::us_ 
reGistros satisf'acan todas las c1isposicionc~ loGalcs corr0s­
pondicntcs y ofrezcan un má::imo de sec;uridau a los invor::do­
nistas. · 

f).- Diversifica las posibilidades de inver-
si6n. 

g) .- C:r.•ca lm morcado contínuo paro. los vo).o-
res. 

h).- Facilita la noGociaci6n de los titules. 

i).- Establece cotizaciones digna3 de con--



j).- Fija ~recios razonables o bantantes re­
presentativos de lo. oferta y la donanda. 

l:). - Estabiliza los p1'ccio::; de los ve.lores. 

1).- Realizo. una publicidad pcr~anente, tan­
to do las cotizaciones de los valores, cono de las condicio­
nes .financieras y cualidades de las empresas que las 02iton. 
(36) 

Finalmente, debcoos reconocer que la .fanción 
principo.~ de la· Bolsa 1.Ie:;:icana de Valores, en servir cor.;.o n~ 
dio de .financiamiento y de inversión do empresas y personan, 
promoviendo el e11cuentro de o.ferentes y demandantes de valo.,.. 
res. 

Respecto a lo anterior, el articulo 29 de la 
Ley del I.lercado de Valores, establece lo siguiente: 

"Las Bolsas de Valores tienen por objeto :fa­
cilitar las trD.nsacciones con valores y proct1ro.r el desD.rro­
llo del nercado respectivo, a través de las actividauos si-­
guientes: 

I.- Establecer locales; instalaciones y uec~ 

nisoos, que .faciliten lo.s relo.cioncs y operaciones entre la_ 
o~erto. y la denanda de valores. 

II.- Proporcionar y mantener ~ disposici6n -
del p~blico, ini'orr:1aci6n sobre los va.loros insc::::-itos en Bol­
sa, sus emioores y las operaciones que en ella se realizan. 

(36) PEílA LOPEZ JESUS MANUEL. Ob. Cit. Pá.¡;s. 10 y 11. 



IIX.- Hacer publicaciones sobre las ~aterias 
señaladas en el inciso anterio~. 

IV.- Velar por el estricto apeGO de las acti­
vidades de sus socios a las disposiciones que le sean aplica­
bles. 

V.- Certificar las coti3aciones en bolsa. 

VI.- Realizar aquellas otras actividades an&-
1ogas o complcnonto.rias de lo.s anteriores, que autorice la 

Secreto.ría de Hacienda y Crédito l~blico, oyendo a la Coui--­

si6n Nacional de Valores". 

2.3.- Inscripci6n de Valores que pueden ser operados en Bol­

~ 

Si bien es cie:rtio que e::iste tina sran vo..ric-­

dad de valor.es, taubién lo es que por las caructerícticc.s p~ 
ticulares que revisten cada uno de ellos, no todos ?Uedcr. ser 
cotizados en bolsa y por ello la Ley del Llcrcado de Valores -
nos señala que los únicos valo.::-cs que pueden operarse 0;1 I3ol­

sa son aquellos.títulos de cré~ito g_ue se emiten en serie o -

en masa y que otorgan a sus ti-tulo.res derechos de crédito, 
de propiedo.d o de participaci6n eu el capitnl de personas rao­
rales. 

Por otra parte, la mencionada Ley eDtaolece -

en su artículo 33 que: 

"Para que los -valores :puedan ser operados en_ 

bolsa se re~ucrirái 

I.- Que estén in~critos en el Re5istro Nacio­
nal de Valores e Intermediarios. 
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II.- Quo los eoisorcs soliciten su inscrip--­
ci6n en la Bolso. de que se trate. 

III.- Que satis~asan los requisitos que dote~ 
mine ol ret;lancnto interior do la Bolsa. 

Los valores que se encuentren en los su.pues-­
tos noncionados en los incisos precedente~, debertn ser ins-­
critos en Bolsa". 

Ahora bien, po..ra que los valores osté~ inscri 
tos en el Rosistro lTacionn.l de Valoren e Interoedio.rios, la -
Loy del I~ercaclo de Va.lores establece lon sic;uientes rcg_uici-­
tos: 

"I.- Que exista solicitud del emisor. 

II.- Que las característicos de los valores y 
1os téruinos de su colocación les per~itan una circulación 
que sea significativo y que no cause perjuicio al mercado. 

III.- Que los valores tengan o puedon llcc~­
a tener una circulaci6n amplia en relaci6n con la nagnitud 
dol oercado o de la empresa. 

IV.- Que se prevea razonableoen~e que sus cci 
sores tendrán solvencia y liquidez. 

V.- Que los emisores se oblic;uen a seguir po­
líticas congruentes con los intereses de ios inversionistas. 

VIo- Que los onisores se obli5uen a proporci~ 
nar a la Comisi.6n ITaci.onal de Valores y al. público la ini'or--
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maci6n que la misma doternine mediante disposiciones de co.rá~ 

ter general. 

VII.- Que los enisores se obliQlen, asíuisoo, 
a no efectuar operaciones que modifiquen artif'icio.lncnte el -
rendimiento de los valores, así como a no d:u- a sus tenedores 
prestaciones q-ue no se dcrivon de la naturaleza pro~ia de 
1os títulos o no se hayan consignado e::cyro:Jo.raente en los ois­
oos, salvo que obtenGan pa~n ello la autorización prcv~a de 

la Comisión lTacional de Valores. 

La inscripci6n en el ReGistro Ifacior:al de V2..­

lores e Intiermcdio.rios no iuplica cer·:;ifica.ción sobre la bon­
dad del valor a la solvencia del eniaor. Esta uonción deberá 
~i¡;urar en los docuocntos a través de los ~uc so hasa oferta­
pública de valores". 

"Los valores eni tidos o ga.ro.nt;izaclos :por el -
Gobierno Federal, por las Instituciones de Crédito y de Secu­

ras, por las Orr;ani~acioncs Att.-..:iliarcs ele Crédito y por las -
Sociedades de Inversi6n, so inscribirán en la Sección de Val2 
res, sin necesidad de satisiacer los req_uü>itos a Q.L:.e se re-­

fiero el a1.'tÍculo ll~, salvo ·que se trate de acciones en cuyo-
caso debe cumplirse· con 19 QUO se neñala en las rracciones 
III y V de dicho artículo 11 (~7) 

~ipos do Valores que so cotizan en Bolsa. 

Los valores que pueden operru:'se en Bolsa co­
mo antes se ha dicho, son aquellos que se emiten por sus-- -
cripci6n pública. (en serie o en masa); como son las Acciones, 

(37) CAllACHO UA.RTI1i'EZ BEHJ.Al:IU .ALBERTO. Ob. Cit., l'á.Gs. 78 a 
80. 
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Oblico.ciones, Pctrobonos, Certificados de Tesorería do la 
Fcdoraci6n (C:STE3) y papel comercio.l. 

o.) Los .Acciones: Son títuJ.os vnloi•es que rcprcr;ontan­
uno. pa:rto doi ca~ital social do una onprcsn, y por 
ende convierten al inversion:tsta en propiet:u-io 
proporciono.1 y pa.rticipo.nte de las utilidndes de -
la m.isua. 

b) Lo.s Obli.G.?-ciones: Representan una deuda a larGO -
pluzo por :parte de una empresa, con ¡;arantia de la 
emproso. misma. Durante su vic;enciu, oto:::-Gan o.l in­
versionis-ta un intor6s ricriódico·y el :petgo del vo.­
lor nonino.l, a su voncioionto; pudiendo ser coopr~ 
das o vendidas en cualq.uior mouento en ln. Bolsa 1:2 
xicm1a de Valores. 

e) Papel Conercial: Son riacur6s suscritos por cn}_)ro­
sas que se cotizan on Bolsa, que vienen a consti-­
tuir un instrunonto de f'.ino.ncianiento e inversión­
ª corto plar~O que se COll:pro.n O. descuento y UUDCn-­
to.u s~ valor con el ticopo. 

SU plazo de vencimiento má.~ino será de 91 d~as y -

la fecha de su pago dcbcrQ correDponder a un día.­
hábil. 

Sorún colocados por las canas de bolsa y podrán sor 
neGocio.dos :posterioroente o. través do la Bolso. r.:e::i 
cana de Valores. 

d) Petrobonos: Son títulos que acreditan la propiedad_ 
de una cantidad detcrninada de barriles de petr6leo, 
cuyo valor fluctúa do o.cuerdo o.l precio de exporta­

ción del petr6leo mexicano. Aderaás, pasan una can-­
tidad trioestral a cuenta do su valor rino.l. 



e) Cotes: Son títulos de cr6tlito euitidon por el Go-­
bierno :Federal. Se-·mantiencn en Depósito -
Central en el Banco de 1.:é:=ico y representan 
una deuda a corto pl::!zo. Se cou:;ir.:m a den-­
cuento y conforue so acerca. su .f ccha de veQ 
ciniento, tienden a su valor noninal. 

Se dice que por su absoluta socuridad, exce­
lente re~dimiento, .f::i.cilidad do operación y liquide~ in:.::cdi3 
ta, actual~cntc Cotes, son el instrur;iento que reuno las mejQ 

res condiciones. 

2o4.~ Roguisitos nínimos TH1ra su inscrinción. 

En resu:oen, puede establecerse que, una oo-­
J?reso. pueda inscribir sus valores en la Bolsa 1,~e::ic~na de -­

Valores, S.A. de C.V., cubriendo por lo uenos los siQlientos 
requisitos: 

1).- Que e::ité constituí.da cow.o "Sociedad Anó­
niL:ta". 

21·.- Que tenga un capital nínimo de - - -
S 5 1000,000.00, íntegrawente suscrito :r 
pagado. 

3).- Quo los valores que pretenda cotizar en 
Bolsa, estén inscritos en el Recistro 
nacional de Valores e intermediario:::;. 

, 4).- Presentar UD.D. solicitud por. escrito y 

cuoplir con todos lo::; requisi-t;os r1ue é~ 

ta contiene, con ol objeto de ~ue la -­
bolsa esté en posibilidades de hacer 
un estudio t6cnico econ6wico, financie-
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ro y legal pura detcrwinur su situaci6n 

en ol m.oncnto do inscribir sus valores. 

5).- Satisfacer los requerinicntos do in.for­
Qación adicional quo a juicio do la Bol 

sa Mexicana de Valores, S.A. do c.v., -
sean necesarios. 

6).- Satisfacer los requisitos que dotoroine 

el roGlanento interior de la Bolsa. 

7).- Disponerse a colocar entre el público 
inversionista un doterninado porcentaje 

de valores que pretenda inscribir (la -

Comisi6n nacional de Valores es la que­

determina el porcentaje). 

2 •. 5.- Ventajas auo obtiene la er.mresa al inscribii~ sus va­
lores e¡¡ Bolsa. 

· En cuanto a las ventajas de inscripci6n· a -­
que me voy a rc.f'erir, son precisacente a las que se prosen-­
tan en la inscripción de Valores de Renta Vnriables (accio-­
nes), y papel conercial, dado que los Valores de Renta Fija, 
en realidad, no presentan aspectos tan interesantes en la 

práctica, cono los de renta vo.riable, dada su naturaleza y -
características particulares. 

Aun~ue los objetivos que persi5uen las enpr~ 
sas a1 inscribir sús accionoa en la Bolsa son muy diversos;_ 



sin cmbarGo, indepcndientcuentc de las causas que les haya 

motivado, existen ventajas priuordialos que la er:i.prosa ob-­

ticne al inscribir sus acciones por cotizarse en Bolsa, y -
quo a continuación so listan alGunas de ellas. 

l.- La enprcsa al recurrir al mercado de v~ 
lores encuentra una fuente inar;otable de ~inanciaciento, d~ 
do que los inversionistas satisfechos, al ver que las acci~ 

nos que compraron subieron de precio al atmontar lns utili­

dades de la conpru1.ía, lo propoi•cionan una línea de :fino.nci~ 

miento siempre disponible, al suscribir y pagar futuros in­

crcuentos de capital. 

2.- La colocuci6n de acciones entre el pú­

blico inversionista, viene a conntituir el m6todo nñs ouru­

to de financio.::tiento. Las empresas, cuando requieren fon--­

dos para llevar a cubo el desarrollo de sus proyecto~ o de_ 

sus planes ele ezpansi6n, dcbcr6.:i consi<lcr.::tr en primor lu;:;CLr, 

entre las alternativas que se le :presenten r>ara ootc~cr el_ 
.financioniento rcq_uoriclo' el costo de laf.l misrms cono un 

.factor primordial. 

Para llevo..r a cabo el análisis del cozto -­

del .financio.miento obtenido a tro.vés de lo. Bolsa r.:c::icana -

de Valores, S.A. de CaVn, se tendrán ~uc tonéll' en conside-­

raci6n los siGU~entcs factores; 

Prospecto de colocación. 

Cuotas anuo.los a la Bolsa. 

Avisos de P:.>onsa. 
Conisiones a los .Agentes de Bolsa (colo.­
cadorcs). 
Impresión de los títulos. 

Los puntos que anteceden son los que deben -

cubrirse para obtener un .financiumionto a través do la colo-
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caci6n de acciones en Bolsa, y si bien no se tocan los pun­
tos relativos a la preparación de los dictó.nones co~t~bles_ 
y a los honorarios jurÍclicon y i'ino.ncioroc, e::; porc:;_uo no n.f:_ 
cesariancnte son prep3.r~dos para tal fin y por oso su cons~ 

dera.ci6n dentro del costo de financinnicnto os de rolc.tivo.-
importancia .. (38) 

3.- La emisora rc-úne un capital :pcr:!unente_ 
q-ue proviene de un grupo de diversos inversionis"cas po.:.:üvo::: 
que difícilocn"te vnn a ai'ectnr el con-!;rol de la conpai1.ín., -
aun cuando.adquirieran un interés nayoritnrio. 

i~.- Adquiere r.:ayor i'o..cilidad para colocar -
oblicacioncs hipotecru.'ias o quirosrafnrius entre el público 
inversionista. 

5.- Es muy posibl~ que ~ejorc sus rclc.cio-­
nes con el gobierno do.do que al 11dcuocro.tizo.r" su en.pi-tal,_ 
ser;uraucnte las autoridades proctll'Qrán tlar p~ioridnd a 3us_ 
problenas on relación con otras ct1prcso.s "cerrad.as 11 o 11 f'::u.:i 
liares". 

Por otra pru.'-te, y on virtud de ~uc recic~t~ 
mento el i:;obierno ~ aprobado la enisión de papel concrci.c.l, 

~. 

de preferencia a las compoiiías ~uc tienen rcsistradas sus -
acciones en Bolsa. 

6.- 1.~ejora ou posici6n crediticia, porq_ue -
en vez de financiar su oxpansi6n mediante cr6ditos a corto_ 
plazo, lo eztá haciendo con capital a larco plazo. 

La emisi6n de acciones au.nenta.el capital de 

(38) C.Af.iACHO I:li\.RTilGZ BEHJAI..:nr .ALBERTO, Ob. Cit. Pár;. 102. 
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trubajo y en General mejoro la situaci6n de lu ooprcsa; lo_ 
que ha.ce que los Bancos estén en la ~ejor disposición de -­
otorgo.r cr0ditos mQs anplios y en condiciones favorables. 

Al respecto caoe hacer notar, que al0 unas 
instituciones extranjeros para otorGar un crédito, touan C.2, 

mo requisito que la e~preso solicitante tpnga resistradas -
sus acciónes en bolsa. 

?o- Obtiene una aduinistración más rosnonsa - -
ble y por lo tanto uás eficiente, porque al asociarse el i~ 
torés del público al de las cr:i:presa:J, éstas perfcccio!1an su 
gesti6n adninistr~tiva, introduciendo =edoros y =ovedosos 
sistemas de control, orcanización y :planeación, lo que va a 
traer como consecuencia una reducción de costo, oa;;ror pro-­
ductividad y nejor calidad de :productos y servicios. 

8.- Obtiene un importante canal :publicito.-­
rio, dado que la dilusi6n de sus acciones es CTayor y por ese 
canal se va a dar a conocer, a-trayendo por consecuencia la_ 
atenci6n de una c;ran variedad de personas que le van n dar_ 
un prestiDio en las altas esferas de los necocios. 

'1 9.- Da un valoi' det1os~::?able al necocio en -

relación directa con las utilidades; porque si cono couDn-­
ñía particular, le rcsul to. difícil cst~blecer un valor a,-·-­
las acciones, uria vez públicos, es el =oreado el ~uo deter­
mina el valor supuestancnte sobre una base objetiva. (]9) 

Como se puede ver, el supucnto mti.s Gravono_ 
de los antes anunciados, es la conisión de los n[;entcs, dn­
do que el importe de los deuás es poco siGnifica~ivo si to~ 

(39) C.Al!ACHO 1IARTnmz BEHJA.l:IIH ALBERTO, Ob. Cit. Pág. 103. 
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m.a.mos en consideraci6n la magnitud del financiauiento reci­
bido. 

Cabo hacer notar, que además do lns ventajas 
que la eoprosa obtiene cono entidad econ6nica, e::isten otros 
que benefician directancnte al inversionista (euurescu.,io ner - - -
sona física) cuando la euisora tiene sus acciones rcGistra--
das en bolsa, tnles como: Contar con una j_nversi6n líquida,_ 
porque poseer acciones que so nuevan activanentc en la Bolsa 
de Valores-o en cualquier ocrcado orcanizado, es casi cono -
tener dinero en efectivo. 

Uno o varios de los accionistas de la e~D~e­
sa, pueden en un 1110!!.l.ento dado desear vender sus acciones, ;J~a 

s·ea en .forna parcial o total para disponer de in:;.ediato de -

dinero en efectivo. Si esta acción o acciones estuvier~n co 
locadas en el mercado, su precio sería substancialnentc na-~ 
yor al que 195rarían si la vendiera o las vendieran a un Grt~ 
po o una persona privada. 

Un ejeuplo claro de las ventajas pura la pe~ 
sona física, de tener sus acciones reGistradas en bolsa, es­
que cuando ella en un momen~o dado desee disfrutar del desa­
rrollo que ba 105rado en su compañía, no lo va a poder lmcor 
retirando efectivo del nesocio, a trav~s de fuertes dividen­
dos o aumentando susta?cialuente sus sueldos, dadas las des­
ventajas fiscales que rcprescnta:::-ía para ella, independien-­
tcnente de que perjudicc..ría a su empresa dejándola en un es­
tado tambaleante; en cambio la venta de sus acciones al pú-­
blico, evitaría est~ problema. 
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Por otrn po.r-t;c, los socioG de un.::i. cnprcso. 
pueden llcc.:u:- n diferir so~re lns polític.::i.n btsic.::i.8 del ne­
gocio y cu.::i.ndo eso3 conf'lictos ~o se pueden resolver n~isa­

bleuentc, sólo c::i::;tcn ·eres cl tcrno.tivo.s: 1) 2)i.sol ver lo. 

sociecl::id, quo es el co..r:¡ino nonos d.cse.:i.ble; 2) Con;irc.r la 

participo.ci6n del socio o de los socios dcsco~to~~os, lo 

que coneral~cntc no se llevo. a cnoo C.ebido o. lo.s divo~s~s 

i'oru.::i.s de vo.luo.ción ele cado. uno ele lo::; .::ocios; 3) Vcmlcr 

acciorws o.l ?Ú°'ulico, que en lo ::6.s vio.ble. (L~O) 

.Ader.:Ó.s, ha.y Q.UC lio.cor not.:i.r C.!_Ue lns GU:::I0.'!1--­

cio.s que obtonGo..n las porso:rn.s i'isico.::i :po:L:' l'). cnc..jcnació:1 -

de sus valores no"'o:..li.::i..rios, est6.r~ c::cr.to.s d.cl :;::is.so del Ir.!-­
puesto sobre la Rc~ta, socún el tc~or co~tonicc en el a=--­

tículo 77 .fro.cción }.'VI C.c lo. nuev~ Ley clel Io:pue ::;~.;o :::;o~:::c -

la. Rent.:i, publico.do. en el Diario Oficial de la :i'oclero.ción ..:. 

del día 30 de diciembre de 1980 -;;- ::;_uo entró en visor el 10-
de enero de 198l. 

2. 6. - COLOC;;.cro:: DZ V~U.C::.Ds :;;:;¡¡ ::SL :.3:1C_'.l)0 Bl.J?....3.'.TIL. 

· Ln. coloco.ción de vaJ.o:ros en e:!.. nerce..do bur-­

sátil es l~ n.cci6n de distrio~ir e~tre el p(:ul~co i~vo=~io-
nista un C.et0:::-::i.inaclo núuo:.'o c1c valores sunce]!tiblea üe 

cotizndon en bolsn. 

:Por lo Gcncr::ll lo. coloco.ci6n ele ~rv..lo::-·::is en-­

tre los invcr:;ionisto.s de llevo. a co.bo por lo::; a~cnto:::; o e~ 
zas de bol::w.; :::in e:::ibm'::;o, no sicw:;:?re pueden roo.::!..i:;.:D.~ c::;-1;~­

.funci6n en forr:rn. iniclividuo.l y po:::.- tanto .se vo;i e:i lo. nccc­

sido.d d.o forno.r un sindico.to coloco.dor. 

Cuo.nclo la cni:::;ión ele accion.:J:::; c.s ele eran ta-

( 40) Cl·.J..''.J.\.0 :ro i.:.iu:.~IlIBZ :DBliJi~.:Ilr .A.LD3Il.TO' Ob. Cit. Pó.s:::i. lOL~ -
a 100. 
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maño y el colocador oriGinal invita a otros especialistas a 

realizar la colocación en conjunto, con el objeto de lograr 

una cejar distribución de las misoas, es cuando se forna el 

sindicato colocador. (A todo el grupo de colocadorcs se 

le denonina sindicato). 

Al colocador le interesa esencia.luente en -

algunas ocasiones, a.sociu:rse en sindicatos porq_uc su f"..:n--­

ción no sólo consiste en desprenderse de la ouisión, sino -

on establecer un ~ercado ordenado de papel para que los in­

versionistan estén satisfecnos y sean crandes potenciales -

para la conFra de nñs acciones. 

llorr:mltiente, los valores que se o.frecen en 

venta a los accionistas en una colocación tratándoGc de una 

sociedad anónina, son: 

Acciones Coounes y/o preferentes. 

Oblisacioncs Hipotecarias o quiroGráficas.y 

Papel concrcial como ya se indicó. 

Pa:ra reali~o.r una colocación ~ública de val2 
res, es ·necesario llevo.r a cabo una oferta pública y elabo­

rar un prospecto de colocación. 

De acuerdo con la Ley del I.:erco.do de 1falores 

"se conzidcro. oferta pública la que se baGa por algún medio 
de coounicaci6~ ~asiva o a persona determinada puro. suscri­

bir, enajono.r o adQuirir títulos o docunentos, tales co~o -

acciones, obliGaciones y demás títulos <le crédito que se 

emito.u en sei•ie o en nasa". 

Por otra parte, las ofertas de acciones pu~ 

den nor prioaria2 o secundarias. 
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Es "prioaria" la o.fcrta pública de acciones, 
cuando por prioora vez la enprcsa o.frece en venta sus accio­
nes a través de Bolsa. 

Es "secundaria" la o.ferta p{tblica., cuando la 
empresa ya realiz6 una colocación pri~aria de accioP-cs y - -

lleva a cabo una.segunda o sucesivas colocaciones. 

Cooo antes se ha establecido, las o.forta3 
públicas se llevan a cabo por algún nedio de co~unicación 
masiva o _persona· determinada, por lo que Generalnente se h:t­

cen a través de los peri6dicos de ~ayor circulación; auncue_ 
por otra parte algunas emisoras han optado por c.fec~uc.rlas 
por ncdio de la radio y la televisión, couo es el caso de 
lliUICOJ'.Il:}R. 

Asín.israo, cono antes se hD. con"cntaclo, para -

realizar una colocación pública do valores, es necesario 
llevar a cub; una o.fcrta pública y elaborar un prospecto ~o 
colocaci6n. 

El prospecto de colocación "eo un f'olleto 
donde se detallan las características de los titulas objeto_ 
de la colocación; así como los aspectos más importantes de 
la empresa, relativos a su situaci6n financiera, econónica -
y legal". 

Por lo que hace a la realización de este -
prospecto, norualmente es llevada a cabo por el colocador, 
por la emisora ases?rada por el colocador, o bien, por un 
despacho especializado que para tal efecto contrata la eoi-­
sora. 

Generaluente los datos que el prospecto debe 
contener son los siguientes: 
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l.- Los valores objeto de la o:forta pública 
pueden ser de Renta Fija o de Renta Va­
riable. 

2.- Las características de la emisora serán: 

a·~ Su nonbre o raz6n social. 
b Su donicilio. . 
e Su objetivo social o giro. 
d Canital social. 
e Dui-ación, etc. 

3.- Los colocadorcs pueden ser una o va.ri~s 

casas de Bolsa (Sindico.to), seG".Ín sea -
necesario, porque la oferta pública pu~ 
do rebasar el límite permitido para una 
casa de Bolsa y es cuando entra el Sin­
dicato de colocadorcs. 

4.- Su objeto primordial es el financiamien 

to, ya sea a corto o largo plazo. 

5.- El análisis :financiero nos sirve :!_Jo.re. -

conocer la situación econ6~icu real de_ 
la empresa. et1isorao 

6 .. - Los planes futuros de la empresa ~ue 
pueden ser de e:::pansi6n o de siople rcQ 
lizaci6n de su giro. 

?·- La autorización se da por un oficio de_ 
la C.IT .. V., a la propia m:iisora 7 a la -

B.M.V., con el objeto de ver si es accl2_ 
tada o rechazada la colocación do esta_ 

emisora. 



El prospecto debe ser distribuido cratuito.-­
mente entre el nedio bursátil y la couunído.d inversionista,­
con el objeto de dar a conocer las cnracterístico.s gencra--­
les de la emisión. 

Por lo antes expuesto, es de concluirse que 

la eopresa que lleva a cabo una colocaci6n pública de vo.lo-­
ros, celebra un contrato con el colocador, en donde se esti­

pula el tipo de colocación, que bien puede ser: do "coopra-­

en firme", 9,e "co¡;¡pra de resc;uardo", o de coloco.ción al "oe­
jor es.fuerzo". 

"Compra en firne".- Es la transacción por -
medio de ~a cual el COLOC.ADOR recibe de la eopresa los valo­

res en cuestión y entrega a ésta un cheque por el importe 
estipulado, que será menor al valor de oferta de los títulos. 
La diferencia es la comisión del COLOC~UJoR. 

"Compra de resGuurdo".- En esta operaci6n,_ 
el COLOCADOR se compronete a conprar.todos los valores de 
la emisión que la empresa. no pueda vender por ot~os cano.les. 
Por cjeraplo, la empre so. puede oi'recer la er.üsi6n a los actu.§!; 

les tenedores de sus valores.· Los accionistas tienen "der•3-

cho de tanto" o "derecho do suscripci6n 11
, lo que im:plico. que 

ellos tienen preferencia para comprar las nuevas acciones 
que representan el aumento de capital de la empresa, a un 

precio que generalncnte es inferior al que tienen los títu-­

los antiguos en el mercado. El COLOCADOR i'iroa un contrato 
de Ressua.rdo cuando se compromete a compro.r todos los vo.lo-­

res nuevos que no su~criban los tenedores de los títulos 
antiguos. En esta rorma, el COLCCADOR le proporciona a la -

empresa una especie de seGUro, ya que la sociedad =ecibirú -
la totalidad de los fondos q-ue requiera. Así el COLOC.ADOR_ 
asume la tarea de vender on el mercado los valore~ que la e~ 
presa no pudo colocar directamente. 
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IJa empresa solo contra.ta al COLOCADOR para 

que 6ste realice su oejor esfuerzo para encontrar con~rado-­
res a la eI!lisi6n. En este procediuiento, los COI,OC.A.:DOIIBS 

reciben una couisi6n por las secciones vondido.s sin coopro-­

metorse a conpro.r y distribuir el total de la enisi6n. Si -

alguna parte de la emisión no es colocada~ la empresa no 
tiene otra alternativa que retirar esa parte de los vo.1.orcs 

no vendidos, habiendo .fracasado en la obtenci6n do la tota--

1idad de .fondos decoados. 

La colocaci6n al "nejor es.fuerzo" es solici­

tada por aquellas empresas cuyos valores Gozan de tal preGti 
gio que su colocación no implica problenas~· Asíoisno, este_ 

tipo de contrato es :preferido por los COLOCJl..DOR.3;3 si la dis­

tribuci6n es difícil o poco probable de realizar en su tota­
lidad. Este se~ía el caso de varias empresas nuevas o poco_ 

conocidas". (41) 

Caracteristicnz del.Contrato de Colocación 
de "Papel Conercia.l". 

a) Es un contrato en el que se pacta la obli 
gaci6n de un agente, de p~estar los servi 
cios de colocaci6n en oferta pública de -
1os pa{;ar6s que se euiten como papel co-­

mercial. 
b) Con el cumplimiento del mismo, se obtie-­

nen fondos a corto plazo tanto para el -­
emisor de papel comercial, como para el -

inversionista ~ue lo compra. 
e) En este contrato los po.[;o.rÓs se suscriben 

a favor del ªGente colocador, quien los -
endosa en blanco, sin su responsabilidad, 
conforme al modelo que han acordado ambas 

partes. 

(41) OAlIA.OED l:A.RTiliBZ BElTJA!.IDT A.LR""illTO. Ob. Cit. Pá¡;s.92 a 96. 

1 



d) En él se acuerda el monto total. de la emi.­
si6n para circu1ar, el plazo de la misua;_ 
~echa y colocaci6n al. público, etc. 

e) También se acuerdan las contraprestaciones 
por los servicios, los gastos, viccncia 
del contrato y su teroinación anticipada. 

f) Taobién e:d.ste unn. cláusu1a que contiene -
la (s) condici6n (es) pa.xu la v:::ü.idcz del_ 
contrato; ~or Último viene la competencia · 
de los tribunales a que ne sooeten para el 
cumplimiento o cualquier contro7crsia rclE: 
cionada con el contrato. 
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C A P I T U L O III 

Mecánica de las operaciones • 
. ne los participantes en la realización. de 
1as operaciones. 
Los tipos de operaciones en bolsa y procedinientos 
para concertar1as. 
La pref'-0rencia y orden de las posturas. 
El cierre de las operaciones. 
Prof'erencia en las operaciones de viva voz. 
Trámite de una operación efectuada. 
Docuraentaci6n oficial de una operación efectuada. 
La cotización de valores e:~cupón. 
La impugnación de las operaciones. 
El incumplimiento de las oporaciones y consecuen­
cias. 



C A P I T U L O III 

,;.- Uecánica de las Operaciones: 

Para que un ahorrador o invers'ionioto. compre 
acciones de las que se cotizan en Bolsa, necesita ei'ectuar -
la operaci6n a trav6s de un At;onte de Bolsa. 

Los agentes de Bolsa son ~esponsables de la_ 
autenticidad e inte¡;ridad de los valores que ne5ocion, así -
como de inscribirlos en los registros del e!:d.aor y si es 
necesario, verificar la continuidad de los endosos y la au-­
tenticidad del Último ei'ectuado. 

Al iniciarse la operación de la Bolsa, los -
agentes inician su labor "Gritando" en voz al.ta lo.o oi'erto.s_ 
y las demandas de los valores de que se trate, basúndoso eu_ 
las 6rdenes de sus clientes e iniciándose con el precio del_ 
cierre anterior o con el valor fijado por el cliente. 

En cuanto existe otro agente ~ue se interese 
en los valores que se pretenden vender o comprar, se van - -
e.:f.'ectuando las operaciones y cuando·. se ponen de acuerdo en -
el precio, se cierro. la operación con la palubra "cerrado". 

Un empleado de la Bolsa, tona nota de la op~ 
raci6n y transmite la inf'orrnaci6n a otro que· oodifica lo~ --
precios .que aparecen en el pizarr6n. (42) 

La Mecánica de las Operaciones consiste, bá~ 
sicamente, en determinar los procedimientos o nétodoo cono -
puede llevarse o. cabo la ne5ociaci6n de los valores oobilia­
rios inscritos en la Bolsa tíe:dca.na do VaJ.ores. 

En otras palabras, podría decirse, que la li~ 

(42) ADOLFO ESCUDERO .ALRUERNE,.Ob. Cit. Págs. 23 a 25. 
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cá.nica de las Operaciones nos da a conocer el cru:iino a seguir.:. 
en cada tipo de contra~aci6n de títulos-valor, o titu1os de -
cr~dito en bolsa. 

Por otra parte, aunque resulta repetitivo se­
ñal.eu: que la Bolsa tre:::icana de Valores constituye el recinto_ 
donde se efectúan las operaciones bursátiles, para una uayor_ 
ubicaci6n del lector y de una manera más ilustrativa, se a~e­
xa un bosquejo ceneral del lugar donde concretamente se lle-­
van a cabo las oisoas y que lo constituye el Salón do Rena--­
tes • 

El mencionado salón, se encuen~ra en el segun 
do piso del edificio que ocupa la Bolsa 1.re:ciccna de Valores,_ 
y est! formado por dos sectores de cotizaciones, una de renta 
variable y otra de renta fija, los corros y el balc6n de vis! 
tantes, así cono las casetas de los agentes. 

Como anexo L se asrega un bosquejo general de 
lo que constituye el Salón de Remates. 

3.1.- De los particinantes en la realización do las Opera­
ciones. 

. 
En la realizaci6n de las operaciones, solo 

podrán participar los ~.\Gentes de Bolsas y Operadores de Piso 
autorizados por sus Casas de Bolsa. 

En los casos de la ausencia justificada de -
un Agente u Operado~ de Piso) podrá actuar otro en las oper~ 
ciones, pero a nombre y representaci6n del auDente en el 
Sal6n de Remates y por un período no mayor de quince días há 
b:tles .. 
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~ara tul efecto, el que pretendo. justificad~ 
monte ausentarse, otorc:.lrÚ car-ta-:podcr en tres ej e-::::.:plo.res, 

ind.ico.ndo ol nonbrc del .A,sen·t;e u Ope:::-o.d~r de Piso autori:::o.:: 

do y solicitando con cuurcnto. y oc~o horo.s de anticipo.ci6n_ 

la o.utori:::o.ci6n a la Dirccci6n Gcnc::-uJ. de la Bolsn. r.:c::ico.na 
de Vo.lorcs. 

Si la Dirccci6n General neGara dicba autori­
zo.ci6n, lo h:trá consto..r por escrito y e:q>1icnrá las ~o.:::oncs 
de su nec;ativo.. Si concede la au:t;orizaci.ón, así lo ascnto.ré.. 

en cada uno de los tres cjcuplures de la carta-poder, co~-­

servando en su poder el oriGinal, para lueGo inscribir los_ 
datos en el libro de rcsistro destinado ?o.ro. ello. (43) 

El. Apoderado y poderdante tendrán cop~a autQ 
:rizo.da de la carta-poder para e::lribirla en caso ncce~:..u~io,_ 
qued,ando solidn.riD.I!lcnte oblicados a responde:- r;or lo.G opc:::-_;; 
cienes celebro.das. 

El Agente u Operador de ?iso ~uc rcc.licc O?.Q. 

raciones por poder, aoí deberá. i>:!dicc:i.rlo, pc:::;r_u.e ele no li..o.-·· 

cerlo asi, se ºconsiderarán a noubrc propio o ce la Casa de_ 

Bolsa que represente. 

El Apoderado ~o podr~ operar ?Or poder, si 
el A.Gente u Operador de Piso do lo. Caza do Bolsa ~oQerdunvc 
se encuentra presente en el Salón de 3cnatcs. 

Por otra .po.r"te, les est.5. cstrictc;:.:e!ltc pro:::s 

bido a los Operadorca de Piso do una r.ú.sna Casa de Bolsa 
participar en la tlisua opero.ci6n; e:!:cepto en las opero.cio--

ne s de Cruce. {.tµ~). 

(43) Roclar..cnto Interior de la Bolsa i.:c:::icanu de Valores, 
S.A. de C.V. J.rts. 50 -;¡ 51. 

(4L~) IDELI,· Arts. 52 al 54. .... . • 
NOTA: To<laa lo.::; cita::; en cuunto al Reclauento In..,c:::-ior cie _la 

B.1!. v., ::;e rg.f'icrcn aJ. que estuvo vi¡:;on-te mota el :;O_ 
de scptieobr·c do 1982. 



61 

3.2.- LOS TIPOS DE OPEH.ACI011ES EU BOLSA Y PROCEDI11I:s!TTOS 

PARA CONCERTARLAS. 

A).- EOR.ARIO OFICIAL DE OPSRACIOlT. 

1·.- 10.00 a·10.25.- Horario de :Posturas. (+) 
.2.- 10.25 11 10.30.- Receso. (O:Pciono.l) 
3.- l.e>.30 11 lL l.5.- Operaciones. 
4.- 11..15 11 11.30.- Receso. 
5.- ll.30 11 12.00.- Operaciones. 
6.- 12.00 11 12.05.- Receso. 
?.- 12.05 rr 13.00.- Operaciones. 
8.- l.3.00 11 13.05.- Receso. 
9.- l.3.05 " 13.30.- Operaciones. 

10.- 13.30 11 13.40.- Cierre de corro sin operaciones. 
11.- 9.00 11 14.40.- Operaciones de Cetes. 

Las sesiones de remate se efectuarán en los_ 
días hábiles y bajo los horarios que establezca el Consejo 
.de Administración de la. Bolsa l~e:dcana de Valores, S.A. do 
c. V. , con e::-:cepci6n de lo que acuerde la Comisi6n lTo.cional 
de Val.oros • 

El. horario y las oodificaciones al misuo de­
berán ser notifico.das al ~edio bursátil por oedio do Circu-­
lares. Por otra parte, no se podrá concertar operación al-­

guna en el Salón de Romo.tes, 'D.b se rccibiró..n Órdenes o poot~ 
ras de cotizo.ción, antes de la iniciación o despu6s do la 
terminación de cada sesión. 

Los A.Gentes u Operadores de Piso por nin~'ún_ 

(+) Las Posturas pueden ser de co~pra. o de venta, según los 
Operadores quieran comprar o vender a. un precio detcrc! 
nado. 
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motivo podrán conce:::-tar operaciones fuera de las horas ·sefia 
1adas para las sesiones de remate. A:::iíoisno, en los. rece-­
sos que se indiquen por necesidades propina del Sal6n de ne 
t:ta.tes, ~ueda ostrictanente prohibido operar durante esos 
1o.psos. 

B).- Clases de Operaciones. 

l.-

2.-
Operaciones de Co~o. 
Operaciones de Gr:ito 

3.- O:peraciones de Cruce 
4. - Operaciones a Plu:;o o 
5.- Operaciones de CaI:!U. 
6.- Cruce de Paquetes. 

o 
o 

7•- Operaciones con Cetes. 
8.- Operaciones con Picos • .. 

a viva voz. 
de Rec;ist:::-o. 

a futuro. 

9.·- Operaciones con Cuponen. 

OPERACI0:2s D~ COBRO: Bstus oporac:ioncs -
las constitúyen las postu::-as de cou?ra y vcn~a en i'iroe, ~a~ 
cadas en la pizarra que es o:perada directanente por los eu-­

pleados de los Corros del Salón de Reoates. (45) 

cuando otrcr tipo de operación se hace a un -
precio similar a las postu=as conpradorao o vcndedoran, se_ 
le dá preferencia al. corro para efectuar dicfu opc::-.::i.ción, 
antes de cualquier ot~a y hasta el total del n{mero de acci~ 
nos marcadas en la pizarra. 

El Operador de Piso que se encuentro in~erc-­
sado en comprar o v.ender el va.lor sobro eJ. c1lal el. Corro ti~ 
ne 11 6rdenos en :firme" puede acudir a lo.:; e11p1eados de éste,_ 

(45) ReG1aDonto cita.do, Arts. 90 a 100. 
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para cerrar las posturas anotadas en las pizarras, ya sean_ 
de venta o de conpra; si decide rcalizo.r el nccocio,· ya sea 
en .forma pnrcial o total, .f'iroará la orden en firoc aue le - -proporcionará el personal del Co~ro, en donde exoresará el - -vo1UD.en do acciones operadas y anunciará que cierra la ope-
raci6n o.f'rccida diciendo: "Cierro coc.prando" o "Cierro Ven-
diendo", según sea el caso. (46) 

En ese mismo I1ouento, el .pe.rsonal del Corro 
llena la ficho. de coopra-vcnta, distribuyendo las copias CQ 

rrespondientcs tanto al vendedor cono al cooprador, copia -
que les.sirva a ambos para entcra.::-se y en todo caso, prote­
gerse con..foroe a la operación efectuada. 

As! concluída la nc5ociaci6n, la boleta de 
"orden en .firme", se cancela con base en las.Boletas de Ope 
rac1ón o LUñecos. 

, Después de QUe el Corro elabora las Boletas_ 
de Operación de Coopra y Venta respectivo.o y las distribu;:;re 
entre los A¡;entes, (Cooprador 7 Vendedor), se quedo. con el_ 
original para transnitir a la pizarra el precio y la ca~ti­

dad de los T!tulos operados, dando total o parcialnente de_ 
baja, la boleta de la Orden neGociada. 

OPERACIOllES DE GRITO O A VIVA VOZ: .Es en sí 
el tipo de operaci6n mús usual de la Ilolso., en donde el - -
Agente que desea vender o compra.!:' un vo.lor, podró. o.nuncio.r_ 
su propózito verbalnente, entendiéndose, si no especifico. -
cantidad, quo lo que propone es un "lote"; cualquier .A(;onte 
que escucho la proposición, puedo concertar 1a operación de 

inmediato, con el sol.o hecho de eoi tir J.a pa1o.bro. " corr_Q; 
do". (4?) 

(46) CAllACHo llARTJJ.iEZ BENJA::DT .ALBERTO, obro. cito.da., Pócs. 
66 y 67. 

(47) Bocrlanonto citado, Arts. 101 y 102. 
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En otras palabras, se podría decir que es la 
operación que se hace sie~pre de viva voz y que consiste en 
"gritar"- la o.fcrta de coo:pru o venta de uno. ca.ntitlo.d de ac­
ciones deter~ino.du, con lu intención de que so.lea alGÚn in­
teresad~ que precuntnrá el precio o lo acordo.rú~, ccrra.n~o 

o rochuza.ndo la operación. 

OP3...'t:l.CIO~T.:3 j)~ P..3GISTRO d C:RUG3: Son a.<;:_uc-­
llas operaciones en las ~ue un solo Acento con?ra o vende 
un deteroina.do núocro de acciones a un precio da.do. ( ., , 

~--

respecto, se ane::o. una cró.~ica ele la secuencio. d.c cs,vo. 0:!_10-

ración cooo anexo 2). (48) 

Esta oporo.ción deber~ ser anuncio.da por un 

tirabrc para ~ue todos se den cuenta de ella y conozc~n el 
nonbre de la emisora, la cnntiJo.d. de acciones q_ue va a ope­
rar y por Último, el precio. 

Lo anterior, se hace con el fin de proteccr_ 
al nercado, procurando que el precio ecté lo ~ás.cerco.~o a -
la realidad, pues si no lo ent~, pueuen intervenir en l~ -­
operación otros acentos que OLrecen vender o conprc.r al que 

estó. "cruzo..ndo", con solo decir "doy" o "touo", con un cli.f.9_ 

roncio..~ do puja, o :Jea, gue el que tona o cou~ro.. paGO.. arri­
ba la puja y el que <la o vende, hará la. pujo. abajo. 

· PUJA: Es el di~crcncial uíniuo en gue puede 
operarse una acci6n, así por ejenplo, de O a 50 C:J un l/L~ 
de punto, de 50 a 200 1/2 punto,,de 200 a 500 es un punto y 

arriba d.e 500 es 2 puntos. 

La operación cruzada, quo se re~iere a uno. -

(48) Reglru:ento citado, Arts~ 10p a 112. 
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of'crta pública, puedo haccr::;e sin que ninGÚn otro . .' .. t;outc ig 
tcrveDGD. en dicho. opcro.ción, debido o. que lrt o.:."crta inplic6 
ciertas condicionen con la Couisi6n 1~o.cion::'.l ele Yo.loros. 

OPB..."ls\.CIO:::s ; .. ?I ... -..::o: Son a.qticlla.s conocic~a.s 

ta.obién ceo.o opcro.cio!lc:J a i'tttu=o, las cua.lc::i no ne lic.:,ui-­
dan al día háoil innediato oi~uicntc a su conccrta.ció~, s~­

no que su plazo pa=o. liquida.:::"::::io debo ser supc::::-io~ a ~os 
días, pero inf'erior u noventa. y uno • .3n.otrus p~la.bro.s, con 
sistcn en opero.r los valores en un pla~o de tres ~ novo~t:::.._ 

día;:;, quiero decir que se cor~:!;r~rto.. uno. c:::.r ... t:. . .lo.<l. clctcr~.:i:,o..c~:::.. 

d 
·' . , , _, e una accio::i po.r.::>.. po..:;o.r::ie en e c_:u:!. s m.tue::::-o c.:.c c.:i..;::.::; a i.1:i p:.·;::. 

cio pa.cto.do, dej6.n(i.osc una r;o=ccntía ní:li:.:a. ele io;~ del v.::i.lo::.' 
de la operación, en valores distintos. (49) 

OP31V,CIC23S -• Piu'i.ZO O ·· FU?SW 

PLAZO I.:A:O:l!O 360 DL'l.S 

·LICUID.il.CI0:?.7 "UiTICIP.;i..:i)J.: 

G.ARAIITJ:A: 

Día. tér~ino de plo.~o. 
3i anbas parte~ cotá~ de acuc~do. 
1.0-;j en· cfecti vo el co::ipi~c..ci.or -;;- l 'J; ~ 
en v~loro:J el vendedor, en ~n pl~ 
zo oenor de diez días, -;/ el.'! o:pe::'.s:: 
-cioo.c s c:::uza.C:.o.::; no se e::.::icc. 

DEP0.3ITO DE Ll~ G.A? .. AI:TIA: 3i'ec"t;i-vo o valores o.::;ro1Jo.clos por­
el. Consejo de ~dninist~aci6n. 

GAR.i.UTIA VE1TDEDOR: 

REVISIO!T DE G.ARAlTTI.A: 

La sora~tío. será. e~ oi'ectiiro o c'!.2_ 

positax lo. totalidad de los vc..lo-
res de l.a opero.ción. 
Los d!as 10, 20 y 30 de cuda ucs, 
y se re~orzo.r~ l.o. co.rantíu, si el 
precio se oueve el 5;~, sc¡;ún el -

caso. 

(49) Rec1anento citado A.rt. 116. 
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La falta de garantía o de refuer~o, 
dá a la otra parte, el derecho de -
abandono de la operación. 
La Bolsa coopra..rá o vencerá los Tí­
tuJ.os por cuent:J. del .;\.:;ente, C!Uien_ 

cubrirá lu diferencio. in:..:ediata~en­
te. 

Comprador, en renta .fija únic:.u::ontc 
loo intereses, que se clevcn;:;ucn. 

OP~?-....:\.CIC123 DE C1J.:A.. - .;.:rz:.:c 3. - 3::.rt.:tn O~)e:=-~--

cionos, con:::ii::;ten c:i decir "pon.:;o" o "escucho" un:::. co.:.!a y 

quien lo hn.ce se cooprooote a comprar o a vender lo QUe lo -
dica o"tro ~\.[;ente y de lo Q.Ue se habla. es de uno. C.i.::'e:!:'cnci::'. -

de precio; ya. después se tiene que decir el precio y el 
At;cnte decide si coopra o vende. .Al respec·l;o, so e.ne:·::::. 
gráfico. de los pasos ::;ccuidos en esta operación. (50) 

ot::-o 

CRUCE ]):!!} PA:;;¿u:.;T::::s: · E:dste el cruce d.e :.;¡a.(.:_t:.·.:)­

tes o 1otcs, cua~do un Agente o Cusa de ~olsu rcci~c de GUs_ 

clientes una orden de coopru y otra de venta rcspec~o de ª~­
misoo vo.lor y a un tll.soo precio, por lo que enccQ=.ida proce­
de a rezistrar en la Bolsa unu orden cruzu~Q cono ~isuc: 

Prinero: toco=ú un tir.ibre eléctrico -;;· a:::.un--
· ciará en voz alta: "Orden Cruzo.do.". 

LueGo, describirá detulluuatlente lo. opcrución, 
en ei sicuicnte orden: 

(50) Recl0J:1ento citado Art. 113. 
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a).- Nombre de la Emisora. 
b).- Serie. 
e).- Cantidad. 
d).- Precio del valor de que se trata. 

Si otro Agente o Casa de Bolsa se interesa -
por la operaci6n, deberá pronunciar·las palubra.:::: "doy" o "to 
mo", sec;ún sea la o.ferta, de compra o venta. 

En las operaciones de cruce, que un Agente o 
Casa do· Bolsa realice ::mcesivancnte, rcsvecto de un r.üs:::::o 
valor y al niswo precio· en varias partidas, so podrá entrc-­
gar una sola .ficha indicando el total. global ele loo cruce::: -
y anotando en su parte in.feriar clercch.o. las partidas cnuncis 
das. 

OPB!Ui.CIOIIBS COiT CETES: Los ccrtií'icuclos do 
la Tesorería de la Federaci6n, son Títulos de Crédito al 

portador en los que se consizna la obliga.ci6n dol Gobicr~o -
Federal de pagar una sum.u .fija de dinero en fecha tlotcruinu­
da. Las caso.o de Bolsa son las Únicas entidades autorizada~ 
para efectuar operaciones de conpra-vcnta. de certificados; -
tratándose d'e estos va.loro o, las casaD de 1Jolm1 operan siem­
pre por cuenta propia y por 'consiGuiente no erocnrán conisiQ 
nes en las transacciones referidas, deriváncloi::e su u:t;ilido.d 
del diferencial entre precios de coopra y de venta, ol cual_ 
ha quedado libre del Impuesto sobre la Ilenta paro. per~onas -
físicas, aunque tratándose de personas oorales, esos renui-­
mientos son acumulables o.l Ingreso Gravo.ble. (51) 

OPERACIOI;.;:;s COIT PICOS: Son aquel.las opera-­
ciones que se efectúan por cantidades raenores a l.os míni--­
mos o "lotes" pre.fijados y se llevan a co.bo sietipre bajo el_ 

(51) Apuntes sobre el merco.do de va.lores "curso de pronotor" 
Pá~s. l.17 y 118. 
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procediniento de "viva voz 11
, pero con un trato.nicnto di.fe-­

rente en cuanto a in.:foroaci6n y estadística; dada lo. dife­
rencia de precios y el ocrco.do de las oismas. 

OP:E:R¡\.CIOZfi:3 con cu.PO!JZS: Son aquellas ope-
raciones que se llevan a cabo, cuo.ndo una coopa.ñío. decreta_ 
un aumento de capital, ya sea por nuevas suscripcio!lcs, di­
videndos o autonático.nentc por co.pitalizo.ción, en .funci6n -
de utilidades por distribuir. (52) 

Unicancntc operan o.uto~ático.ocntc los cupo-­
nes que.corres~onden a derechos de Tanto por au=.cntos de 

Capital. 

SOIT·ELIITIDOS. 

VALOR lTOUIIT.AL, 

Por conducto de la Secreto.río. de Hn.cie~­
da y Crédito PÚblico. 
Banco de I.Té:::ico actúa cono ..;\.¡;en-te e"~--­

clusivo paro. la colocación. 
10,000.00 y so· opero. en lotes de 
100,000.00 oínioo y si es oayor aún 
oúl tiplos • 

.AMORTIZACIOIT. .Al vencioiento. 
l?LAZO ACTUAL. - ·91 días. 
IlrTERJ.:EDIA.P.IOS. Las casas de Bolsa, Dedio.ntc coopra-vc !lt":::., 

reporto y préstuoo de títulos. 
COLUSIOIGS. lTo se curGan cooisionea, su utilidad es -

por dif'crencio.s. 
REPORTOS. E1 plazo raíni::i.o os da 10 dÍas y oó.::ioo 

45 días, renovublo.a por lapsoo no ~enorc8 
de 10 dí.a.a. 

(52) ReGlauento cito.do, Arts. 125 a 127. 



-

COTIZ"'1CIOH. 

TRATAlIIElrTO 

FISCAL. 

69 

En tér~inos de tasa de descuento 
anuai. 

Libros de !opuesto para Personas 
Físicas. 

3.3.- LA PREFEREHCI.A Y ORDEIT DE L.:'l.S POSTURAS. 

Como se ha dicho anterioroente, las transac­
ciones en firoe tienen preferencia sobre cualquier otro ti­
po de operaciones, da~o que cuando otra operación se ectá 
efectuando a un precio similar a las posturas comprudorun 
o vendedoras, se le dá preferencia al Corro po.ra efectuor -
dicha operación antes de cualquier otra y llanta el total 

.de1 núm~ro de acciones marcadas en la pizarra. 

En otras palabras, concretamente se puede d~ 
cir que tienen preferencia 1as 6rdenes en firme y operucio-

' nes de Corro. 

CORRO: Está representado por los dos prioe­
ros espacios de la pizarra, donde so anuncian las ofertuo 
de compra y venta en ~il.'t:le. dircctuncnte por los empleados -
de1 Sa1ón de Rema~es. 

Eú CIERRE DE LAS O:P3RA.CIO!BS. 

Este se dá, cuando un Agente de Bo1sa ~ue se 
encuentra interesado en comprar o vender un va1or sobre el_ 
cual e1 Corro tie~e "Órdenes en .f'i:rme 11 , acutle u 1.os emplen.­
dos de ese Departa.mento con el objeto de enterarse de los -
distintos precioo, cantidades y condiciones ofrecidas, ind~ 
pendientemente de las anotadas en la pizarra, y oi decide -
real.izar el neGocio, fi:t'tl.ará la orden en firme, que parn -­
ta1 e~ecto le pro~orciona el personal del Corro, e:cpresnndo 
en ella el volw:len de acciones que opera y anunciando ense-

1 
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guida de viva voz, que realiza o cierro. la operación o~rec! 
da diciendo: "Cierro coupro.ndo" ó "Cierro Vendiendo", sesún 
sea el cri.so. En ese nisno nouento el personal del Corro 
llena 1~ ficha de coopra-venta, distribuyendo lns copias co 
rrespondientes a los AJ:;entcs (conprador y vendedor), que 
les sirve paro. enterarse y en todo co.so paro. protcso~se 
con.:rorr:;ie¡ a ~a opcraci6n e~ectuada. 

De la manera o.ntor~or es couo se concluye o_ 
se cierra uno. operación con val.ores, y la Boleta de "orden_ 
en .fi.roe" se cancela con base en lo.s Eolet:J.s de Opo:-o.ción o 
~Uñecos, que ha elaborado el Corro y firoado los ~l[;entcs 
(Vendedor y Cotl]?rador)e (53) 

El corro, una vez que ha. elaborado Boletas -
de Cperaci6n y distribuido las copias corrcspondien~os a -­

los ,Ascntes, se queda con el original de la Orden necocio.da, 
para l.uego anotar en la pizarra el precio y la cantidad de_ 

los Títulos o:pc·rados y J.uee;o dar de baja la Boleto. de Orden 
en Firme nei:;ociada, tanto en sus c·ontrole::; como en lo. piza­
rra. 

3.5.- . PREF:ER3ITCL\. EH L.A.3 OPER.l\.CICIT.8.3 D:TI: VIVA vez. 

Aunque resulta repetitivo, debe decirse ~ue_ 
en 1as operacíones de viva voz, ya oean a.l contado, a pla-­
zo o a futuro, tienen preferencia las 6rdenes en firme ~ue_ 
se encuentran en el Corro central; por lo que si un Agente_ 
de Bolsa desea vender o co~pra.r un Va.lar ofrecido o dooand~ 
do t:lediante 6rdones en 11.f'irne", l.o podrá anunciar de viva -
vo~ solo a un precio intermedio entre J.as cotizaciones de -
venta y colllJ?ra que establece la pizarra y cual.quier ente --

(53) :Re¡;;laoento citado, Art. 102.· 
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que escuche la proposici6n, puede concertar la operación 
de innediato con el aol.o hecho de emitir la palabra "cerra 
do". ·(54) 

3.6.- 'TRAID:TE DZ ffiT.A. OP.&"'lA.CIOIT EF.ECTUA.D..1.i.. 

1 
Una vez efectuada la operación, el Corro ro 

cibe de los .A(;ontcs (cooo antes se ha dicho), los ":::ui'iccos" 
para que tonando de ellos el precio y la cantiuad de los -
Títulos operados, los transoite a la ?izarra y da de baja_ 
total o parcialoentc, la Boleta de la orden necocinda. 

Asíoismo, las operaciones diarias se rcciz­
tra.:rá.n en los rcsÚtlenes que coita para tal efecto el .A.rea_ 

de Informática de la Bolsa y se conservarán en un ~ibro -­
autorizado por el Funciono.rio de la Bolsa ~ue presida la -
sesi6n del. Reoate. 

Adeoás de 1o anterior, la in.fori:lación de -­
los valores, precios y volÚD.cnes .operados, así coco lo. se­
cuencia de las operaciones de cada sesión de ~cuate, se d! 
vu1gc.rún a través de Boletines Oficiales de la Bolsa (Dia­
rios y oensuaJ.es), o por cu.ál.q~icr otro oedio de co=unic~­
ci6n que la Bolsa acuerde. 

De acuerdo al 21.rtículo 105 del ~eGlo.:::lcnto -
Interior de la Bolsa Uexicana de Valores, el Funcionario -
de la Bolsa que preside la Sesión de Reoates, se~á el en-­
cargado de autorizar el rcsuoen de operaciones dia.ria3, p~ 
ra lo cual firmará el listado correspondiente. 

Por otra parte, a las 48 horas posteriores_ 

(54) Reglamento citado, .Art. 99. 
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al cierre de las operaciones, los valores operados serún 
liqu1do.dos por la Bolsa en el Instituto par~ el DepÓ3ito de 
Valores, el cual se encarca de llevar a cubo la coo~ensa--­
ción, adninistración y suarda de los valores. 

(ane::::os lJ., 5 y 6). 

En realiC.ad, es hnsta cierto rmnto -:::.u7 sc1~ci 

lla la docur:ientación oficial de una opc~ación hecha y ~or -
consiguiente, solo se anexa cado. una de las .:foruo.s oficia-­
les requeridas en uno. operación de valores y cono prccis~-­
oente ::;e re.ficrcn a las Boletas de Oncración o 1:uñecos ouo - - -
llevo.n los .ri.Scntes (Orden en .fir'!:le do ve:rta ;¡• o::-den en .f-i 7'-

me de corapru) y la ficho. de coopro.-vonta ~uc elabor~ l~ Bol 
sa llexicana de Valoreo, do acuerdo con el reGistro de la 
operación eiectuada. 

3.a.- LA COTIZACIOU D:3 VJJ.ORES .E::-Cu'"'POU. 

Se. entenderá que una acción ::::e cotizo. c::-cu­
pón, cuando opere sin considoro.r el cupón d~stinado po..:!'o. 
ejercer el derecho decretado en ello.. 

El paso de dividendo o interés en efectivo,_ 
se conoiderará ex-Cup6n, si se efectúa dos díaa b.ábilcc an­
tes de ~uc se inieie el plazo del derecho de dividendo o iE 
terés, de acuerdo al anuncio de la Dmisora, publico.do e~ el 
Diario O~icio.l o en uno de los diarios de mo.yor circuluci6n, 
o bien, al comunicado por escrito u la Bolsa. 



?3 

La suscripci6n en e!ectivo por aumento de C~ 
pita1, se considerará ex-Cupón dos días 'hábiles antes del -
inicio del plazo para el ejercicio del dorecho de suscrip-­
ci6n. 

En caso de que la Bolsa no tensa conocioien­
to previo de 1as fechas en que se habrá de realizar lu cot! 
zaci6n de ex-Cupqn y derechos, se hará al. día hábil si~uieg 
te de1 conocimiento de la Disma. 

En caso de que la Asaobloa de Accionistas de 
1a emisora acuerde no publicar el uso del cupón en los tér-
1:1.inos anteriores, la emisora quedará obliGada a coounicarlo 
por escrito a la Bolsa, dentro de un térnino de tres días -
hábiles, a partir de la focha de la Asamblea. En caso de -
no recibir la Bolsa el aviso mencionado, se continuo.rún co­
tizando las acciones con el. cupón. 

En todos los casos, se mostrarán durante 
tres días hábiles conoecutivos las indicaciones de e:::::-Cup6n 
en las pizarras y en las noticias del Boletín. 

cuando existan 6rdenes en firme de compra 
por semana y se considere Ex:-Cup6n, de. acuerdo a lo descri­
to en párratos anteriores, las 6rdenes de compra se cancel~ 
rán automáticamente. 

NOTA: En 1as operaciones con cupones, la compra-venta so­
lo se erectúa sobre los derechos o dividendos (Int~ 
reses). 

3.9.- LA Illl?UctlTACIOIT DE LAS OPERACIOlTES: 

El. Consejo de Administraci6n de la Bolsa Me-
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xicana de Valores, designará un Consejero propietario y un_ 
sup1ente para que presidan las oesiones de renate indistin­
tanente, los que tendrán las más runp1ias racultudes para a.E, 

bitrar y conciliar los con.flictos que pudieran suscitarse 
en 1a sesión con motivo de las operaciones que en ella se -
real.icen. 

· El. que se considerara en alE;Una ~orma perju­
dicado por la decisión del Funcionario antes oeñalado, po-­
drá acud:i.r ante la Dirección General de la Bolsa, Consejo 
de AdI:dnistración para impugnarla por escrito. Así por 
ejeoplo, cuando un Agente o Apoderado Operador, no está 
conf'orme con el precio registrado de una operaci6n, podrá 
it::tpugnaI,'lo verbalmente ante quien presida el remato. Si no 
·1ogra satisfactoriamente su impu5naci6n podrú acudir por -­
escrito ante el Consejo de Administración, quien resolverá_ 
su probleoa ese mismo día en sesi6n eA-traordinariu antes de 
las catorcq horas o, en caso de fuerza mayor comprobada, a._ 
más tardar antes de que se inicie el reoate del día sicuie!!_ 
te. 

El. Consojer? que presida la sesión de rcnate, · 
deberá ~irmar e1 ~ibro de Operaciones Dio.rias. 

En lo~ casos de divergencias importantes en­
tre los precios de las o~ertas en ~irme de co~pra o de ven­
ta, o de éstas respecto del último hecho, (cuando el precio 
de la oferta no represente 1a realidad del mercado). El_ 
.f'uncionario de la ~olsa que dirige el Corro podrá ajuotar -
la cotízaci6n registrada despuás de concluir la sesi6n, su­
prillliendo aquella cuya disparidad pueda ser desorientadora, 
oyendo previamente a los A~entes o Apoderados operadores 
que desean opinar sobre la supresi6n. 
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Los interesados podrán i.I!lpu5nar la medida, 
ante 1a Direcci6n de la Bolsa, y si ésta lo considera perti 
nente llevará el caso al Consejo de. Administraci6n dentro -
de un plazo de ?2 horas. 

3.10.- EL IlTCUlll'LTh"IEHTO DE LAS OPERACIOIIBS Y CCNSECUEN-

'ºªªº 
El. Consejo de Adoinistración de la Bolsa. He­

xicana de Valores acordará la suspensión de un A5ente de -­
Bolsa, por un plazo de tres a treinta días. 

a).- Por ~alta de cumplimiento de un Contrato hecho en 
BoJ.sa. 

b).- Por i~racción a la tari~a de Cooisiones. 
e).- ~or operar por cuenta propia. 
d).- Por operar con val.ores inocritos en la Bolsa, .fu~ 

ra de ella. 
e).- Por la denuncia de un cliente, que compruebe que_ 

el. Agente dejó de entresarle la liquidación Ofi-­
cial. de la operación de Bolsa. 

f).- Por no llevar los Libros de Contabilidad exiGi--­
bl.es. 

g)~- Por no inc~ementar el importe de la Fianza. 
h).- Por intervenir en operaciones que no se ajustan a 

las sanas prácticas bursátil.es. 

De ~a misma manera suspenderá a un Apoderado 
o~erador de una casa de Bolsa, cuando: 

a).- I~rinja lo dispuesto en el Reglamento sobre el -
cobro de Comisión u opere por cuenta propia. 
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b).- Se compruebe que bn. celebrado una operación con v~ 
1ores inscritos en 1a Bolsa, i'uera de las sesiones 
de remate de 1a Instituci6n. 

e).- Interven{;a en operaciones que no se ajustan a las_ 
sanas prácticas bursátiles. 
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C A P I T U L · O IV. 

Ordenes de Opc:r.'o.ci6n. 
Tipos de Órdenes de conpJ..'n-vcnto.. 
Llodalidndcn do las Órdenon de la clientela. 
Lotes do Valores que se opornn en Bolsa. 
El osculonco ac precien (pujo.s) en los di~oron­

tos vnloros que ::;o operan en Bolsa. 
To.ri1·ns y liqu:Ldación. 

La Tarifa Oficial do Conísi6n. 

1¡..7.- E.':::ccpcioncs pci'mitidas. 
L¡..8.- Forne. y tórninos de liquidación de los vo.ioron 

1 

operados en Bolsa. 

l¡.. 9.- El ajuste de posturas al cierro del mo:r.'cado. 
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O A P I T U L O rv. 

4.- Ordenes de Qporaci6n. 

l'rimeraraente conviene dejar· bien clo.ro, que_ 
1a Operaci6n de valores en el piso de remates por parte de_ 
1os Agentes de Bolsa y Operadores de Pioo, se riGe por el -
Reglaoento de la Bolsa que propicia las sanas prácticas b~ 
s!tilos, en un marco de equidad y ética profesional curact~ 
r!stico de la interoed.iación. "Una do las principales ni-­
siones de la Bolsa es la de salvacuardar los intcrezes de -
los inversionistas; para ello, se riGe por un conjunto de -
normas leeales, reglamento.rían y de costumbre quet adcunc,_ 
:facilitan el trabajo de los A.Gentes o Casas de Bolsa". (55) 

Asímismo, para que el servicio que se presta 
al inversionista sea eficaz, los aGentes y operndorcs de Pi 
so sujetan las 6rdenes que to~an de sus clientes a tres no­
dalidades, cooo a continuación se indica: 

4.1.- TIPOS DE ORDEIJES DE COI.lPRA-VEiTT.A .• 

PRECIO LII.í!TADO: Son aquellas en las que -
el cliente ·fija el precio uá.7.imo al ~ue desea compro..r o el_ 
mínimo al que des~a vender sus valores. En este caso, el -
Agente de Bolsa u Operador de Piso realizará.la orden sien­
pre que las condiciones lo permitan y los precian fijados -
por el inversionista·no estén fuera del mercado. 

AL UERCADO O DISCRECIO¡T .. i.LZS: En J.as que el_ 
cliente deja a1 criterio de su Agente o Casa de BoJ.su el -­
precio de comvra o' Venta de sus acciones, para que 6ste ob-

(5.5) "fil Salón de Reoates y sus Operacionos 11
, .folleto. 116-­

xico, D.F.- Bolsa r.:exican.a de Valores, S.A. de C.V., -
27 de ~ebrero de 1981. 
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tenga las mejores condiciones posibles de acuerdo a las co­
tizaciones que rijan en el mercado. 

CO!IDICIOIT.\LES: Son aquellas en las que el -
cliente gira instrucciones para que sus valores se compren_ 
o vendan sólo cuando se produzca determinada situaci6n • 

. Para que las 6rdenos de compra-venta condi-­
cionales sean ejecutadas, se tienen que dar varias circuns­
tancias, tales cono el que se efectúen otras operaciones, o 
que el precio de otros valores se mueva en detcroinado sen­
tido. 

":Por ejenplo, una evolución General del uer..., 
cado, oscilaci6n en el precio de otros valores, tiempos, 
etc." (56) 

4.2.- MODALIDADES DE LAS ORDEllES DE LA CLIEÜTELA • 

. Al. respecto, fácil ~e comprenderá que e:dste 
una infinidad de órdenes variadas por paxte del inversioni~ 
ta para con sus Agentes de Bolsa y Operadores de Piso, de-­
teroinando lo que desea obtener de la inversión, el plazo -
a1 que desea invertir sus recursos, el grado de liquidez -­
que requiere y los riesgos que puede correr; poro que en ú! 
tima instancia, para que el servicio que se les presta sea_ 
más eficaz, los .Agentes y Operadores de Piso, normados por_ 
principios rígidos y uti~izando un conjunto de procediuien­
tos que buscan uni~oroar la mecánica de las operaciones, s~ 
jetan las 6rdenes que toman de sus clientes, a tres modali­
dades: 

(56) "Como ser Inversionista del Uercado de Valores", .folle 
to.- Mfü:ico ,n.P.-nolsu r.:exicana de Valores ,s.A. de c. V. ; 
Octubre de 1980, PáG. 16. 
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i.- A precio limitado. 
2.- Al mercado y 
3.-. Condicionales; 

Modalidades que ya han sido definidas en el_ 
punto inmediato anterior. 

"Los especialistas de las Casas de Bolsa, -­
observando las condiciones del. mercado y las metas del in-­
versionista, estructuran las cartero.s que satisío.Gan las di 
f'erentes necesidades y especto.tivas de sus clienteo". 

4. 3 .- LOTES DE VALORES QUE SE OPERAlT EH BOLSA. 

"GeneralI!lente las operaciones ae e:::cpreso.n en 
"lotes", cuyo vol.unen es variable en el. caso de las accio-­
nes, aunque caoi siempre el. mínimo necociable es de cien. 
Cuando se trate de Obl.iGacioncs y Petrobonos, el valor non! 
nal. por lote es de ~ 10,000.00; en el caso de Cetes y Papel 
Comercial es de ~ 100,000.00. 

En caso de que el nÚI:lero de acciones negoci~ 
das sean nenor de 100, se negociarán como "picos", que son_ 
las cantidades inf'eriores a esa cifro.., e::istiendo un corro_ 
especíi'ico para realizar estas operaciones". (57) 

Los lotes de valores en toda oferta de com-­
pra-venta que se realice en las ~esiones de Bol.sa, serán d~ 
terminados por el Consejo de Administraci6n y en todo co.oo_ 
cuando no se determine la cantidad de l.os valores objeto de 

(57) "El. Sal6n de Remates y sus Oporaciones 11
• Folleto cita­

do. 
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esa oferta, se presunirá que se trata de las sig-uientos caE 
tidades sin que se adoita prueba en contrario. (Según a.r-­
ticulo 94 del Regla~ento Interior de la B.U.V.) 

VALORES DE REiillil!IEUTO V.ARI.ABLE. 

Precio 11Ínimo. Precio l!á:dmo. Lote 

De ts basta s 498.00 100 Acciones 

" 500.00 haBta 995.00 50 . .'l..ccionos 

" l,Ooo.oo hasta 9,950.00 25 Acciones 
11 10,000.00 en adelante. 10 .Acciones 

VALORES DE· REIIDDlDllTO FIJO Y PETROBOHOS. 

CUa1quier Pre~do. l0,000.00 (Valor nominal) • 

o·u Po u Es . 

Cua1quier Precio. 100 cupones. 

En los casos de lotes de valores cuya cuan-­
tia no sea múJ.tipLo de las cantidades antes listadas, la -­
o~erta s6lo se podrá ho.cer de viva voz y la contraparte po­
drá aceptar la operación sobro los múltiplos y rechD.zar las 
di~erencias excedentes, si los Títulos son divisibles. 
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4.4.- EL ESCALONEO DE PRECIO 11PUJ.A.S 11 (+) EU LOS DIFEREllTES 
VALORES QUE SE OPERAlT EH BOLSA. 

Después de foroulada una oferta y lu respec­
tiva denanda, sin haber sido cerrada la operación, cual.quier 
Agente o Apoderado Operador, podrá mejorar el precio media~ 
te una puja que no podrá ~er ini'orior a las si(;Uientes can­
tidades mínimas: -

I.- VALORES DE REITDII.1IE!;TO VARIABLE. 

Precio Mínimo. Precio líó.:dmo. IJínimo de Puja. 

Basta s s 9.90 $ 0.10 
De 10.00 basta 49.75 0.25 
De 50.00 hasta l.99.50 0.50 
De 200.00 hasta 499.00 l..oo 
De 500.00 basta 999.00 2.00 
De 1,000.00 hasta 4,999.00 5.00 
De 5,000.00 en adel.ante • l.0.00 

II.- VALORES DE mnmiill31TTO FIJO. 

$ 0.125 

(+) Pujas: "tledida que ~o utiliza en la Bolsa para deteroi­
nar el iI:lpo:rte minino en el. que se aumenta o distdnuye_ 
el. precio al que se o.frece comprar o vender una - - - -
acci6n 11

• .C.58) 

(58) "El Ga16n de Remates y sus Operaciones". Folleto cita­
do. 
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III.- C U P O N E S • 

Precio lIÍnimo. 

fusta $ 

De 
De 
De 
De 

2.50 
?-50 

15.00 
50.00 

a 
a 
a 
en 

Precio !1á.:drao. 

s 2.49 
?.49 

14.49 
49.?5 

adelánte. 

l!Ínirio de Puja. 

$ 0.021 
0.05 
0.10 
0.25 

So aplico. Pujo. -

de valores do -­
rendiuiento v~-­

riable. 



TARIFAS Y LIQUIDACIOU. 

a) Los agentes de Bolsa, por su intcrven-­
ci6n en la co~pra-venta de valores, cobran una couisión que 
no e:<:céder~ de las cantidades y porcicntos eGtablecidos en 
la. tarifa autorizada por la Bolso.. I.!c::icanu de Valores, pa.r::i. 
el cobro de sus comisiones. 

Las conisiones seüaladas en la to.rifa autori 
zada a los señores a.Gentes, serán cobro.das tanto eri lo. con­
pra ·como en la venta de valores y dichos U[:;cntes, en ninc~n 

caso podrán cobrn.r cooisiones uayoros o nenores a lu~ csto.-­

blecidas en la tarifa. 

Cuando un agente o Casa de Bolsa realice op~ 
raciones en nonbre y rcpresentaci6n de otro ausente en el 
mooento de celebrarse la operación, laG couisionc8 ce divi-­
dirán en partes icuales entre quien ordenó y ~uicn ejecute -
la operaci6n. 

b) Las li~uidaciones se llevarán a cabo de -
acuerdo a la hoja de liquidaciones que el Depar~o..=cnto de 
Procecamionto de Datos elabora, una vez tcruinuda la Sesión_ 

de Reoate. 

Asimismo, las liquidaciones estarán sujcto.s_ 
a1 si[;Uiente horario establecido en el artículo 105 del Rc-­
glao.cnto Interiór de la Bolsa 1Ie:;dco.na de Va.lores. 

1.·- De 9.00 a 13.00 horo.s, :para. liquidar 
t!tulos ~ungiblos y no fungibles. 

2.- De 9.00 a 12.30 horas, para liquidar --
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con ficha de retiro de títulos .fungibles y no ~ungibles. 

El Departa~onto de Liouidaciones se reserva - -
el derecho de devolver cualquier título que, a su criterio,_ 
presente anooa.J:ías y por otra parte, se hace responsable 
del resistro de cada uno .de los títulos recibidos. 

Cuando el agente vendedor no acepte recula-­
rizar los valores que el Depart::ú:iento de Liquidaciones le 
indique, el problena se turnará al Consejo de Adninistra--­
ci6n, sujetándose am.bas partes a la decisión a ~uc éste lle­
gue. 

También es importante hacer notar que de 
acuerdo con el Reglruaento Interno de B.J.I. V., todo u.:;ente 
vendedor que deje de liquidar tres operaciones en un mes, 

. será reportado al Consejo para qu.;i le lla.ne la atención, pu­
diendo imponerle una multa o suspensión. 

,· 

4.6.·- L.A TARIFA OFICIAL DE COllISIOH. 

En toda operación efectuada tanto de compra­
como de venta, la clientela tiene que paGar los honorarios -
de su agente, de acuerdo con la tabla de comisiones prepara­
da por la Bolsa. 

La tari.fti. o.ficfal de comisión es aquella au­
torizada a los sefiorcs agentes de la Bolsa 1Te:dcann de Valo­
res pa.:ra el cobro de sus comisiones por cada operación cele­
brada en la Bolsa; como ilustraci6n se proporciona la tari-­
fa de comisiones autorizada en julio de 1969: 

"Tarifa autorizada a los señores acentos de_ 
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la Bolsa de Valores de Ué:dco, S.A. de C.V., para el cobro_ 
de sus cooisiones. 

VALORES DE RENTA FIJA 

.. 
0.25 sobre el importe do la opera~i6n. 
dotlisión mínima: ~ 25.00 por operación • 

.ACCIONES: 

a) Para cada Grupo do 100 acciones, cuando_ 
su importe sea: 

De $ 
Da $ 
De $ 
Da $ 

o.oo a S 499.99 
500.00 a$ ?,999-99 

a,000.00 a ~ 99,999.99 
100,000.00 en adelante 

La conisión será sobro -
el importe do las 100 -­
acciones. 

~ 5.00 
, 

mas el 4 ¡6 
~-~ 20.00 I!l.Ó.s· el l ('/ ¡iJ 

.... 60.00 
, 

el 0.50 r' .;¡ mas ,iJ 

~ 460.00 más el 0.10 ::.~ 

Comisi6n Mínima $ 25.00 por operación. 

b) Para cantidades inferiores a 100 acciones. 

Se cobrará la parte proporcional de co~isi6n 
que corresponda al número de acciones neGociadas, sobre la -
base de la comisión relativa a cien acciones, pero en nin--­
gd.n caso se cobrará una cantidad inferior a la coLlisi6n oí-­
nima de S 25.00 po1' operación. 
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CUPOI!ES Y Dllit.EC ROS : 

Se cobrará con base en la misoa tarifa que 
se utiliza para las acciones, sa1vo que lu comisión míniea 
es de $ 25.00 por operaci6n. 

FUTUROS. 

Se cobrarán con base en las tarifas que co-­
rrespondan a operaciones de contado, seGÚn se trate de títu­
los de rénta fija, ac_ciones, cupones o derecho!:!. La. Cooi--­
si6n se cobrará el día de concertada la operación. 

Comisi6n mínima: $ 25.00 por operaci6n. 

OTROS SERVICIOS: 

Se cobrarán seG~n convenio, previa autori-­
zaci6n de la Dirección General de la Bolsa. 

O B S E R.V A C I O N E S: 

Las cooisiones señaladas cn·esta tarifa sc­
r~n cobradas tanto en la compra cooo en lu venta de valores. 
Los agentes de la Bolsa en nin{;Ún caso podrán cobrar cooi-­
siones mayores o oenoros a las establecidas por la tarifa. 
Asimismo, en ningún caso podrán hacer bonificacioneG de co­
m:Lsiones a sus cl~entes, sa1vo las que establece el Re~la-­
monto del Arancel de Agentes para otros internedio.rios fi-­
nancieros autorizados. 
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EJELIPLOS: 

Por una orden de 200 acciones uJ. precio de -
$ 38.00 cada una y con importe total de ~ ?,600.00 se cobra­
rán $ 116.00 de cooisi6n (100 acciones $ 58.00; 2 centenas -
de ~ 116.00). 

Por una orden de 170 acciones uJ. precio de -
$ 38.00 ca.da una, con importe to-tal de ~/ 6,460.00, se cobra­
rá de comisión ~ 58.00 por un lote de 100 accio~cs, más 
$ 40.60 de con:i:si6n por las 70 acciones restnntes; es deci:::-, 
se cobrará ~ 98.60 en total". (59) 

EJElIPLO DE LA APLIC.ACIOU DE Tll.TIIFA.S D:J cor.:IGIOli.J3 POü cm:-­
PRA - VENTA DE ACCIOIIBS. 

1.- Se operan 100 accionen con un precio ele 
$ 100.00 cada una, lo qµe representa un importo total de 

·$ io,ooo.od. 

Basado en Fórmula 

De 6 8,000.00 a 3 99,999.99 
Comisión: ~ 60.00 más o.5o;; 
$ 10,000.00 por 0.005 = ~ 50.00 

60.00 

Basado en Tabla. 

En la cuarta. colm.:no., 
Prir::icr rcnGlÓn 
Precio = ~~ 100.00 

Comisión a pacar: S 110.00 Comisión + 
.... 
·,/ 110.00 

2.- Se operan 650 acciones con un precio de 
$ 49.50 cada una, lo que representa un ir;iportc toto.1 de 

~ 32,175.00 y 100 por $ 49.50 haca un importe de - - -
~ 4,950.00. 

(59) "Tal.'ii'a de Cooisioncs", folleto. tié::ico,D.F.- Bolsa de 
Valore::; de Lié::ico, S.A. de c.v., Julio de 1969. 
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~do en F6ri:!ula. Basado en Tablo.. 

De $ 500.00 a ~ ?,999.99 
Conisi6~ S 20.00 nó.s 1 ~.S 
$ 4,950 .• oo por 0.01 = $ 

En la oor;unda coltt::lna y_ 
donde a~ttrccc el precio_ 

49.50 de $ 1¡.9.50 lo. cooiaión ea 

Co~isi6n a PBG<lr: 

+ 20.00 

69.50 
X 6.5 

~ 451.22 

4.7.- ~ceuciones Pcruitido.s. 

do ;¡ 69.50 por cada 100_ 
acciones, nultiplicado -
por 6~5, nos dú el total 
de la cooisi6n: S 451.75 

Reza el Re¡;lat1ento Interno de la Bolsa l:e::i­
cana de Valores, S.A. de c.v., en su artículo 152, que las 
comisioneo señaladas en la tarifa oficial de co~isioncc e~ -
ningún caso podrán ser variadas; sin eobarGo, ta.nbién csto.-­
blece las SiGUientes e:ccepcionos: 

a) En los casos en q_uo un Agente o Co.sa de_ 
Bolsa realice operaciones por ordc.n de otro Ac;ontc o Casa. 

de Bolsa ausente, las cooisiones establecidas que cobre po=_ 
cuenta.de su poderdante, se dividirán por partos iguales 
entre quien ordenó y quien ejecutó lo. operación. 

b) Cuando un ~'l..eente o Caso. de Bolsa ejecute 
operaciones por órdenes do uno. Institución de Créüi'l:;o, podrá. 
cobrar el 50 ~6· de las comisiones establecido.o cu lo. tarife. -
oi'icial. 

c) Cuando un 1\gonte u Operador de pi::.io eje­

cute operaciones por orden de una Ca.so. de :Salso. ajena, po.:Jr.1 
cobrar e1 50 ~$ de las comisionei::i establecido.::.; en lo. ta.rifa. -
o~icial de cooisiones. 
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4.8.- Forna :z tér:::1inos de liguic.lo.ci6n de los valores opero.­
dos en Bolso.. 

Las operaciones con valores, scGÚn su forna_ 
y términos de liquidación, pueden revestir tres uodo.lido.dc8: 

1.- De contado. 
2.- A plazo o futuro. 
3.- Opcionales. 

NOTA: Se entiende por término o plo.:::o c1e una operación, el 
lapso que medie entre la contratación de ésto. y su 
liquidación. 

a) Se entender~ que es al contado, toda o~~ 
raci6n respecto de lo. cual no e::i::ito. un lapso !!1u;yor o.l esto.­
blecido entre su contro.tación y liquidación. 

En otras palabras, puede decirse que son las 
operaciones con valores ~ue deberán liquidarse a oás tarde~_ 
a los 2 días hábiles sicuientes al que fueron concertadas y_· 

conforoe al horario esto.bl'ecido por el DIDEV~i.L ( Instituto -
para el Depósito á.e Valores) y por la Bolso. l!e::ico.na de Va-­
lores. 

En el primer día se realiza la liquidación -
de loo valores y en el ser:;undo, la liquidación cu efectivo. 

b) 
da opera.ci6n que al 
daci6n de la misI!la. 

Se entiende que es a plazo o futuro, to­
ofrocerla so expreso. el plazo de liqui-­

Dic ho plazo no podrá ser superior a 
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~60 días, ni nenor de 3 días hábiles, y en ninsún caso po-­
drá exceder la fecha de vencioiento de la emisi6n. 

De se~ dia inhó..bil al término del plazo la­
operaci6n se liquidará al día hábil sic;u:icnte, sal.ve que -­
ambas partes hayan acordado 1.iQuidurlu anticipadaoente, en_ 
cuyo caso se revisará el porcentaje de variación en el pre­
cio, para que si' dicha variación fuera ~ontrn las sanas - -
prácticas del oercado, no procederá la liquidación o..nticip~ 
da. 

En todas las o:peracioncs o. futu:ro, el vend.Q_ 
dor deberá depositar la totalidad de los valores objeto de_ 
J.a operación, en la oficina. de 1.iQuidacionc::; de la. Bolsa ;/_ 
el comprador depositará un l~j cooo minino del inpor~c do -
la operaci6n, ya sea en dinero o en valores recistrados en_ 
bolsa• 

Periódicrunente (los días 10, 20 y 30 de ca­
da mes, o sub.Gecuentes hábiles)," la oficina de liQuidacio-­
nes de la Bolsa revisa las cotizaciones de los precios al -
contado de los valores objeto de los futuros, obteniendo un 
promedio de cotizaci6n que notificará a las partes y con b~ 
se en este promedio, si el precio ha disninuido a más del -
5%, e1 conprador deberá llacer un dep6~ito udicional en pro­
porci6n a la disminución para reforzar la gnrantíu dentro -
de 100 5 días hábiles siguientes a la ~ecb!t do la notifica­
ci6n. 

Corresponderán a.1 couprador, los derechos -
que se deriven de la operaci6n a plazo a po..rtir del día en_ 
que se efectúe ésta. 

Los valores objeto de la operuci6n a futuro 
deber6.n ontrec;o..rse con todos loo ejercicios de los derechos 
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que se hayan decretado en el lapso en QUe estuvo vigente la 
oporo.ci6n. 

e) Se entiende que son operaciones opcion~ 
les, todas aque1las en las que el comprador o el vendedor -
convienen en que pu~de re~cindirse o anularse la operaci6n_ 
dentro del plazo que .fijen. 

La opci6n será. de· cot:1.pro., cuando es el coo­
prador quien puecle resc.indirla y de venta cuando el .faculta 
do para hacerlo es el vendedor. 

4.9.- El ajuste de posturas al cierre del mercado. 

Este movioiento se llevo. a. cabo tonando en_ 
cuenta la Últina operaci6n con valores, porque el precio de 
compra o venta al cierre del I:lercado eo el que da la pauto._ 
para la .futura negociación de valores en el sal6n de rema-­
tes. 

Con los ajustes de posturas al cierro del -
mercado, se pretende en .forma id6nea, re.flejar el precio de 
compra.y venta de valores nás acercado a la realidad dentro 
del mercado bursátil. 

En otras palabras, se puede decir que es el 
movimiento que lleva a cabo dentro del Salón de neoates el_ 
enca:rgado de las operaciones diarias con el objeto de recu­
lar los precios de los valores, basúndose en la Ley de la -
oferta y la demanda re~lojada en lns pizarras; con lo cu~l­
se evita toda situaci6n de ventaja o desventaja que pudiera 
desvirtuar la posici6n real del mercado al cierre de opera­
ciones; puesto que tomando en cuenta la Últioa operaci6n, -
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e1 precio establecido solo puede noveroe dos pujas o.rriba 

en venta y dos pujas abajo en conpra, o sea que al cierro 

del mercado no podrá haber posturas de conpra ni do venta 

que excedan a n~s de dos pujas y con ello se controla o.l. 

mercado para que no se desvirtúen los precios. 
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CAPITULO V 

5.- Situaci6u ac"l:;ual jur:Í.dico-ccon6uica del ?l!ercado 
de Valores. 

5.1.- Consideraciones sobre su Promoci6n. 
5.2.~ Consideraciones Jurídicas. 
5.3.- Consideraciones Psicológicas. 
5.4.- Cons,ideraciones Económicas. 
5.5.- lledidas Legules tomadas por el Estado. 
5.6.- Opini6n Particular. 
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CAPITULO V 

5.- Situaci6n actuo.l ,iur!dico-econ6oicn del. Ilcrco.do 
de Valores. 

El mercado de va.lores es uno más de los juesos econ6-
micos entre la oferta y la denanda, cuya c::i..ro.ctcrística 
principdl. es que en dicho mercado se oi'rccen, cono su noo­
bre lo indica, valores de renta vo.rio.blo y valores de ren­
ta ~ija y en el que participan: 

; 

Mercado: 

Oi'erta: 

Demanda: 

:N>entes: 

Autoridades: 

Otros: 

Bolsa J,!exica.na de Valores, S.A. de c. V. 

Emisoras. 

Inversionistas. 

Intermediarios. 

Comisi6n nacional de Valores, dependiente de 
1a.Secretaría de Ho.cionda y Crédito P6.blico. 

Instituto pura el Dep6sito de Valores 
(IlIDEV"li.L); Acadenia do Derecho :Suroátil, 
A.C.; .Asociaci6n ~e~::icana del Hercado de Valo­
res, A~o. y probabler.onte en .f'echa pr6::::ima, 
Asocia.ci6n lie::dcano. do Casas de Bolsa. Uno -
de 1os eleuentos quo in:t:luyen en el crecinicn­
to de la economío. me:d.co.na es el nercudo de 
val.ores y por tanto, los eoisores, invorsioni~ 
tas y autoridudcs que en él into:rvienen, debe­
r6.n participar en .f'oron conjunto.. ~r coordino.do.­
para que poniendo lo mejor de su co..pacitlnd lo­
gren ~6rmulas que provoquen un cambio iopor--­
tante en acciones de empresa~ que se cotizun -

en Bolsa; loc;rando con ello, la con---
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solidación del morcaclo y la ca.no.lización del o.llorro q_uo 
peroita un .fino.nciatlicnto para. el lot:;ro de. Gro.ndoa pro­
yectos que creen fuentes de trabajo y coaclyuvcn a una 
t:iejor clistribucióu c1c la riqueza. 

Rcsul ta totaloonte dificil, de.finir la si ti.m:::ión -
actual del. L:crco.do de Va.l.oro:J, dado. la. crisis econ6:::iica 
que atraviesa nuestro País, y los eloucntos que se con­
jUGan cu un tcua financiero local. co~o lo es el ~rescn­
te trabajo. 

Sin embargo, do mauera seneral trataré do c:qJrcsa.r 
1 

en forna sencilla, la situo.ción <}.Ue cuard::t hastn hoy --
el mercado de valores, tonando en consideración el ~s-­
pecto jurídico-econónico que incide en su desarrollo. 

Actualoentc, la Bolsa L:e::icana Jo Yo.lores, .., ' u .... :.. r]c 

C.V. como ontiGad leGaloentc autori~o.da po.:ra fo.cilito.r_ 
las transacciones con valores y pronovor el dcso.rrollo_ 
del ncrco.clo respectivo, ,ocu:pa un lu.::;.::u.~ t1u;y iuportanto_ 
dentro del sistoua financiero ne:.:icano, :pues lo. t!ÜJL:a -
canaliza el ahorro do los invcroionist.'.la, dcndo .finan-­
ciamionto a las cmprooo.o que generan loo e:r:1plcos y el -
desarrollo económico de nuestro país. 

A cada r.10Llcnto surc;cn 06.s ahorradores y tar.ibi6n 
nuevos posibles inv~roionisto.o en la Boloa. Snc movi--­
micnto tiende a que el co.pitaJ. de lo.s eopre.aa.::; vaya. ·:pa­

sando cada día. al poder de múo y uán pcroona3, convir-­
ticndo así a las compaiiías en verdo.dcras socicdadeo un~ 

ni.mas. 

Sin enbtll'GO, cabe señalar que ouy poco se ha. fouen­
tado lo. .:f:'unci6n económica, social y jurídica de la Boloa r.r~ 
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xi.cana de Valores; toda vez que su mecánica oporaciono.J. 
es poco conocida por ol público en GCncro.l, ouo do una 

- -
u otra oancra contribuiría a su desarrollo invirtiendo 
sus ahorros en valores pero para ello es neccsD.J..'io ani­
marlo, dándole a conocer las ventajas que obtendrá si 
invierte en valores, huciéndolc saber los ricsGos que 
corre, los beneiicios que le esperan, el costo de su 
inversión, la solvencia económica y noral de las enpro­

sas que se cotizan en bolsa, la.capacidad de los inter­
mediarios (accntes do valores) y las noruas que los ri­
gen, etc. 

En efecto, las operaciones bursátiles quizá sean -
las más sencillas, pero taubién las nús desconocidas -­
por lo. uayoría del público inversionista, que sier::pre -
y P.or razón 16c;ica-jurídica dooea conocer el nccocio -­
que va a realizar, y claro está ~ue si lo desconoce du­
da antes de invertir en la bolsa, 31or lo q_uc reoulta i!! 
dispenaabl·e intensificar su di.fu:::;ión D.l p{tbli.co invor-­
sionista. 

l!ucho se. habla del riesc;o que se corre en este nlef: 

cado, pero poco se dice de las ocdidus que lu:i.y que to--
mar para su-abatinionto y eo procisan0nte ese ricsGo, -

el que atrofia el desarrollo del financianionto interno. 

Se puede a.firmar con certeza, que dadac las ncconi 
dados de financiamiento que ho.:::;to. uhoro. afronto. nuestro 
país con desesperuci6n, para satisfacer la dcoantla do -
empleos y de natisfactorcs; es que oo hu lo¡;rado un de­
sarrollo no mcnoaprecio.ble de nuestro mercado de vnl.o-­
res, no obstante que en el transcurso del mismo ce ha -
tropezado. con diforcntoa factores que han detenido su -
crecimiento, talen cooo el deoconocimicnto do dichn. act~ 
vida.d y l.a .ful.ta de regulaci6n juridica que so.lvac;uard~ 

ra los intereses do l.oo ptu'ticipantos en dicho mercado. 



98 

Aunado a lo antes expuesto, hay que hacer notll.!.' la 
inestabilidad econÓI!lica que ha guardado nuestro país 
debido a las sucesivao dovaluacionos de nuestra moneda_ 
es por ello que hoy precisamente so hn.co neceoa.I.'ia la -
creación de sisteoas adecuados de protccci6n al iuvcr-­
sionista; así como recla.oentación jurídica que los anpa 
re ante cuestiones de tipo fraudulento, aunque no he.y -
que dejar ·de reconocer los esfuerzos au~ haota. a.hora lm 

hecho nuestro Gobierno pura. oalva.Qlurdur loo intereses_ 
colectivos e individuales de los inversionistas; sin ºE 
bar~o queda mucho que hacer al rcoDecto,por~ue ca.da 
día so hace necesaria lu nuyor canalización del ahorro_ 
para fines colectivos y zin eobarco no se fonenta dicha 
canalización con los estínulos econó~icos y jurídicos -
quo deberían otorGarse, nejorando aún n los que zc han_ 
otorgado en las instituciones bunco.rias. 

Oomo antes se ha comentado, el. mercado de valores_ 
ocupa un lu5ar ~uy inportante dentro del sistcuu finan-

. cicro tte:dcano·, tanto que ha sido necesario. la creo.ci6n 
de una Ley QUC lo reGulara en su funcionanicnto y desa­
rrollo. Es por ello ~uc el 2 de enero de 1975, se pro-­
mulg6 la Ley del I.Ierco.<lo de Valores, con ol objeto de -
acelerar su desarrollo bajo un orden noroativo uniform~ 
do que les diera confianza, tanto a los ororcntcn, como 
demandantes de dinero en ese ocrcado. (60) Aoí :pues, 
se crea. esta Ley que, si b.ien no es su.ficicntc pero si_ 
necesaria. 

Se habla do la insu:f'iciencia do la Ley del Morcado 
de Valores, dado el ritmo acelerado con que ha. crecido_ 
la práctica bursátil, que ha.ce necesaria la croaci6n de· 
nuevas norma.o que fononten laa transacciones con vale-­
res y las rce;ul.en de tul manera,, que se sa.tis.fo.Gan las_ 
nocosidados do inversión y de financio.miento interno. 

(60) Ex:poDici6n da nativos de lo. Loy del Morcado de Va-
lores. · 
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En e~octo, el uercado de valores aún es raquítico en 
compru:'aci6n a las necesidades de inversi6n y financinnicn 
to de nuestro País, ~ero ello se debe preciso.r~ento al he­
cho de que no se lo tiene la confianza suficiente pn.ra in 
verti.r en. él, ni taopoco se han creado nornas o uniforna­
do las ya existentes que protejan.en forna uá.s eficiente_ 
a la inversi6n en esto mercado. 

A1 respecto, resulta válido decir que la baso de to­
do mercacl.o de valores, os la confian::;a que pueden tener -
los invercionistas y sociedades enisoras de que los ries­

gos que entrru1a toda inversión, tendrán couo justa contr~ 
partiU.u el rendiuiento uínino o ná.::it:i.o, ( dci)encliendo clel_ 

acierto de las decisiones) buscado en el nercado cursú---
til. (61) 

Por otra parte, como antes so cooenta el pequeño aho 
rrador (inversionista) desconoce la mecánica operacional_ 
del mercado de valores y oucho oás su récimen jurídico rs 
gulador, oi tuación que o. todas luces :::ie pucclc o.i'irr.to.r que 

trae consiGO la inccrtiduubro o desconfianza de loG que -
pudieran pro'ticipo.r en el r.1crco.do,f'ina.11ciúndo¡:¡o o i'iunn-­

ciando las coprcoas necesario.o para la creaci6n do los s~ 
tis:Cactoros que .importo.nos. (62) Asínismo, el dcsco11ocinicE.;_ 
to de que so habla y la falta de reGulación' tmiforr.10.da. sobro 

(61) 

(62) 

Academia de Derecho BUJ:'sátilJA.C.- ;JeL1ino.rio nobrc - -
J.a "Importo.ncio. de la. Rclacion jurídica .for::~o.l do las 
Casas de Bolsa con su clientela" .-I.:coorio. único., into!_ 
vonci6n del Lic. Rodolfo León León.- I.'.é;~ico, D.:~.- - -
Acaderaio. de Derecho nuroó:til, li.. c., 25 y 26 a.e r:~a.~¡o do 
1981.- Púes. 03 o. 88. 
Líe.y C.P. José !.!nnucl Trueba. F.- Ticvista (3jocutivos -
de FinanzaG), "Punto de vista lcca.l c1c la Info:t"::uci ón_ 
Financiera Tico:qJrcso.cla", Año I:X: Húi:1. 10, I.:é::ico,D.F.-­
Instituto I.:c::icano U.e 3jecutivos de Finanzas, A.C., -­
Octubre de 1980, Púes. 18 a 25. 
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operaciones bttr.sátiles, decvía la canalización del ahorro -

nacional hacia fuentes de inversión QUo no son las id6neo.s_ 
para beneficio de nuestro país. 

Aunado a lo e::;.mc ato, hn;Jr cuo acrcc;:tr -:uc las eg 
pro.sas ei:li.soras de título.s do rento. vo.::•iablo, uo osti!:!Ulan_ 
el ries:::;o de dicha inversión, con un porco:;tajc r.1Í::J.iuo -;,," fi 
jo do intereso::; • 

.Eí'ectiva::ientc, ha::ita. el noucnto e::istc, -;/ coz:. :.:~ 

cha raz6n la te:adencia a inv0::-tir en valoren de :::.-cnta :::'ija_ 

Y no en acciones, por:].UC no.dio q_uicro o.:.~rio:::::.::;a:::- s:i. ·~ino:::-o a 
.futuro .sin n:í~:; eG::ioranz.::i. cuc les u·i:;ilirl::l.(.1o.s g_uo :mc•:::i.::1 obto 
ner si la eupresa euisora las reporta; oc por ello que lo.a_ 

emprem1s dcbc::.:-ía:n .foconto.r la inversión en ve.lar·::::: de ro¡~tn 
vru.•iable, e;::ir.:mti:;n.ndo, no ::;olm::cnte utilic.1a.dc::; a!luo.les - -
cuc.ndo las haya., sino, 1.~n i•endinionto .fijo q_uo podría. ::;e::.· -
do Ún 3CY.~ sobre la invc;:-sión hecha, q_uc ;:-c:;;ireconJ,;a. u~ ri·:;:::­

go .futuro. 

El individuo al invc:::-tir, ;:;.:::i.crific.'..1 el conau:_o -
presente con el ániuo de obtener. ~o.;:;rorc:::; 'bicne::i y ccrvicio::: 

en el futuro, . cin cr:;bo..rGO ctw.lciuic::-.::i. tiene o.vc::-::ii6:1 o.l ricg_ 

GO que puede definirse como la probo.bilido.d de cuc .:::i.lco incc 
pera.do ocurra. 

En efecto, los individuos prefieren .,.,., ......... 
se¡:;uro y no ricscoso; tanto que c~tán di::ipuc::itos o. po.r:;a.r DQ 

ra evitar lo. inccrtidu~~ro, lo cuo.l ne refleja en la.::i Dri-­

ma.s de seG'l.U'Os, sin embarco croo C.!.Ue cttalg_uicr iuvcrsionis­
to. ecto.rí.::t diormeo'.;o o. a:::unir cierto ricsco si ce le c;::i:::;:m­
tiza un oíniuo de utilido.dos sobre su invcrsió~. 

De lo anterior oe dcspr.onde que tanto la::: actitu­

des dol invcr~doni.sta couo las neccniclados de finnncio.r:1iento. 
de la.a ot:tprc::::ns y las práctico.o del !Jorco.do, evolucionan en 

fo:t'7.la. acelero.da; do tul oanora ~uo lo. práctico. buroúti1 
cado. din nos dú m~o oor:prosno, por lo ~uo roouito. nococo.---
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rio, correr a su lado con las noroo.s rcc;uladora.s -;¡ protec­
toras, eficaces y adecuadas al tiempo y a las necesidades_ 
del uorcado. 

5.1.- Consideraciones sobre su Proooci6n. 

Tonando en cuenta la transfor~ación que se h.:?. dudo en 
el Dundo de las Operaciones Bu.rs6.tiles en r.:é::ico, couo con 
secuencia del proGrozo quo basto. o.hor.::i. se ha los.ro.do, del __ 
1Iercado de Valores, es que se considera raCJ,uít.ico. su pro-­
moción en cuanto se refiere a su publicidad y nor~o.tividad 
uniforoada aplicable. 

Es inncGable el desarrollo que ha tenido el r.:crco.cJ.o -
de Valores en nuestro país, a base de o~recer ~l p1blico -
títulos con un conjunto de e:::rtí:::mlos de SCGU!."id::i.d, }!roduc­
tividad y liquidez; sin eubarGO estas ncdid::i.s debe~ refor­
zarse con el objeto de prowover en for~a cús eficaz el 
ahorro interno, que traica consiso u.u desnrrollo fi:::-:Je y -

sec;uro del llcrcado de Valores. 

En la mecánica operucional de lu Bolsu, se ~aola de -
los diferentes tipos de operaciones que ze pueden concor-­
tar con los valores de las eoprenas c.!_tte se cotizar: C!l -

ella, sin enbo.rGO, debido al oscurantisuc e.le los "!:i-5::-uinos_ 
.que se' utilizan para definirlas, resulto.u poco accesibles_ 
a1 público invcrsion,ista y mucho uás al p{1blico c:::i cene-­

ral. 

Por lo anterior, es necesario el canbio de lo hcrué-­
tico a lo accesible de los téroinos ucados para tle~inir 
a las oper.•acioncz bUJ:.'zátiles, porque de ello depende el 
conocioicnto y la con.fianza del público inversionista pa~­
ra invertir en valores. 
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Aunque oucho ne ha. hecho tanto por el particular co­
mo por lo. auto~idad para impulsar al ~ercado do Valores 
desde 1978 a la .fecha, aún queda r:mcho por hacer, aún .falta 
idear e iI:iplanta:::- nuevas ~croas y ~ecánico.s de opera.ci6n 
qua pc:L'I'.litan con .facilidad al público inversionista. conocer 
e1 mercado y sus .formas de operaci6n. 

" Ha..sta ahora podemos afirmar que se ha locraclo aun­

que no en la .for;::ia deseo.do., un I.~ercado de Valores do rento._ 
.fija, que' cstú contribuyendo al .fina.ncia.~iento ~e divor~os 
sectores· de la Economía, pero cono todavía el :.:crea.do de 

Valores requiere de un na;:,ror y pe:.-I:!anentc inpulso, no se 
puede ha.blar de un verdadero panorru::i.a ccon6r:1ico i'ina:ncic---

. ro, cuando no e::istc toda.vía Un ~oreado bu.rsñtil GÓlido - -
en el que se participe tanto en operaciones con v.::iloros de_ 
renta .fijo. couo de renta variable, una 5ran cantida.d do 
pe.rsonas "• (63) 

Por lo anterior e::; q_ue se puede decir ciue, o.ú.n cu.:::-i 

do en los Úl tir.io3 años ha;¡a ~aejorado sensiblencnte el :.;cr-­

cado de valores, se debe p~ofundizar, oás l~ consolida.ci6~_ 
del Siste~a Financiero, dados los fuertes requcrioiontos -
de recursoo que deoanda la actual macnitud de nue.otra eco--
nomía. (64) 

El cercado do Capitales se coopone de dos eleEcntos_ 
fundamentales que son: loe deoandantos do fondos que tienen 
la ~osibilidud de ?ultiplicarlos en el .futuro o desean in--

(6:;) 

(6L¡.) 

SOLI.3 B.lLDZil.tts Iw'l.. Il!EJ..ü)A.-"La actuación del C.?. en -
e1 I.:crcudo de Valores 7 en los ca.so.o do Cor.reto.je".- -
Tesis U.!f.A.lI. Fo.cul~i;a.d de Couorcio 7 .Acll:::i.6n.-Gd.~nivc~ 
sitaria.-L:é::ico ,D.F.- 1970, Pá,c;s. 29 a 30. 
LIC.Y C.P.JORGZ FZD:E3.IGO L~\.DE.-Rc~rl3to. (3jccutivos do 
Finan::;us).-"La Invor:::ii6n :Tiva.U.a en L:é::ico".-.Año :i:,iío. 
12, l¡é::ico ,D.F .-I:n::;ti tuto i.Ie::=!-co.no do Ejecutivo:::; de :~i 
nanzaa, A.C.- Dic. do 1981, Pace. 6 a 9. 
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tercD.I!lbia.r consumo ~uturo por consumo presente, y los 
orerentes ~ue tienen un exceso de recursos que están di~ 
puestos a prestar. 

Para un individuo, invertir inplica cucrificur -­
consun.o presento por la po~ibilidud de obtener oayorcs -
bienes o servicios en el futuro, o sea ~ue las dccisio-­
nes de invcrsi6n Giran alrededor de la preferencia en el 
consuno presente o futuro, o.sí co::i.o el Grado de avcr.::ii6n 
o prcfc~cncia por el riosGO de cada persona. 

Aunque en ccneru.l el individuo prefiere el eon.::iu­
mo presento que el con:::nruo futuro, lui.y CJ.Ue he.cor no"to.r_ 
que.sieoprc estará dispuesto a arrics~a.r, si tiene opor­
tunidades de inversi6n que le pernitan obtener una nayor 
cantidad de bienes y servicios oa.üanu. (65) 

Los estímulos riscales pa=a la inversión en v~lo­
res están dados y creo que ahora le toca a la iniciQ~ivn 
privada caubiur los hábitos de invcrsi6n del p~blico ~a­
ra darle e~icucia financiera o.l nercado accionario en 
~orma sinilo.r al iopulso que 80 ha dado a la inver~ión -
en títulos de renta fija. 

~ucho se dice de~ ricsGO que so corro en el ~ere~ 
do accionario, sin enbOXGO no se hn. penando que l~ invcE 
si6n en el uishlo, ea la nejor ~edida que puodc tonarse -
en contra de la i~flación, porque so tlcvo.lúa lu uo~cda -
pero no loa bienes de consuno interno y externo q1..;.c pue­
dan producir lns cuprosas coicoruo de acciones que se e~ 
tizan en Bolm:i.. 

(65) LIC.Y O.P.JORGE FEDEnICO l::EADE.-Ilcvi~ta citada, PÚ5. 
44. 
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En erecto, la runci6n social de las eopresas es lu 
de crear bienes y oer:-vicios que janás se devo.J.úan y si 
lo que produce la ecpresa de ln cual soy socio (al inva~ 
tir en papeleo enitidos por ella) no 3e devalúan, es bien 
clo..ro que Ill. dinero (invertido en valores) eotá prote5ido 
contra lo. in.flo.ci6n,. porq,uo los producto::; au-::J.enta.n do 
precio. 

¡ 

La presente situación socio-económica cue atravosa - -
mos, nos e::ico un ub::;oluto enr>c:'.lo 0:1 el locro del d.e:::;.:u'r.2, 
llo intec;ral de nuos·t;ro paí:::::, ";/' sin ti::lnor a. OQ.~ivoco.rne,_ 
puedo nani.festar g_uc del é:cito do ose eopcño dependo no -
sólo nuestro nivel de bienes~o.r 7 la satisfacción de nue~ 
tros sentioientos de Ju:::;ticia Social, sino t.::mbién de la_ 
propia supervivencia de vo.lores que crceooa irre:iuacia--­
bles. 

11.l?ara. lograr este objeto resulta indispensable ciue 

el desarrollo ~conómico de las enp~osas se obtonca ~obre_ 
bases sanas que propicien la sencración de eoploos, ln 
producci6n de bienes y servicios, la distribuci6n del in­
greso y en ceneral, la elevación de la calidad de vida de 
la poblaci6n11

• (66) 

Ahora bien, ~i contanos con una fuente de ~inanci~ 
mento' interno como lo es nue3tro I.Iorcado de Valores, ciue 
roprcscnta una estructura inporta~tc para el ahorro naci.2_ 
nal y un oecanismo sicnificativo para el rinancianicnto -
de las em~resns, debenos reforzo.rla, reduciendo en sran -
medida el !inanciru:iiento externo y uno de los oovi~iontos 
más acertados para tal efecto, es la de fooonta..r a dicho_ 
morcado con un creciente nÚI:lcro de operaciones y de invc~ 
sionistas on nuestro país. 
(66) DR. DAliIEL 3::;:urR.A.lr i:iu..no:TADO'. -Revisto. (:Sj oc u-ti vc;i:::; d.e­

Finanzo.z) 11 n.ccoL1ondc.cioncc del Ii.:::CT a.ntc lo. ::::-cciontc_ 
dcvalua.ci.6n 11 Año ::I, lTÚ;:J.. 6, lié:dco.,D.E'.-In::;tituto_ 
l:O~d.co.no U.e Ejecutivo:::; de :i.i'ino.nza.o,.\..C. J'unio 1902.-

1 Pá(;s. 52 ~ 66. 
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... 
5.-2~·- Consideraciones Jurídicas. 

Dado el dino.rJisoo propio de la activido.d bur­
sátil, es que surGen constantcuentc nuevas situaciones jurí­
dicas que de.finitivcwcnte no se pueden enoarca.r dentro del 
esqueoa jurídico que actuuloente se encuentra en viGor. 

Por ello es de que " a pesar de la ::i.cci6n ~a.­
nifiesta do las autoridades para .fortalecer el nc~c::i.uo de v~ 
lores oe::.:icano y propiciar .su e::c:po.n:;ión, l::i. uctu.c.l le~icla-­
ci6n ap~icable a los sujetos, o~jctos y relaciones juri~ic~::: 

que lo co~ponen, no deja de ser un narco perfectible y sus~­

coptiblo de conplc~entación. (67) 

"El cliente requiere aesuriclad jurídico. de --

que 1os i-ondos que co!Lfía. a su interoedinrio, sc:.-'á~ I::n.11cja.-­

dos con prohidad y pro.fesionalisDo, dentro de lo::; csciucr.!o.s -
y las nornas que las leyes y las .pr~cticas y usos del ncrca­
do establecen ·y de que cxo.ctaucnte dentro do e:::c conte::.:t;o 
se conducirá el intcrnediario al que le ha con.fiuc1.o :::us in-­
versiones. 

Por otra parte, de oanera recíproca, el inter 
mediaxio debe tener la segttritlo.d de que: Sometida su activi­
dad profesional a las sanas prácticas y usos del ~ercado y o. 
las disposiciones lecale3 correspondientes, su responsabili­
dad en el manejo do los fondos que le fueron con.fiados no 
con1levo.rá ninc;uno. rcspom:w.biliC.a.d continc;entc, aleatorio., -
que pudiese poner 'en dudo. su houorubilidad o afectar su po.-­
trimonio ". (68). 

(67) Academia. de Derecho Bursátil, A.C.- l!cr.ioria citada.----
Próloco, ?ó..cri. 9 Y lQ. , L. s · 1 · 

(68) Ideo, Po.es. 11a.13.~Ina.tl.[.."UX0.9ion por ~l ic. i vino.­
AJ?aru.1.a. Volo.zco en ro:prcscntuc:i..on del Lic.Gu:::tavo Potri-
cioli. ) 
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El conercio de valores es un nosocio do naG­
ni tud e ioporta.ncia, en donde no so puede dejar las puertas 
abiertas a la concurrencia de conductes deshonestas, por--­
que los ~raudes que so pueden derivar de ellas son de una -
sutiloz~ to.1, que pueden pa.::mr ina.dvcrtidc.n, ai·tunción que_ 
rcstrirl[;c la confianza del inversionista, de donde se siGUe 
que puro. tener un z::.e·rcudo do valores en donde roinc lo.. lOGQ 
lido.d en las operaciones y con ella la. éon.fian:m d.el inver­
sionista., es neccsa.rio. la intesridud y profosionulis8o de -
los intermediarios. 

El intorl:lcdiario al att:·:ilia.:!:' n.l r:i{18lico 0:1 -

la selección, conpra y venta de valores, debe coup::::-o:::ctor::.:c 
a de::::enpe5.ar su función con -toda hom.'adez y sujotc.::-::ie n ºP2. 
rar no solo con las norr:i.as locales propio.s y aclccun~:o.!J, si-

no tanbién bajo 
na.l. 

, 
LlD.!J eleva.das norn~G de Ó~icn profo~io--

El interés del inversionista debe se:: pror.:o­
vido y es el interncdiario el que ocupa un par:iel !!!U~l in;¡or­
tantc en esta funci6n, porque eo cil que tiene la in.for2n--­
ción y el conocimiento General del coucrcio de valores. 

Los AGentes de Bolsa, al actuar co~o aseso-­
res en tlateria de va.loros, realizan una.: 11 

••• 0.ctividc..d q,uc, 
nos parece sin lu~a.r a. dudas, ca.e dentro de la catccoría 
jurídica de prestación de servicios prorcsionalos a QUO ~º­

refieren los artículos 2606 a1 2615 del C6diso Civil pa::::'n -

el Distrito Federal ", dice el Lic. Rodol:fo León León. (69) 

(69) Acader:tla de Derecllo Bursátil., .A.C.- L:enoria cita.da, 
Páe;. 68. 
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Por otra parte, el Lic. Jesús Bu¡:;cda Lanzas al -
intervenir en el Sei::.inario sobre la "Ioportancia do la rola 
ci6n jurídica. formal do las casas de bolsa con zu cliente-: 

la", estableció con.forc.e a lo:::: artículos 276 y 239 del C6d;h 
go do Cooercio una. responsabilidad bur6átil diciendo: 

" El ar;ente de valores, sea o no Acento o Caso. -
de Bolsa., qu·eda ::mjcto a una responsubilido.cl es:;>ccio.l, der;h 

vada do l.a debida diliGencia, al ejecutar ous :ru.ncio:ics p::-2 

pias de intcrucdiación lmb.:I:tual 011 el r.:crc G.u o de Ca.pi.'.; .:lle.:::. 
Cabe por ello, c:::icirle que una vez ace::;rto.(:o el cnc::t:::·:;c o -
iniciada su ejecución, deberá continuar el cti.::11üj_::.icr-Jto c."'1.c_ 

la cooi~ión couf'orida hasta conclui=la (lu-t. 276 del C6dico 

- de Conorcio). Cuando se e:-::ccda o contro.<.1ic::i. el cnc.:J.'.i'.'GO re­

cibido, se obliGarÚ a. indccnizo.r al cliente lo~ dnño~ y - -

perjuicios que le hubiera oco.siona.do ". (70) 

EJ. Asento do ValoZ"cs concebido col:!o cor.~i::;ior.ic.t::.i. 

dentro de lo. ·:riQU'a. jurídica de la Cooiaión I..'.:crcD..n~.;il, dc";;e 

oujeto.rse a las 6rdenes r·::icibida.s do sus clientas ( Cor.~i te_;} 
tes o mandantes) y a .fa.lt.a do 6rdones e::prcca.~ -;;- :1rccioo.c,, 

deberá consulta=lo.a si osí lo pernite lo n~tu~aleza del - -
noCTocio, pero si no fuese ?Osible la consulta o estuviere_ 
autorizado ex:prosOllente para. a.ctuar o su libro arbit~io 
(por ser un perito e'n la nateria) deberá. proceder a dcs·:?:l­
poñar el neGocio, cuidándolo como propio (artículos 286 y 

287 dol C6dico do Conercio). 

Cooo se ha voniclo cooonta:ndo, eJ, 1¡ercado ele ·.¡8.-­

lores es incipiente porque los invorsiouista.s no invierten_ 

(70) AcaU.cnia de Derecho 3ursÓ.til, A.C.-I.Iemoria. cita.c1a., 
Pát;s. 67 a 69. 



en él y no lo hacen porque les ~alta con.fian~a en la bon-­
dad de los val.oros y en la intccridad y pro~esionalisuo 
de 1os interncdia.rios. 

Como dijera uno de los distinQ.tidos intervento­
res en el Sooino.rio orso.nizado por lo. AcadcDio. de Derecho_ 
Bursátil el 25 y 26 de u.o.yo de 1981, " ••• Lo. picclro. de to­
que de todo L:orca.do de Val.oros es la coni'io.:cza: 

Conf'io.n:::n, en la no.,i;ur::'..leza ele 103 "títulos cii..:c_ 
estén en el nerco.C.o; de loo derechos que con.:C:l..eren y co:::.o 
consecuencia, de lo. scc;uridad de su ejercicio. 

Conf'ianzu, en el contenido de lo. in.foruaci6n de 
las.Sociedades Duisoras, de ~o~~a que las decisiones du 
coopra y venta, de~cndan solo de la capacidad de o.nálicis_ 
de tal ini'o~oaci6n en relación con el futuro de la coprcsa 

·en cí oisno -:l respecto del conte:-:to ccner.::tl do la econo--­
mía. 

Coni'ianza, en la isualdad de oportunido.ues en -
el acceso a cn-!;a in.foroaci6n, sin '2,tte . e:dsta.n quienes por_ 
sus especiales condiciones personales, puedun ~ornarse 
juicios sobre bases para los deoás desconocidas y cono 
consecuencia con notoria ventaja sobre ellos. 

Con~ianza, en la i5ualdad de posibilidades de -
acceso al Llercado para la reali~aci6n do las decisiones -­
de compra o vento:, sin l.a e:dstencia de obstáculon o 
manipulaciones en el proceso de aniGnaci6n de opc~aciones. 



109 

Con~ianza en suna, en ~uo los riescos que entra­
ña toda invcrsi6n, tendrán como justa contrapartida, dope~ 

diendo del acierto en las decisiones, el rcndinio:!to busc:.i..do 
en el :Mercado de Val.oros por inversionisto.s y sociedades- -
enisoras ". (71) 

La compra y venta do valores es un ne5ocio de -­
gran impo::-tancia. que involucra. una nercancío. ele elene! ... tos -
complejos y una relación basad~ en la confianza, por ello -
el v.sente de valores (intcroediario) debe tratar los 
asuntos do sus clientes con toda honestidad -;,r rectitud. 
(72) 

El inversionista generalnontc, por la impericia 
que sobre la uatoria tiene, confía en el consejo que puede_ 
darle el intcrciedio.rio sobro el p~ocio, la calidau y las 
ventajas de los valores que puede necociar. Por ello os de 
gran trascendencia la actuación del inter~ediario en las 
operaciones de valores. 

Así pues; el intermediario al convertirse en el 
conducto pro~esional mediante el cual los inversionistas -
e~ectúan sus transacciones, es quien lleca al oorcado pa::-a. 
ejecutar las 6rdenes de invorsi6n. 

Indudablemente la relaci6n leL;al· entre el inteE, 
mediario y su cliente, es de una sran traocendencia para -

(71) Acadooia. de Derecho Bursó..tii,A.C. r.!enoria cita.da., -­
Pá[;s. 85 y 84. 

(72) Idem, Pác. 23. 
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el desarrollo y creci~iento del norcndo de valores, porque 
el intermedio.ria es el conducto proi'osiono.l ocdiante el 
cual el inversionista efectúa sus inveroio~es, pues es el 
Único que puede lleca.r al ocrcudo par~ ejecutar las 6rde-: 
nes de los inversionistas y de acuerdo con ello debe suje­
tur su actuación profesional no solo a las dispoo~cioncs -
específicas de las Lcyen que sobro la Uato:ria c::iotcn, 
sino tanbién debe sujot::i.rse a operar con toda ~onradcz y -
rectitud,,procurar.do proteGer sus clientes contra las in-­
i'ormaciones err6ncas, las r:ianipulaciones y otros o.c"!.;os -,; -
prácticas fraudulentas e inpropias par~ el sano dosn.rrollo 
de un uercado de valores. 

Los interoediarios están oblisados o. conocer 
los requisitos que la Ley les impone cono profcsioculos 
de la natcria y adenús a resuonder de sus actos cono ta---' -
los, do tal oanera que vcrdadero.uente se conviertan en 
acreedores de la confianza ~uc e~ ellos depositen los in­
versionistaz. · 

De 1o anterior se desprendo que la ~nica manera 
para crear y sostener la coní'ianza de los inversionistas -
es a trav6s de la o:dstencia probada de un profcsionalizno 
que sobre la natcria · e:dsta y de la ob:Jervancia de las - -

normas generales y especiales plasoadas en los contrQtos. 
En. e:recto aunque no e::ista basta el oomento una unifor:.;.i-­
dad de nornas oue conformen un verdadero Derecho Eursá"!.;il - . -
:r.Iexicano, si e::iste un :principio de derecho. que sostiene -
que: "Ln m.ú:dno. Ley de los contratos es lo. voluntad de --
1as partes "; por lo que la voluntad de las :partes, plas-­
mada en las cláusulas de los contratos, deben de~inir con_ 
precisi6n loo derechos y oblicraciones de los contratantes, 
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con el f'in de que aseguren la realización do su objeto. 

Los cor.trcitos de conpra-vcutu do va.lores deben 
ser claros y precisos on cuo.nto o. lo.s rcsponsubilido.des -
de los aGcntos de va.loros f'rente a su clientela., consti-­
tuyendo así una uedida de prevención de uaniobrn:::: o.jonas_ 
a la voluntad de los contratantes y en todo caso suplien­
do la o.u.scncio. de .fi(,'UI'o.s jurídic.::?.s que reculen sus rela­
ciones porque la aplicación do f'ic;u:ro.s o.fines puedo~ -
traer consico uno. equivocación perjudicial pc..:::'o. los fines 
del liorco.do do Valores. 

Al ef'octo, el Lic. Roclol.fo León Le6n, nos di-­
ce, o más bien aconseja la prouoción de susc~ipción de 
contratos t~cr>..ico. y claro.nente elaboro.dos, co:::i ol .fin de 
evitar con~roversias que lleGucn a los tribuno.le::> -;¡ dar"'ic!l 

la confi.anza que :::::ustonta. el Eercc..do ele Valores. 

Asiuismo nos dice que "Lo. intormecliación, ••• no 
debe liui tnr::::o al cumplinicnto f'ornn.l de 1.an nornno ccnc­
ralcs y especialeG; debe proveer al cunplinicnto de los -
prop6sitos pcrscGuidos por talos disposiciones". 

11 no basta sujetarse al tc:;:to de lan norno.s - -
leGalcs encrito.s, ••• so

0

rcquiere tanbién la ob::::crvo.nci~ -
do loo uoos y pré.ctico.s del !.:orco.do que conati tuycn oin -
duda la fuente Dás rica y eficaz de acción do lo. auto-rc­
gulaci6n bursátil". (73) 

Es indudable la seria responaabilido.d que tie­

(75) Aco.donin de Derecho Buro6til,A.C. Uemoria cito.da, 
Páe;. 87. 
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nen los asontos de valores pura con su clientela de o.jus-­
ta.r ::ius actividades a las sano.::; pr:5.ctico.:::; del r.:crco.do, :po,;: 

que indepcndiontcoentc de otras connccuoncius loco.leo, 
les puedo ser suspendida o cuncela<lu su inscripci6~ en el_ 
RcGistro 1T o.cional de Valorea e Intcrnccl:L:irios con i'unc.lo.-­

ncn-to en le. .fracción III del c.rtículo 20 de lo. Ley clel 
"creado de Valores. 
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5. 3 • - COIIS IDERAC IClt::S PSIC CLOG IC.A.S. 

También c::isten .fo.ctoros psicolÓGicos (].Uc han :fre­
nado en st:. crccir:1icnto al r.:crcado de V::tlo.:t'cs, que bien pue­
den re:ferir.oc a la zcsuridad -;¡ liquidez de la.s operucione.::;. 

Bfcctiv:::.:wntc, los invcrsioni.stc..::: t:mto indivi\.lu.'..'..­
lcs cono institucionales pre.fiaron ?rector a corto pl~~o o_ 
adquirir bicnco 'in:2ucblcs, de tal r:a:ccr.a (].tto pocon son los_ 
que invicr~,;on en valores y por· ello el bajo nivel l10 crc-­
ciniento en ol I.Ierc::i.do rcopectivo. 

El invcrsionisto. r:!e::ica.no, en téruiuo:J c;oncr.:i..lcl:; -
desconoce lo. .:!.ntccrnción, .runcionc..:dcn"to ":/ posibilid::'..<:'.oc; :lo 
inversión Cl,UC o.frece el I.Iorc:::.Jo de Valo:::-c:::. .Dich:.>. si·c~1::>.---

ción so debo a lo. insuficiencia ~e 1:::. difusión co~~e 1:::. ~~-
ter.ia. 

.Auno.U.o u lo .:mterior, en los planteles idóneos :i:::.­

ra ello, no ze ha .fooent::i.do el hábito del o.horro e :;_~var--­

sión en v.::i.lo:ces; la. litcrntura. we::icur:ia Gobrc osto tcuo. es_ 
prúcticm..lc::J.to inc::isten'Gc. 

Por otra parto, las cr.1prc.so..::: cue sorío.n lo.s ?::'L.:e­
rns intorc:::rn.da.s sobro el pm'ticulc.r, no ban hecho ln sufi--
ciente pro~acantla para interesar ul público 0n 

de lo.::: valores ~ue ellas emiten o cistribuyen. 
ln. 

Adonás de lo antas o::-:::mcsto, el desccnoci:::io-::ri;o 
del liercado de Valores por parto del público invo:::'sio1:i::;"ca, 
puede estioarsc cono otra de las causuo y a la ve~ e~ccto -
de ln reducida afluencia de o:fcrcntes y dcuandantes de uin~ 
ro en Ol !Jorcado. Q.UC .OC concntu, por ello OS que rcsttl ta -­
muy importo.nte romper oso de:::;con?ciniento do 11uc :::e hablo. -
sobre ·01 merco.do, porc:ue uno. voz instruído el público s o:..ire 
el particÚlnr, se hubrún abierto las puertas de lo. invc=--­

si6n on vul.oros. 
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Hasta el ooncnto, podeuos decir que hu habido un 
avance elocuente al res~ecto, porque las cifras ~obro la 

er:iisión do ve.lores non dan la res?Uesta decde 1939 ha.oto.= 

la .fecha, sin ecburgo couo antes se ho. venido co~.:entando, 
es necesario pronover el I.:ercado 3ur:::;átil, l'.lif'undionclo a_ 
nivel nacional sus características y cualiuauc:::; por los 
ucdios uasivos ele couunicQci6n, porque es necesario que -
el invcroionista conozca el L:ercatlo de Valore::; :·- su::: i:o:r-

1 • , 

oas de opcracion. 

5.LJ..- COiíSI::>ERACIO:Gs :scouo:.:rc;.3. 

Econónicc.t:entc hn.olo.nclo, de::;:;ro.cic.ü::u:1cnte l:é::ico 
es un país pobre de capital; por lo Que tra:::; le. ro.~uític~ 
of'erta del nist:o, se encuent:::-a. lo. li::lito.da co.pacido.cl de -
ahorro de la _población, remll-!:;o.n-'.;c del be.jo :U.vol ele in-­

cronos que obtiene. 

En erecto, el ill[;reso por persono. es bastante b~ 
jo si se conpura con el que tienen los h.o..bi.tnntes de un -
país nedio.no.ucnte desarrollo.do. Sin eeburco dicha. situa-­

ci6n no es tan alar~antc co~o para pensar que no se p~cde 
sacar al pa:í.s del bo.che cconó:.::i..co en ciue .so cncucnt::.:-o., 
porque· a pcso.r c1o todo lo necn:tivo :;:.ue pueda e::isti:r.·, el_ 

ahorro voltmta:::-io senero.clo en nuestro país, bien encar:ir!3:_ 
do, es su.f'icicnte para oantener un volw::en·de inversión 
que Gn'.?'an·bice ni vele·o ná::ir:i.os de eopleo y producción. 

Se dice del ahorro naciono.l bien encaninado, lJO:;:' . -
que la osco.sé~ de capital se ~ravo. con las prúctico.s vi­
-ciosns de Quienes disponen de recursos, toda vez ~ue en 
nuestro país e:dste lo. tendencia de la Da;¡-oría de las :PºE. 
sonas cuyos inGresos sobrepasan a la sati~racción de sus_ 
neceoidadcs, de depositar su.s ahorros en bancos e::t;;:o.nje­
ros, de cooprarse artículos innecesarios 7 de ad~uirir 
bicnoo raíces. 
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Por otra. parte, también se deja zontir ln inco.pu­
cidad do ahorro de la clase trabajadora privilecinda, por­

que indepondicntcoonte de quo no i:;o crea el l:ill.bito del n.ho 

rro, 1.;Ql:lpoco pono interés en :;lcjorar nu vivienda, su nli-­
?Jcntaci6n o nu vestido, sino que en f'or:::io. r.ialinchista con­

sune bienes del e:::tranjero o OGl:'ava los iricios que aciuojan 
a toda sociedad lnu'"ana.. 

Do lo anterior se des9rende, que zon varios los 
~actores guc obstaculizan la for~ación de capitales y su 
eventual .inversión en valores, por lo ~ue es nocos~io -
atender o. la cr:raclicacj.Ón de cl.iclws o"::>st6.culos po.::·o. obtc-­
ner el loGrO desead.o ciue es la capitnli:::o.ci6n del :pnís :: 

la justa distribución de la riqueza. ( Tictoto. Ra~6n Lic. -
11Tres aüos de política. h.:tco:1clo.:d.n. 11

). "Tro.t.1.nc1osc de un 
1 

·país co!llo el nuestro, ( dccí::i. on 19'f.6 el Sccrct::cio do ::-::.-
cicnda) de vastos rccur::;os ine:Cl_)loto.dos, el.e bajo nivel de 
vida, de población todavía en su ~ayor parto ucdicnu~ a 
trabajos a.qrícola.s do ro:::n.tl."ta.dos inciert;os -;;· rco.li:::o.C.:oc -­

con técnicas en muchos Bcntidos rudiucnto.rias, parece intl~ 
dable que la necesidad cuya constan~o atención es u6s ~=-­
gente y a la ·<J.ue, cuando nea preciso, deben cuborl.1.inar::;c -
cualosquiGro. otros prol>le~o.s, es lo~rnr uno. c::i.pito.li~o.c::.ó:1 

más f'uerte <2_Ue la q_ue ha:::d;.u ahoru hor.1os tenido -:./ :i. un :?:i t­
mo menos lento, pues sólo u:::;Í en dei.'ini ti va, se:ró.. ro.:~onc.-­

ble csperru..~ un aproveclw.nionto ~ejor y nós .'.ll:lplio de nues­

tras natural.os potencialidades y una elevación procrcsivo._ 
del. nivel do vida. de. nuestro :pueblo "• (su&cz Eclu:irdo Lic. 

"3eis .Años de actividad gubernar..entc.l "). 

Otra causa gue f'rona el dcsn.rrollo del. Uercado de 
Va.loros "Es que eón :rrccuencio. el pr6sto.oo a corto plazo -

es múo rcuuncrativo que el préotuuo a larca plazo. Ectc o~ 
yor atracci6n :para. prcsto.r a corto p:l.nzo, agravo. e1l caró.c­

tcr ospccula.tivo del mercado de dinero. Los prentanioto.o_ 
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tnnt~ individuales cono instituciono..loa, prefieren operar 

u corto pln~o debido n la inccrtidumb~o ~uo involucr~ 

cualquier présto.uo do uno o dos o..r1os. Loo couercio.~tcs -
y terro.tonic::itc::: que poacon i·ccur::ios lÍ.c.:_uidos c'..c cn?ita.l, 

se Ii'.Ucstro.!1 ron.cios a· in:..¡ov.:.li::o=los en bienes lle c::..pit::.ü 

rijos, prcfiric~do invertir en bienes 
, 

ro.ices -;¡' o:po-
ro.cionc s cs:¡;ioculnti vas q_uo les rinden al tos !:16..:.,c.)ncs de -
e;o.no.ncin., ::.i.D.~.;cs que invertir cr: vc..lorc::: FÚblico::; o ?:C.'iV~l­

dos dedicado::: o.. .fi:u~ncia.r a.c"!:;iviL:.uclcs p:L'oductivo.0 o o. c~i­

!)rcndci-1.:?.::: cllon I:!isr.ios. Poi."" nu ~n.r.1~0 los :;ro3~cttx...--ios -­

taL:.bién se into.'.!."'cn::'..11 c~!J en. t:."'O..!l~o..ccio::c=:; ~ co::,·Co ?1::1...::c .• 

lio ne ocuria.n ele o:po:;:-::..cioncs que ·:;o:::cn clcr::n.:::i::i.r.~o tie:r::;c 

pura fructi.ficx:., ni .forr.~ulx:., plcmcs D. lu::.,so tfo.·r.l:l.i:o do 

consumo y proL1ucción que ::;ca c~ifícil ele i.n".;c:::.~t.1::rii:.~, de 

t.iodo ~ttc no nccocit;o.n a.soc;uro.rso sus n.bD..::;tccisic;1tc::: i'1.:.:;n 

ros. del cc.pita.l prcstnc1o. P::.-oi'iorcn p::-occrios :;:i:::-och:ctivoo 
q_uc rcquic:r.•cn un lo.reo proceso ·.,r (].Uo •::.riuo.lDcn~o co:1 lo::; -

máB cnpitalizn.dos. :Dsto oc.:z.sionQ c1tlc lo.. c.structu.~c. de -­

la.s tusa.::> de intc::-ÓG a corto y l.::t::':::;o :plc.zo :.10 ·b::::c::_1pci:.c 

por lo ccnorc.l un pnpcl O<J.uilib::-p.dor 11 .. (:~uv~::;>::·ctc J:::. 

Uno. Hi.pó·l;csi:::;" soll::'c el .Ji:::~Got.lo. 3conónico de :.:ó::ico. El 

Trimcs'.;rc Econ6ttico). 

Por ot~a parte, lo.::; ::;uccsivao dc;a.luo.cio~ec de 
nuestra nonoda. eLl lc..s Úl tino.:J déca.c.1o.s, h..'l.n co..ucc.:.2.o .:::;ro.vo _ 

dru1o a nuestro ~orca.do ce va.loros, ta.nto uc =cnt~ va.~i~-­
blc (Acciones) coDo de rento. fija. 

De lo ant.'.)rior GO dcsrn:cndc, <J.UC loe colric::i d,g_ 

doo al r~c:t.•co.do, :qan nido rotuncl.:::::icn·t;c nocivos ?~~ ::iu c:.:-s 
cinionto, toda vez <.!tl.C ho.n tlc:::::o.lcnto.uo lo. invcr3iÓn o. - -

lo.rgo y aún a co::to plo.~o. 
., ~ 

11 Docpuo::::: do esto::; o.ju::; uC::::: nono 

to.río::: (clovo.luo.cioncs) el pttblico !u.:. con:::::idcr<J.co que con-
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tea tJ.á:::; invc:::tir :::us o.llorron C:l dólaren, porc:;.ue a ju:;30.r 
por lo. ci::pericncio., ::>in rco.li;;o.r uinsún onf'uor:;o, co.clo. nuc 

va devaluación le o.m:on-ta su co.pi to.l c:i una })l:'O})Orción 

nayor q_uc el :??ondin:'...cnto do vz.loro::: de renta. vo.rio.'blc c;.ue_ 

circulo..n en el uerca<..lo ". (Vi~lo.ccüor ~tlu~rco. - ,.... 
.LJOS ~n.n--

cos y c;i. D«;H::::1.rrollo 3con6r:üco de !.:é::ico; :31 Trir.10:.::-t:::-c 

Econó::i.ico). 
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5. 5. - l:EDIDAS LEGAI.ES TO!.TADAS POR EL ESTADO. 

Las ned.idc.s ler;alcs q_ue hn.st.:i ahora. h:l. tonado nuen 
tro Gobierno :po.rn. ir.i:;iulsar nl :.:oreado do Val ores, h .. '1n sido_ 

de eran inpo~to.ncia y aceptación por p::i.rto del inversionis­

ta, tanto que dicho. U-firua.ción se ve confiroo.da con el au-­

nento de inversiones en valore:::; :}Ue hn.cta ahoro. so hu locrQ 

do y ello debido precisa.nento a lo. crco.ci6n de Lc;¡•es 7/ Re-­

glanontos q_ue han dado un ~arsen de sCG'lU.'id~d a los co.~it~­
J.es de los invcrsioninto.s. 

Uno de los Driuoros ~o.sos dados por el 3s~~do px:-~ 
creur en la r.icntie del inversio!.listo. una idea de :-;;cc;tt:::-ido.d -

a sus capito.lcs, f't.tc el de c:r.•eo.r en 1959 un.::. Le;;.• que cont;:2 
laro. la :C.~inión de Acciones y su oferte'.. al público, clc:10r:i-

' na.da "Ley que cz'.;o.blece los rec:.uisi tos pa.::-a la vc:ito. o.l ]Ú-

blico de acciones de Sociedades ..:\.uÓuinas 11
, publico.e.la e:1 º~­

Diario 0.:Licial C.el 12 de fobre::-o de 19L:..O; si!1 e:.1bc..rco dicha 

Ley no lo se lir.:i tó (por 1:i.cdio ele uno. 001:1isi6n) a co:rcroln:..'_ 

e1 ofreciu:l.ento al público de accio:ics de 3ocicdc.doo .A.n6ni­

nas y en Comanclito. por acciones, en el I.:crccdo JJibre; sin -

eobarso no resla::icnt6 lo concerniente o. la cuioión y circ~­

lación de otro tipo de valores. 

En 19L!-O,. ne atribuye a la nacional Financiero. en -

su Ley Orgánica, funciones do vi5ilancia y direcci6n de lo.s 

Bolsas de Valores. 

En 194-1, las Bolsas de Vo.loreo son rce;ulado.:::; cor:l.o_ 

orGanizuciones au::iliarcs de crédito, por la Ley Gonero.l de 
Instituciones de Crédito y Orc;a.niz.:i.ciones a.u::ilioreo en su 

Título III, Capítulo IV, articulas 63 al 8L1-. 

Dicha Le;:r en su articulo ll fracción V, contenía 
alcunos requisitos pura la inversión en valores por ?arte 
do Inotitucionco de Crédito. Sin cmbnrGo, con ello no se 
protccía su.ficientcucnte al inversionista, pues el hecho 
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de CJ.UC f'uoro.n valores carn.ntizados por el Estado, las Insti­

tuciones do Crédito o do co!.lstan"!:;e ocrcuclo (que en su precio 

de conpra y vento. no vario.ro. de 6 ucscs) no ero. ra~6n po.::.."'a -

considerarlos loso.los, sobro todo si so ofrecían fuero. <le la 

Bolsa, por lo ciuc el .}~stado so convierte en un fuerte inver­

sionista por ncdio de sus institucio~es oficiales cono: la -

lTacional Financiera, S.A., el B2..nco de L:o:-:ico, S.A. y el :Bao 

co lTacional de Obras y Servicios Públicos, S.A • 

.En l9Li.6 con el objeto do sanear lo m~s posible o.l -

¡,:creo.do ele Valoren e inc:!."c:.:cntu::.' lo. :;?c..:::'tici1)ctción en él, so_ 

.fund6 ~o. Conisión lTo.ciono.l de V.:üorcs QUe recula el funciona 

Diento do la Bolso. r.:c::iC:ó!.llD. ce V<i.1.ores. 

Por otro. parte, p:::.:L"'.:J. 12. custodio. ;y adniniatro.ción 

de valores objeto de nccociación en el ~:oren.do, se croó :por_ 

Decreto el 20 de abril do 19?0, el Instituto pa.:::-o. el Depósi­

to de Valores ( :C:U:!:V.AL). 

El 2 de enero de J...975 se pronul.56 lo. Ley del :.:orco.­

do de Valores QUC os lo. que o.ctu:;:.l~1cnte rcsulo. u la. 13-ol.sa. -

1.Ie:dcana de Valores y no :p::?ccis:;, su coractcr de Or.=;o.niz.~'.ción 

Auxiliar do Crédito. (74-) 

Asíraisno se constituy6 el 4 de aGosto de 1980 el 

Fondo do ContinGencias en ~avor de los invcrcionisto.s ucl 
I.rercado de Valo:!."es, que ti.ene coL.10 objeto priuordia.l el de 

protec;or o. los inversionis'to.::: co!1tru la contin:;oncia ele nu-­

frir un ocnosca"oo pat:i.~i?o:-;ial, cuando por cuo.J.quicr circuns­

tancia fortuita no les fueran c1c'\/-ucltos loo vo.lorcn o fondos 

~uc hubieron confiado a ase~tcs do valorea, para actos pro-­

pios de su activ~dnd profesional. (?5) 

(74) AC03T.A RC!.l"10 11IG1P..:iL.- Ob. Cit. PáG• '~52. 

(75) Bol.na i.:o::ico.na t1o Valore::;, S.A.de C.V. In.f'o:::-naci6n ::Jur­
s~til 1980.- Folleto.- Péc;s. 4.y 5. 
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5.·6.- OPilTIOIT PA...'1TICULAR. 

Se h:t hablado nucho de la con.fianza que debe o:::in-­
tir, pcri:u1nccer y abundar en el 1:ercc.do de Vc.lorcs ::io.ro.. cu.o - - -
éste subsi::;tn, ne auplíc y rcst1elvn. co11 oi'icacic. las ncceGi­
c1a<lcs de la. clicntc~a; sin cubxr:so, po:r.· sor uno de lo::; f'ac-­
tores priuord:ialo::; ciuc nostioncn el 1.:0::.:'cndo croo q_uc jn:r::étn -
se podr:ta. éxucerar su inportancio.. 

En c.fecto, la con.fictn~o. e::; el elo~.:en~o cln:vo O!i to­
do no:;ocio y p'.!:'inci:pnl.-.10ntc e:: el coi.:.ercio de valo:.:-o.s, por-­
que la clic~:1tclo.. en Últ"h::o. in::rtancin. toca sus dcci.sio11c::; do_ 

acuerdo con ln ini'oruo.ción recibid.e. de su P.[;c:lte de Bolso. jr_ 

por ello se insiste en cue lo. situo..ción de os-te p:!'.'ofesio:lo.l_ 

debe recula:::.'sc do tal canora que ~uodo sujeta ü los ~~G s~-­
nos principios y noruas lcGalcn ~ue lacren co~~rolar la.n 

prácticas inc1cbid.ns y .fo::ien-lit:tr lo. con:=-io.n~c. C::.el inve::-sio:::::.s-
ta. 

Apoyaclo en la i.mpo1:tun•.;c Ponencia del Soño:;_• I::?:""'I::'...n:;_ 
Il. Polla.el: rosl_)Ccto del uultici"to.c:o Scr:lincu·io do la ;.c~_,20:lio. 
de Dorocho BursÓ!.;il, del 25 y 26 de tia;yo de lS.Jl, con::;iC.o::.•o_ 

necesa:ria. la cmaión ele uno. Ley ele Protección o.l Invcrsio:ü.2_ 

ta en Valoren. 

A1 rcspcctq, con::;idero que ~ara suztcnt~i.::' la con--­
~ianzo. en lu actividad objeto de este trabajo, debo, céc~~z_ 

de o:cistir un vercladoro dorccll.o Bur:::;Útil y p:.'o.fc::;io:io.li:Jr'.lo -

en loa intorncdio.rios; lo. di~usión suficiente quo trcica 
corn::dc;o un oayo:i:• núrJ.ero de inversionistas -;/ 3ocicc.1.:i.dcs 3:::iso 

ra.s. 

HlJr que difundir a nivel nacional, u través de los 
medios no.sivos do cor::u::iico.ción, las caro.ctcrízticaa clel I.Ic:!:'­

cado clo Valo!:'es y las prúct;icun de inversi6n btt.:..•s{1til porque 

do oso. uancro. tcnclr01Joa un uayor flujo de in-..rcr::;ioni::::to.s en_ 

1 
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todo el País, dado quo los tropiezos ~uc hn. tenido el ner­

cado que ::io cor::entu, considero que ::ic hun debido c:i-trc - -
otras circunstnncins, nl dcsconocicicnto del p6blico en ~o 

'-'-

neral de la i1:i.portancia <J.UO lo cor::-osponde coi::o f'ucn-to de_ 
ahorro y de: fino.ncia,.1iont;o. 

EG neco::m:r.:•io clXt, a conoce:::' el !.:eren.U.o de 1/.:-clo:i.,cs_ 

porque el tloGconociuicnto del nisno y de los Tí·t-..üoa que -

en él se nctocíun restringe su dcs~rollo, do.do ~uc os 16-
Gico que a nadie le interesa lo ~uo no conoce. 

Con la Unidad ITncionn.l de Invc:!:'sión 3urzé.:til, se_ 
pueden lo(5rar grandes proyectos cine ha.G"ta o.horn solo c:·:is­

tcn on la uonto de los ue::ic.:inos y <J.1.1.e no :;,)ucde~ ::-ei'cr:L:-:::;c 
o. otro· aspecto que no sea el de abatir las nocosiclo.dcs de 
satisfo.ctorcs de iti:portación Q.Ue ;-:.:::,::i·t;a aho:i..•a a.fro::ta m10s­

tro pn.Ís en ~orna desesperada. 

La. co1~.fiunza, cono se lla insis~.;:Ldo, co~s'ti tu:re el 
eleuento clav.e de la e::istcncio. y crocir.:.icnto de un t~C:!:'Co.­

do de valores y una vez perdida. dichc. co!Ji'ian~a e:! lo. in-­
vorsi6n bu:i:'sÓ.".;il es difícil :?::'eco"orarlo.; por ello es que c.._ 

primera vis"!; a., rcsul ta indispcns.:i.olo tc.:r.!1.Jién la aplicación 

dc1 derecho, conciuy6nuosc ~uo las eU?::'csaa e individuos -
que au::ilicn al público en la selección, conpra y -vento. ele 

valores, deben coo:pronctcrse a dcscupc!iar ::m i'u~cióu de ig 
teroediarios apcGÓ.ndosc en i'orr:1u estricta a los p::>incipio::; 
lego.los y éticos que reculen sus relaciones con la clicn-­
tela. 

Es ioporta.n-t;c seño.ln.r C2_ue el intcri:icdiario debe -
utilizar su posición de con.:f.'ian~a o in.forna.ci6n confidcn-­

cial, solo para beneficio do sus clientes y no pu::"n su P~2 
vecho, porque dicho. situaci6n se con::;.ic!.ora:di. co¡::¡o uno. r;ra.­

ve traici6n ul deber que lo corresponde. 
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El :i.ntcrncdinrio dobo cj ce uta:,:- la::: 6rdonos ciue l'..'.J. 
recibido do nu clientela. con la D.c.yor uiliccnc:ia, l)rofc::::ior:~ 

li.mno y rectitud posible, que luc;cm do mt o.ctu::tciói:. el r_:c.:;o:r· 

do los rooultados OGEO~adon por los que on 61 conZia~on. 

Indcponrlicntcuontc de lo '-mtcs o:::;:it~-:: ::::to, co~c.;:;i("l.O­

ro pertinente sc.íia.l::ll' ~uo en nccc:.;nrio c:Jtir.ml:.::::: ~ lo. invcz:·-
·' l' . .._ , . ' l . n:i.on con un ron<. :.i.n::.c~1vo r:u .. n:'-i'.l.O :Jccu:.::-o c:o o. :c.:.!..:.;:.:.::., .::i. c::co:;,)--
., - l . , ' .. 1 ' · .. 

CJ.On CtC O.!J cananc.:i..as O pc:.'.:.lJ..C.C.C C::.UO :JO l)UC<.co.:-1 ::;l:.f..l'~r; 1)0:..'-

quo al i:;oc:Lo co.:;,,it;::ili:::·co. ~10 oc lo :_)uoclc:~ i1::p·.:·c::::.:..· lo::::; c::·::.,o::-.~.J 

de lo. conpaií::f.o.' y por ende c~i.r~o..::-lo pérdidas. 

rrador) no 
gn.nnncian, 

invierto pm·u soport::l::.' pérdidas ni:::o ¡)D.::-.:a 

lo cuc,l es lícito en r.:atcria ncrcr:u:rtil. 

, 31 inv0:;:-:Jioni:::t;o. Genc::-o.lr:10::.tc tic:.:e o.vcJ:::iió:: .:::.2.. 

r:i.o SGO, sin cc.'!:>0.::::'GO, c:::>00 c::.uc c<..Hic_:.uic::..'o. c:::.:t~::-i..::t cli.c:i'...'.c;::;·t;o 

a asunir cierto riosco ci se lo ::;cco.nti~a un ::::Í.11i.i.·.:o (:.e :'::;:1.-­

liclo.dcn sobre su invo::.'o:i.ón. 

Así J?Ues, debería ele os·co.l..>lccor::ic co~~10 tcuc.. ::lct:-,...: 

nc;.1tc ncrcuntil g_u.c ~'l.;:ror 1•io:~s_o corro::;nonCo. r:~':.9:::.' ::'C:-11.:2.-­
n:i.cnto con lo. sccuridad de un :-J:Í.1riuo <.lo trtil:.c:.'1.do::.;, que -
pod.ríu oor de un 3~;; sobre la inversión en p(lpcl·:J:-.;. 

En noccsn.rio CJ.>Cn:::' norr.10.n :p:i..•oJ.:;cctor:\G del i:1~-To::·-­

sionistn puro. dozarrolln.:;::- COLl.O :JC prctonclc el 1.:Cl.'CD.dO de "f::..~­

J..O:r:'CS porq,ue u no.die lo in-1.icrc::w. la inve::?:':::ió~ e on :::.'iccco y -
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los Q.UO se a.troven lo h.a.cc-.1 :i corto plc.~o. 

La::; euprcno.s :r.·cc::.uicrcn ele í'ino.::icim.licnto, y el 

tlifJl . .'.10 debe :Je!.' ( po::., conveniencia. Iin.cionnl ) intC:!..'!10, pO::..'C!UC_ 

aún IK· .. cnnclo ol riocc..;o con un oíni.uo ele u"!;ilic:a.dcn p:.tc·ca.clo..::; 

co:.:::o rento. fija, le::; müc ::JÓ.s 'b~a:!;o Q.UC 11a::.;.:u,lc a.l o::".:;::..'nnjc­

ro, :po:':'t:ue, im,lc:pe:1d:iontoncntc ele ot::..,o.s a.s:;_Jccto.s, s:::ll~.;D. o. pri­

r::crn. victc.. el aho::-ro de la iuvcsti¡:;o.ciÓD de c:r:.·écli to. 

Los c~o:::i:rnda.:r;;c::; C:.c .fo:1C!o:::; dcoo:l :::_)::..'oc":ncir ::ulti 

pl:lcnn.c!o len r.:in:ion, po.~o. pa.:;2 ... t1n2.. ::'cnJGn fij~t r1Í:;i1.:o. co:.10 

Gm:'ant:i.u de l::i. inv·ersión u lc.J..'Gº pla.:,o :~ al ::-cn:;)cc~üo ::w t:'-cnc 
que lccicla.r a favor de doi:.i.0.!1clc.::rtos -;_;' o.fcrcntas C.e t~i:Je::.,o. 

Es DCCCGc..2.."'iO C~C2.J..., 1..':.n ró~i::.:c!: juridico C:J:>C--­

CiCt.l en el r.1orcc:co ele cn}Jito.lcb, «:uo c'..Ó ::::;ec;u:_•ic:~ltl o. le. j_nvo1,­

sión o.. va.loro::; de ::!.'Cn~.;a vo.::..•iD.ole. Dicha ::;cc;-..c:!..c1o.U. co::-::::;istir{~ 

en 
on o.ccioncs. 

La en.preso. cot!O vclúculo loc;cl ]?D.::':;. a.:.;lo:::o::'U:l.' __ 

itr'ccro:;o:;; couuncn be.jo una ;_d3:.:u clenoL:inc..ción, yo:..· convcnic:1-

cio. pro:;;¡in, debe protoccr o. clicho::; i:rt;.'.):.,c:~o::: con ol o::: d.:-.:uJ.o 

que so cor.:cnto., a ~in c.10 <:_uc no c:;.isninn;,.-0.11, :::Jino c;;,-..:c ::;e :!..n-·-­

crcr.:.enton. con I:lÓ..s -:l n2.~ co:p::opic-tario::: <::,ttc 1:::, llaco.n uf.::; :i.'uor-

to. 

A este .rcs:pocto, debe precis::t.:.'se r.:.uo el or,le:1_ 
jur.í.clico e:::istcnte clobo l.'\Ji'0.7.'Zo..:;;':3C, o.C.ccunr:::c u l<'l rco.liuo.cJ. 

social do la econoníu de nue st;;:o país, a. ·(;o.l ero.do cinc ol 

marco lccc..l del I.:orcac"..o ele Capi t::~lo::::;, no <lcjc oportunidad -­

alcuna. pa.r:::. r.:.uc :::;e w.utilen lo::; intc::.·o:::;c:::; con rie::::r_;os o .fruu-­
dcs que clcscuici~n la ccononí:::. del país. 
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Los :principian y noruas que ¡:;obiorncn la. conducta 

do lea interncdiarl.os, deben sor d.iné.uicos y .fle::dblcs a 
.fin del éxito en el control y ln. :prcve!'lción de oaniob:i:'nn 
dcsfuvora.blos a los clientes. 

El I.:orco.<lo do Yo.loros es,. y debcr{i ser cado. día 

nÓ.:::;, un iunt.rur.1cnto .fundatcn-{;al pa::'o. fin:i1Jcinr al :país por_ 

parte de los :propios r.i.e:dcano::;. 

~l 1.:e:2cD..clo c1 e Valores, c1ebc sor t:n co.r.:.ino p~j:'C. --

que ciuion pueda roo.li::;ar el csfl;.o:.•::;o do nho:.'rD.X', cnct:o:1t.::'e: 

prot;ccción .frente o. lu i11onta.biliL1ac.1. ca:.:bio.:::.·i::i, no110-'ca.::io. 

o in.flo.ciono.ria <J.UG tiene el 
, 

pa.J..3. 

El que se ha.ce socio do uno. oupr0r;.::i. no .:;e ve c~:-­

puosto a los vurio.ntos c:;,uc produce le. :!..ni'lación, po::..'\j,l:o 

los uctivos clo las omproso.s so ::-cvc.l{to.n en la r:cc.-:icla en 

que so ven ,a.:fectado::; por lo::i i)rccios o por la i:ii'la.ci6n. 
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OPERACION DE CRUCE 

ORDENES DE 

_ __....;/ \.....___---4, 
1 

. IAl"IBA5 AL M/SPIOI V'J:!'N.TA 
COMPR.A -~ PRéCIO ~- e= _ 

OPERADOR 

' 
PISO DE' REMl~íES DE LA 8. M. l/. 

MICR.OFONOS PA~A CRUCé .·./ \F) 
ºy tJ. 

. 4 
XISTE OPC.IOtJ PAR A LOS -
GENTES DE DAR. e" TOMAR.. EL 
RUCE E F'E"CTUADO. 

I TO/VlAN: .CQ/VJP~AN l.JM PUNTO ARRIBA. 
I DAN : VE:.AIDEJ.I LJN PUNTO ABAJO. 
EOUN L. A PUJA .SERA ESTE DIFER.ENCll1l. 

i o 
1\) 
• 



128 -

DPERACION DE CAMA 
1 

OF€RENTE (PONE) ACEPTANTE (ESCtJCHA)f 
COJJDJCIONE'S C OIJDIC IQJ.JES 

1•PAQLJETE DE ACCS. .1 .. LAs· REC/8101:/S O 

.2 •NOMBRE ENPR€-Sfl. 
~ 

Z·MóDIFICADAS .. 

3.DJFER.EAIClllL DE,. 

1 
Pl~E!C!O. 

' l 1 

OF"ERENTE ACéPTANTE 

1-DA PR'lz.CIO JJE •1 TIE'/JE" OPCJON: 
COMPRA VENTA DAR. O TOMAR. D.5 

~ ACUERDO COJJ LOS 
2,,.. DE Be EXIS'r/R EL. 

PRECIOS DADOS PfJR 
.DJFEl2€NCIAL DADD. é.L OFERENTE .. 

OBt.lETIVO$: ·DE S:STA OPERA-
CfDN OPE:R.A PAQUETES 
El\! Ul\IA SOLA TRANSANCIDN. 



l.29 

.. 

~~ MEXICANA~ \j\!DRES, S.A. de CY. 1 
ORDEN Ef'J FIRME DE 

corv1PRA 
HOUURE OE LA VENOEOOll 

CAllTIOAO 
Ehll!iORA Y SE,..11! 

PRECIO 
Cl.IJTIO.~O FIOUA 

~ • . 
CON OIC to~:z:s 

l 
.. 

2 
NOMDRE Y FIR14A 

-·---·-------------------------------------

o 



CANTIDAD 

130· 

rfftBcx.SA ME XK ANA CX V\!OZES. S.1\ e~· CV.. 
ORDEN EN FIRME: dE 

VENTA 
NOMBRE DE LA V 

COMPRADOR 
PRECIO 

EMISORA Y SERIE CANTIDAD FIRMA 

.. 
t 

cotiotctor~Es 

( " ) 

NOJJBRE Y FIRMA 

o 

J 
1 

\JI 
• 
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FICKJ.. DE COMPRA-VENTA 
FOLIO OE OPERAC:IOI< ) 

AGENTE VENDEDOR 
NUUERO N.OMB RE 

tll 0·8 VALOr:r;s nANAl.\t:X . e FECHA Y HORA ) 

=:;:::===============:;::====::::: L'" 1 ....... , ..... J .. 
O"I • l ... rn.. , .. ., .. J 

N uu En: GENTE c;o M P"_0~R-:_0o~R~~-R-----1 

FIRMA A>JENTE VENDEDOR 



BOLSA DE VALORES DE MEXICO, S. A. DE C. V. 
COMISION POR CIEN ACCIONES DE PRECIO HASTA $499.00 e/u 

.• ! • 

•PRECIO DE UNA ACCION 

ll"11lo.• Comhlt.iU l ''•<>cio• Comhlún I rrtcto• Cotnhitln l Prtd'-'· Ccu11i11h\11 l Pr~do• Comhi6n 

o.oo $ o.oo J :?~.no $ H.oo $ ~o.oo ' 70.no s 100.00 $ 110.00, s 1~0.00 s 1n.oo 
U.:!it :!",.UO 1 ~,, :!"• .¡r,.:::.i 1 ;,0/1tl jO.!>O IOU.~10 l IO.r1 1 ~10 r,u 1 :Vi.:!!J 
u.~ ~r,.uo !!r •. r.o -tr •. r.t• sa.oo ;1.00 101.,10 110.~10 1.r,1.uo 1:\1.f.f> 
U.i~ :.:!\.00 !.! .... 7r. ..~.7~ Sl.St) 71 rlºI llll.'10 110.7~ l!'1l/·O 1:\5.7'• 
1.00 :!:\ 00 ~ü 00 .f.h 00 ~:!.OO 7~ 00 IU:!.UO 111.00 I [1'.!.UU 1 ~1i.tlO 
1.2~ !!!'d)O ::!ft.~.", -lti.:!!i ~:!/10 7:!.~,u lll~.'.JU J l l.~5 l!•'.!.:11) I :\fi.~ 11 
l.!t-0 2'i.lH) :.Jti.'iCJ -lti.[1tl !si:\ 00 '1:1.001 I0:1.00 111:!.0 l!l.Ulll l'.\li.~1U 
1.;~ !!r..tMl !!li.1!'• -rn:;~ !>~.!10 73.~,0 l0J . .'f0 1lt.'i'1 l!'1l . .'10 ljti.7.'• 
2.00 ~~.uo '!!7.oo ·n.oo s1.oo 1•.00 hH.oO 112.00 p, ... uo 1·_.¡.00 
2.25 :!li,00 :!7.;!S ·17.~S !if.!>0 7l.!10 llM.50 ._· ll!!.2~ lftl.'>0 137.~.'l 
2.!iO !!.,dMl ~.:.o 47.!'10 5; •. 00 ?!'tOO IU.'i.OO 11::.:,0 l!'1~.oo 1:11.:-,0 
:?.7.S !!;'1.llO 21.1~ ·11.i~ ~~.'10 7!i.!oll IU.l.SO 11!!.7!'1 1!'15.!10 ll7.i'1 
3.00 !!:"1.00 :!tU')() -ttt.00 ~1i 00 76.00 IOt.i.00 l l l.00 1 ~ft.(10 i j:\.Ot) 

~:~ ª~:~ ~~:~3 ~~:~ü ~~:üg ~~:~ rn~:~g B t~~ 1 1 ~V:~g g~:~~ 
J.75" ~~.CJO !?i4.7'J 48.i~ 5';.~0 71.fO 107.!'.0 lll.75 1 1~7.:,0 J~M.7~ 
t.00 ~5.0111 ~~1.00 4!1.UO 5tt00 7300 IOtl.00 lli.00 15ri.OU IH.00 

t~ ªt~ g~~ :ij:~g ;~.¡,g i~:gg W~J;g HtE3 I~~:~& B~:g6 
t.7S 25.00 !."J.H 49.73 59.50 79.~0 109.50 IU.75 159.~0 ll9.75. 

s.oo :is.oo 311.00 sn.oo 60.00 so.oo 11 o.oa 11 s.oo 160.00 i.io.oo 
5.:~. ~S.!!S l ~o.~:. ~O.:?:t tl0.~0 80.!'10 110.~o 11~.!!3 lGO.r.o trn ~, 
S.50 25.~0 ,0.5U !>0.50 bl.UU ~ 1.uo 111.W 11 ~.50 lfil.00 H0.50 
5.7> !!S..7~ ,o.;s r,o 75 61.50 s1.!.o 111.~o 11:>.;:J 1ti1.50 110.J'~ 
6.00 26.00 31.00 51:001 ti200 82.00 112.0ú 116.00 16'.!.0U Hl.CIO 
6.:?5' 2ú.25 31.2~ !H.!?~ 62.SO 8', !.O l 11:!.50 116.~S ltl!!.50 141.:1~ 
6.50 ~tl.5o I 31.so 5uo li.1.00 Aroo ·113.00 116.50 1ñ3.oo 1-11 .. ~o 
6.'i~ 2'i.75 'l.7S Sl.i!I 6~.50 t'.J.50 llS.!10 116.75 Jbj.!,O Hl.'iS 
7.00 :!'7.00 32.00 52.00 6t.OO Bt.00 IH.00 117.00 16t.PO 1-12.0'JI 
7.!?5' 2;.2~1· ~22 .. 5~05 52.2.SI 64.50 84 . .SO IU.50 117.2Sj JtH.!·O HZ.:.?~ 
1.50 2150 o 52.50 li5.00 H;.oo

1 

115.00 117.50 165.00 H2.~0 
7.7S 2i.15 32.iS 52.i.S 65.~0 HS.50 llS.50 117.73 16!>.50 H~.¡5 

Prtdo• C(lfnhión rrccto• Comh¡ün 

s :oo.no 
'.!tll.00 
:.'U:!.tlO 
:.·o.i.uo 
!.."•~·ºº :.ir, 1tt• 
Z.lli.110 
:.:u; uu 
:!111'1.00 
~"i.11) uu 
210.l)t) 
:!11.UO 
~l!_lo.Ot) 
:!13.IJO 
2H.OO 
21!>.0U 
'.!lti.OO 
~11.00 
:!Id 00 
219.00 

:".?o.oo 
?'"-'l.OIJ 

~~lS8 

160,00 
IMl ~.u 
ltll.tM.) 
J1i1.~.o 
lh:!.00 
hi:!.'10 
)ti:' 00 
lti.l,!10 
llH.00 
Jljl.!'>IJ 
}li!i 00 
t t~:') .!10 
ltiti,OU 
ltiU.50 
llii.UO 
1r,1.!'.oo 
lri~.00 
lti.'i.50 
lf·~·ºº 
169.50 

' 'ºº·ºº 301.UU 
~O:! 0.1 
~0'.l.l'U 
301.UU 
.'.\or,.ou 
:1U1i.W 
~n;.1,u 
:JWl.O•J 
:WIJ.Ul) 
3111.UU 
311 º" 31!?.UU 
313.00 
ll t.00 
31:..cu 
316.llO 
317.00 
31S.00 
319.00 

320.00 
:t:::-1.00 
l~!.00 
32j.OO 
3!.!1.01) 
325.00 
3~6.00 
3'.!7.00 
3~g.oo 
3'.!~t.00 

"º·ºº 3'1.00 

' 210.00 
~10.··)u 

!!1 l.110 
211.~11) 

21~.uo 

21~.~o 
:.?1:1.UU 
:!I j.~O 
:!I LOO 
211.«io 
'.!I ~.tk> 
!!l!'i.r11) 
~lti.00 
:.! l li. ~¡I) 
21"' 'O 
~1 ... ll 
!!l:4.l10 
!!l~.~o 
!!l~l 00 
:.?19.50 

8.00 2~.00 3,,~ 53.0'l 
1 

1;1¡.(¡0 
8
M

6 
.. ~0 I 116.00 118.00 166.0ll H3.CO 1 

8.2i 2tl.:?S :B.a.~ ~tga 60.50 J 116.50 118.2!'1 HiU.~O l·U.25 

N~ ªN~ ~ug sw ~f:~ ~Vig 1m& nrn m:~& 11ug . 
9.00 2').00 31.00 ~t.00 68.00 ~8.00 118.00 119.00 lfi~.00 IH.00 

~2~.00 
2:!5.00 
!!:!li.00 
2~7 .00 
~~~·ºº 
~~~·ºº 
230.00 
:!31.00 
:!l:.?.00 
2~l.OO 
231.00 
2:\5.úO 
~~fi.00 
2~;.00 
2!H:l.OO 
~l~.oo 

170.00 
1;0 50 
li'l.UIJ 
111.!.0 
li:.? 00 
11~.so 
17j,00 
173.50 
li ... 00 
l<i.50 
1;5,00 
175.50 
17ti.OO 
lJ'ti.50 
i;; ·ºº 177.!;0 
178.00 
178.50 
179.00 
179.50 

332.01) 
333.00 
331.0IJ 
335.00 
3Jti.OO 
j:\i'.ttO 
3'd.00 
'39.00 

9.ZS 29.25 l 1.25 S J.!!~ tiX.50 SS.SO l lH.50 119.:?~ 1 tl • .:t.~O 1 ·H.~.:; 
9.50 :!9.50 H.50 ~t.~O li9.00 89.00 119.00 119.50 169.00 IH.~O, 
9,75 • :&.75 H.75 St.75 69.50 89.50 119.50 119.75 169.50 IH.75 

10.00 30.00 35.00 SS.00 70.00 90.00 120.00 120.00 170.00 IH.00 
10.2S 30.25 3S.25 5S.2!t 70.50 90.~10 l:.?O.!'JO 120.:?!'• 170.50 H5.~51 
l&:W 58:~?.1 it~~ g~:~9. 1 ~l:ig il:~ '¡ l~l:gg !12~':¡1 :.0?º05 '¡ m:~& lU:~9. 1 
ll.00 31.00 ~6.00 !>6 ºº' Z~·~º !f:!.OO 122.00 17:!.00 Hli 00 1 
l1.2S 31.:!S 36.25 50.2!" \ ,_ .. ,u ~12.~0 122.50 121.25 172.!íO 11fi.:!.í t 

!t~ fü~ iHt ~H~ ~rn gU8j rnu8 1~u~ nu8 m:l~! 
J:!.2S 3!?.2·• :J7.2.S 57.2.'> 7·l..:JO 9.f . .'iO 121.50 1:.!~.:.!5 17·1.50 147.~1

1
• 

12.íS 3:Z.i5 :\7.i5 57.7~ 75.fiO 95.SO 1 l:?S.50 1:!2.75 175.50 M1.i.'l 
12.?)o lZ.50 37.so .s1.su 1 ;r..oo ~i:..oo 12:;.oo 122.so 175.00 u1.:io 
U.00 33.no ~S.00 58.00 7fi.00 ~6.1111 r 126.UO 1:?3.00 i;u,00 HR.Dn i 
u.25 3:.J.:?.S Jtt.:!5 58.2!1 ;c;,r;o fJ6.r.o 1~6.~0 12.:s.2.r, 17ti.!iO HR.~5 · 
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CONCLUSIONES 



l~ 

COIICLUSIO!:ES 

l.- Los neGocioo y práctico.s bursátiles deben tener couo 

base un Sistcuo.. Rccl::u:.cntn.rio bien definido, con no!: 

mas dinÓJ:lico.s ~r flc::::ibles q_ue lor;ren el control de 

J.as opero.cionc::;, prevonc;nn la=:; prácticas indebi1.::u::; y 

además .f'onentcn y nantcncn.n lo. conf'in:::iza ele lon in-­

vcrsionistús. 

2.- La. cou.fio.nza de loa inver::;ioY::::..i::rtél.s en cato. r::n.tcrio.,_ 

solo puede oustcntarce si se crean nuevos Sictacaa 

d~ A::Jeooría Bursntil en donde reine la. le¡;aliclnd y -
el to.lento pro:fc:::;iono.l de quicnco so dccliquen .:i. prc_g_ . 
tar este servicio. 

3.- · Los a[;entoo de valores al actuar coI:J.o o.scsorc:::: bursé.. 
tilos, :JCQ.trar::ontc cc·:;ó.n U.cocrxpcño.ndo uno. o.e :;:..-..ri,Jo.d_ 

dif'ercntc ::t ln. intoruedio.ción, que cae él.entro c.1o lo._ 

f'igui;a jurídico. de 11Prostació11 <le Servicios :?:.,o..:'c::::io 

nalcs" Cle aci10rdo con lo::; ár".;ículos 2606 al 2615 clel 

C6diGO Civil, de donclc ce dc:::;prcndo ciuo CD ncccsnrio 

quitarlos esa carca y dejar a los aboco.Jos la. oi::;ua, 

con el objeto de formar vcrdnQc~o::; a.sosorcs bt~·o~ti­

J.eo. 

4.- To.Llbién connic1ero pertinente la. creación de u;::io. Ley_ 

Especial de Protección nl Invercioni:::;ta en Vc..J.o:r.cs. 

5.- El intero.ediario como rcp~c::;cntantc de auo cliente::;, 

roo.liza vario.::; o.ctiviclndc::; que ccncr~li.lcnte clo::;ca.n-­

san en la có11.fin.nzn. que recibe de los raismos; por lo 

que eo nccccario vicilo.r de ·corco. cato.e actividu<lcs_ 
que o.derati.s de constituir lo. bnr:e paro. un financia---
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~d.onto interno, son ounccptiblcs de causar un mono.c­
co.bo pntriuonio.l en len clientes del moren.do que uti 
lizan como puente al acento de valores. 

6.- El· intcrucdin.:!:'io nl aceptar el c~co.rso o inicinr ñu_ 
ejocuci6n deberá. cox:tinuar con .::!ic:ia c.lilicencin lw.:::i­

t.o. su conclusi6n y no c:::ccdcr.::rn o qo:itrc..12ccir lc..n 
in~tri.1ccioncs rccibiC.o.n U.e .G'..l..s clientes, c::copto 

cuando con ello consid.crc ele acuc:r.Jo n su pericia., 
reportc.r ocjorcs Ga:::10.:::~ci::..::; o. ::m::::: clic:itc.s o niuplc-­

ucuto cvi tn..rlcn :.t::.1 :.:c:::J.c::::c.:::."".Jo po.trii.10:1i::i.l. 

?.- Dc.i'initivo.r.'.o!lte el intcr;_::.cuiario <lobo rc;:;po•x1cr a~to 

nun clientes por Dccliccnci::t, icpcricin o dolo, ce 
a.cuerdo cou el nrtículo 2615 clcl C6dico Ci ~ril, do 
aplicación supletoria en uateria bu.r.sá~vil. 

a.- También Ce conniclcrl'.. iD.portan-:.e, Q.UC todo conflicto_ 

SurGiclo en la Bolsa, :JC ;::.~nlice y ::-csuclvn. po:::- la c2 
nisión lro.éional de 7alo:ros, con el objeto do a:.::;ili-­

zo.r la f'unci6n jti.risdiccio,w .. l. 

9.- Es nccczario crcur ~istctnn cdccundos do protección_ 
al invcrsioniato.., tD.lor; couo la contratación tle un -
Soc;uro cor:"tra. :pérdiclo.s c::cesi v::w no provinta.:J ( seQ.1.­

ro contr": riese.o). 

10.- Es noccno..rio nantone::- 7 fone:::tar a las inntitu.cioncs 
que dif'u4dan y ru:i:pl~c~ al llo:rc::t<lo do Vnlorcn, tu.les_ 
0000: Lo. .Aco.deoi.o. de Derecho Buxsútil, ln .Acadeuio. -
de Cupacito.ci6n Bttrsútil, ln ásociaci6n do Casas de~ 
Bolsa, porque aocú~ no ho pOGido percatar dcnt~CQr.do 
la princro., con::;ti tu.yen un encapo o.l !1eruotisuo ü.cl_ 
morcado y por lo ta::rto uno. .faontc del Dexccho unii'or 

oado QUC ::;obre lo. ~atería co.rccc~on. 
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