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PRQI,QGO 

La forrnaci611 de capital1~s, problema ce11tral d0l desa­

rrollo económico, constituye hoy en día lu prcocupa.ci6n fu_D: 

damüntal en casi todos Jos p.Iíses <lel mundo, e.sp1:~cialmente_ 

en aquellos que aspiran s.J.l ir de la pobreza en que han viv,i 

do durante siglos. 

Frente a este problema han surgido en el mundo dos e!! 

foques distintos. En el campo comunista se c~slima que E! l -

desarrollo econ6mico es función del Esta.e.lo, a tr<..1.v6~; de - -

ahorros forzosos que atraen un amplio porcentnjr~ del ingi·~ 

llegó a plantear ct1 el Gexto Plan Quinquenal una poltíica -

de inversión que abarcaba un 31% del producto Nacional BLu­

to de ese puís. Con posterioridad, este elevadfsimo porce!!. 

taje gravoso al consumo Nacional, y que hace necesario, por 

lo tanto, medidas fuertemente coercitivas para su aplica- -

ci6n. En el campo capitalista hay menos urgencia en promo­

ver el desenvolvimiento económico en los grandes países in­

dustriales, de aqui que el porcentaje del ingreso Nacional_ 

dedicado a invcr::iono;;os ~9 mPnnr 1 fl nr.tuando en los Estados 

Uriidos en cerca de un 11%. Además, su característica fun­

damental es la de basar las inversiones principalmente en -

el ahorro voluntario. 



: .... .. ~. ' n·~, <::.-.e_ (¡,-,, 

escaso desarrollo. En §!:os la t.1sa de [or1nacl6t1 do C<l¡Jitu-

les es variable, pero ge:neralwcnte baJu. Lds .in:.;titucionc:s 

Politico-Socialcs de estos países ~· lus realidades gcopoli-

ticas, imposibilitan ta~~s de ~n\~rsi611 de magnitud scrnaj~~ 

te a lüs de la Unión Soviética a tG1vés del dhorro [orzoso. 

Estos paises deban, por lo tanto, l1dsarsc e11 al ahorro vo--

luntario y ~n la ayuda que r\!Ciben en su t.ti·ea de form~r ca 

pital a travós a~ las invcrsirJnes extranjeras. 

Algu:1os países de Occidente ilc.u1 logró.do a..ln cor. el -·-

sistema jurídico econ6mico que i!!'.pc::ru ignul2\r lu.s (~leva.das_ 

tusas de inversión de la unión Suvi.GL1.c._1 1 i:'._,;- ..:.j~"":;;~r:L;, El -

Canada y Alc.mania Occidental. Esto.~; logr0!":: fvrn sido obten~b 

dos por el enorme desarrollo del mrncr~do rlc D:i..ncco y Capit.§. 

les, que facilita, por los utractivos que presenta, la ncu-

mulaci6n de ahorros y su posterior inver~i6n, así como tam-

bién por la tracción de capitales foráneos. 

México se encuentra por razones históricas '¡' cjcográfi:_ 

cas ineludiblemente dentro del campo Occidental. Su desen-

vol,.rind~nt:o Pcon61nico debe, por lo tanto seguir los patro--

nes estructurados por las naciones U.e Occidente. Esto le ..: 

da una importancia trascendental a nuestro mercado de dine-

ro y capitales, especialmente a éstos Gltimos. 



El p.:;,pel de lit Bolsa Mexicana de Va.lores, en el Uesa-

su función como cümo punto de en~uenlro de la o.tc::::-t~ y l~t 

demanda de capitales es generalmente reconocida, y su per-­

feccionamicnto como organismo debe despcrtu!.· la preocupa- -

ción de todos los estudios. r~a presente Tesis se estima C.2_ 

mo una modesta aportación al esfuer-zo de mejorar algunos 

aspectos Uel funcionami(~nlo y organizi1c.i.6n de la Bolsa de -

Valores y del MBicudo de Valores en general. 



CAPITULO I 

BOLSAS Y MERCADOS DE VALORES 



AN'l'¡.;t:fü;E!iTES UISTO!UCOS OE T.1\ BOLS/\ DE V/\f,QRES 

EPOCA ll.NTIGU/\ 

Los antecedentes ma:;: remotos que podemos ver fueron -

las reuniones de los comcrciar1tes que sin estar orga11izados 

concurrian todos los díao a comerciar, formando así los pr.!_ 

meros mercados en la Epoca Antigua~ 

"En Grecia los comerciantes se daban cita diariamente 

en el Pireo, y se habla de los negocios que realizaban en -

las Agor.:is y Empor imns ~ Establecieron tribunales para re--

solver con equidad las desaveniencias mercantiles y en Del-

fas los banqu~¡-.-,5 se multiplicar6n: conocieron cd prGstamo 

a la gruesa, depósitos de tipo bancario, usociacioncs de 

navegantes y comerciantes y par~cc ser que ya existía el s~ 

guro ele mutualidad!' 

La Isla griega de Rondas, por ser punto de interés --

para la navegaci6n mercante, lleg6 a ser centro indudable -

de negocios. Se establecieron variadas costumbres mercan--

tiles y de navegaci6n, las cuales fueron recopiladas y son_ 

conocidas con el nombre de Leyes de Rodas. Dentro de di- -

chas costumbres sobres.ü le la hechazón por avt!i. ¡a (:i.ún ·.tig~n­

te en diversas legislaciones mercantilcs 11 
.. (l} 

(1) RENNER LE'l'ONA, Enrique, "Inscripción de Valores en Bol..: 
sa", Ed. Azteca, México, 1957 p. 24 



11 Roma, que fu6 una gran ciudad cuya poblaci6~ alcan~ó 

bastante más de un millón de habitantes, no fue t!.pic,:1m('nte 

comercial, a pesar de su hegen1oni~ soLre Jns ~0m&s pu~blos_ 

a su alcance. Sin embargo, sólo por r~l hecho de t:.t!l1C!r que:_ 

alimentar il tal cantidad de gente!, •;ra preci~;o un grun núme 

ro de mercancías con las que se comerciaba.. El comercio --

fue considerado como denigran Le, Pnt.re lou ciudrtdario~i y - -

eran los esclavos quienes lo efectuaban, pero las utilida--

des correspondI.an a los dueños. De esta manera quedaba a -

salvo su reputación. 

Los mercaderes efectuaban transacciones regulares en_ 

los p6rticos de los forums y en las Basílicas. En especial 

se menciona el Colegium Mercnntorum Romano. 

Se conocieron algunas instituciones de sello mercan--

tilista como la Lex Rodit! ele jactn (..) Echa2ón por avei:1a; --

El Náuticum Foenus o préstamo de riesgo marítimo y las So--

ciedades Publicanorum y la Vectigal o préstamo de los parti 

culares al Estado, a cambio de cobrar impuestos en determi-

nadas lugares. Est~ Ultima posiblemente sea origen dA loR 

Bonos de Estado. 

A los Banqueros se les exigía llevar libros, el At.lve_E 

saris Efemeris y el Codcx Accepti et Expondi. Eran funda--

mentalmente para establecer las bases de tributación al -­

Estado". <2 > 

(2) Ibídem. 



"Por;teriormcnte a la c¿¡\.da del Imperio Romano surgie­

ron una serie de admir,-::.bles y pr6speras repúblicas, asiento 

de la cultura y campo fecundo de ner3ocios que habían a~ re­

percutir en toda la vido europea. Corno ejcn:plo de ellas t~ 

nemos a Venecia, Florencia, Génova, Pisa y otras muchas en_ 

las que la actividad mercantil era pr.;j_cticaroente el eje de 

vida. 

Los comerciantes se reunían en lüs fur í.as pa1:a comi-'r­

ci.ar. En ocasión de dicho auge se crearon nuevos tipos de 

contratación; la letra de cambio, los negocios de Bancos, -

los seguros, las sociedades mercantiles, etc. 

Una institución típica de la edad media fueron las -­

Coorporaciones o gremios, regidos por un estatuto. Es por_ 

esta razón que a esta época se le llamará también época co_;: 

porntiva. 

Para finales de la edad media, las bolsas o lonjas P2 

co a poco reemplazaron a las ferias, que habían sido los 

centros de comercio más importante. 

Sin embargo es más lógico considerar que las bolsas -

de Valores no nacieron en la edad antigua ni media, porque_ 

Son productos de la evoluci6n económica moderna. Son mani-



festaci6n singular del sistema capitalista de producci6I1, -

y::. que i",.11·.3.le:las ol origen y ev0Juc1ón d~ i.ll.:.::ho :::-~.•: 1 ·1'mél. ceo 

n6mico, naceri y se desarrollan.''{]} 

EPOCA 

"La cxpansi6n tan ~xtraordinaria a la qun ll~q6 el --

comercio on la edad media requiri6 nc1e\'Qs ~armas ele orga11i-

zaci6n de las negocios. l\sl en ~1 niglc X\IJ r aparecen lu!:..;_ 

Sociedades por ~cciones ct1yo germen ~n encontraba en los --

guilds o gremios. Sin cmburgo, las primeras entidades co--

merciales que adquirieron la forma de .Socicd¿"td i'lnónima, fu_s. 

ron las yranc.':.es ~mpcet:;as organizador.as pa1.a 1:1 fomento del_ 

comercio. 

Según César Vivante la Soc±.ed~1d Anónim.:J s~) presentó -

en el siglo XVII como un hecho constante y no como un fenó­

meno aislado. Asín.isrno opina que cor;tríbuy~ron a su organi 

zaci6n, los privilegios para huccr l.R conquista de nue'Jas ... 

posesiones territoriales, las grandes minas y construccio-­

nes plíblicas y priva das fueron la razón de c¡ue sa crearan -

un nuevo tipo de sociedad, distinto al de la colectiva y de 

la comandita, qu1::: .:>.: h3híRn usado en la edad media. Se tr!! 

taba de buscar un tipa social más eli'istico, m5.s acorde con_ 

(3) Ibidem pp. 25 



lu. id(o"J. de formar, por scnc1lln y rápidu pL0~~dimieHL0, -

grum1es masas de capit;il para acometer obras muy cosb..J.sei.s -

que no ·2stJban al al1::ar.c1.'.' rl·~' 1..1n.1 per:s:>na, ,1rmoniz,;ndo ln PQ 

sibilidad de pequeñas invcr$iones con la responsabilidad l_!. 

mitada ch.: los soc) os. 21 cur5.cter Pgoista y pl~rsona.l d0 la 

economia capitali~L~ ~e ~e rcflcj~.~a en nstc ti¡Jo de 30cic-

dad, y es por ello indudable:11entc, 4t1~ ~e h3 extendido ~ to 

do c~l mundo y ha coadyu\·ado al desarro Llo económico üctuol. 

En los siglos XVlI y XVI ll, la socif-_;<lnd dn6nima se -­

extendió a la B~nca 1 a los Seg11ros, a principios del XIX,­

ª la construcción ch~ canales como el de Suez, y a la ampli~ 

ción de las comunicaciones fluviales, y un µoco mri;; u1rde,­

al desarrollo de los fer!":Jcorriles, que necesitaron qrandes 

inversiones, lograc1:1s con el vcopio de muchas sumas peque-­

ñas a:;orta<la.s por muchos socios cuya responsab.ilid.ad se li­

mitaba hasta perder únicamente su inv• .. rs ión. 

Ahora bién, las acciones representa ti vas del ca pi tal_. 

invertido en estas grandes empresas, comenzaron poco a poco 

a ser objeto de comercio, lo que a la postre origin6 que se 

generaliz.dta. r~s tr.:in::o.::acion~s con r->l l?t.~ Pn las principales 

ciudades del inundo. 

En un principio el tráfico más importante fué con va­

lores gubernñm~ntales. La colocaci6n de los empréstitos --



estatales fuC 1.:i primera gI:'an fu11~i5:--. de lo~ 11.~~ .. -~:..:..:l. ..... :.: 11n 

valores. Los gobiernos de Espufia, Francia e Inglat8rra, 

recurrieron a la emisión do grl'.:rndes ce.ntidades ile bonos as-

tatales, con el fin dt:: p1·ocurarsc fondos para financt:ir sus 

.vastos programas de expansión. 

Dichos bonos eran colocados entre los b~11qu1Jros Je la 

época, siendo hasta el siglo XVIII c:uawJ1.1 los vu.lorcs gi.üw:._:: 

namentales se negociarion públicamenle entre partjculares.­

Como se poUrá observar de lo anterior, el Lrueque o compra __ 

venta de valores en lugares dutermin<J.do~, no apreció .J.ntcs_ 

del siqlo XVI, par lo que sería muy uventurado considerar -

cualquier antecedente previo, como originario a~ l~~ B8l:·~s 

de Valores."(l 4 l 

Examinando los momentos históricos en que se han ere~ 

do las distintas Bolsas de Valores en el mundo, observamos_ 

que en todos existBn situaciones muy semejantes. Cada una_ 

se cre6 en condiciones económicas ':l sociales parecidas a --

éstas: 

l.- OL·igir:..'.ll!!':~nte las Bolsas de Valores no consti- -­

tuían mercados permanentes. 

2.- Las operaciones de intercambio antes de estar or-

(4) Ibidem pp. 26 



a 

ga11izado el mercado, se efectuab~n en la calle, y en ccpe-­

cial ei: un barrio o sector det(?rminado. 

3.- En un principio de cont:rat;:ici6n o intercambio 

eran todas las mercancías susceptibles de comercio. 

Por vía de ejemplo del segundo punto, dice que las 

operaciones se real i2.aban en un barrio especiill, podemos 

ver que en Londres se efectuaban en Change Alley, en P.:1r.ís_ 

en laRue Quincapoix, en Nueva York a la somhru del árbol -­

Buttonwood y en México en las calles de Isubcl La Cat6lica. 

Los principales objetos dP. cont-rat·ación eran lr.s bonos íh"· -

gobierno, las acciones de alguna co.1~p.::i.ñía, así corno el trá­

fico con metales y monedas e:.:tranjcras. 

Las operaciones se multiplicaron postcriormen.tc, -

cuando los crunbintas fueron buscando sitios fijos y cubier­

tos para reunirse cotidianamente para efectuar sus transac­

ciones. 

Las Bolsas de Valores, desempeñan urt papel de ?rimera 

lfn~o ~n los paí~~~ ~~ cco~amía copÁLdl~lta, especialmente_ 

en los de incipiente desarrollo, ya que constituy•'.n lo que_ 

pudieramos llamar el mecanismo transformador de los peque-­

ños recursos, producto de ahorro pGblico, en los cuantiosos 

capitales que se re.quiere11 para la creación de graneles ero-­

presas. 



Debido a que el de::~ar:::olio t:~conúmico cu::orc~o fué t~\11--

cho muy anterior al americano, nacieron antes las Rols~s 

de Val0res del antiguo continantc con un empuje tal, que tQ 

davía algunas de ellas marcan el p~so al ritmo de la econo-

mía mundial. 

LI\ BOLSA DE VALORES DE LONDRES 

Debido a los acontecimientos sucedidos, tules como la 

Revoluci6n Industrial, el comercio ultramarino y la iu1m.i--

ción ne grandes compañ1as para la exr lot<'H;ión, de csi::~ comc..E_ 

cial y la negociaci6n de la creciente deuda <.JUbernc11ttt:!11L.J.l, -

originaron que Inglaterrn fuera lu. primera nu.c.ión quP- tuvo_ 

un mercado organizado para la cornp1·u-vcnta de acciones. 

11 Desde el año de 1963 existían organizaciones de este 

tipo, tal como el Royal F.xchunge aunque en cslricto si:>ntido, 

la Bolsa de Valores de Londres, fue. fundada en el año de --

1802". 

"En el inii:-jo los corredores inryleses se reunié1n en -

cafés, el único requisito impuesto en la época para tener -

acceso a ellos era el de pagar una cierta cantidad de dine­

ro". (Sl 

(5) /\costa Romero, -Migue, "DERECHO Bl\.NCARI<)"' Ed. Porrúa. -
México 1986, p.p. 778 y 779. 
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Se ha llegado a apunt.:ir que a través de los años la 

Bolsa Londinense fue un fuert.r. puntal én el d;_"'sarrollo de -

muchos sectores de la industria de ayucd paJs. 

BOLSA DE VALORES DE l\MIS1'ERDllM. 

"Históricilmente esta Bolsa intervino jugando un impoE_ 

Lante papel en t~l financi.:uniento internilcjonal, ya antes de 

su fundaci6n oficial, en el año de 1796, n~alizaba todo ti-

po de operaciones financieras y comerciales ya que un.:i de -

sus características, es la de haber sido no sólo un mercado 

para la negociación exclusiva de valores, sino '-:JUe en ella_ 

se operaron los mas variados efectos comcrcialeD h~cia el -

año de 1611; posiblemente por la importc1ncia que alcanzó -­

Amsterdam, como puerto ntarí timo en esa etuc;ia histórica." ( 6 ) 

LA BOLSA DE PARIS 

No ha sido tan importante para el desarrollo econ6mi-

co de Francia, como la fueron las de Berlin, Londres o Nu1.:!-

va York, para st;,s resp-~ctivos paísE::s. El gobierno intervi-

no en su creación y li;,titó por decretos expedidnR Pn 1 ~O?;-

el número de personas que podían ejercer la profcsi5n de -­

corredor de valores. !7 l 

(6) Ibidern pp. 778 

(7) RENNER LETONA, Enrique, op. cit. p. 29 
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Siempre se caracterizo por ser ::1ercadr.J i:xcl1Jn1vo de~ -

valores alemanes. El goblt:rno t1le.m;tn siempre ha tenido in­

gerencia directa an sus actividades. lB) 

BOLSAS DE /\MEIUC/\ 

Co1l Nueva York a la cabeza de las Bolsas Mundiales --

existen otras en norte, Centro y ~tiCLunérica qlrn en el futu­

ro van a brillar corno las europe.:1s bril lüron a fines del s.-!:. 

glo pasado y lo que va del presente. 

BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES 

ºEn el mes de julio de 1854, alrededo~: de 1'.50 hombres 

de negocios se reunieron en el local de la Cámara. Comercial 

para convenir la crcaci6n de una bolsa de Comercio, cuya -­

inauguraci6n tuvo lugar en diciembre del mismo año. 

Argentina ha tenido un mercado de capitales bien org!!­

nizado y eficiente que proporcionaba fondos de origen no --

inflacionarios ai l:.stado, a lat:J pLu ... ~w.;.i..a.5 y ¡¡¡u;;i.::ip.:.lí:!.:i--

des, para financiar las inversiones de capital y los gastos 

corrientes no cubiertos con ingresos provenientes de imp~e~ 

(8) Il>idem. 
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tO!:-i; ;;i.l Banco lb .. potecar i..·, ~~J.cit""!"';-tl y al de lu Provincia cte_ 

Buenos A:i res les daban recursos para las hipott.~cas que olo~ 

gabun. 

Sin embargo, los importantes acontecimientos políti--

cos de 1962 y el ambiente de tranquilidad gue los acompañó, 

junto con una crisis ccon6mic<J. con fuerte devaluación del 

peso, desalentaron por igu~l n inversionistas extranjeros y 

nacionales. 

r.:n olr.J. épcica hahí.:J. un movímiento de operacioni~s con-

tenedores en el exterior, ya que lo.s títulon del gobierno -

argenLim.1, y l..J.s ,_.:c. .. ~n1 ;J!; !1 ipotecnri.:is :";e cotizuban en varias 

Bolsas Europeas tales como la de París, Madrid y Zurich. 1
' l9) 

BOLSA DE VALORES DE RIO DE JANEIRO 

"La Bolsa de Valores de Rio de Janciro, Brasil, tiene 

su origen en el mes <le abril de 1876, cuando se creó la Bol 

sa de Fondos Públicos de Capital de la República, provocan-

do un ::.ntenso debate en el Congreo y ante la ¡:irensa. 

La legislación ieUe~al ~ob~~ 1~5 bolsas se torn6 m~s_ 

estricta pasando a regir todas las instituciones Bolsisti--

cas del pa1s a partir de junio de 1939. A partir de ese rn2 

(9) Bolsa de Comercio de Buenos Aires, "LA BOLSA DE COMER-­
ero DE BUENOS AIRES". Ed. B.C.B.A. Argentina, 1954, -­
p. 60 



mento, se h;::i tenido unó fu~rLi::! particip.J..ci6:·. u. nJ.vel d1~ rr:•-

gulación por parte del gobierno. 

Esta Bolsa, se ha distinguida porque c11 su última dé-

cada se han introducido diverstis instrumentos al mcrcudo di 

versificado el ahorro en forma cxtrJordinaria. 1'(lO) 

LI\ BOLSA DE NlJEVf, YORK 

Esta Dolsa se organiz6 desde 1792 y se consolidó a --

partir de 10 l 7. 

Hasta antes de 1914, la mu>.::iriu ele los recursos cana-

lizados a tra\'és do la Bolsa de ?:ueva York sü aplicaban al_ 

desarrollo de los ferrocarriles, de varios ~..;actores indus--

triales, de la Banca, de los seguros y del comercio, siendo 

todas estas empresas privadas¡ p(?ro a partir do ese año, la 

necesidad de recaudar fondos para la guerra dió lugar a la 

emisión de papeles gubernamentales. Así, al terminar la 

Primera Guerra Mundial, el mercado americano de valores, 

que había sido deudor se convirtió en acreedor de 2asi to--

dos los mercados europeos~ 

Actualmente la Bolsa de Nueva York es de tal importa!!_ 

cia dentro de la economia Norteamericana, que es difícil --

(10) Banco Interameri.c~no de Desarrollo "MERCl\OS DE Cl\PITAIS 
DE BRASIL", Ed. Centro de Estudios Monetarios Latinoa­
mericanos, México, 1968 p. 137. 

(11) Renner Letona, Enrique, op. cit. p. 30 y 31. 
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d,3sligarla de los grandes movimientos financieros, que ésta 

registl·.:i. 

BOI.Sl\ Hl::lCICANA DE VALORES 

ANTECEDENTES 

La dificil situación polític~ y social que vivi6 el -

país desde la guerra de independencia, empezó a aliviarse -

hacta 1880; consecucnlcmente, emric?.ó lu útapa de. la indus-­

trialización. Se instalaron algunas fábri~as textiles, de_ 

jabones, cerveza, vidrio y papel entre otras. 

En esta época era un p~ís exportador de materias pri­

mas, principalmente minerales, todas las grandes cmpresus -

eran, la mayoría de capital extranjero. 

En lll64 se fund~ron los primeros bancos pero no fué -

hasta fines del siglo cuando prestaron un servicio más o -­

menos regular. Su función era la de otorgar crédito al co­

mercio, auxiliando esporádicamente a los industriales. El_ 

Crédi ta Píihlico tampoco era factor de capitalizaci6n, debi­

do a la vigencia de los principios liberales en materia oe_ 

política económica, que impedían el uso del crédito Gubern~ 

mental para fines de inversión. 

Como consecuencia de lo anterior; el ahorro era in~u-
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ficienc.e }Jd!'."d impuls.Jr lü HCu.t.:....rr,f.'.l j' ~"..1'-H.?.l]ns que tenían r.s 

cursos, básicamente los terratenientes y los comercL'lntcs,-

preferían especular, atesorar o invertir en bienes in.mue- ·~ 

bles y otras actividades similares. {l 2 ) 

En 1880, se mnpezaron .. :. efectuar las op,~raci.cncs cun_ 

Valores en las oficinas de la Compafiía Mexicana de Gas, do!!, 

de se reunían mexicanos y extranjeros pa.ri] C()tnerciar con --

titulos mineros. 

El grupo Lué cada •:e:: mcyor, rucs lu gc·nt.e er.a atrilí-

da por los altos rendimientos de las acciones r.tinPrr:ts, des-

pués se hizo famos.:i la. trastiend¿'\ del comerr!.i.o de la Viuda_ 

ele Genin. 

Buscando la regulo.r izaci6n de las operaciones, un gr_!! 

po especializaUo en el comercio con valores decidió organi-

zarse y fund6 el 21 de octubre de 1894, la Bolsa de Valores 

de Mé¡cico en la Calle de Plateros No. 9, hoy Avenida Fran--

cisco I. Madero. 

Su principal misi6n era establecer los contactos en--

tre compradorc!;. y vendedores. Su exisL.ti111..;i.::. fué ef:ímP.ra d~ 

bido a diversas causas, entre las cuales se contó la pOca -

cantidad de títulos que se comerciaban. 

( 12) Torres Landa, Franc i~co; "REGU.Ll\CION JURIDICA DE LOS­
VALORES EN MEXICO", Ed. Azteca, Mél<ico; 1968, p.p. 44 



16 

En 1897, sólo se coti~aban tres emisiones pGblicas --

del Banco de México, <lel <le Londres y México, del Intern.:i--

cion.:i.l Hipotecnrio, de la CerVf.!Ccría Hoctezuma, las de la -

Compañía de Fábricas San Rafael y las de 1.:i Co1-:-:pañía Indus­

trial de Orizaba. (l3 ) 

El 4 de enero de 1907, la Sociedad renació como Bolsa 

de Múxico, y se est.:iblcci6 en las oficinas de la Compañía -

de Seguros La Mexicana, situada entonces en el callejón de_ 

la Olla de la Ciudad de México.. En agosto del mismo .:tño se 

transformó {;.':n Coopcrat.iva Limitada .. 

En junio de 1910, cambio s~1 nombre por el ele Bolsa --

de Valores de México, s.c .. , y las oficinus se trasladaron 

a lo que actualmente es el nfunero 33 de Isabel la·católica. 

Durante el movimiento revolucion.1rio continu<1.ron las_ 

transacciones con valores mineros, y con las explotaciones 

de los yacimientos petroleros el interés aumentó, pues sur-

gieron innumerables compañtas explotadoras dándose casos de 

fruudes cuantiosos. Lo que repercuti6 en perjuicio del me~ 

cado. 

Dada la gran demanda y ofert:a de acciones, se cre6 --

(13) Bolsa Mexicana de Valores, "FUNCIONAMIENTO 'i ESTRUCTU­
RA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES", Ed. Bolsa Mexica-­
na de Valores, México 1984, p. 5 
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otra Bols~ de M~xico, centro <le corr~dorcs e in\·er$io~1i~- -

tas, loca li;-i;ada en 1..i 
., . ,, . 

\_d.Ll.L· Ll.1::! ~"".l"H.1.r ....,1...r,.,:, : ;:_'·n•· 

nas se disol~i6. 

En !J33, l<l Bolsn de ~1~1or0~ de ~!Gxico, S.C.I:., c~m--

bio su not1~)rc al ae ~olsa de Valores de M6xi.co, S.A. ~i12 

C.V., y com1~nzó a funcionar como un..:i (Jr9.J.ni:•.dc1611 LlU:·:iliar __ 

de crédito. !l 4 l 

y con ello se proµorcior~ó ·._in n1uu .. :c1 lL":.:.:l y jur:a ice i.í1·íneo_ 

para propiciar y consolidar e) desarrollo y I-, ln~;t:U::~cion~ 

lizaci6n del rncrc~do de vnlorcs de n11eslro ~i1is. 

to interior de la Bols.:i, el cu.al cIJtr6 en viqor en o~tulJre_ 

Hasta el a~o de 1975, cxistian tres Bols~s ¿e Valores 

en vigor c....:ntro del Territorio Mexicano; la Bolsa de Valo--

res de Occidente, la Bolsa de Valores de Monterrey y la Dol 

sa de Valores de México. Con objeto de dotar de una estru_s 

tura administrativa y operativa ic16nea al mercado de valo--

res y por ende al pais, se acor<l6 entre los socios de las -

Bolsas el cierre de las primeras y al apoyo a la Gltima ·p~-

(14) BoiSilMexicana de Valores, "HISTORIA DE LA BOLSA MEXI­
CANA DE VALORES", Ed. B.M.V •• México ln6 p. 179. 
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rR o:in~Hr ~ nivPl l~A~ionHl, c¿1mbifindose su denominación so­

cial por ln de Bolsa MeYicana de Valores, elimin5n<lolc la -

función le~1al de orgonizLJ.c:ión J\u:-:iliar d0 Crédito, pura de­

pender en su regulaci6n y viyilancia de la ComiHiór1 Nacio-­

na l de: Vnlores. 

EVOLUCION LllGISLll'l'IVA 

"Por decreto del 5 de ennro de 1916, se cstablucieron 

las Casas de C.:imb io. 

Un Decreto publicado en el Diario Oficial de la Feda-

ración {iel 18 de Julio c.lt;.> i9lú, o.uuH·i~ú lc1. .Lt:!C:i.11uJ .. lcióri de 

las op~raciones de c.:imbio y permiti6 la apertura de una Rol 

sa de Valores bajo la vigilancia de la Secretaría de) IiaciC]J. 

da. 

La Bolsa de Valores de :·léxico, funcionó durante 26 -­

años y paso el período revolucionario de 1915 a 1927, año -

en que fué expedido un Decreto que reguló las Casas y agen­

cias de cambio (17 de agosto de 1927). 

La Ley General de 'f1tulos y operaciones de CrGUli..u d~ 

ese mismo año, estableció claramente a las Bolsas de Valo-:.. 

res, como organizaciones auxiliares de Crédito. 

El 29 de d'o)osto de 1933, la Secretaría de Haci~nda y_ 



Cr6dito Pfiblico otorgó concesi6n a una organizaci6n auxi- -

liar de crédito denominada Bolsa de Valores de r·h5:dc0, S.A. 

de C.V. 

El cuadro legislativo se completo con las disposicio-

nes que crearon a la Comisión Nacional de Valores. 

La Ley General de Instituciones de Crédito y Organis--

mes Auxiliares (1,GICOA) de 1941, reguló a las Bols~s de Va-

lores como organizaciones ::iuxili.::ires de crédito en ~;u títu-

lo III, capitulo cuarto, articulo del GB al 84. 

Culmina la evolución legislativa en nuestro pilÍ8 ul -

promulgarse el 2 de enero de 1975, la Ley tlcl Mercado da --

Vrtlorcs y que no precisa su carúcter. de or~~anizací.ont:s auxl. 

laires de crédito."(lS) 

onGANIZl\CION DE Ll\ BO!.Sl\ 

La Bolsa Mexicana de Valores esta organizada dt; mane-

ra similar a la de cualquier otra empresa o instituci6n: 

.. CONSEJO DE ADMINSITP....i"\CION. - como órgnno supremo, --

formado por socios de .la Bolsa {que son a su vez miembros -

de una Casa de Bolsa) y por algunos otros miembros invita--

dos a integrar este cue~po admini3trativ0, por. tratarse de_ 

(15) Acosta Romero, Miguel, Op. cit. p. 784. 
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personali<lades destacadas <le los sectores •2n1pH-:s.J.rial0~. 

Del Consejo de l\clministración depende la cstructu:r:a admini§. 

trativil encabezada por un IJircctor General. 

DIREC'rOR GENERAL.- 'rienc íl. su cargo varias subdirec--

cienes y estas, a su vez, gerencias, jefaturas de ár~a y de 

departamento y personal administrativo. 

Para dar il conocer los rcsult~1dos de las oper¿ciones_ 

que ~-;e realizun en la Bolsa, ésta publica un boletín din- -

río, uno scmana.1, uno mensual y un anuario financiero y bur 

sátil. Además, difunde los estados financieros trimest.ru--

les de las emisoras con val.ore:; .i:~sc"t'i t o.s en Bol sn, in for.mE: 

ción sobre las asambleas gcnerules de accionistas que en --

ellos se celebran, noticias que .sean consideradas de inte--

rés público sobre el comportt1miento de estas emisoras, di--

versos estudios monográficos y un gran nl1mE:ro de fol}etos -

institucionales. 11 llG) 

Actualmente, la Bolsa dispone de los más avanzados --

sistemas de comput.Jl;i6n, producto del m.:.::;mo crPcimi.:~nto del 

nu"'rcado. Es nsí como e:n 1976 la Bolsa comenzó a cr0ar su -

inf:racstructura t.ecnol6gica a fin de capturll.r, procesar y -

difundir con exactitud y cr. un tiempo mínimo, toila la info!. 

maci6n derivada de las operaciones. 

(16) Bolsa Mexicana de Valores, "FUNCION/IMIEN'rO y E5TRUCTU·· 
RA"., op. cit. p.p. 6 y 7. 
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l'UNCiotlES DE LA BOJ,Sl\ 

Las Bolsas de Valores no n~J."Liian or;erucionus ¿¡,~ (T.'::­

di to, es dr.:cir, ni captan tl:i ni~r'•, ni. ca pi tales directrtme~te 

del público, ni tampoco olqr.qan créditos a q.dcnes lo soli­

citan; tampoco celebran por sí rnism;).S, operaciones bursáti­

les. 

El principal propósito de una Bolsa de Valores cualc~ 

quiera que sea el país en donde se encuentre funcionando, -

es el proveer de un lugar en el cual l.o:> mie-.:.1bros de la pr.9_ 

pia Bolsa se reúnan de una m<lnera regular, con .-.:1 fin de -­

comprar y vender valores a nombre y por cuenta de sus el ieg 

tes; para poder realizar estas transacciones; es necesario_ 

que el mercado tenga las funciones adecuadas y previamente_ 

establecidas por la legisl~ci6n. 

Adem§s, ninguna Bolsa compra ni vende va.lores, sino -

que simplemente su funci6n es procurar facilidades a sus -­

miembros para que en su local se realicen las operaciones -

pero únicamente con los valores que se encuentran r.egistra­

dos en la propia Bolsa. 

sión de compañías para ofrecer acciones y cotiznrlas ·en los 

remates es sumamente rigurosa; es lógico que el riesgo nun-



22 

ca Uesaparcce, por múlt.iplGs factores que son ajenos .:i las_ 

Evi.~ub. 

Entre los s~r.v.icios que 10 Bolsn. Mcx.icdn•1 de V~'llores_ 

presta para el mejor de5empr~ño del intercdmbio du valores -

se cuentan: 

I. 11 Establecer locales, instnlacio~es y mecanismos 

que faciJ i ten la:5 relaciones y operaciones entre 

la oferta y la di:,manda de valores. 

II. Proporcionar y mantener a disposición del Públi-

ca informLlci611 t3·--:bre los valores inscritos en 

Bolsa, suG emisores y las operaciones que en 

ella realicen. 

III. flacer publicacian~s sobre las materias sefialadas 

en el inciso inmediato superior. 

IV. Velar por el estricto apego d<> la:; activi.dadcs -

de sus socios a las disposiciones que les sean -

aplicables. 

V. Certificar las cotizaciones en Bolsa" (l?) 

A la fecha la Bolsa es una institución privada, orga-

ni~~da como So~i~Onrl Anónima de Capital Variable. En la a~ 

(17) Bolsa Mexicana de Valores, "LEY DEL MERCADO DE VALORES" 
E~ B.M.V. M~xico, 1986 p. 41 Art. 29 



da y Crédito PGblico para operar a nivel nacional. (lS) 
,\ 

Al tanto de las situaciones 4uc se p~esenL~n en el --

país, la Bolsa d.::! Valores h.::.i orientado sus e:.fucrzos hacia __ 

el reforzamiento de sus estructuras y a la creación de nuc-

vos productos findncieros Burs5tiles, para satisfacer lüs -

mGl tiples demandas de un mcr:,;.1do de valore!" cr:-ecícnte. 

La Bolsa no debe contemplurse aisladamente como una -

alternativa exclusiva para form:i.r capital d(? rj~~gc, o sea_ 

acciones, yuc es uno de sus principales objetivos: 1~ Dolsa 

equilibrado de la economía, al participar en la creación --

de otros instrumentos fundamentales en nuestro sistern~ fi--

nanciero, constituyendo un elemento significativo en el co~ 

texto econ6mico nacional. 

Por lo tanto, el Mercado de Valores Mexicano es en --

donde se ponen en contacto oferentes y demandantes de rec\\E, 

sos monetarios. 

D2.11LLU Ue 6ste, se distinguen dos grandes mercados: 

- El Mercado de Dinero y el Mercado de Capitales. 

El mercudo de dinero es la actividad crediticia a coE_ 

(18) Ley de1·11ercado de Valores, op. cit. p. 42 Art. 31 
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to plazo, donde los concurrentes deposita11 fondos por un 

corto período, en espera de ser realizo.dos y en donde se d~ 

mandan foncJos para el mantenimiento equilibrado de los flu­

jos de recursos. 

Los medios de .pago a Corto Plazo, I_Jue:dcn ser: 

I. Papeles Comerciales (como pagarés y letras de 

cambio) ; préstamos bancarios as 'i. como descu_entos, 

prés_tamos directos, etc. 

II. Las operaciones con valores gubernamentales como 

los certificados de la Tcsoreria de la F~dcru- -

ción, Aceptaciones Bancari~1s, Paqíl.ré::; Bancarios, 

etc. 

Al mercado de Capitules, lo conforma la oferta y la -

Demanda de recursos a mediano y largo plazo, como préstamos 

bancarios a largo plazo (hipotecarios, refaccionarios, ha-­

bilitaci6n o avío), emisión de Bonos financieros o hiprJtec~ 

ríos, emisi6n de obligaciones (hipotecarias, quirogr'afarias, 

o convertibles), emisión de acciones en general, cmisi6n de 

petrobonos y de bonos de indemnización bancaria. 

Como puede observarse, la frontera entre los dos mer­

cados en bastante tenúe y el Cínico criterio de diferencia- -

ci6n es el tiempo del .crédito concedido u obtenido. El pl~ 
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zo es la pr1ncipul distinciún u,~ ~:::>L)s 1:iC:rc,1do...;; el ccr:'.i,­

para. el mercado de capitales y el largo, pctra el mercado Je 

<línero, ambos torman el Ht~rcado de Valores. 

La nrcesid~d de contar con un mercado de valor~s org~ 

nizado, está en función directa al crecimcinto de lu. activi, 

dad económica de un país determinado y a la importancia. que 

tiene la cannli2aci6n de recursos al1orrados para el tinan-­

ciamiento a las empresas efectivas y productivas. 

La mayoria de los paises aitéimente i11JusLr1.:iliz.J.dos, 

se han apoyado decididamente, cc.:no vía de desarrollo en -­

las Bolsas de Valores. 

Esto nos lleva a destacar la importancia función que_ 

debe cumplir un mercado de valores, a través de sus dos ni­

veles existentes. 

"l. MERCADO PRIMARIO.- Constituido por colocaciones 

nuevas resultan tes dE!I' aumentos de ca pi tal en las empresus y 

que aportan a ~stas recursos frescos. Estas colocaciones -

se realizan mediante oferta pública a través de un folleto_ 

que proporciona la información básica sobre la emisora y -­

las caracteristicas de la emisión. 

2. MERCADO SECUNDARIO.- Constituido por transaccio-­

nes con valore·s que ya han sido emitidos, que se encuentran 



26 

.... n p01)r:>r rlP l ~>iÍhl ir.o i nversionistu y que se ofrece:n nueva--

mente como resultado del int<~rés de sus poseedores para te-

ner liquidez. Las transacciones del merca.do secundario no_ 

aportan dinero a las empresas, s6lo constituyen un cambio -

de manos de valores prcvinmcntc emitidos" (.lg) 

Estos mercados dan uportunidud de que los mercados --

ofrczcnn 1.iqt1iri1?z, es decir, que exista la facilidad de que 

mediante la venta de valores, pucda:1 convertirse en dinero_ 

en efectivo, permitiendo al inversionistu nuevu.mente tener_ 

dinero en sus manos para participar en otro instrumento de_ 

inversión, o ;:idquirir nuevos valores bersátiles o bien, cu-

Régimen de Concesión 

Para la constitución de Bolsas de Valores se rcqueri-

rá concesión ·atorg.J.da por la Secretaríd de Hacienda y Créd! 

to PGblico oye.'1do al Banco de México, y a la Comisión NaciQ 

nal de Valores; este otorgami"'nto se resolver§. en atención_ 

al mejor desarrollo del mercado, ·y sín que pueda .uutorizar­

se más de una bolsa en cada plaza. <20 1 

(19} Instituto Mexicano del Mercado de Capitales; "APUNTES 
PARA EL CURSO DE PROMOTOR DE VALORES" Ed. I.M.M.E.C. ;-::: 
México 1985 p. 1 

(20) Ley <lel Mercado de Valores, op. cit. p. 41 Art. 30. 



Característicos~ 

De acu~rao al u~t!culo 31 de la L.M.V.: 

a). - 11 Deben constituirse como socied.:i.cles a:nónim.:--1s de capl_ 

tal variable. 

b).- Su duraci6n podri ser indefinida. 

e).- El capitalSocial sin der0cho ~retiro dcherfi ostar i~ 

tegramente pagado y no podrS ser inferior al que se -

establezca en la concesi6n correspondi0ntc. 

d) .- El capital autorizado no .Sl'r,1 r.wyor a~1 d1Jble del ca-

pital p.:igudo. 

e).- Las .:iccione:s ::;6lc pod::.1n 

tes de valores. 

f).- Cada agente de valores sólo podrá tener una ucción. 

g). - El número de socios de cad.:i Bolsa de VLllorcs no podrá 

ser i11ferior a veinte, 

h) ,- Los administradores serfin cinco o más y actuarán en -

consejo de administraci6n. 121 ) 

Socios. 

Los agentes de valores que reúnan los requisitos esta 

blecidos en el reglamento interior de la Bolsa, tendrá der~ 

(21) Ibidem pp. 42, art. 31 



28 

· 11 0 R <->Pr .idmilido como soc.:ioR, pero siempre quH e:;:ist.:in --

ucci.c~i.;>5 susc.O!pt:ih]e~; de ser adquir:idas, el precio de di- -

cl1as ílccioncs Hl?rá fij.::do d"'' común acuerdo entre la BolHa y 

el presunto adquirenle. El agcnLe de valorc~s que logra in-

tegrar como socio de una Bolsa, será denominado agente de -

bolsa, si fuese persona física y si es persona moral, se d~ 

nominará Casa de üolsa. 

Reglamento. 

''C."lda Bolsa de Valores debe establecer su propio re--

glamento interior, el que contcndr:i las normas aplic:;,bles -

a: 

1.- La admisi6n, suspención y exclusión de los socios, 

así como de quienes los l·epresentan en Bolsa. 

2. - Los derechos y obligi!c.iones de los socios. 

3. - La inscripción de los v.=i lot·es y la suspenci6n o can e~ 

!ación de oquello: 

4 .- Los derechos y obligaciones de los emisores de Vülo--

res inscritos. 

s. - Le::; término~ o:'!) rr11r- rlPhPl?Íll realizarse las operacio--

nes, 1.J. m.:i.ncra c-n que dcbi}r~n 1 levarse sus registro$_ 

y los casos en que proceda la suspenci6n de cotizaciQ 

nes respecto de valores dct:erminndos" (22 ) 

(22) Ibidem pp. 43 art. 37 



Arancel. 

Toda Bolsa d0Lcrá tornn.:lar un arancel, Ll..l cucd. d.ebürá 

de ajustarse l~s ccmuneracio11cs yue perciba por 3ll5 sorvi--

cios, dicho arancel deberá ser :5ometido pura su aprobación_ 

a la Secretaria de Hacienda y Cr€dito PGblico, ~¡ue resolve­

ra o yendo a la Comisión Nacional de Va lores. ( 23 ) 

El c~rSctcr ejecutivo rl0 los :~ocumcnt<>s en 4ue cons--

ten operacione~ r0alizadas en Bols~. '1 Los docurn•)ntos en 4ue 

consten las operaciones rcalizadns n~ Bolsa de Valores, en-

tre los s~~ios de l~s mi~~3s, cnnformc al regla~cnto inte--

rior de Gstas, trderán aparejada ejecución siempre qu~ cs-­

t~n cert1ficaclos por l.:! propia bolsa 11
• l 24

> 

Intervención Adminsitrativa. 

Se podrá ordenar la intervención administrativa de --

las Oolsas de Valores en los casos siguientes: 

"l.- Por infringir las disposiciones a que se rBfie--

ren las fracciones II, IV, VI, VII y VIII del artículo 31. 

2.. 1 Por in.-:·,1rrir en infracci6n grave de las disposi--

cienes que les son aplicables. 

(23) Ibidem pp. 44 art. 39 

(24) Thldem pp. 43 art. 36 
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que dicror1 origen a la i11terve1lci6n o E~tiando J.a Bolsa de --

que se trate entre en disoluci6n o liquidación o sea decla-

rada en suspención de pagos o en quit!bra, la Secrct.:lr:l.a. de_ 

Hacienda y Crédito Públ icc1, oyendo al Bu.neo de !'>~éxico, a J..1 

Comisión Nacional de Valores y u la Bolsa afectada, podr5 -

cnncelar la conccsi6n de la sociedad. 

La c:anceL1ción de la concesión, será c.::iusu. de disolu-

ci6n de la sociedad. 

La :.omisión :·Iacion.:il de \T[llorcs podrá solicitar ante_ 

Ju.~~:: competente:.· di...:l1u <liso} ución. El nombramiento de liqul 

dador deberá recaer en institución fiduciariaº ' 25 ) 

(25) Ibídem, pp. 44; art. 38 



CAPITULO II 

INTERMEDIARIOS, INS'l'RUliliN'l'OS 'f 

OPERACIONES BURSATILES 
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INTERMEDIARIOS ilURSATI!,ES 

OHGllNIZACION 

Hasta antes de 1975, la actividud de compra-venta de_ 

valores se desarrollo única y exclusivamente a través de --

los llamados agentes de bolsa, personas frsicas cuya cali--

dad de socios de Bolsa les facultaba a realizar lüs ldbores 

de intermediación bursátil. 

La Ley del Mercado de Valores con las modi f.icncioncs._ 

de 1985, estimuló la organización de los 1\<Je-ntes de Bolsas 

en Sociedades Mercantiles como Casas de Bol!:ia; pura consL.1-

tuirse, deben llenar los requiriitos de la Ley del !-h?:rca.do -

de Valores, así como cumplir las disposiciones que marca el 

Reglamento Interior de la Bolsa. (l) 

Los intermediarios bursátiles son hoy en día, las Ca-

sas de Bolsa Gnicamente ya que la nueva Ley no prevee a las 

personas físicas como talos, aunque aún existan ya que la -

Ley, debe de respetar los Derechos adquirid<>s y el princi--

pio de irretruacLivlüad ~n su opli=~ción. 

El artículo 4o. de la Ley del Mercado de Valores defl 

ne quienes s~n intermediarios y nos dice que se considera ~ 

(1) Marrnolejo Gonzl'ilez, Martín; "INVERSIONES", Ed. I .M.E.F~ 
México 1987 pp 27 
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intermediario en el mercado de va 1 or1~s, t::l que:. rc.1licc hJ.~i 

tualmente: 

a}.- Operaciones de correduriil, de comisión u otros ten- -

dientes a poner en contilcto la oferta y la demanda de 

Valores. 

b).- Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos -

o garantizados, por terceros respecto de las cuales -

se haga oferta pública. 

e).- Administraci6n y manejo de carteras de valores propi~ 

dad de terceros. ( 2 l 

Cl\SAS DE BOLSA 

Las Casas de Bolsa deben constituir estructuras insti-

tucionales que ayuden a configurar un Mercado de Valores ef! 

ciente, por ello, laS Casas de Bolsa han realizado esfuerzos 

en materia de Recursos Humanos, Técnicos y Econ6micos que --

las colócan en la posici6n estratégica, id6nea para satisfa-

cer las demandas de un mercado creciente y cambiante. 

La asesoria y s~Lv.icio a lo:; ir..•:c!'~ianistf!Lc:; y empre--

sas emisoras constituye para las Casas de Bolsa una gran --

responsabilidad, en una palabra, requiere de la reuni6n de_ 

(2) Ley del Mercado de Valores Op. cit. Pl' 26 llrt. 1. 
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talentos, habilidades, recursos y energía que representan -

la institucionalizaci6n de las propias Casas de Bolsa. 

El esfuerzo constante y perrno.ncntc real izado por la -

intcrmediaci6n constituida actualmente por intinidad de Ca-

sas de Bolsa, los ha llevado a ofrecer servicios Q escala -

Nacional contando con oficinas en el interior de la RepG--

blica Mexicana. 

"La inscripci6n de una sociedad en la Sección de in--

termediarios del Registro Nacional de Valores o intermedia-

ríos, da a ésta cal i.dad de Cn.sa de Bolsa. 

Dicha inscripción no implica ~crtificación sobre J~ -

solvencia del intermediario"(J) 

El Artículo 7o. del Reglamento interior de la Bolsa -

nos dice. Para que una persona moral puerla ser admitida co-

mo socio de la Bolsa, deber& satisfacer los requisitos que_ 

a continuaci6n se relacionan: 

11 1. Estar in.=:;crit'l en la Secci6n de Intermediarios del R.§. 

gistro. 

II. Adquirir una acción de la Bolsa. 

III. Realizar la ~portación al fondo de Contingencia en --

(3} Ibídem. pp. 35 Art. 21 
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IV. Designar y mantener un mfnimn de dos opernctorr~s J'-' c;...l 

so que satisfagan los requisitos del Art. 17 y dornás __ 

relativos de la Ley, as! como lo dispuesto al respec-

to en el presente Reglamento. 

V. Que sus Directores y Administradoras tengan Solvencia 

Moral y Econ6mica, calificadas por la Bolsa. <4 l 

Las Casas de Bolsa tendrán el caráctur de Nacionale,; 

cuando satisfagan alguno de los siguientes requísitos. 

"I. Que el Gobierno Federal directamente o a ll":i•:és -

de organismos dHscentralízados o empresas de partícipaci6n_ 

Estatal a excepci6n de institucionE!s de crédito, aparte o -

sea propietario de 50% o más del Capital Social. 

II. Que en la constitución de su capital se hagan fi­

gurar acciones de serie especial que s61o puedan ser suscri 

tas directamente por el Gobierno Federal, o 

II!. Que el Gobierno Federal directamem:e corresponda 

la facultad de nombrar a la mayorfa de los miembros del con 

sejo de Administraci\in, des.ignando al Director General o --

cuando tenga facultades para vetar los acu.:rdos de la Asam­

blea General de accionistas 5 del Consejo de Aclminsítración. 

Tifl'i30isa Mexicana de Valores; "REGLAMENTO INTERIOR DE LA .,. 
BOLSJ\ MEXICANA DE VALORES", Ed. Il.M.V. México 1982 pp.9 
Art. 7. 
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L.:i Org:iniza-::i.ón y P l funcionamiento de las Casas Na--

cionales de nolsas se rcgir5n por ~a presente Ley sin per-­

juicio de las disposiciones que deban observar como entidn­

des de la Administración Pública Federal Purnestatal". (S) 

Las actividades de las Casas de Bolsa de acuerdo con_ 

el artículo 22 de la misma Ley non: 

"I. Actuar como intermediürios en operaciones con 

valores, en los términos de la presente Leyr sujetándose a_ 

las Reglas de carácter gc~eral que dicte la Comisión Nacio-

rial de Valores: 

II. Recibir fondos por concepto de las operaciones -

con valores que se le encomienden. Cuando por cualquier --

circunstancia, no puedan aplicar esos fondos al fin corres-

pondien.te el mismo día de su recibo, deberán, si persiste -

impedimento para su aplicación depositarlos en institución_ 

de crédito a m§.s tardar el d!.a hábil siguieute en cuenta 

distinta de las que deban formar parte de su activo: 

III. Prestar asesoría en materia de valores. 

IV. Con 1sujeción a las dispo~:;icioncs de car.!icter 

general que dicte el Banco de México. 

{5) "LEY DEL MERCADO DE VALORES" op. cit. pp. 3.5 y 36 Art.-
21 
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a). - Recibir préstamos o Cróditos de instituciones de cré­

dito o de organismos oficiales de apoyo al m~rcado de 

valores para la rcnlizaci611 de las actividades que le 

sean propi.:\S: 

b} .- Conceder préstamos o cri1ditos para la adquisición de 

valores con garantía de éstos. 

e).- Celebrar repartos sobre valores. 

V. De conformidad con las disposiciones de carácter_ 

general que dicte la Comisión Nacional de Valores. 

a).- Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten_ 

la colocación de valores o que coadyuven a dar mayor_ 

estabilidad a los precios de éstos y a reducir los -­

m&rgenes entre cotizaciones de compra }' venta de los_ 

propios títulos. 

b).- Proporcionar servicios de guarda y administración de_ 

valores, depositando los títulos en otras entidades -

conforme a las disposiciones de car~cter general que_ 

expida la Comisión Nacional de Valores. 

c).- Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y_ 

reservas de capital. 

d). - Realizar operaciones con valores con sus· accionistas_ 

administradores, funcionarios y apo<leraUos par~ cele-
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br.ar operaciones con el Público. 

ter tjcncral que al efecto cxpid.:t la Comisión Nacinal 

de Valores, actividades de las que les son propias a 

través de oficinas, sucursales o a9encias de instit~ 

cienes de crédito. 

VI. Actuar como representante~; comunes de obligacio-

nis tas y Lcnetlores de otros valores. 

VII. Las an&logas o complementarias de las anterio--

res, que l~s sean autorizadas por la Secretaria de Uacicndt1 

y Crédito Público, oyendo a la Comisión Nacional de Valores, 

mediante disposicio~cs de carácter general que podrán refe­

rirse a determinados tipos de operaciones. 11 (lG) 

Ningún agente de Valores poclr& poseer m&s.de una ac-­

ción de la Bolsa de Valores. 

Los agentes de valores personas morales que son la --

gran mayorfa reciben el nombre de casas de Bolsa. Los age~ 

tes de valores personas físicas, se denominan Agentes de --

Bolsa. 

Éntrc los servicios que proporcionan las Casas de Bol 

(16) Ibídem pp. 36 y J7 Art. 22 
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sa, de~ tacan lo.s siyui~JJ t.es: 

Realizar opcracio~cs de Compra-Venta de valor0s y de los 

instrumentos del me?:"cado de dinero que estan autorizudus 

para manejar. 

Prestar J~sesoría en materia del mercado de valores a cm-

presas y Público inversionista. 

Auxiliar a los inversionistas tanto personas f isicas ca-

mo inversionistas institucionales, para la intcgraci6n -

de sus ''Carteras", de inversión y en la toma de decisio-

ncs de inversión en Bolsa. 

Proporcionar a las empresas la asesoría necesaria para -

la colocaci6n de valores en Bolsa. t7 l 

Acertadamente el Doctor Acosta Romero "Indica que las 

Bolsas de Valores no realizan operaciones de crédito, es --

decir que ni captan dinero o capitales directamente del pú­

blico, ni tampoco otorgan créditos a quienes lo solicitan;-

tampoco celebran por sí mismas, operaciones Bursátiles 11
• --

Añade, ºQue el principal propósito de una Bolsa de Valores, 

cualquiera que sea el pa{s en donde se encuentre funcionan-

do, es el de proveer un lugar en -el cual los miembros de la 

propia Oolsa, se reúnan de una manera regular con el fin de 

(7) Torres Landa, op. cit. pp. 55. 
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comprar y vender valores u nombre y cuenta de sus clientes: 

y que para poder realizar estas transacciones, es necesario 

que elmercado tenga las funciones adecuadas y previamente -

establecidas por la legislación". <9J 

Para cumplir adecuadamente con sus objetivos, las Ca­

sas de Bolsa han creado estructuras administrativas que, al 

mismo tiempo que les permitan enfrentar las demandas de se!: 

vicios, no les resten agilidad en su labor y puedan aprove­

char los conocimientos de los profesionales que en ellas l!!_ 

boran. 

Una estructura tipica de una Casa de Bolsa seria la si 

guiente: 

PROMOCION: A través de ella, los promotores establecen con-

tacto con los inversionistas actuales o potenciales.para i~ 

teresarlos en el mercado, asesorarlos en su inversi6n y re-

cibir sus instrucciones de compra-venta de valores. 

· Este punto es de vital importancia ya que deben teneE 

se presenles cosntantemente los valores de cada c~ien~e pa-

ra realizar en forma oportuna y de acuerdo a sus intereses_ 

y espectativas, las operaciones que m&s le convenga. <9> 

(8) Acosta Romero, Migue, Op. cit. pp. 784 y 785 

(9) Instituto.Mexicano·del Mercado de Capitales: "MERCADO -
DE CAPITALES" Ed. I.M.M.E.C. México 1987 pp. 49 . 



OPERACION: La realizan los operadores de piso, los cuüles 

solamente pueden dcscmpefi~r esta funci6~ 011 El Snl6n de Re-

mates, una vez que han apro!~.ado rigurozamenu~ l:!xr::-.l:'ncs c.•n -

materia Legal y pr5ctica Burs&til en la Bolsa Mexicana de -

Valores y que han comprob¿¡do una asistenciw mínima de seis_ 

meses al piso de remates para adquirir experiencia pr5.ctica. 

( 10 i 

FINANZAS COHPOPATl VAS: A trc;.vés de es ta función se asesora_ 

a las empresas que dese{1n participar en el mercado cumo eml:_ 

soras de valores, administran y manejan el cstudo d.c las --

cuentas de sus clientes y tienen como tare, informar a la -

clientela la situación que guardan sus cari.eras. {ll) 

También se realizan estudios para desarrollar nuevos_ 

instrumentos que beneficien tanto a las empresas como al --

público inversionista. 

ANALISIS: Aunque en México t:l área de análisis de las Casas 

de Bolsa se ha desarrollado expositivamcnte, no alcanza - -

aGn el nivel de mercado m5s solicitado. (l 2 ) 

En M6xico existen dos tipos de anaiistas: 

FUNDAMENTALES: Realizan sus análisis y predicciones en Base 

(10) Ibidem; pp. 49 

(11) Ibidem; pp. 49 

(12) Ibidem; pp. 50 
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al desarrollo hist6rico de la empresa su penetraci6n en el 

mercado, sus productos, s11s relaciones l~bornlcs y oficia--

les y, espacialmente cr1 las cifras rHflejadas en el bala11ce, 

el estado de pérdidas y gunancias~ 

En el último año, los analistas fundamentales han en-

contrado serios problema.s para dar un dictrunen definitivo -

de las empresas, dado que la inflación ha trafdo mecanismos, 

como la rcexpresión de estados financieros, cuyas técnicas_ 

de aplicación desigual t~n lar.; cmpresns, impjde ri.Jalizar co!!l 

paracioncs y establecer p.:ir¿j_metros exactos de comportamien­

to. (lJI 

TECNICAS: Han cobrado especial importancia en México, como_ 

consecuencia del mismo fenómeno en otros mercados, especia± 

mente en Wall Street. 

Los analistas técnicos realizan su trabajo, especial-

monte de predicci6n del comportamiento del mercado en gene-

ral o de una empresa en particular, a través de la aplica--

ción de técnicas orientadas al estudio e intcrprctnci6n de_ 

los precios y volGmcnes de los v~lorP~. rnn }As t~~nica~ -

utilizadas, algunas de ellas de gran sofisticac~6n, determ~ 

nan puntos de resistencia al alza o a la baja en los pre- -

cios. (l 4 l 

(13} lbidem. 

(14) Ibídem. 



ADMINISTRACION: Una de las áreasmás conflicti.vu.s 1.~n las Ca-

sas de Bolsa, espec.:ialmcnte debido a que en 1~79 fuE!ron sa-

tu radas por las operacionc.~s y mos l:raron ser.ias de fi e ien·­

cias. (lS) 

En la actualidad y ante la n.gilid.:ld y volúmcn de neg2 

cios del Mercado Bursfitil las ~reas admi11istrativas de las 

Casas de Bolsa reciben el auxilio de equipos de cómputo que 

les per1niten estar actualizados sobre la situuci6n de efec-

tivo y valores de cada inversionista. 

El propio Reglamento de ln Bol0a indica que l~s Cnsas 

da Bolsa deber§n designar a perso11as fisicas a11tc1ritadas 

que reúnan los requisitos que señula el Regl,Hr,ento de la 

Bolsa para realizar las funciones d~ operadores de piso, 

estas personas serán los encargados de realizar las transa~ 

cienes de Compra-Venta de valores que requieren para sus --

clientes o para la posición propia de la CasQ de Bolsa, por 

lo tanto deberán asistir diariamente ñ la Sesión de remate. 

Su actividad es sumamente importante, por lo que, pa-

entre los cuales se encuentr~n los siguientes: 

Cuando son aspirantes: 

- Solicitud debidamente firmada por el Director Gene-

(15) Ibídem; pp. 51 



ral de la Cas~ de Bolsa. 

- Curriculttn1 \'ltac 

- Seis fotogr.afL:l!i taiu.:-ú10 in[anlil de frente 

- Copia del acta de n.Jcimiento 

Copia del acta de· matrimonio (en su caso) 

- Dcclarucioncs de i1:-ipueslos ele los dos últimos afios. 

- Cuota de inscripci.ón aprobada por el consejo de Ad-

rninistra~i6n de l~ Dolsa. 

- Asistir al curso Je opPrador de piso que imparte el 

Instituto de capitales. 

- Presentar ex.Jmen Psicométrico. 

termine¡ en ld actualidad, 2e debe11 presentar en --

las áreus de :·lJ.rco Legal y de Prdctlcas Bursátiles. 

- Finalmente debecJn contar con la aprobación de la -

comisión Nacional de Valores; a la solicitud que -­

presente> lci .aolod. (!fi) 

Al aceptar al nuevo operador de Piso debe enviar a la 

Bolsa copias del testimonio de la escritura de poder otorg~ 

do a favor del operador de piso por la Casa de Bolsa qu0 

corresponda. 

Para que los operadores de Piso, puedan cümbiar de --

(16) "REGLM:ENTO INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES"; 
Op. ~it. pp. 10 a 12. Art. 12 al 18 
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la Dirección General de la Bolsa de acuerdo a la solí..citud 

de la Casa de Bolsa co11tratante, asi como la Baja de la -­

Casu de Bolsa a la. que p!_.e!>taba sus servicios 1 donde cons­

te que no tícne proble:ma de :1in.Jll!la naturaleza. 

Asi mismo, con los resultados que se deriven de los 

informes y documentos enviada por lct Bolsa se pn!senlará a_ 

la Junta de Gobierno de la Comisión. 

OBLIGACIONES Y CONTRATOS DE I.A CASA DE BOLSA.- Las Casas -

de Bolsa tienen una serie de obligaciones que deben cumplir 

administrativamente, entre las más importantes se encu~n- -

tran las siguientes: 

Responsabilidad de la autencidad e integridad de los va­

lores que negocien, garantizando al comprador de cual- -

quier titulo, que éste ha sido adquirido por buena causa. 

Cuando el inversionista acude a un Agente o Casa de Bol­

sa, se le extenderá un contrato estableciendo los térmi­

nos en que se basar1i la relación, de modo que el inver--

::iion!:>ila pooea. un cvmprob~nto de l~ :::itu.:!ción qu~ ']\lardo 

con su asesor bursátil. 

Los Agentes y Casas de Bolsa deberán documentar los Der~ 

ches y las obligaciones a su cargo y los que correspon~~ 
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den a sus clientes, mediante la suscripción de un contr~ 

to de depósito de valores. 

- El contrato reali7.ado deber:í contener los siguientes pun-

tos: 

a).- Los agentes y Casct~ de Bolsa ext~r1der5n al dcposi--

tante por cada entrega, recibos numerados, nominativos --

(es decir, con el nombre del inversionista} y no negocia-

bl(~S para que amparen el depósito. Sólo las Casas de Do! 

sa están autorizadas para dar a su clientela un servicio_ 

de custodia de valores. 

h). - i::l depositante pagara al Agente o Cusil de Bolsa las 

cuotas establecidas en la tarifa aprobada por la Seer-eta-

ría de Hacienda y Crédito Público. 

e).- La Casa de Bolsa responderá de la conservaci6n do -

los valores depositados. 

d) .- Si el cliente no desea conservar sus valores físi-

camente, éstos serán depositados por la Casa de Bolsa en_ 

el Instituto para el Depósito de Valores. 

eJ.- La Casa de Bolsa enviar§ mensualmente al depositan-

te un estado actualizado del movimiento de valores deposi 

tados y de las cantidades abonadas o cargadas a su cuen-­

ta. (17) 

(17 Ibidern; pp. 20 a 22, art. 49 



LAS CAS1\S DE BOLSA TIENEN PROHIBIDO: 

a).- Concertar operacines fuera del Sal6n de Remates y del 

horario senaludo. 

b).- Cobrar menor o mayor cantidu.d que le corresponda, de 

acuerdo con el arancel o tarifa, o renunciar al dere­

cho de cobro de la cantidad estipulada. (lBJ 

AGENTES DE BOLSA 

Toda operación en Bolsa requiere de la actividad de -

ciertas personas o i.nstituciones especializadas a las que -

se atribuye competencia para su formalización. 

El Agente de Bolsa es la figura del intermediario en 

operaciones Bursátiles, al que también se le llama en otros 

países "Agentes de Cambio 11
, "Corredores de Bolsa 11

, "Stock-­

brokers". 

Pard ser inscrito en la Secc16n de Valores e lnterme-

diarios se requiere: 

"I. Ser mexicano o tener la calidad del inmigrado. 

II. 1'cncr solvcncio. moral y econórnicn, as:í como :ca-

pacidad, Técnica y Adminsitrativa. 

(18) Ibidem. 
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!II. No ser fu~1cic.n;:ir i.o n t->111pleado dr;: ií1:,;.Liluciones u 

organizaciones ~ttxiliarcs de cr€dito, ni propie-

tarios d<:!l 10-t. o m¿js del capital de ulguna de e~ 

tas últimas. 

IV. Causionar su mDnejo. 

V. No realizar actividades que hayan sido declara--

das por la Secretaría de Hacienda corno incompati 

bles". Cl 9 l 

En su quehacer, los agentes de Bolsa deben guardrtr un_ 

estricto secreto de las operaciones '~" que intervengan, y s.§. 

lo dar§n noticias de ellas a los clientes o B11s reprcsc11!·ar1-

tes, o bien cuando se las solicite una autoridad judicial --

por medio de la C.N. v.; .sin perjuicio de la que cleb~~n propo.!: 

cionarle a ésta. Gltima en el cumplimiento de sus funciones -

de inspección y vigilancia. r2o> 

Por lo demás, sujetarán su ejercicio al calendario que 

señale la C.N.V.; a rendir informes periódicos a dicha auto-

ridad, proprocionándole sus estados financieros; a obtener -

su autorización para la copia de sus asambleas; as.I como - -

anunciar su ~ñl ]dad de .:i.ganlcti. (7.l ~ 

(19) Giorgana Frutos, Victor; "CURSO DE DERECHO BANCARIO Y -
FINANCIERO", Edición Porraa Ml!ixico, 1981 pp. 246. 

(20) Ley del Mercado de Valores. Op. Cit. pp. 38, Art. 25 

(21) Ibidem, pp. 38 y 40 arts, 26 y 27. 



Las remunernciones por sus servicios cst&n sujetas a -

los aranceles generales y cspecialc:s que formule C.!,J.V., J 

apruebe la Secretaria da Hacienda. ' 221 

En la actualidad son seis los Agentes de Bolsa que 

existen y en funciones prácticamente tres. Sin embargo, a -

pesar de que los contempla, la Ley del Mercado de: Valores; y 

el Reglamento de la Bolsa, hnn fijado una política para que_ 

éstas personas se conviertan en Casas de Bolsa o se convier-

tan en socios de otras Casas de Bolsa. 

INSTRUMENTOS DURS~TILES 

Hay varios tipos de valores. Unir.:iJ.mente son objeto de 

comercio en Bolsa los que provienen de una sola emisión pro-

ducida en serie y en masa, que tienen las mismas cualidades, 

ofrecen los mismos derechos a sus tenedores y tienen un cur-

so de cambio comlín. Además deben ser autorizados por la Co-

misi6n Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valo--

res. 

Una primera clasific.:ición de los difP-rentes valores -­

cotizados en la Bolsa Mexicana de Valores es la que define -

sus características de rendimiento y los divide en valores -

de renta variable y valores <le rcnt.:i fija. T .. os primeros, no 

22) Ibídem, pp. 41 Art. 28 
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yar:antizan un rendimiento fijo a su Tenedor, sino que lo co.!l 

dicionan a los resultüdos de la emisora. Los segundos, que_ 

representan en realidad un crédito colectivo en favor de la_ 

emisora, garantizan un rendimiento constante o flotante y la 

amortización a valor nominal al término del plazo a que se -

emitieron. 

l.os clásicos valores de renta variable son las accio-­

nes definidas como títulos valor que representan una parte -

alícuota del capital social de una empresa. Esto significa_ 

que el propietario de una acción es socio de la empresa en -

la paLle pro~urcional que representa su acción. 

VALORES DE RENTA FIJA 

Los valor~s del sector de renta fija más comunes en -­

M€xico son: 

PETROBONOS: Aunque por su régimen legal son clasifica­

dos corno valores de renta fija, los petrobonos son, en real! 

dad, valores de renta variable, ya que su ganancia o pérdida 

final estará supeditada a la forma c6mo se haya comportado -

el precio del Petróleo en los mercados internacionales. 

En esencia, los petrobono~ son titulas garantizados 

por Barriles de petr6leo emitidos por el Gobierno Federal a_ 
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trav~s de un fideicomiso co11stilt1ido e!1 Nacinal fii1u~cicra, 

organismo que actúa como emi ~;or: pe\ ra su emisión, .21 f i de.le~ 

miso constituido en Nacional financiera adquirió de Petr6- -

leos Mexicanos una determinada cantid~d de barriles tipo Is-

tmo, el do mayor calidad, y en b~se a ese crudo fideicornití­

do, se emiten los petrobonos. t 23 J 

Los petrobonso se emiten a plazo determina.do, hasta --

ahora tres años plazo en el que se amortL:an u su v.:ilor nomi_ 

ual m5.s, l~n su caso, las gu.n.::·wi -:i.s de capital que se determ_! 

narán de la diferencia que rcsulLe entre el importe ~ que --

se adquiri6 el petróleo que respalda loR t.:1tn]os y su ptccio 

de venta. 

El régimen fiscal de los petrobonos implica que el re~ 

d'!.:iliento minirno garantizado est5 sujeto a una retención del_ 

21 % sobre los primeros 12 puntos porcentuales de la tasa br.!:1_ 

ta Decretada en el caso de las personas ftsicas, para las e~ 

presas el rendimiento total constituy12 un ingreso acumula- -

ble. 124 > 

físicas se encuentran exentas del impuesto sobre la Renta. -

Para las emp_resus son un ingreso acumulable. 

(231 Marmolejo Gonú1le¿ Nart.in, üp. Cit .. pp. 3Ó7 

(24) Ibídem, pp. 308. 
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cando el n(imero de barrilPs que mnpara la emisión, por el --

precio üel 1~etr(ileo itsmo de cxportaci(rn y se reuliza ln CO!!, 

versión dólar pe~o, al tipo de cambio controludo vigente. 

Al resultado ;1ntr~rior se le restan los rendimientos trimes--

trales pagados, para obtener así el vulor teórico <lcl pctro­

bono. <25 l 

Estos t.'i.tulos constituyen uno de los ati·actívos r..Js 

grandes en la Bolsa y su concepción ha sido objeto de asom--

bro· mundial, ya que presentan caractnrístic:as qce muy pocas_ 

veces se E:?ncuentran en un solo valor. 

Rendimiento Fijo, Ganancia capital variable y sujetos __ 

al precio de una materia prima. 

OBI.IGACIONES: 

"Una obligaci6n es una deuda pGblica con traída en far-

ma colectiva por una empresa o dependencia gubernamental. El 

comprador de la obli.gación obtiene pagos periódicos de inte-

rés normalmente trimestrales, y recibo en efectivo el valor_ 

nóminal de la obligaci6n en fecha de vc1H..:l1uiento de !a mi.~~ª· 

Es una deuda ya que la empresa, .a cuyo cargo están J.as 

obligaciones emitidas, ha recibido dinero en calidad de pr6~ 

(25) Ibidem, 310 
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tamo. La empresa se ha comprometido n regresar el importe -

recibido como cr5dito, en alguna fecha determinada y paynr -

cierta tasa de interés por el usn dt~ cs0 dine:ro. Los t:-1Jgos_ 

de interés usualmente son trimestrales. ' 26 ) 

Existen tres clases da obligaciones: 

HIPOTECARIAS: EGtos valores ~an emitidos por sociedJ--

des an5nimas y est~n garantizados por uni hipoteca gua se --

establece sobre lso bienes de la emprasa emisora, it1~:luyendo 

los ediíicios, 1naquinücia, equipo y d~Livos de la so~ikJ~<l. 

(27) 

Se documentan en títulos nominati\·os. E11 su texto es-

t& consignado f:l nombre de la sociedad emisora, octividnd, -

domicilio, datos de activo, pasivo y c.:ipital, balance que se 

practico para efectuar ·la emisión plazo total de amortiza- -

ci6n, tipo de interés y forma Je pago. 

La !.,,ey manda que en toda; las eP11-siones de obliga.cio--

nes deben representarse lns i11tereses de los obligaci.0J1istas 

por un representante común, que pueda ser cualquier persona_ 

o institución que para ta.l :tin esté aur.orizaU.d .• 

El Representante comUn tiene la encomienda de vigilar_ 

(26) Ibidem, pp. 281. 

(27) Bolsa Mexicana de Valores "Estructura y Funciones. 11
, -­

Op. Cit. pp. 13 
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si6n se <lr'!riven. 

QUIROGRAFARIAS: Son títulos valorP.s, nominativos, emi-

tidos por sociedades anónimas (no crediticias), están garan-

tizados por Ja solvencia económica y moral de la empresa, --

solvencia respaldada por todos las bienes y activos sin hipg 

tecar. 128 ) 

El .interés 4ue devengan es cor:stant.0 durante toda la -

vida de la emisión o ujustablt~ a la tasa de inb~r6s del mer-

cado, y es pagadero en foruw. semestral contru los cupones --

adherid.ns. 

La reducci6n de los titulas se hace n1ediu11tc a1nortiza-

ciones que se determinan :/ programan desde C'l inicio de la -

ernisi6n, plldiendo ser por sorteo, fijos o anticipados. 

Este tipo de valores requiere de un representante com-· 

rnün de los obligacioistas ante la empresa emisora: este re--

presentante e~ generalmente una instituci6n bancaria o Casa_ 

de Bolsa a través de su áreu de finanzas corporativas. 

OBLIGACIONF:S CONVEHTIIJLES: Son títulos da cri;dito que 

representan fracciones de la deuda contraida por la emisora. 

( 29) Ibidem. 



Los tenedores de estos títulos recibir5n una cantj_dad por --

concepto de intereses en la forma periódica que se h.1ya estj._ 

pulado en el neta de emisión de estas obligac1oncs; además,-

podrán optar entre recibir la amortización de la det1rt~, o --

bien convertir sus titules en accion1~s comunes o pr~feren- -

tes de la misma emisora. ( 29 ) 

El objeto primordial de estos vale.res, es el procurar_ 

recursos a las empresas a trav~s de apalancarniento, con la -

posibilidad futura. de corr1crtir esta del.l'.b. en c,9:pi tal, perro..! 

tiendo a las firmas una mayor cüpacidad de fi11anciamiento --

postf.:!r ior. 

VALORES DE REN1'A VARil\DLE 

Los instrumentos más comunes de Henta Variable en Méx.i 

co son: 

ACCIONES: Son titules valor que representan una propo_E 

ci6n en la propiedad del capital social de una empresa por -

lo que sus poseedores son socios en la proporción que repre­

sente su acci6n del total de acciones emitidas. (3
o) 

EN Ll\ BOLSA SE COTIZAN DOS TIPOS DE ACCIONES: 

COMUNES: Son aquellas que confieren los mismos dere- -

(29) Ibídem. 
( 30) Ibídem. 
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·~i1os e imponun las mismas obl ig.:.iciones a sus tenedores. 'l'i!:_ 

nen de!.recho de voz y voto en las asambleas de accionistas, -

así como a percibir dividendos cuando la empresa obtenga ut,! 

lidadcs. A partir del año de 1~85 sólo podrán ser nominati­

vas. (JI) 

PREFEREN'J'ES: Se denomina así a las acciones que gara~ 

tizan un dividendo anual mínimo en caso de liquidación de la 

empresa siempre tienen preferencia sobre otros tipos de ac--

cienes que existan en circulación en ese momento. Se car~c-

terizan además por no tener derecho a voto en las as.:unbleas_ 

de accionistas. <32 > 

Las acciones preferentes adoptan varias modalidades: 

- Acciones preferentes con dividendos ucumulativos: 

Son aquellas en las cuales se ha pactado que, indepen-

dientemente de los resultados que haya obtenido la empresa,-

tienen derecho a un rendimiento anual fijo y que en caso de_ 

que los resultados de la empresa. en un ejercicio no le permi 

tan cubrir el dividendo pactado, ésta se los acreditará y 

les será cubierto en el pr6xirno ejercicio o hasta que las 

(31) Ibídem. 

(32) Ibidem. 
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- Acciones no acumulativas: 

Se llaman así aquellos cuyos diviclt-:ndos nn ~.;e acumu1.:1n 

y que, por lo tanto, si c11 u11 ejercicio ~eterinin~do no J1ay -

utilidad<;s parr! su dL.;tribuci6n,déln derecho e! e:··lgir u:i divi: 

dendo del Sí, que se poc1r,í. cubrir c~n lo~; :;.f1os ':7.jg··:icn.t('S. 

- Accio11es Participantes: 

Son acciones que tienen derecho a participar, ademfis _ 

del dividendo fijo, en uno cxtraord.i..:1ario sobrP el resto de_ 

las utilidades cuando estas llegan a superar un porcentaje -

d~termin.:ido. 

- Acciones Convertibles: 

Son aquellas para las cuales se ha pactado que después 

de un periodo previamente fijado se transformarán en accio--

nes comunes. 

En este Sector se presentará un nuevo papel, producto_ 

de la nacionalización de la Banca: LOS CER1'IFICADOS DE llPOR-

TllCION PATRJMONillL, que representarán el capital social pag~ 

do de los Bancos. <33 ) 

"CERTIFICADOS DE APORTACION PJ\'J'RIMONillL: Son títulos_ 

de crédito nominativos divididos en dos series. 

( 33) Ibídem. 
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La serie hA 1
' represcntarfi en todo tiempo el 66% del 

capital de ln sociedad y solo será suscrita por el gobierno_ 

federal, se emitir5 en uri solo titulo que no llevar§ cupones, 

el cual será intrasmi ti ble en ningíin caso podrá cambiar su -

naturaleza a los dcrl.-"'chos ~·~11 •. : confii..:-n.: ril propio gobierno --

federal. 

La serie 11 B11 representar§. el 34% restante del Capital_ 

Social y podrá ser suscrita por el gobierno federal, por en­

tidades de la Administración Pública Federal Paracstatal, -­

por los gobiernos de las entidades federativas y de 105 mun! 

cipios, por los usuarios de t s~i:v _¡,_\;io pú!;lico de Ban<:: 4 ~' - -

Crédito y por los trabajad<>r"s de b Sociedad. Los títulos -

que la representen podrán Gimparar ~..i.nO o varios certificados,­

tendr§ numeraci6n pr:ogrcsiva y llevarán 2.dheridos cupones 

nominativos y numerados para el cobro de utilidades. 

En ningún momento pdorá participar en forma alguna en_ 

r:l ca pi tal de estas sociedades, personas físicas o mcrales -

~:,tranjeras, ni sociedades mexicanas que no tengan exclusión 

absoluta de extranjeros: 

La violación a esta disposición dará lugar a la pérdi­

da del certificado o certificados· de aportación patrimonial 

de que ~e trate, en favor de la nación. 

La adquisición del control del 0.5% o más del capital_ 
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pagado de una sociedad mediante certificados de la serie 11 a 1
• 

a trav~s de una o varias operaciones de cualquier naturaleza, 

simultánea o sucesivas, deberán someterse a ln previa autor! 

zaci6n de la Secretarla de Hacienda y Cr6dito POblico. 134 1 

BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL PAGO DE LA 

INDEMNIZACION IlANCA!UA 

Otro valor que en los últimos meses ha venido a conveE_ 

tirse en el papel de moda en el mercado de valores son los -

bonos de indemnización bancaria. Estos bonos son entregados 

a los ex-accionistas de las instituciones bancarias naciona-

!izadas el lo. de septiembre de 1982 y por sus caracterlsti­

cas se le clasifica dentro del sector renta fija. 

Los bonos son nominativos, devengan intereses y están_ 

garantizados directa e incondicionalmente, por los Estados -

Unidos Mexicanos, teniendo además de éstas, las siguientes -

características: 

Su valor nominal es de $ 100.00 (cian pesos 00/100 M.N. l.· 

El plazo de amortizaci6n vencerá el 31 de agosto de 1991¡ 

tienen un periodo de gracia hasta el 31 de agosto de 1995: 

(34) Instituto Me><icano del Mercado de Capitales, "MERCADO -· 
DE CAPITALES", OP. Cit. pp. 13 
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Se amortizarán en siete pagos por anualidades vencidas,-

correspondiendo al inicial al lo. de septiembre de 1986, 

de los cuales los seis primeros equivaldrán al 14't de su_ 

valor y el s6ptimo al "l5% restante. 

Devengan intereses sobre saldos insolutos a partir del --

lo. de septiembre de 1903, el pago de estos se har5 tri--

mestralmente, los días primero de los meses de marzo, ju-

nio, septiembre y diciembre de cada año. 

El primer pago se efectu6 al lo. de marzo de 1904, --

comprendiendo los intereses devengados durante el período -

semestral que dbarcó el Jo. de sepl:icmbre de 1983 al 29 de_ 

febrero de 1984. <35 > 

En caso de que la autoridad competente deje de fijar_ 

tasas m§ximas de inter€s para los citados depósitos, las t~ 

sas y en su caso, sobretasas de interés para los efectos 

previstos anteriormente, serán las representñtivas en el 

mercado bancario para dichos depósitos. 

El Banco de México da a conocer, mediante publicacio--

nes en el Diario Oficial de la Federaci6n, las tasas, y en -

su caso, sobretasas de interés antes mencionadas. 

- Tienen el mismo tratamiento fiscal que los depósitos 

(35) Marrnolejo González, MarHn; Op. Cit. pp. 300 y 301. 
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bancarios de dinero a plazo fijo de 90 <lias. 

- Son negociables, están inscritos en el R~gistro ~a-­

cional de Valores e Intermediarios y cotizadas en la Bolsa -

Mexicana de Valores. 

El derec110 para efectuar el canje de las ~cciones de -

los Bancos por los bonos, prescribirá en un plazo de dos 

años contados a partir de la publicaci6n del valor de la in­

demnización a pagar por las instituciones expropiadas. 

OPEIU\ClOHES BURSATILES 

Intermediarios e instrumentos brus5tiles los he defin! 

do con anterioridad ahora se hace necesaria la explicaci6n·­

del !rea física donde se realizan las transacciones, debemos 

partir de la base que la Bolsa Mexicana de Valores, por sí -

mismo, no compra ni vende valores; su actividad permite el 

contacto entre el comprador y el vendedor, en un mercado li­

bre. 

A ella concurren las Casas de Bolsa con el fin de ven­

der o comprar valores para un sin número de persor.as físicas 

o instituciones procurando obtener para ellas el mejor prc-­

cio posible. 

Los precios se fijan como resultado de la oferta y la_ 
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demnnda diaria a que se ven sometidos los valores. 

Físicamente, las transacciones se realizan en el Sal6n 

de Remates de la Bolsa, donde los gritos "De compro - vendo" 

"orden cruzada", "cerrado 11
, de los agentes y operadores de -

piso, el ir y veni::..· de los au:-:iliares, les dá un tinte de vi:_ 

da muy especi.:tl. IndudablcmentC' que detrás de este mundo se 

encuentra un sistema de operación muy sofisticado¡ sin emUaE 

go, al presenciar una sesión de remate, cualquier persona -­

ae puede percatar de lo sencillo que es el transferir valo-­

res y r~cibir cfectivn. Comparándolo con los mercados de la 

Ciudad donde se observa una estira y afloja entre comercian­

te y consumidor, se da uno cuenta de que la sofisticación -­

del mercado sólo existe detr5s del piso de remates de la Bo! 

sa. 

En los días de Bonanza, en el piso de rernate5 se pueden 

observar caras alegres, por el contrario, cuando el mercado_ 

esta a la baja, las caras de preocupación se reflejan en - -

cualquier lugar del propio piso de remiltfes. 
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SALOU DE ItE.MA'fES 

''El Salón de Remates es el lugar tlonda se refinen los -

operadores de piso de cada uno de las treinta Casas de Bolsa 

y los tren agentes de Bolsa en cp~raci6n existentes, para -­

realizar las operaciones de compra-venta; la asistencia al -

Sal6n de Remates se sujeta a las disposiciones del Consejo -

de Administración de la Bolsa. 

El Salón esta dividido en cinco ncorros 11 que son unid~ 

des de servicio y control a trdVGs <le los cuales He cubre el 

proceso de registro, informaci6n y liquidación del merc~do -

brusátil. En el primero d~ estos cocros :::>e ancuer. '. .. can las -

emisiones del Sector de Renta Variable, los l:letrob•)nos y los 

Bonos de Indemnizaci6n Bancaria, así como algunas emi~1ones_ 

de acciones que se operan a plazo y futuro; del segundo al ·· 

cuarto se encuentran las pizarras correspondientes a las em.!, 

soras de valores de renta variable, con áreas exclusivas pa­

ra plazo y futuro, las cuales generalmente están colocadas -

en orden alfabético. Existe un lugar especial para manejar_ 

las operaciones en las que se establece como.unidad de inteE 

c::.mbic cantidadc!3 m!?norc!J a un lot~, 11 ~rri~a"'~ pi ~nq. 

En el So. corro se encuentran los valores de renta fi­

ja y en el Mercado de Dinero, Cetes, papel Comercial.Y acep­

taciones bancarias. 
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Los corros se encuentran dotados de terminales de com-

putadoras en las que registran cada uno de las operaciones o 

cotizaciones para transferir información a tiempo reül y dar 

oportunidad a los agentes y operadores de piso de consultar_ 

precios en el momento que lo deseen. 

Las sesiones de remate estan presididas por funciona-­

rios de la Bolsa". <36 ) 

(36) Instituto Me><icano del Mercado de Capitales "MERCADO -'­
DE CAPITALES", Op. Cit. pp. 55 y 56 
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LJ\S PIZARRAS DEL Sl\LON Dll REMM'ES: 

En las pizarras se anota la información de las opera-­

clones que se realizan en el Salón. 

Los datos que contienen las pizarr.:i.s de Renta Variable 

o acciones, que son los titulas más representativos del mer­

cado de valores, son los siguientes: 

1.- Clave de la Emisora.- Simplificaci6n de la razón -

soci~l de la emisora no puede exceder de si~e letras, ejem-­

plo, Kimber, Cigatam, etc. 

2.- Postura de Venta.- Se .::nota íin.icamcnt.e la mejor -­

postura (el precio más bajo) que hace un ag<:?nte u operador -

de piso; al lado izquierdo el volúmen de las acciones que -­

desea vender, y a la derecha, el precio de venta por acci6n. 

3.- Postura de Compra.- Se anota únicamente la mejor -

postura (el precio más alto) que hace un agente u operador -

de piso; al lado izquierdo el volumen de acciones que desea 

compri;u: y .::.. la dcret.:"h~ 1 Pl precio de compra por acción~ 

4.- Ultimo hecho anterior.- Se anota al centro el ·alti 

roo precio por acción del día anterior (o del Ultimo dial en_ 

que se negociaron acciones de la Emisora. 

5.- Rangos de fluctuaci6n del Precio.- Son los 11mites 
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entre los que puP~~r1 fluct11ct1· 10~ prBcios de las oparaci~nc~ 

de la acción sin provocar suspensiones temporales a operaci2_ 

nes. Estas suspencioncs se realizan en l~psos de 15 minutos 

o m&s si su¡:-gen posturas de compra-venta que excedan (hacia_ 

arriba o hacia abajo), el 1'1' del prec10 del último hecho. 

6.- Precios de Apertura.- Es el primer hecho realizado 

en el día. 

A lo largo de este listado, se utilizan ~ímbolos para_ 

facilitar y agilizar ~1 trabajo: 

Una M indicar:i. un volumen de 1, 000 acciones un guión -

corto al lado izquierdo se refiere a un lote de accioueti - -

(generalmente son cien acciones por lote, aunque esta canti­

dad varía segGn su precio); el paréntesis de cierre se anota 

cuando se ha realizado una orden cruzada. 

7.- Hecho Mfiximo.- Es el precio máximo realizado en -­

las operaciones de un mismo dí3. 

B.- Hecho Mínimo.- Es el precio mínimo realizado en -­

las operaciones de un mismo día. 

9.- La última Operaci6n del Día.- De acciones de la -­

emisora se conoce corno 11 ¡ultimo hecho" y el precio de éste .7" 

ser~ el que regule las transacciones de la siguiente sesión_ 

para esa Emisora. 
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10. - Precio Promedio Ponderado. - r:xclus1 vamen te para --

las operacines de futuro. 

11.- Los dias de plazo a que se conccrta una operaci6n. 

12.- El volumen acumulado hasta ese momento o al cie-­

rre de la sesión. !37 l 

INDICE DB !'RECIOS Y CO'rIZACIONES 

Es un indicador Bursátil que tiene como función medir_ 

los cambios de una o más variables a través de una muestra -

representativa de un sector o de un mercndo bursátil en gen!:_ 

ral. Este indicador refleja la tendencia de los precios del 

mercado en un lapso dcterrünado. {JB) 

TI1'0S DE OPJ::HAClONES 

Las operaciones que realizan los operudores de piso se 

clasifican de dos manerns; una función a la forma de contra-

tación y la otra, segGr. su plazo de liquidaci6n. 

(37) Ibidem; pp. 61 a la 64. 

(38) Ibidem, pp. 47 
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POR SU FOPJ'!l\ DE CONTPJl.Tl'.CION 

Las operaciones,. seqún su forma de contrataciC·n pueden 

ser a su vez, de cuatro tipos: 

a) De viva voz. 

La operación se inicia con una proposición por un Ope-

rador de Piso, en voz alta, ~nunciando si la propuesta es de 

compra o venta, indicando la emisora, la serie de título, la 

cantidad en unidades y el precio al que quiera comprar o ven 

der. Si no se t')specific;i lote de acciones, se entenderá que 

el ndmero será de 100 acciones. 

El agente u operador que acepte la propuesta, lo hará_ 

usando el término '1cerrado 11
, elaborará la ficha Gnica entre-

gándola al corro respectivo, el cual a su vez distribuirá 

las copias de la ficha a la parte afectada, que pueda se·r el 

vendedor o el comprador, dependiendo de quien realice la 

operaci6n, reportando ~sta al empleado del corro p~ra su an~ 

taci6n en la pizarra respectiva, (artículo llS, Reglamento -

interior de la Bolsa). <39 l 

b) Cruzada o de Registro. 

En el caso de que un Agente u Operador de piso reciba_ 

de uno de sus clientes una orden de compra y de otro, una de 

(39) Giorgana Frutos, Victor, Op. Cit. pp. 275 
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venta, coincidiendo en el mismo valor y precio, su <l~1Jer5 re 

gistrnr en Bolsa mediante una 

ca que se s.igue en este tipo de operaciones S(! inicia con e 1 

anuncio, mediante un timbre, de que se Vá a 1·12alizar un<1 or-

den cruzada, mencionando que se 11 d<lra" o se 11 tomara", en ~e-

guida se anuncia el nombre de la Emisoru, la serie, la cant_i 

dad y el prucio. El Agente Operador de Piso, que se intere­

sa en la operación, podrá intervenir diciendo "doy 11 o 11 tomo 11
, 

según sea su postura oferente o demandante, ccrrándo!:-";e la -­

Operación a un precio, mejor(.u11Jo de .:i.cucrdo .i l.J.s puj,}s :níni, 

mas y autorizadas a la fecha por e.L cons1;!jo de administi:a- -

c16n de la Bolsd. 

En la Gnica operaci6n cruzada que nadie puedo interve­

nir será cuando una Casa de Bolsa esté realizando una oferta 

p6blica primaria o secundaria. (Arts. 116 y 117 R.I.B.) <
4Dl 

e) Orden de firme. 

Cuando se desea comprar o vender a un precio fijo, se­

deposi tará en el corro central de operaciones una forma de -

orden en firme d~ comprn o <le venta, en donde se especifi- -

quen las condiciones de la Postura, quedando registrada, en_ 

orden cronol6gico. Al coincidir los valores especificados -

en una orden en firme de compra y venta, su precio y su far-

(40) Ibidem. 
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ma de I!d'}O, lu. opcr.:i.cir:-n ,111t:0máticamentc es cerrada. En ca-

so de no coinci<lir las unidades de valores especificados, --

la operación se ct1rrar5. por la totalidad lle la menor de 

ellas. <4l) 

d) Cama. 

Es una operación en firme con opción de compra o venta, 

dentro de un margen de fluctuación del precio. Al agente u -

operador de piso dirá a '1 viva voz"; pongo una ''cama", :indica.!!. 

do r!l nombt."c de la emisora, la serie, la cantidad de accio--

nes; los diferenciales entre los µrecios de compra o venta -

los fijara posteriormente. El at;ente u orx!rador qu\,: acepte_ 

11 escular la Cüma 11
, qued,u:a ohligd-.lr) a operar a los prucio.;.; ·-

que contenga el di(cr<'!ra:i a) p:=:i(;t._ido, teniendo la opción, de_ 

comprar o vender. (art. 125 R.J.B.). <42 l 

Según al pizo de liquidación las operaciones pueden --

ser de tres tipos: 

POR SU FORMA DB I.IQUlDllCION 

De contado. 

Son las operaciones que deberán de liquidarse a más -­

tardar a los dos días hábiles siguientes al que fueron ·con~-

(41) Ibidem, pp. 274 y 275. 

(42) Ibidem, pp. 275 y 276. 
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ccrtadas, conforme al hnr~rio 08tablccido por el rr;DEV~~, ~~ 

gOn sea el caso en algunos casos a 24 horas. (4JJ 

A Plazo. 

Oper.:tciones que deben de liquidai-sc n 1 día del término 

del plazo de su concertación o, en c:aso de no ser día hdbil, 

al día siguiente, no debiendo ser el plazo superior a los --

360 días. (arts. 98 y sig. R.I.B.) 144 ¡ 

l\ Futuro. 

Es la compra-venta de v•1lores cuyo cumplimiento habrá_ 

ci5n diaria de perdidas y ganancias respecto a los precios -

corrientes de este mercado y la constitución y mantenimiento 

de las garantías, permi.tun la desvinculación de las.partes -

contratantes, pudiendosc anticiparse su liquidnción antes -­

del vencimiento. 145 ) 

(43) Il.Jidern, pp. 273 
(44) Ibidern, pp. 273 y 274. 

(45) Instituto Mci:ic'1no del Mercado de Capitales, "MERCADO -
DE CAPI'l'ALES", Op. cit. pp. 34 



C A P I T U L O III 

ORGANISMOS DE REGULACION, VIGILANCIA Y 

FOMENTO 
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Uno de; lüs <.::lc:1hl:HLVti •.1ue h..1.n pr.oµiciritlt) el acelerado -

des.:i.r:..·o.llo dt?l Mcr.::ndo de Vt-1lores Mexicano de 1975 a l<i fe-­

cha, ha sido la seguridad con que en e>l se manejan las tran­

sacciones y los recursos del público inversionista4 

Esta SPguridad se fundarnenta no s6lo en un amplio mar­

co Legal sino en la existencia y la intervenci6n en el mere~ 

do dó dPpcndencL1s oficiales que hun tomudo a ~~u cargo lu. 

promoción y estímulo, así como la regulación y vigilancia 

del desarrollo a largo plazo del mercado de vulores mexicano; 

estas Dependencias son: 

SECRIITARIA DE Hl\CIENDJ\ Y CREDITO PUBLICO 

En la estructu.o. ,1 intc:1na de la propia Secretaría de H!!_ 

cienda y Crédito Público, corresponde a dos direcciones gen~ 

rales adscritas a la Subsecretaría del ramo, la instrumenta­

ci6n y el conocimiento directo, en ~l tcrr~no administrativo, 

de los asuntos que rigen en lo esencial el funcionamiento -­

de las instituciones que integran nuestro sistema financiero~ 

Corresponde a la Dirección General de Seguros y Valores n la 

Direcci6n de Valores y Organizaciones Auxiliares de Crédito, 

proponer las pol1ticas de orientación, regulación y control_ 

y vigilancia, de seguros y valores: ejercer facultades que -

las Leyes y Reglamentos aplicables a tales materias atribu-­

yan a la Secretaria de Hacienda; resolver los asuntos rela--
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cionados con la aplicación da las mismRs; vigilar y f!V•1l•1ar-

la ejecución de las políticas a que se hizo refe.renci.:t; y r~ 

presentar a la Secretaría de H~cienda, en sus ral2ciones con 

la Comisi6n Bancaria y de Seguros y con las Comisión Nacio-­

nal de Valores. (l) 

De las actividades relacionadas con el merczido de val.9_ 

res que se señalan dentro del fü~glamento de la Sccrct~ría de 

hacienda y Cr~dito PGblico, están la~ sigui~ntes: 

Otorgar y revocar conce~iones p:n·a 01 ejr:.rcicjo de la_ 

Bunca y Crédito; para la constitución y operación de instit_t} 

cienes de Seguros y fianzas, ~ocicdadcs da inversiGn y Bol--

sas de Valores; así como las autorizaciones y concesiones --

relativas a la constitución de grupos financieros y ílancos -

mGltiples. 12 > 

Designar al Presidente de la Comisi6n Nacional de Va--

lo ces. 

Así también compete a la Dirección de Asuntos financi,,,_ 

ros, ºEstudiu.r las pruebas, cosntancias, documentos e infor-

me~ :;;oLct: la comisión de los rdelitos previstos en las Leyes 

que rigen las instituciones de crédito, de seguros y de fian 

zas, a las organizaciones y actividade5 auxiliares del crédi 

( 1) Diario Oficial de la Federa e i ón, Martes 11 Ue enero de -
1989, pp. 31 y 32 Art. 35 y 37. 

(2) Ibídem, pp. 17 Art. 6 
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t.o y ltl mercado de valores a fin <le deh:rminar los elementos 

del delito y de la prescntt:t responsabilidad Penal"(]) 

Esta reforma denota la preocupación por parte de nues-

tras legisladores y n la vez incursiona en el mercado de Vn-

lores al trattlr de vigilar en una. forma m5s directa lus acti 

vid~dcs en el mercado burs&til toda vez que se han venido --

dando actitudes delictuosos en el medio burs.'1til,, ya que no -

cuentan con una Legislación verdaderamente estricta para el_ 

manejo de las Operaciones r0Rliza<las Pn Rnlsa. 

La Ley del Mercado de Valeres le ha conferido " la ---

Secretaria de Hacienda y Crédito Público con r.cspeí:to a J.:is_ 

Bolsas de Valores las siguientes facultades: 

Autorizar la realizaci6n de operaciones di~tintas a_ 

las.que la Ley señala expresamente a las Bolsas de Valores,-

por considerarlas análogas o conexas a las que le son pro- -

pias. l 4 l 

- Otorgar discrecionnlmente, concesi6n para la opera-­

ci6n de Eolcl?s de i.ra!0r~s. (S) 

- Aprobar el acta cosntitutiva y estatutos as1 como 

(3) Ibidem, pp. 69, Art. 121 

(4) Ley del Mercado de Valores, Op. Cit. pp. 41, Art. 29. 

(5) Ibidem, pp. 41, art. 30. 
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modificacicnc~ a ambos; con dicha aprobación se µodr5n ins--

cribir en el Registro Público d0 Comercio, sin necesidad de_ 

mandamiento Judicial. l 6 l 

- Sc~alar las operaciones q1Jc sin ser co11certa<l<ls en -

Bolsa deban considerarse como r0alizadjG por los socios de -

la misma, en excepción u la p~ohibición general de que éstos 

no operen fuera de Bolsa, Valores inscritos en ella.(?) 

- Revocar la concesión a las Bolsas de Valores, en ca-

so de que existan irregularidades que hayan dado lugar u Ja_ 

intervención administrativo de la Comisión Nacional de Valo-

res y que no se hayan 5Ubsnnado; y de liquitlació11 o disolu-­

ci6n de las Bolsas de Valores. (SI 

Lo anterior, previa audiencia de parte y escuchando a_ 

la Comisión Nacional de Valores. 

- Aprobar el arancel de las Bolsas de Valores, escu- -

chando a la Comisión Nacional de Valores.( 9 ) 

Por otra parte, la Ley del Mercado de Valores le han -

conferido a la Secretaría de Hacienda y Crédito PGblico con_ 

respecto a los A.gentes y Cu:;,it5 d.c nol~i.;l. J;iq siguientes facuJ:. 

(6) Ibidem. 
(7) Ibidem, pp. 42, art. 31. 
(8) Ibidem, pp. 44, art. 36 
(9) Ibidem, pp. 44, art. 39 
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tades: 

- Autorizar a personas distintas a las sujetas de la -

Ley: lus cxprccioncs "Agente de Valores", "Cusas de Bolsa", 

"Bolsa de Valores" u otras semcj.:rntes, sh:inpre que no reali-

can operacio11es de int0rmc~iaci6n en el Mercado de Valores.-

(10) 

- Señalar las actividades que S(: c1Jnsidcrnn como inco!!l 

patiblcs con la de intermediario de valores, persona física __ 

y cuya realización impedirá el otorgamiento de inscripcl6n -

en el Hegistro Naciondl de Vulores e Interm(~dio.rios. lll) 

- Autorizar, mediante disposiciones de carácter gene--

ral, actividades análogas o complementarias a las yue expro-

samente señala la Ley para los agentes de valores pcrsonus -

morales. (l 2 ) 

- Señalar, mediante disposiciones de carácter general, 

los títulos de crédito con los que podrán operar los agentes 

de valores, en cuyo capital participe una isntituci6n de cr~ 

dito. (l3) 

- Conocer y resolver las inconformidades que los suje-

tos de la Ley tengan en contra de los proccdimcintos de ins-

(10) 
(11) 

(12) 
(13) 

Ibídem, 
Ibídem, 
Ibídem, 
Ibídem, 

pp. 
PP• 
PP• 
pp. 

27, 
28, 
37 
37 

art. 9 
art. 14 F.V. 

art. 22 F.VIII 
art. 23 



78 

pccci6n y vigilancia, intervención, suspención y cancel~ctc~n 

de autoridades y reg istr·os, que hayc1 entablr1do lil Comisif.Jn -

Nacional de Valores. 

Así mismo, se estJ.blece qur~ las incon formidaCcs f:"!n con 

tra de resolucj.ones que dicte la propia Socrctnri~, poJran -

ser presentadas ante la misma. (l 4 l 

- Sancionar administrativarnenta a quif.;nes cl.HCi1...·Lan in--

fracciones a la Ley y a las disposiciones emanadas <le ella,-

previa audiencia; aqlii se contempla la 3pli(:Jci6n d~ multas_ 

hasta por un mill6n de pesos.ll 5I 

Dentro de las facultades 1...1u•.:: cor • .tic::.·c 1 i' T ,;y dr~l t·!crc.;;:. 

do de Valores a la Secretaría de Hacienda y Crl:Ll i_to Público_ 

en relación a la Cornisión Nacional de Valores, se encuentran 

entre otras las siguientes: 

Designar cuatro reprc~cntantes de l.a Junta de Gobierno 

de la Comisión Nacional de Valores, uno de los cuüles será -

el presidente de la misma, y nombrar a otros tn,:s cnt.re per­

sonas con conocimientos en la materia. (lG) 

- 1\p.robiJ.r. los pLesupuestos de inqre::>1...•~ i .::grc::::c~ de 1 :=i 

Comisi6n Nacional de Valores. (l?) 

Tl4l Ibídem, PP· 50,art. 50 
(15) Ibidem, pp. 50 y 51, art. 51 
(16) Ibidcm, PP· 46. ar5. 43 

(17} Ibidem, PP· 18, art. 45 F. V. 
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Dentro de las facultades que le confiere la Ley del --

Mercado ele Valores a la S0cretaría de H~cienda y Cr-ódito PU-

blico en relaci6n a las Tnstituciones para el depGsito de --

valores, se encuc11trJn entre otras las ~iy\1icntcs: 

- Otorgar o <lcnc~gar concesiiJn oyendo la opinión de la_ 

Comisión Nacional de Valores. (lBI 

- Establecer el capital Social minimo sit~ Derecho a -­

retiro, mediante reglas de caráL!te:r yeri~ral. (l 9l 

- Aprobar el Acta Constitutiva y los Estatutos. (ZO) 

- Autorizar la prestación de operacion~s an5logas y -­

conexas que ~e relacionen con su objeto. (Zl) 

- Autorizar el cstnbleci.miento, cambio de ubicación º·­

clausura de Sucursales u Oficinas. <22 > 

(13) Diario Oficial de la Federación; pp. 5, art. 55; Prime-
ra Secci6n 31 de diciembre 1986, México. 

(19) Ibidem, PP· 5, art. 56 
(20) Ibidern, pp. 6, art. 56 

(21) Ibídem, PP· 6, art. 57 

(22) Ibidem, PP· 7' art. 59 
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Bl\.NCO u¡.; ¡.¡JlXICO 

De Acuerdo con su propia Ley Orgánica y en su carácter 

de Banco Central, y de las disposiciont.:s qua tipific,:i la Ley 

dul Mercado de Valores, sQfiala11dr: las facult.adcs de este or-

ganismo i.:!D relación al merc.:ado de valores, se cncur:r.tr..J.n en-

tre las más importantes 1·1.S siguientes: 

- Comprar o V0nder Certificados du la Tcscrcrl.n 1 obli-

gaciones o I3onos del Gobierno Federal, dep6sitos, títulos o_ 

valores. 

- Celebrar todo tipo de operucianes con divisasi oroy_ 

plata, incluyendo reportes. 123 ) 

Asimismo, determinará las intervenciones que haya de -

hacer el Banco en el Mercado de Valores por compra y venta,-

fijando la clase de valores y la cuantía di'.' las operaciones. 

Respecto a la Ley del Mercado de Valores esta señalada 

algunos articulas en los cuales se indica la participación -

del Banco de México, en la actividad del mercado; uno de los 

m:is importantes es: 

Con sujeci6n a las mismas condiciones de carácter gen~· 

(23) "RF,glamento Interior del Banco de Mlá:<ico'l pp. 261 y 262, 
art. 60., Edición 1986, Porríia, México. 
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r:al que dicte el B<inco de :-.16xico, los agentes de Valon~s que 

teng,:w el carácter de Sociedades Anónimas solo podrán reali-

zar L:1s act iv ida des s i.guicntes: 

- Recibir préstamos o créditos de Instituciones de cr~ 

dito o de organismos oficiales de apoyo al Mercado de Valo--

res, pura lü realización de las actividades q11e le sean pro-

pias. 

- Conceder préstamos o créditos para la adquisición de 

valores con garantía de estos. 

- Celebrar reportes sobre valores. (24 > 

COMISION NACIONAL DE VALORES 

A este organismo se le puede definir en base a, la Le}'_ 

del Mercado de Valores y a sus propias disposiciones regla.:..-

mentarías, como el regulador y promotor del mercado de valo­

res. <25> 

FUNCIONES: 

La propia Leg1sLaci6n indica que las funciones de la -

Comisión Nacional de Valores consisten en: 

(24) Ley del Mercado de Valores, Op. Cit. pp. 36, art. 22· 

(25) Ibídem, pp. 44, art. 40 
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J,a inspP.cclón y vi.(Ji lr1nr-i,1 rlc1 1-11'! ..... ion~rnt.::•""!-t:'"' 1"1i:· }.-.""' 

Agente~ y ~ol.SJ.!; de '.'.J.L::::rc.s. 

- Inspeccionar y vigilar a los emisores <le valores in~ 

critos en el Registro nucional de:: Vülor1..~s <~ Interm1;<liarios,­

sólo res pe et.o a las obligaciont!S que im2one la Ley del MercQ_ 

do de Valores. 

- Dictar medidas de carSct2r gcncr3l ~ l~s c~s~s dG --

Bolsa y Bolsas de Valores para que ajusten sus opcr~cianes -

a la presente Ley y a sus disposici0nes neslamentarias, así_ 

corno a sanos llBOS o pr~cticas dl:i 1nvrcddo. 

- Dictur disposiciones qcncr~lr.s puy~ 1~ G3n~li:~ci6~_ 

obligatoria por Bolsa, de las opc:r.ac1ones con títulos inscr_.i 

tos en é:stas que efectúen agentes de valores, cuando los - -

términos de las operaciones realizadas en nolsa no sean su­

ficientcmen te representativos de la situación del mercado. -

Estas, disposiciones podr!in rcfe:rir~c: ::!. dctcrminv..dc;: valcr'2r-_ 

o tipos de valores, o bien a proporciones de las operaciones 

de los agentes de valores. 

- Ordenar la suspenci6n de las cotizaciones de valores 

cuando en su mercado existan condiciones dcsordenadat> o -ze -

efectaen operaciones no conformes con los sanos usos y prác­

ticas bursátiles. 
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- Intervenir tldmin1strat1vament~ ct l~~ Cubüti J~ D=l~~ 

y Bolsas de Va.lores con obJcto c.112 suspender, normalizar o -­

resol1.·er oper.:=icioncs que tJOn~.;in t;!n peligro su solvenciu, es­

tabilidad o liquidez, o ~quellüs violatorias de la Ley del -

Mercado de Valores y sus dispos.i1.:.io1H,~s reglnmcr1t.arias. 

- Ordenar la suspenci6!1 de operaciones e intervenir 

ad.ministrntivnm0nt0 a las person<.1s o empresas que, sin la ª!! 

torizaci6n correspondj_cnte realice cperacioncs de intermedi~ 

ción en el mercado de valores o efectúen operaciones de ofeE 

ta pública respecto de valores no inscritos en el Registro -

Nacional de Valo!·c:; e Intermediarios. 

- I11specciu~~r y vigilar el fu~cionarn·ento ctc iac iri~-

tituciones par.a e: depósito de '.'i!lOrPs, asJ ;omo antorizar -

y vigilar sistemas de co"lpensací6n, de infor11aci6n 'centr;1lí­

zada y otros mecanismos tendír:ntos a facilit:ir las operacio­

m;s o a perfeccionar el mercado de vil.lores. 

- Dictar las disposiciones generales a los que deberán 

ajustarse las Casas de Bolsa y las BolsfHi de Valores, en la_ 

aplicación de su capital pagado y reservas de capital. 

- Formar la estadística Nacional de: Valores; hnccr pu­

blicaciones sobre el mercado de valores; ser 6rgano de con-­

sulta del Gobierno Federal y de los Organismos descentraliz!! 

dos en materia de valares; certificar inscripciones que obren 
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tarse las Casils de Bolsa y Oolsas de Valorüs¡ dcterrninu.r lO!.> 

dtas, en que las Casas de Dolsa y Bolsas de Valores ~uedan -

SUSpender SU5 Op8raCiODCS 1 actuar a p(.!tición dí~ la;::; r~¿¡rtes 1 -

como conciliador o árbitro en conflictos originados por opc-

raciones con valores; proponer a la Secretaría tlc Hi'lcien<li1 -

'f Crédito Público la imposición de sanciones por infrnccio--

nes a la presente Ley o a sus disposiciones reglarnentdrias. 

- Investigar actos que hagan suponer la ejecución de -

operaciones violatorias de esta Ley, puc1.iendo al efeyto or-­

dt"nar visitas de inspección a los presuntos responsables~ 261 

PRO!!IBICION GENERA"L: "Los Agentes de Vülores persona --

moral no podra.n realizar ninguna operación con valores con -

quienes tengan participación en su capital social, ni con --

administradores funcionarios y apoderados para celebrar ope-

raciones con el público. Cuando en su capital participen --

instituciones de Banca Múltiple, no podrán realizar opera- -

ci6n alguna en que actúe por cuenta propia cualquier lnstit-"! 

·ai6n de Crédito. (Z7 ) 

(26) Ibide1n, pp. 45 y 46, art. 41 

{27) Ibidem, pp. 30 y 31, art. 16 Bis. 
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OHGMIIZl\CION 

Pdra cumplir con sus finalidades de rcgulaci6n y prom~ 

ción del mercado de vulores, la Comisión Nacional de Valores 

tiene como órgano cúpula de su organización, a la Junta de -

Gobierno, la Presidencia de la C.N.V., y el Comit€ Consulti­

vo. (28) 

11 La junta de Gobierno estfi integrada por once vocales. 

!Ja Secretaría de Hacienda y Crédito Público desi9nará cuatro 

vocales, uno de los cuales será Presidente de la Comisión. -

La Secretaría de Comercio y Fomento 1ndustrial, el Banco do_ 

México, la Comisión Nacional nanea.ria y de Seguros y Nacio--

nal Financiera, S.A., designarán una vocal cada una. Además, 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público designará los --

tres vocales restantes, cuyos nombramientos deberát\ recaer -

en personas con conocimientos en m3teria bursátil, financie-

ra, industrial o comercial, que no sean servidores Públicos_ 

de las entidades cita<las'1
• (

29 ) 

De la Presidencia de la Comisi6n Nacional de Valor.es,-

además de formar parte de la Junta de Gobierno sus funciones 

estan deflnit.lub Je a....:Uc.;:l.Jv a 1.:-i LGy del :1crc.:.dc de ,.1~lo:::-cs;-

en ella se marcan los aspectos administrativos, entre otros, 

determinar el nombramiento del personal directivo, ejecutar_ 

(28) Ibidem, pp. 46, art. 42 

(29) Ibidem, pp. 46 y 47, art. 43 
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los acuerdos de la Junt.:l cic Gob:err:i:~, ante ia cual dr)fJt:!rli -

presentar los presupuestos y los informes sobre su ejercicio, 

la situación del Mercado de Valores y las labores desarroll~ 

das, presentar a la Secretaría de haciGnda y Crédito Público 

para su aprobación los presupuestos de ingresos y gastos, --

una vez sancionados por la Junta de Gobierno; para realizar_ 

las. actividades anteriores, cuenta con dos Vicepresidencias_ 

que acuerdan directamente con él, for:nan parte del Comité 

Directivo, asisten a las sesiones de la Junta de Gobierno y_ 

del Comité de asesores. t 3 0l 

La vicepresidencia de Planeaci6n integrada por dos di-

recciones; la administración y finanzas y la de Estadistic~s 

e información. 

La Vicepresidencia de Regulación y Desarrollo compren­

de la Dirección de Emisoras, la de Intermediarios y la Jurí-

dica. 

COMITE CONSULTIVO DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES 

ei objetívo principal de este nuevo oLyctiilomu c:lt! lit 

consulta, es el de contribuir a la formación de criterios y_ 

pol!ticas de aplicación general en materia de Mercado de Va-

(30) Ibídem, pp. 47 y 48, art. 45 
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lnres y lng1Rr un~ mAjor prnmoci6n y reglamentaci6n de las -

necesJ.dades del mismo. (Jll 

"El com1te- consultivo ..,~;tar·á integrado por el número -

de miembros que determine la Comisión Nacionc1l de Valores. -

En todo caso dicho comite conta::a con un miembro nombrat1o --

conjuntamente por las Bolsas de Valores del País y cinco m&s 

designados, respectivamente, por la Asociación Mexicana de -

Casas de Bolsa. La Asocia•:iún de Banqueros de México, La --

Confederaci.6Ii de Cámaras Industriales de los Estados U;iidos_ 

Mexicanos, La Confederación Nacional de Cámaras de Comercio_ 

y la Asociación Mexicana de Instituciones de Scguros'1 (J 2 ) 

PROCEDIMIENTO DE RECLAMACION ANTE LA COMISION Nl\CIONAL 

DE VALORES PARA PR".PEc;F;R LOS J N'I'ERESES 

DEL PUB!,! CO INVE RS ION I STA 

En caso de conflicto entre un cliente y su casa de Bo! 

sa, la Ley establece en diversos ordenamientos un procedí- -

miento previo al judicial. 

a) Procedimiento conciliatorio.- Se iniciará con la -

reclamación del cliente al cual le rccairá un informe de la_ 

casa de Bolsa y posteriormente se le citará, a una junta de_ 

avenencia en la que se tratarán de conciliar intereses. 

(31) Ibidern, p. 46, art. 46 
(32) Ibidern. 
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b}. - Juicio Arbitral en /un1yuble compos.i.c.t,"Jn. - !::.<Jr,1 -­

:irbitro la Comisión Nacional de Valores, la cual resolverá. -

en consecuencia de buena f~. 

e}.- Juicio arbitrJ;l de Cstric:to Df.:!recho.- En •·:.te - -

juicio ser& arbiLro La Comi5i6n N~cional de Valores, la cual 

se sujetará al procedimiento cita.do por las pLlrtes o en su -

defecto a lo establecido por el Código de Comercio y Código_ 

de Procedimientos Civiles. El laudo será dictado por la ju!' 

ta de gobierno de dicha comisión y será obligatorio pura am­

bas partes. 

SANCIONES: 

La Ley del Mercado de Valores faculta ~ la Comisión N~ 

cional de Valores a imponer sanciones a los infractores de -

dicha legislación. I..ia mencionada Ley se ocupa de fijar los_ 

montos y señala que a quienes infrinjan sus disposiciones de 

J,ey o Reglamentarias podrán ser sancionadas con multa no ma­

yor de un mill6n de pesos, según la gravedad de la infrac- -

ci6n. En caso de personas morlaes estas multas podrán ser i~ 

pue::;l:.d.S tJ.nt.o a las prnpi riF> empresas como a sus adminístrad,2_ 

res, funcionarios, empleados y apoderados, cuando sean res-­

pensables de la infracci6n. 

TrRt~ndose de agentes y Bolsas de Valores, las infrac­

ciones podrán ser sancionadas también con la suspención o --
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cancelación de l.:t autur1zac1ón o co11ce.siün. (J:?) 

A::;imisrno, serán sancionados con prisión de uno a diez 

años y multa hasta de un millón dP µesos, las personas que -

sin ser agentes de valores ~enlicen oferta pOblica de los --

títulos o documentos que se emitan en serio o en 1nasa, cuan-

do no esten inscritos en el Registro Nacional de Valores e -

Intermediarios. ( 3 '1) 

Existe un factor importante en el Mercado de Valores -

para lu toma de decisiones; este factor se canece como 11 in--

formación privilegiada 11 y por el efecto que puede cu.usar o -

causa en la evolución de las cotizaciones, ha tenido que ser 

reglamentada. 

Se define como los datos anticipados sobre los a.cante-

cimientos económicos, Jurídicos, contables, admini.ztrativos, 

tecnol6gicos, de Licencias, de Producci6n, etc., que afectan 

sustancialmente la marcha de las empresas cotizadas influye!}_ 

do en el precio de las acciones. 

La Comisi6n ha emitido disposiciones para que los ser-

vidores públicos cuya~ actividades se relacionan con el mer-

cado de Valores deberán informar a la Coml:sión de las Opera­

ciones que realicen en el Mercado Bursátil, a estos ~eñala--

{33) Ibidem, p. 52, 14. 51 

(34) Ibidem, p. 52. 
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mientas se sujet~n los accionistas de las empresas i:¡scrit3G 

en Bolsa y que tengan más de un 10% de la Sociedad Emisora -

de que se trate. 

Es evidente, sin embargo, que la mayor apa.!tación p;1ra 

que en el mercado disminuya el uso de la información privi-­

legiada la tiene que hacer los propios intermediarios bursá­

tiles. Las casas de Bolsa, en lugar de admitir a invcrsio-­

nistas con este tipo de información deben rechazarlos, dando 

oportunidad al grueso de los invcrsionisb.1s y con excelente_ 

reputación a el Mcr-cado. 

Mercados de Valores, es que Gl rumbo de los precios se dete!_ 

mina por la oferta y la demanda y que admnás, en ellos la -­

propia oferta y demanda actuan como mecanismos de ajuste - -

cuando surgen distorciones, pero para que ello se lleve a -­

cabo, es necesario que la operación en los mercados de valo­

res sea libre, sin interferencias cxtraiias y sin más mccani_§! 

mas de correcci6n que la actuación de los propios inversio-­

nistas ~ 

Y el día 5 de octubre de 1987 (martes negro) La Bolsa_ 

Mexicana de Valores, no fue en nada un Mercado Libre,ya que_ 

Secretarla de Hacienda y Crédito Público y de la Comisión -­

Nacional de Valores, determinarón suspender las cotizaciones 
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CLlan<lo el índice de precios y cotizacion·~s de la Bols.:i había 

subido rapidísimo en las primeras dos horas de opQracioncs. 

La Información oficial que dió la Secretaría de hacie!!_ 

da y Cr~dito PUblico en torno a esta intromici6n y suspen---

ción de las operaciones en la Bolsa no tuvo fundamento algu-

no. 

"La Comisión ~acional de Valores, en ejercicio de sus_ 

facultades y en consulta con la Asociaci.6n Mexicana de Casas 

de. Bolsa, tomo est<i matiana la decisión de suspender temporal 

mente, a partir de las 11:20 horas, las cotizaciones del - -

Mercado acciona1~io, con el propósito de pcrmi tir un desarro-

llo ordenado y evitar d.ificultddes operativas en el mismo c.n 

vista de la fuerte demanda que ocasion6 una tendencia acelc-

rada al .alza y un volumen muy amplio y generalizado de oper.e_ 

ciones, después de la designación del señor Lic. Carlos Sal.! 

nas de Gortari como Candidato del P.R.I. a la Presidencia de 

la República. El mercado fue reabierto a las 13 horas del -

mismo dia" <35 > 

f!~'Jl.J..= de qt:2 J..:i ~\.u;i;t:!nción se hizo para 11 permitir un_ 

desarrollo ordenddo y evitar dificultades operativas en el -

mismo" constituye un argumento equivoco. Lo que hizo la su~ 

penci6n fue precisamente evitar las operaciones, no ordenar-

(35) "EL UNIVERSAL", Miércoles 6 de octubre de 1987, México, 
D.F., Primera Página. 
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por otra parte cual 5cria el tern16m0tro con que se mit.<= ~l 

un mercado operd en desorden, y qu.i(·n dct·.::rmina lí3 frontl~r•:­

entrc 81 or,len y 01 dcsord•.!n. 

Cuba u1anif~st~r que 1~1 suspc11ci0n segGn la versión 

que dio ln Secretaria de ItaciendJ en el 5Antitlo de 1'c~·:itar 

dificultades operativas er1 el misnw'1
, 110 es asunto que pue-­

dun determinar las autoridades 5olo con c~)S• rv¿¡L· l~.:. •.?\'Olll-­

ción del Indice, sino que! es la misma Rolsa la ·:::1cargada de_ 

Podf!!llCJS co11·."' 1-uir -:1u1.:~ se suspcnd i.ú l.Js op10!r cicion~s sol~ 

mente porque el .:i.lza era l'..:'norme y J~~..;ui.·(l.:;.;-..Jd.:.~, c~3t•J 1v1 jnst]: 

fica la decisión unilateral tomada por ll1S ~utoritLHlcs que -

lejos de beneficiar perjudica al Mercado, qne lejos de prot~ 

ger al inversionista lo deja cr~ estado do alarma ya que no -

se sabe a que horas se vaya a cuspendcr otra vez las opera-­

cienes, y entonces debemos cntenc1er que lJ.S <luto1·i.Ut1í.l1~:; t.::;!m­

bién intervendrán cuando el merc.-1<lo buje aceleradamente, si_ 

asi. va a seguir la Bolsa Mexicana. de Valores es n1ucho más -­

f~cil que anuncien las autoridades via Diario Oficial. Cir-

en lar cual va a !;Cr l..i. llll(;Lu.:;..:i6n ~i :"!.; ;., pPrmitida en el .Me~ 

cado de Vülores antes de que si..: susFcnd:m las transacciones, 

la rc~¿-ilidad es que e1 Mercad9 bnrsiltil en M6xico no debe de_ 

estar su:jeto a que las autoridades se asusten o interpongan_ 

int•::!rc:::~··s polí.!- i.cos y detcr;ninen si SG sunp~nden 0 nr) las --
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1,EY DEI. Mfü!C,\DO DI:: V,\LOJ\ES 

Esta. Ley nr:F.::c t.":n el ~ú"io de i:.!75, L1«1L11H.lo liC corregie_ 

una serie de rlt::bi l.i.dlh"hH; d(' t· . .ipo ju:::ídico y Licn0 el pi:op6s..:~ 

to de que en el mercado de valor<:s existan Hk.'Cttriismos que 

permitJ.n conocei: coH fac.i.lid¿~d l::is r:;ractcristic:a.s d·~ los ti 

tulos, objeto de comp·c~io, así como poner en con.tacto en fer 

ma rfipida y eficiente a oferentes v demandantes y <lar a las 

operaciones l iquidoz-. y !-.>~•:t1u· i.dc.d. 

Le! p1l1pi.rl L0y rcqu!i.:>. y vig i L1; Las .:ictivid21des de los_ 

intermediarios, las Bolsas de Valores, establece los rP.qu:i.s):. 

tos a satisfacer por los emisores de t~tulos susceptibles de 

ser objeto de oferta pública y define las facultades y atri­

buciones de las autoridades. 

Esta Ley do énfasis especial a la información ,1 gene-­

rarse a. través de las actividades de los Agentes y B01sns -­

de Valores, así como de lu pro"t-1..a Comisi6n t1acíona l c1e Va lo-­

res. 

Esta Ley. consta d0 siete capitulas: 

I. Disposiciones G~neralcs 

II. Del Registro Nacional de Valores e Intermediarios 



III. De lns Casas de Bolsa 

IV. De las Bolsas de Valores 

V. De la Comisión Nacional de Valores 

VI. Do las Institticiones p3ra el Dnp6sito de Valores* 

VII. De los Procedimientos para prntf~(;er lo.s intert~ses dn.l_ 

Público Inversionista. 

OTHOS ORGANISMOS IMPORTAN'I'ES 

INSTITOCIONES PARA EL DEPOSn'O DE VALORES 

El 28 de abril de 1978, se crea por Decreto el Instit.!! 

to para el Dcpósilo de V.:i.lvres, Jue<liantc una adición a la -­

Ley del Mercado de Valores, publicada en el Diaria Oficial -

de la Federación el día 12 de mayo del mi.smo ai1o, como un 

organismo con personalidad Jurídica y patrimonio propios. 

Efí octubre de 1978 Pl Instituto empezó a recibir títu­

los para su depósito. 

La Comisión Nacional rfo Valores mediante circular, di.:!_ 

pone la obligaci6n para que los agentes de valores depositen 

en lnstituciones los títulos que tengan por cuenta propia -­

o ajena. 

• Reformado por Decreto de 31 de didnmbre de 19B6. 
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Posteriormente, se seüalb que los agentes de valores -

que tengan el carácter de Socil.."dades tmónimas podrán propor­

cionsr. servicio de guardo. y administración de valores, median 

ta conccsi6n del Gobierno Federal. 

El art.ículo 56 de la. Ley del Mercado (Reformado por -­

Derecreto de 31 de Diciembre de 1986), señala que las insti­

tuciones para el depúsito d€ vriloros deberán constituirse C.9_ 

roo Sociedades Anónimas d:J Capital Vai:iablc, con sujeciún n -

la Ley General de Sociedades Mei:cünt:i.lcs y a las siguienteB_ 

reglas de aplicaci6n espQuial: 

"I. La Uuracilín de 1c. Sociedad podrá ser indefinida: 

II. El Capital Social sin derecho a retiro deberá ser_ 

íntegramente pagado y no podrá ser inferior al que establez­

ca la Secretaría de Hacienda y Crédito Público mediante re-­

glas de carácter generul: 

éII. Sólo podrán ser socios y tienen derecho a serlo, -

las Ca.5as de Bolsa, Bolsas de Valores, Instituciones de Cr§­

dito, Compafl:ías üe SiG:guroc y Finanzas; 

IV. Carla socio s6lo podrá ser propietario de una ac- -

ción; 

v. El número de socios de una institución no podrá ser 

inferior a veinte: 
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VI. El núr.iero de sus ad.!11111.i.::;u ~J.urc:: ::::· .-:,-.T",°l rn.::nor de 

once y actuarán consti luidos en cons~ JO de udmi n::; i. !:r::r: il") 1 -

presidido ptlr el Rcprescnt~nte de Nacional Financiera, S.N.C. 

cuando sea socio. l-í.simi.smo el representante dvl naneo de --

M3XiCO formar.J. parte de dicho C0t1St;':j0 r.:uando tnmbién ~'>ea SO--

cio. Por cada administrador propietario se eligirá un ~u- -

plente 11 
••• 

• • • "VIII. La disolución y liquidación de estas insti--

tuciones se regirfi por lo dispuesto en los capítulos X y XI_ 

de la Ley General de Sociedades Mercantiles n, según el caso, 

por el capítulo I del título séptimo fü.> 111 Ley de Quiebras y 

Suspcnción de: pagos, oyendo a la .::omisión Nacional de Vale--

res": .. 

- - - "IX. El acta constitutiva y los estatutos de --

las instituciones para el depósito de valores, así como sus_ 

modificaciones, ser~n aprobados previamente por la Secreta--

r!a de Hacienda y Crédito Público y una vez aprobada tierán -

inscritos en el Registro Público de la Propiedad y del ComeE 

cio, sin que sea preciso mandamiento judicial 11
• <3G) 

Estas retorma~ ubcjcccn ~ 1~ gran importancia que esta 

teniendo el mercado de valores en la actualidad ya que ne 

han ampliado y creado a la vez muchos m§s intermediarios, 

{36) Diario Oficial de la Federación, Miércoles 31 de diciem 
bre de 1986, pp. 5 y 6, Art. 26. Primera Sección. -



así como también han ing_rcsado a la Bolsa más empresas, esto 

trae como consecuenci~ 1;1 creuci611 de mfis instituciones para 

operaba untcriormente (INDI::VAL) ya rusullaba insuficiente --

para el crcch~nte y ágil mercado que nhot:a tenemos, se podrá 

también c~.~.!sificar a este acto corno porle del proceso de - -

eliminaci6~ del palern~lismo estatal ya c1uc la Bolsa y sus -

Instituciones tF:ben de gozar lle l i bert<Id. 

OBJETIVOS 

El objetivo de las lnstitucioncs para el dep6sito de 

valores, es prestar un servicio público para satisfacer lh~C~ 

sidades de interés general relacionadas con la guarda, admi-

nistraci5n, compensación, liquida<.:ión y i..Ld11S[12rcncia de v.:::­

lores. <37 > 

Esto se logra mediante el establecimiento de un siste­

ma que sin detrimento de la seguridad jurídica que deban te-

ner las operaciones con·valorcn facilit0 y 0arnntice una am-

plia circulaci6n de los títulos que se ofrecen en el mercado. 

Así, es propósito fundamental constituirse en un depó­

sito central de valores facili t;rndo las operaciones y trans-

ferencias de los mismos mediante asientos contables dentro 

(37) Ibídem, art. 54 



del mismo, sin que sea nncesario el lraslad0 f;~j~n ~~ !~: 

títulos. 

La inrnovilizaci6n de los v¿ilorr~s, conlleva a ilUC l.:!S -

Instituciones también tengan facultad p,::iru compensar y liqu~ 

dar cuentas entre los depositantes, así como para ll•.!var. la __ 

administración de los valores por cuenta. de sus clientes. 

Igualmente se pret(•nde gue m~diante el 0stablc·cimi0nt~ 

de mecanismo!>, se superan rigidesr:z y :..-;e~ logre t.!n forma cxp~ 

dita la ciculaci6n de valores; que lü r 1:.>W} izetc1ón de oft:-rtas 

pGblicas sea en condiciones de mayor segur ida<! y firmezr.t, y_ 

que se otorguen facilidades pard que l(lS etíliBOY~s ~p tft11lo~ 

impulsen su colocación entre el público a un C'•)sto :w:::nor. 

PRINCIPALES FUNCIONES: 

Dentro de la~ funciones más impor.tüntes que señala el_ 

articulo 57 de la Lay del Mercado de Valor8s, son las si-

guientes: 

11 !. El servicio de valores, títulos y documentos a --
(' 

ellos asimilables, que recigan dt;: Casas de Bo] so, Rí"l l i;rl ~ il"' _ 

Valores, Instituciones de Crédito, de Se9uros 1 de Finn::us y_ 

de Sociedades de Inversión, y de •rítulos o documentos de PCE. 

so11as o entid¿¡des distintas a las antes cit.adas, cuando lo -

señale la Secretaría de Haci l~nda y Crér:1i to Público ltCdi.::mta_ 
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11. r.a r .. <lministración de los Valores que ~e ¡.::;.:..; cntr..s_ 

guen en depósito, sin que puedan ejercitar otros derechos 

que no sean los señalados (!n el artículo 75 de esta Ley: 

III. El servicio de transferencia, compcnsaci6n y li­

quidaci6n sobre opcruciones que se realicen respecto de los_ 

valnrcs materia de depósito en ellas constituído; 

IV. Podr5n, ad~n,~s l~s instituciones p~r~ Pl rlcp6sito 

de valores: 

a) Intervenir en lus opcrncioncs J11ediante las cuales_ 

se constituya garantí...:i. µi:..::nde.ri.:i sobre los v.1lorcs que les -

sean depositados: 

b) LLevar a solicitud de las sociedades emisoras el -­

registro de sus acciones y realizar las inscripciones corre~ 

pendientes en los términos y para los efectos a que se refi~ 

en los artículos 12 8 y 129 de la Ley General de Soci.edades -

Mercan ti les: 

e} Expedir certific;_icjones de los actos que realicen -

en -el ejercicio de las func.i..u11~s o .., .... C.J.:-ga; " 

dl Llevar a cabo las demás operaciones análogas y co­

nexas que les autorice la Secretaría de Hacienda y Crédito -
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PQblic0 y que se rcl3cic~c co~ ~u cb)cto. 

Las funciones de las inst1tucioi1cs para el depósito --

de valores y lus operaciones previstas en este capítuio para 

los valores, ~eran aplicables, en lo conducenc_ ... -::, respecto a_ 

los demás títulos y documentos asimilables que ...:onformc a e.é 

te artículo reciban en custodia tales institucionesº. {JB) 

ACADEMIA DE DERECHO BURSA'rrr, 

Nace el 28 de julio <le l 978 y agrupa ~ destacaclos J,i--

cenciados en Derecho Burslítil, que se interó.san en una rama_ 

no estudiada en M6xico dol Derecho Mercantil. 

La academia tiene corno objetivo 121 estudio, ln divulg~ 

ci6n de la investigaci6n del Derecho Bursátil y ha cobrado -

importancia por la profundidad de sus estudios, sus publica­

ciones y sus eventos de alto nivel técnico. <3G) 

INSTITUTO MEXICANO DEL MERCADO DE CAPITALES, A.C. 

Croudo pcr l;:i Bcl::¡i Me.xi cana de Valor~s; Pn jn 1 in ilP -

1980 bajo el nombre de Asociaci6n Mexicana de Ca¡:u.cituci6n -

Burs.!itil, tiene corno objetivos, desarrollar y difundir el C.2_ 

nocimiento del mercado de capitales y en especial del merca-

(38) Ibidem, art. 57 



101 

do de valores; promovl:-1· l .. 1 ÚH lU .. t...: .:.Gn de Pe,....11rc;o~ ih1mnnos ca-

1.i ficudos en las actividades del men:a<lo de: C.1pl. t:J.lr.,~;, r<-.'d l ,i 

zar estudios e investigiJciones sobre el mercado y difundir -

nuevas técnicas bursátiles. (JJ) 

Para ello, patrocina, organiza y promueve cur-sos, se--

minarios, conferencias, reuniones de estudio, concursos y d,.:h 

versos eventos, que tengan por objeto el estudio y difusi6n_ 

del mercado de valores, de las metas para promover los mere~ 

dos de valores. 

No tiene car5.c.:ter económico, ni fines de lucro y está_ 

formado por los integrantes del gremio bursátil. 

ASOCIACION .MEXICllNA DE CASAS DE BOLSA 

La Asociaci6n Mexicana de Casas de B?lsa, es una orga­

nización de carácter gremial que reúne solo a los Agentes -­

y Casas de ·Bolsa. Fué fundada en 1900 a iniciativa de algu­

nas Casas de Bolsa. 

Los Objetivos de la Asociaci6n Mexicana de Casas de ;.._ 

Bolsa son: 

Contribuir a mantener la· buena imágen de las Casas de Bol 

(37) Ibidem, pp. 55 
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sa frente al pdblico en general. 

Dar el apoyo t6cnico necesario para lograr la consoJ.ida--

ci6n udrninistrativa de sus agremiados. 

Promover un mayor ámbito de oper.,J.ciones para las Cnsas de 

Bolsa mediante la btisqucda de nuevos instrum1~n tos, nuevos 

mercados y nuevas funciones. 

Difundir ampliamente los servicios y las posibilidades de 

las Cas1'3s de Bolsd, asi como del Mercado de Valores. 

Mantener una adecu.J.da comunicación entre los miembros de_ 

La Asociaci6n Mexicana de Cusas de Salsa s0 h.i. revela-

do como una de las Organizaciones de r:1~yor di:rn.rnl.f;rno en el -

Mercado de Valores. Para el mejor cu:nplimicnto de sus fun--

e iones ha consti tuidn Comités de Estna io sobre las mu ter ia.s_ 

burs§.tiles, que integrados por expertos de lus Cusas de Bol-

sa, proponen, discutir, e impleraentar nuevos instrumentos -­

y medidas en favor del desarrollo del mercado de valores. ( 38 ) 

(38) Ibidem, pp. 17 y 18 
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MEllCl'.DO DE VAT.ORES 

Para quien no muneja el lenguaje mercantil y bancario, 

a primera vista parecerá redundante hablar de mercado de di 
nero y mercado de capitales. 

En efecto, puede afirmarse que los capitales es~-·~ 

cosn ti tuidos por dinero, y por lo tan to, hubL:i .... 

de uno o de otro viene a ser, en el fr 

mo. 

Sin embargo, P' 

Occidental, asi 

se ha habla' 

capital· 

En e 

-instrumentos 

Al Mercado de C, 

quienes requieren 

(l) Acosta Romero, Mis 

(2) Instituto Mexicano e 
Op. Cit. pp. 1 



105 

~1 Mercado de Valores ~lc~1cano se nn c~rQctcrizado por 

su ingenio y capacidad pura realizar y estructurar diversas_ 

operaciones, ~1 desarrollar, a partir del afio dn 1978, el -­

Mercado de Di.r~e~o al que se la puede definir como la. función 

de proporcion.:i.r un vínculo entre los ahorradores y los pres­

tatarios finales; sin emL.J.rgo, la operación de este mercado_ 

esti intimamente ligada a las instituciones que sirven de -­

intermediarias en el proceso, ahorra-inversión, por lo que -

el desarrollo del mercaU.0 de dinero sigue de cerca la evolu­

ción de estas instituciones. 

Tanto las instituciones del Sector Público como del -­

Sector Privado son oferentes y demandantes de recursos a ca.E_ 

to plazo. 

El Mercado de Capitales fue tratado con antc~ioridad -

en el capítulo segundo, por lo tant0 enfocaré el estudio al_ 

:-iercado de Dinero, por ser este el ntro Mercado que confor.ma 

el 1".!ercado de Valores Mexicano .. 

MERChDO DE DINERO 

El Mercado de Dinero, en general, es un mercado d~ ma­

yoreo de valores de bajo riesgo, alta liquidez, y a corto 

plazo y lo configuran instrumentos que se conceptúan como~pa 

sivos o como deuda por pa~te de qu~en_los emite, de manera -
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que, los valores que usualmcnb.'~ pcdríur. ser objeto de nego-­

ciaci6n en este mercado, represe11tan un atractivo para los -

peque~os y medianos inversionistas en condiciones de escaso 

riesgo, alta liquidez y rentabilidad atractiva, ya que en -­

estos instrumentos del Mercado de Dinero el riesgo de pérdi­

da es mínima. 

Los Instrumentos más usuales en el mercado de dinero -

Mexicano son los siguientes: 

- Certificados de Tesoreria 

- Papel Comercial 

- Aceptaciones Bancarias 

- Certificados de Dep6sito Bancario 

Estos Valores se negocian en el Mercado secundario, -

donde se llevan a cabo las transacciones bursátiles con tí­

tulos ya emitidos. Existe una estrecha relaci6n entre las 

transaciones bursátiles de valores ya existentes y la posi­

bilidad de nuevas emisiones en este mercado, ya que si atr~ 

viesa por un momento de auge en las operaciones serán acep­

tadas. 

Las Transaccionus Bursátiles o de Mercado Secundario -

no financian nuevas inversiones por si mismas, ya que la in­

versi6n representada por el valor negociado ya. ha sido fina!! 

ciada en el mercado primar lo, i:odo queda i:eduCido a ·un _carn--
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bio e~ 1~ ti~ul3rid~d de 13 tenencia del valor negociado y 

del importe de la transacción. 

Generalmente, el producto de este mercado financiero -

podría consistir en cualquier instrumento que pudiera ser --

considerado directa o indirectamente como dinero, sin impar-

tar su forma o duraci6n y en pri.ncipio se incluía oro, plata, 
, -

todas las divisas, pagarés, obligaciones '1 sus respectivos -

futuros y préstamos. 

Hoy en día, sin embargo, con la especializaci6n avan-

zada y la división del trabajo que ha ocurrido, el dinero --

del que se trata se ha limitado casi P.Xclusivamcnte a paga--

rés, privados o gubernamentales ya sea en forma de papel ca-

rnercial, aceptaciones bancarias, certificados de Tesorería -

y pagarés bancarios de gran liquidez, poco riesgo,· corta du­

ración y normalmente en cantidades elevadas. <3> 

INSTRUMENTOS EN EL MERCADO DE DINERO 

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA 

Los Certifictu1us Ut= TesvrerJ:ü son Títulos da Cr6dito -

al portador, en los cuales se consigna la obligaci6n del Ge-

bierno Federal a pagar una suma fija de dinero en una fecha_ 

(3) Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, "EL MERCADO 
DE VALORES". Ed. IMMEC, México 1986 pp. 5 
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determinada. 14 ¡ 

El Valor de cada título es de $ 10,000.00 

No contienen estipulación sobre pagos de inten)ses, 

pero la Secretaría de Hacienda y Crédito Público queda facu_! 

tada para colocarlos bajo par, es decir abajo de su valor --

nominal. 

No hay ninguna restricción para la adquisición de los 

Certificados de Tesorería. (S) 

Los Certificados de Tesorería se manejan hajo un meca-

nismo mixto de operación, consistente en ef~~tuar las trans~ 

cciones entre los intermediarios y lu clienl<!la fuera de Bol 

sa, lo que permite manejar un grc:m nGJnero de ellos~ Asimis-

mo, se realizan operaciones entre agentes, precisamente en -

la Bolsa, a fin de que la situación de Mercado se refleje --

claramente en las cotizaciones y 11 hechosn, que se van produ-

ciendo en el piso de remates y que oportunamente se hacen --

del conocimiento del pUblico. 

Se ha dispuesto que los agentes operen por cuenta pro-

pi.J. p~:-a que ::1 m::rcadc tcngü mayor liquid.::;: ~ 

Con esto se pretende que las Casas de Bolsa, actGen --

(4) Marmolejo González, Martín, Op. Cit. 369 

(5) Ibidem, pp. 370 y 371. 



109 

como comerciantes dispuestos a formar, inventarios a0 certi­

ficados, o desprenderse de ellos, de manera que al tenedor -

de un certificado, o ducfio del certificado, no tenga que - -

coincidir con un inversionista dispuesto a adquirir o a ven­

der su posición Ue certificados, para poder llevar a cabo -­

una operación. 

OPERACIONES CON LOS CETES 

En la compra de estos títulos, el rendimiento de la 

operación está dado por el di.ferenciaJ entre el precio de 

compra bajo par y el valor de redenci6n o el precio de ven-­

ta. Es decir, sr1n Pmitidos ~ base de descuento. 

Si el plazo de la inversión coincide con el vencimien­

to de los títulos, el rendimiento para eJ inversionista no -

estaría sujeto a variaciones con motivos de cambios en las -

tasas de descuento. 

Por otra parte, si la inversi6n se mantiene sólo unos_ 

días, o si suben las tasas de descuento eventualmente, el -­

rendimiento puede ser menor, por el proceso de aproximación_ 

al vencimiento. 

Las operaciones de reporto sobre certificados, son op~ 

raciones mediante las cuales un cliente de una Casa de Bolsa 
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adquiere, pactando con ella r1~vertir lo <Jperac.ión a.l wismo -

precio, ·~n determ1nadu fech.:i. Lutura. El repv.r t<1do r (rue t..:S -

la Casa de Bolsa, f.JC1ga el reportado, que es el cliente, un -
premio que consti tuy.-~ un rendímien 1·.0. 

El plazo al que puedan celebrarse estas operaciones -­

va de 3 a 45 diGs y son renovables. (6) 

Los c0rtificados que sean propiedad de los ir1vcrsioni~ 

tas pw .. "!dcn !ier <lados en préstnmo a las Casas de Bolsa 1 con -

el objeto dt~ que éstos lo vendan o realicen repartos ::>()bre -

ellos. 

Por estas operaciones, las Casas de Bolsa cubren a los 

inversionist~s int~r0s~s, que aunqu2 ~en rcducid8~, 125 pcr-

rniten ganar rendimientos adicionales sobre su inversión ori-

ginal. 

Para la transferencia de los certificados de Tesorería 

se ha puesto en marcha un nuevo sistema, que ya opt·~ra ~n - -

otros países y que consiste en m<->.ntcncr los títulos en un d~ 

p6sito central, en el caso de México, establecido en el Ban-

co de Mfixico, el cual lleva cuentas de los Certificados a --

las Casas de Bolsa y €stas las llevan a su clientela entre -

la que se puede incluir a Instituciones de Crédito, que a su 

vez llevan cuentas a sus propios clientes.(?) 

(6) Ibidem, p. 389 
(7) Ibidom, p. 390 
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'rodas las trFtnsacc l onP5 r::on CE'l'ES se realizan únicame~. 

te en 1.ibros, como asientos contables, ya que los valores --

no existen físicamente. 

PAPEJ, COMERCI/\.L 

El papel comercial es un instrumento de financiamiento 

e inversi6n a corto plazo, emitido por grandes empresas y --

adquirido casi exclusivamente por personas morales. 

El objeto principal del emisor es financiar su capital 

de trabajo y abaratar el costo de los recursos obtenidos, --

mientras el del inversioni!'>ta será obtener mejores rcndimic.!! 

tos. (B) 

La Comisión Nacional de Valo-r-es sólo autoriza ernisio--

nes de Papel Comercial a empresas registradas en la Bolsa M~ 

xicana de Valores. 

El Pupel Comercial esta representado por pagarés que -

son expedidos señalando como beneficiario a la Casa de Bolsa 

que efectué la colocaci6n y su plazo de vencimiento máximo -

será de 91 dias. 

Deben ser emitidos por importes mínimos de $ 100,000.00 

6 múltiples de esta cifra en moneda nacional. 

(8) Ibídem, p. 390 
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Entre los pr·1ncipalcs b0neficios que pro~orciona eJ. 

mercado de papel comercial, se t:::ncucntran loR siguientes: 

Proporcionar una fuerte alternativa Je fondos 

Presentar al inversionista un3 nu~va posibilidad de i11veE 

sión a corto plazo. 

Fomenta el rneLcado de \'a lores y fílvorece lu intQr:;iediu- -

ción, diversificando los i~strumcntos que las Casas de --

Bolsa ofrecen a sus cliei1tne. 

A través de su oferta y demanda se cstabli.:cc un indir:uti­

vo del costo del dinero a ccrto pluzo. 191 

La amortización da los ¡Jagos se harfi a los 91 días y -

no antes de este pl.:izc. Es un Pa•;:ar& que no causa intereses_ 

ya que, su rendimiento se da en bttse a 1.l diferencia entrG -

su precio de colocación y su precio de amortización. \lO) 

ACEPTACIONES lll\NCl\RI.l\S 

Son letras de cambio, giradas a una fecha determinada_ 

por una Sociedad Mercantil, establecida en el país y acepta-

da por una Gú~l~Uctd o institución Nacional de Crédito qua se 

coloca en un mercado secundario y entre el público inversio­

nista, por las Casas de Bolsa. (ll) 

(9) Ibidem, p. 403 
(10) Bolsa Mexicana de V.llores "ESTRUC~"URA Y FUNCIONES", Op. 

Cit. pp. H 
( 11) Ihiclem. 
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Las 7...ccpta~iones Bancarias tienen el propósito de est~ 

blecer u=: instru=.ento p~ira financiar l.:i.s necesidades t1c re--

curses <de la f:eque~ia y mcdi;urn indu5tria .. 

El procedi::ü~nt.o consiste en girar letras de cambio, -

las cua!es pré;.'ic endoso por el giradoi·, son f¡ccptactos por -

el Banco acrcditantc .J.l que fueron giradas, para que éste, -

a se vez, las f:-2.Uda nPC}oci ar entre inVf..!rslonistns del merca­

do de di.~ero. 1221 

~stos ir:.stru~entos evi té1n a las empresas tener que - -

aceptar .la r.eciprc~idad que exigen las iiwtiLuciones <l•~ eré-

dita en s:..::s r:>résta~os en cuent.:J corriente, co11 lo cual las -

actividz.t:!es p-coc.:.~cti· .. ·a.s obtienen rt!i.;U.t:tiu!:> d un ¡¡¡¡_;nu.r cc.st,'j. 

Pri.nciF~les Caract~rísticas: 

Se d.ocu;.entan cor::.o lct.r-us de cambio giradas por las emprE: 

sas ~suarias del crédito, a su propia orden,las cualc·s 

son aceptad.as por in:stituciones de Banca Múltiple. 

Es un instrur::ento a un plazo no mayor a 360 días4 Las --

eaisiones que se han realizado hasta la fecha, no han - -

exc-e-dido de vencimientos a tres meses4 

Se ?Jlanejan en múltipl s de $ 100,000.00 

(12) Instituto !'lexicano del Mercado de Capitales, "MERCADO -
DE D'\PITALES", Op. Cit. pp. 28 
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Funcionan a trav§s de tasa de descuento, al. igual que J.os 

CE'rES y el Papel Comecial. 1 !3) 

PAGARES BANCARIOS 

Son títulos Bancarios expedidos, por las mismas insti-

tuciones de crédito autorizados por Banco de :·léxico a pl.Q. 

za de uno, tres, seis, nueve y doce meses '/ cuyo pr.inci--

pal, e intereses son pagados integraracnte a su vencimien­

to por la Institución emisora. (l 4 ) 

Instrumento de reciente imple1nc1ltaci6n, l1a t8nido corno 

finalidad; darle a. la Banca Nacionalizada un jnst!.·um~nto_ 

que pueda equipararse con el "Ct:TES"; sin embargo, hasta 

la fecha carece de un mcrcJ.do secundario efectivo, que le 

dá. la transparencia necesaria en la negoci.:i.ción del mere!! 

do de dinero. Sus principales caractcrlsticas son: 

_ Se documentan en pagaré expeJ.ido por insliluciones -

de crédito a nombre del inverDionista. 

Se pueden negociar con cualquier persona física o m..Q. 

ral. 

- No son liquidables anticipadamente, n.i tienen efec--

tos como garant1a para otorgar crédito o préstamos. 

(13) Marmolcjo Gonzlilez, Mart1n, Op. Cit. 407 
(14) Instituto Mexicano, "MERCADO DE CAPITALES" Op. Cit. 

pp. 31 
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- Se pueden cent r.:.ili:1..r ct. pla~o de : J,. 6, 9 y 12 me~~es. 

- I-:l rendimiento que las Instituciones de Crédito puc-

den pagar por estas iriversiones, se da a conocer por el Ban-

co de México, el último díu hfibil de cada semana, las tasas_ 

a que .se contratan c~>L1s opC!r-acioncs se mant.iencn fi ias du--

tante toda la vigencia de L"ls propias oper.:i.ciones. 

- Los tí tu los que amparen estas operaciones, se niun--

tienen en depósito de administración, por las instituciones 

emisoras, salvo t!n aqU(!llos casos en que el inversionista -

prefiera recibir eltíLulo que documente, su inversión. (lSl 

ORO Y PLATA llMONEDADOS 

El movimiento que ha tenido el comercio mundial de me­

tales preciosos a causa de los desecquilib1~ios en el sistema_ 

monetario internacional, se ha traducido ~n un gran interés_ 

por·partc de los ahorradores oor adquirir dichos metales, -­

principalmente en forma de mqne~as. 

Esta situación ha provocado un auge en el comercio en 

oro y plata amoncdudos, que a través da su opcraci6n en bol­

sa adquiere una característica muy especial; la de poder ser 

negociados bajo condiciones de_ mercado libre, al mejor pos-­

tor, manteniendo una relaci6n, pero s6lo de referencia, con_ 

(15) Ibidcm. 
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las cotizaciones internacionales de tipo of1ci~l. 

Actualmente la Bolsa cuenta con la estructura ncccsa-­

ria y con un soporte adrninsitrativo s6lido y eficiente que -

posibilita al contar con este m~rcado, diversificando las -­

alternativds hacia las que pueda el inversionista canalizar __ 

sus recursos. 

El Oro y la Plata son los metales que mayor aceptación 

han tenido entre los ahorradores, y que por sus propiedades 

físicas se ha ubicado en una pieza importante dentro de la -

industria. La unidad de medida para la operación de metales 

preciosos en l.:i Uolsa H·~xicana clP. Va 1 ores son, pi:ffi1. e 1 nr.o ,-

el centenario y para la plata la onza troy amonedada. 

Caracter!sticas y modalidades de la operación con pie­

zas de oro y plata dentro de la Bolsa Mexicana de Valores: 

"- Oro y plata amonedados: Sólo podr1in operarse a tra­

vés de la Bolsa, entre casas de Bolsa por cuenta de sus -

clientes o directumente con Casas de Bolsa en sus propias 

oficinas por parte del público. 

- Participantes: A fin de brindar un respaldo instltu­

cional a los inversionistas que deseen participar en la com­

pra venta de metnles, las operaciones se efectúan únicamente 

u través de las Casas de Bolsa o Banco~. 
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- Vo1 unh-::n de Opcr.J.ción: Pri.ra comprar o vender Centen~ 

rios se ha establucido como mínimo dentro de Ja Bolsa la Ca!}_ 

tidad de 5 piezas. Para Onzas Troy de Plata el minimo ser§._ 

de 200 piezas. Por encima de esos minimos las cantidades -­

tendr.1.n que ser múltiplos de cinco, en el caso de los cente­

narios, y de cien en el caso de las onzas Troy de Plata. 

Por lo que toca a operaciones dirE:.ctas entre Casas de Bolsa_ 

y público que adquiera las monedas directamente en las Casas 

de Bolsa no habrá mínimos. 

- Lugar de Operucioncs: La compra-venta de monedas -

se efectGan en los propios establecimientos de las Casas de 

Bolsa, üenominándosc 11 0pcr.J.ciones df~ 'JPnt:anilla 11
, o bi~n '-!n". 

el Salón de Remates de J.a Bolsa "Operaciones de Piso". En -

el primer caso, las operaciones se realizon directament~ &n­

tre el público inversionista y la Cas;l de Bc1..sa; en el segu_!! 

do, se lleva a cabo exclusivamente entre Casas de Dolsa. 

- Horario de Operaciones: Tanto en el Salón de Rema­

tes como en las Casas de Bolsa, la compra-venta de oro y pl~ 

ta amonedados se realiza de 9:00 a 13:30 horas de lunes a -­

viernes. 

- Cotizaciones: Diariamente, a las 8:45 de la mafiana,­

representante de la intermediación bursátil y de la Bolsa, -

se re6nen 'con el objeto de efectuar la fijación del precio -
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de apertura, a partir del cun.l s0 0•.;t<'~hl0ccn les pre .... :iu.s Jt::_ 

].1s p0~;:tur:i..:; de conip1:-.-t y de venta prcsunlc1dc:.o por las Casas_ 

de Bolsa para sus operaciones en ventanilla. En el precio -

fijado di<1.riamcnte por las mañanas no será obligatorio; su -

objetivo es establecer un punto de referencia. 

Las tr.:.rnsaccioncs dentro de la Bob:;u son reulizad.Jt:. --

libremente por los operadores de piso de acuerdo a sus pro-­

puestas de ofcrtu y su demanda de monedas. Los operadores -

son informados constantemente por la Bolsa sobre las varia--

ciones en las cotizaciones internacionales del oro y la plu-

til. 

Cuando las ofertas de compra-venta i9uules o exceden -

un 5% de variaci6n aí. alza o a la baja con respecto a la co-

tización de apertura, la operaci6n ser5 detenida morn~nt5nca-

mente y el hecho informado públicamente dentro del Salón de_ 

Remates, como medida de ordenamiento. Esto sucederá de 

igual manera en las siguientes variaciones, en relución con 

el último precio establecido. 

- Comisiones: El PGblico no cubre comisiones por las_ 

operaciones tlen ventanilla" que realiza con oro y plata amo-

nedados. El precio n l <]U~ c-Jn\~ lene corr.pra.i. lJ vender con las 

Casas de Bolsa es el que tiene que cubrir o el que recibe ya 

neto. (lGJ 

(16) Ibidem, pp. 33 a 35 
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Las Casas de Boli-;a sólo cobran cumisiGll a su~ el i.catcs 

en los casos en que la orden de compra - venta se lleve al -

sal6n de remates de la Bolsa. 

''Plazo de Liquidación; El plazo durante el cual se -­

lleva a cabo la liquidación de las operaciones de oro y pla­

ta es el siguiente: 

a) Al día hábil inmediato siguiente al de la contrata­

ci6n respectiva. Cuando las operaciones se realicen en el -

piso de la Bolsa. 

b) l\l momento dP la contrataci6n y en el mismo luqar,­

cuando las operaciones se realicen en ventanilla. 

- Custodia: El p6blico está en posibilidad, para una_ 

mayor facilidad y seguridad, de realizar operaciones de com­

pra-venta sin necesidad de manejar físicamente las piezas 

de oro y plata, utilizando para este fin los servicios de 

custodia que ofrecen las instituciones para el dep6sito de -

valores, los cuales le son brindados a través de las propias 

Casas de Bolsa. 

De esta manera, sólo tienen que manejar fichas de dep2 

sitos, válidas para retirar físicamente sus piezas de oro y 

plata cuando lo deseen. 

- Informaci6n sobre operaciones: La Bolsa difunde dia~, 
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riame11L~, d travns do sus bolctincn la inforrnaci61l ref8r~1\L¿ 

a las operaciones realizadas en el Salón de Remates, así co­

mo de las efectuadas en ventanilla. (l?) 

OPERACIONES EN El, MERCADO DE DINERO 

No obstante las palabras usadas para su definición, en 

este mercado no existe la compra-venta de dinero, sino que -

exclusivamente su préstamo, o la renta de su uso durante un_ 

tiempo limitado~ Los documentos que se refieren al préstamo 

se podrán comprar o vender, pero el dinero misr,io, no. 

El precio es cotizado en términos de intereses o des--

cuento (o en mercados muy sofisticados, en diferenciales so-

bre una base generalmente conocida) (v.g. prime, más' o menos 

por %, o labor más o menos por %) que se determinan en base_ 

a la cualidad del emisor (sus garant~as y líneas de crédito_ 

que lo respaldan), el plazo, y la habilidad de negociar de -

los participantes. 

Las operaciones del propio mercado de dinero tienen 

dos formas b§sicas de operaci6n; entre Casas de Bolsa y -

Clientes, las cuales se realizan fuera de la Bolsa, sin em--

bargo, la información se registra en Bolsa. y entre Casas de_ 

Bolsa, lns cuales se operan directamente en el Sa16n de Rem~ 

(17) Instituto Mexicano del Mercado de Capitales; "EL MERCA­
DO DE VALORES", Op. Cit. pp. 69 
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tes. 

Al final de cuentas, todas las operaciones que ocurrrJn 

dentro del mercado de dinero, han sido diseñadas para aumen­

tar rendimientos para "alguíen 11
, según las necesidad(-"!$ de e~ 

da quien. 

Las operaciones del propio mercado de dinero tienen -­

dos formas básicaa de operación; entre Casas de Bolsa y 

Clientes, las cuales se realizan fuera de la Bolsa, nin em-­

bargo, lil inforrnaci6n se registra en Bolsa y entre Casas de_ 

Bolsa, las cuales se operan directamente en el Sal6n de Rem~ 

tes. 

Al final de cuentas, todas las operaciones que ocurren 

dentro del mercado de dinero, han sido diseñadas para aumen­

tar rendimientos para "alguienº, segGn las necesidades de e~ 

da quien. 

Las operaciones más comunes, son las siguientes: 

- Compra-venta o colocaci6n y vencimiento 

- Compra-venta en el mercado secundario 

- Reportas 

- Pr.,stamos 

Estas cuatro aplicadas a Cctcs en México 

- swaps 

- Futuro y Forwards 
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COMPRA VENTA 

1.- CaracterSiticas: 

a) Completa liquidez; para comprar o vender, es nece­

sario solamente pactar la 01~craci6n con un df.il de anticipa-­

cil\n. 

b} No exi:::;tü rendimiento fijo ni sec;uro, la utilidad -

se obtienr: cuaaclo SD venden los cg'l'ES que ~;e comprdron con -

antericriCad. Sólo existe rendimiento fiJO y seguro ctwndn 

el cliente se espera hasta el vencimiento de la emisión. 

e} El precio está dado en Tasa de DcsüU(mto Anual. 

dl La cantidad mínima de inversión varía de acuerdo a_ 

la Casa de Bolsa. 

e) La inversi6n en CETES puede durar desde uno hasta -

180 días. 

De acuerdo al comportamiento que ha tenido este merca­

do desde su inicio, sus rendimientos han sido interesantes ·­

para los inversionistas. 
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j.- Ventajas: 

Este tipo de valores es conveniente paro. inversiones -

que requieren una complC!ta J iquillcz. ( 18 ) 

Rl>PORTO 

Es una opcrnción mediante la cual una Casa de Dolsa 

vende instrument.os del Mercado de üincro autori'.lados para 

realizar operaciones de reporto a sus cliente:s, comprometié,!l 

dosc, la primera a recomprar los títulos después de un pla:.!o 

acordado al mismo precio pagado por un clientn m<ls un intc--

rés previarnen te p.:ictado (tusa premio) • 

El cliente, por su part<~, se obliga a vendc1· al finali 

zar el plazo pactado por los mismos títulos d lu Casa de Do! 

sa y recibir a cambio el precio pactado más un interés. 

El plazo de reporto en operaciones entre clientes y C~ 

sas de Bolsa no pueden ser menor de tres días ni mayor de 

45 dias. 

El reporto es una operaci6n que le permite al cliente_ 

trasp;isar el riesgo de posible fluctuaciones de su inversi6n 

a la CtJ.sa de Bolsa y tener garantiztJ.dO un fnterés en un pla-

zo fijo. 

(18) Asociaci6n Mexicana de Casas de Bolsa, "INSTRUMENTOS EN 
EL Mi:!RCADO DE DINERO" I Ed. PubliCti.CÜ.lil~S E::;peciales, 
México, 1984 pp. 34 y 35. 



PERIODO .RE~lDI!'!If"N'!'0 

A trr:s días 46. 71·r anual 

A siete dáis 50.56i anual 

VENTAJAS: 

Este tipo de Valores es conveniente para períodoB cor-

tos de inversi6n, con la ventaja de obtener rcmdimi1.,;:nto fijo 

y seguro. ( 1 9 ) 

SWAPS 

Este tipo de operaciones del mercado monetario, se roen 

cionan con el fin de ampliar la gama de operaciones sobre --

todo tratSndose de exportaciones de capital a corto plnzo, -

van con frecuencia vinculadas a operaciones "Swaps", si la -

colocación de dinero en otro país, implica que esta sea en -

otra moneda y debe cubrirse contra los riesgos de cambio, se 

debe concluir que se trata de una operaci6n "swaps". ( 20} 

11 Por Swaps se entiende la combinación de una compra --

al conti<do con una venta simulUinca a plazo de determinada -

moneda. t 2ll 

(19l Ibiclem, pp. ·-;¡-e 
(20) Instituto Mexicano "MERCADO DE CAPI'fALES" Op. Cit. pp. 

42 
(21) Ibidem. 
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!:lay dos razones principales para efectuar ca locuciones 

- O bien el mercttdo monetario nacional no ofrece posi-

bilidades. de r. )loc<lción apropiadas pura la liquidez a curto_ 

plazo: 

- O bien, la colocación en otros países y en otrils mo-

nedas ofrece un rendimiento mayor, aunque haya de cubrirse -

la operación contra el riesgo inherente al cambio. <
22

> 

Este tipo de operncioncs estan prohibidas en la actuul_! 

dad. 

OPERACIONES DE ARBITRAJE 

Este tipo de operaciones no son parte del mercado de _ 

dinero. Sin embargo, la intermediaci6n bursátil las realiza 

para aprovechar las diferencias de precios. Actualmente se_ 

encuentran suspendidas en Bolsa. 

Las operaciones de arbitraje fonna:1 parte de las dis--

tintas operaciones propias de las Casas de BolBa y constitu-

yen una herramienta reguladora y estabilizadora de precios,-

(22) Ibidem. 
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to, en el aprovt:?chamiento de la diferencia de pr.ccio:'i exi.:;:;--

tente entre los distintos mercados en que se cotizu u11 efcc-

to mercantil. 

Los conceptos principales en el ámbito bursátil, im---

plican que se den los siguientes hechos. 

- Que el título en cuestión se cotice ya sea bursátil 

o extraburs5.til, en dos o m~s mercados. 

- Que c.:ist..:i una. Uif~i.:euc.::ia en prec1.os entre la c.:otiz!!_ 

ción de un rnercudo y .la del otro, lo que puede deberse a una 

multitud de factores entre los que pueden mencionarse: 

- Costo d~ trans fr~rencia de los títulos. 

- Múltiplo promedio de cada merc<1do. 

- Forma de nfectuar las estimoc.i.ones. 

- Que se efectGan simult&neamente, dentro de las limi-

taciones de horarios, distancias, medios de cornunicación y -

procedimientos de opera e ión, una compra en un mercado y una 

venta en el otro, de igual cuntidad y cause de t'ltulo·s. ( 2
J) 

(23) Ibidcm, pp. 40 y 41 
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LAS EMPRESAS INSCRITAS EN LI\ BOLS/\ 

Existe una frase surgidR.dc una con((?r1!nci~ del Lic. 

,Jorge Caso I3ercht a los empresClr:jos: 11 1..a Bolsa debe ser la 

cmprc::;..l ·m~ls importante de los emprcs.Jrios". El 1ncnsaje es -

claro: el mercado de valores no está sólo al servicio de -­

los inversionistas. sino que es indispensable para J.a v1d~­

de las e1upresas por su capacidad de conceder fl11JnciamJcn-­

tos en plazos, términos y costos, que no se consiguen sino-

en el mercado de valorcs 11 
{ 24) 

Por otra parte, existen antecedentes clru·os de los pro-­

blcmas financieros por los cuales hnn atravesado lns emiso­

ras en los últimos cuatro .:ifios. Regularmente han buscado su 

financiamiento a través de los créditos que les conceden 

los Bancos, sin embargo la situación (::!Conómica del pais, 

donde existen altas tasas de interés 0 inflación que obliga 

a las empri::sas a buscar otro tipo de findnciamiento a corto 

y largo plazo y a financiar sus operaciones y programa.s de­

expunsi6n con capital de r icsgo. 

El Mercado Bursátil cuenta con la infraestructura nece!:i.f! 

ria para que los empresarios la utilicen y conozcan los me­

canismos que en estos momentos se tienen en el sistema fi--

(24) Ibidem; pp. 40 y 41 
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nancicro mexicano. Los propios empresarios h.:i.r. sido in·.,; • .::.::--

sionistas a otros negocios con la oportunidad que se les -·­

pone .J su alcance para conseguir financ1amic:nto más hnrato­

en el corto y largo plazo. 

Es el mmnento de que las empresas fnrniliares busquen­

romper con esa administración tradicional y procedan a cum­

plir con sus objetivos, multiplic;ando el número de accioni§. 

tas. 

Para incribirse en la Bolsa la~ ~mpresa3 deben llenar 

básicamente los siguientes requisitos: 

- Diri9i1: solicitud de registro de sus acciones al­

Consejo de Adrninistraci6n de la Bolsa Mexicana de 

Valores. 

Definir claramente sus características: capital -

social a inscribir, número de acciones, valor no­

minal de las acciones. 

Si está realizando una oferta pública de acciones 

el tipo de oferta, número de acciones por ofrecer, 

valor nominal. 

El porciento que representa el capital social que 
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ofr:-ece al público invt:r:.siuni:.ita". (25i 

SOCIEDADES DE INVERSION 

Las Sociedades de Inversión, son instituci~nns de in-

versión colectiva, cuyn estructura jurídica se cr1cur11tca ba 

sada en la Sociedad Anónima. Se puedl.! J .... ~r inir también como-

insti tucioncs que concentran el dinero rle numerosos ahorra-

dores y lo invierten por cuenta y a ben8ficio de éstos en- -

tce un amplio y selecto grupo de valores. (26) 

Las Sociedades de inversión esLdn .1uluriz¿1Uii.:i par<l --

operar como tales por la Secretaría de Hacienda y Crédito -

Público y se encuentran reguladas en su función por la Comi 

si6n Nacional de Valor~s, Organismo Gubernamental que ejer-

ce Control y Viqilancía sobre ellas, mt:diante la aplicación 

de reglas de caracter general. 

Las Sociedades de Inversión son organismos Especiali-

zados en la Administración de Inversiones provenientes de -

mar y acrecentar su capital. Los recursos captados se cana-

( 25) Instituto Mexicano d1'1 Mercado de Capitales "COMPOSI-­
CION OP.T. MERCADO FINANCIERO Y UBICACION DEL MERCADO DE 
VALORES" (Apuntes) p-p. 7 y 8. 

(26) Instituto l-lexicano del Mercado de Capitales "MERCADO -
DE VA.LORES COMO Pl\RTE DEL SISTEMA FINANCIERO" Ed. IMMEC, 
Mé~ico. 1985 p-p. 116. 
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lizan a lu constit:ución tle 11 Cartcras 11 de invers.1ó1~, r;l] sni.1s-

lores. !27 ) 

Participar en un fon(b de i.nvc:rsión, .i:~µlica "'J'1..:1H:f' -

parte'1 en cada, uno de los valores que integra11 su ca1:tara. 

i...:i ·opc.r.J.ción de ur. fondo da inversién implica i.1.:.¡r¡.;.:j11r .110n--

tos consideral1les, lo qua permite Rprovect1~r v1~ntaj~s q11e -

difícilmente p11eden obtener los pcquefios inversionistas ~i! 

ladumentc·. 

ciedades ''piensa 11 y actóa por sus beneficiario5 en lu forma 

en que üllos lo liarían si tuvier.:in el tiempo, la 1~xp1~eicn--

cia y la información suficiente y oportunas pnra la toma de 

decl siones que tienden a ser óptimas. 

Las Sociedades de inversión constituyen adcm~s un inQ 

trumento adecuado para incrementar la oferta y la demanda -

e11 el Mercado de Valores y dar ~cccso n los pequcrlos inver-

1~ posibilidad d~ COnt~r COJl un~ Ín\~0tSi6n diversificada y-

profesionalmente administrativa {28 ) . 

(27) Ibidem. 
(2$) Ihidem; pp. 117 
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de las Casns <le Balsa, cuya función r)cincipaJ es la de vigi 

lar y analizar 1;1s diferentes alternativas a~ inversidn con 

el fin de lograr beneficios posibles a sus pctrticipantcs. 

I,as inversiones realiza.das aún cuando se proyectan al 

mediano y lar.go pla:.:.c ofrecE>n liquidez., yn. que los partici-

pantes pueden vcnd('!L !;us ·:lccioncs pr.:1cticmnentc cuan~10 lo -

de.Bccn. 

SE CLl\SIFIC/\N Ell 'l'RES nPos DE SOCIED/\D!!S DB INVERSlON 

l.- SOCIEDADES DE lNVERSION COMUNES: Operan con valo-

res de Renta Variable. y de Rt_'-ntn. J"ija. 

2. - SOCIEDr,DES DE INVERSION DE RENT/\ PI,TA: Sólo opc-·· 

ran con valores de renta fijn y la utilidad o p~rJid3 netn-

se asignará entre los nccionistus d:iatiumcnte. 

3. - SOCIEDAD!lS DE !NVERSION CON C1'Pr'!'/\L DE HIESGO: ··-

cursos a largo plazo y cuyas actividades estén relacionadas 

preferentcmante con los objetivos del Plan Nacional de Dese_ 

rrollo. (29) 

1?9) Instituto Mexicano del Mercado "l\PUNT};S PAR1' EL CUHSU­
C\E PROMOTOH DE VllLORES" op •. cit. p.p. 28 y 29 
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INVERSIOU EXTRAnJERA 

El tema de la inversión extranjera tiene muchas face-

tas y enfoques. Inclusive existe un gran apasionamiento en-

relación al mismo. 

Por lo tanto he desarrollado el tema en base a un pun 

to de vista en donde se le ve u la inversión extranjera ca-
,,,,;.:: 't .. :::. 

mo un f:actor no-negociable, y es el siguiente: 

Cuando debido a un crecimiento econ0mico acelerado, -

en un país en vías de desarrollo, como es el caso de México, 

la demanda de productos y servicios tiende a crecer a un --

citmo mayor que el que le permite financiar la propia riqu~ 

za generada en la economía, ese país sólo· tiene dos caminos: 

A) Recurrir a recursos externos, con fines cien ~or -

ciento productivos, y aprovechar de esa manera la-

fuerza de la demanda que es la que, a final de 

cuentas, bien encauzada, desarrollará la economía-

de ese país, o bien; 

D) Dejar pasar la oportunidad, permitiendo que la e.ca 

nomía se ºestranguleº inicialmente (por no encon--

trar apoyo que impulse y mantenga la velocidad ••.• 

la fuerza interior de crecimiento) y posteriormen-

te, reduzca su ritmo de crecimiento al niycl que.-
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la propia generación i1l~cLl}d J~ rccur~os ~~;, ~Hpaz 

de sostener. 

Por supuesto que la primera alternativa es la más ló­

gica y sana. Es también, el camino por el que" r.trjxico ha op­

tado. ( 30 l 

Es interesante observar que, sin excepción, todas 1.:.is 

acciones con series de libre tendencia, o sea sin rcs~ric-­

ción alguna para el capital extranjero, su precio de merca­

do es normalmente mayor, en porcentaje que oscilan entre un 

5 y 40%, que el precio de las acciones de la misioa ~Rlprcsa­

cuya tendencia cst~ limitada exclusivamente a mexicanos. En 
tre esos casos se cuentan el de. AURRBRA, KJMBBRLY, PEílrJJ.ES, 

CARBIDE, etc. Una explicación a este íenómc~no es 9ue la Ca,!l 

tidad de acciones sin restricción de ciudadanía (.m su tene!}: 

cia es menor que la tenencia libre. Sin embargo, además de­

lo anterior, el dife:·rencial de precio entre ambas series s}:! 

giere la razón de la demanda tan grande que existe, pur - -

otra parte de extranJ~ros, hacia la inversión en acciones -

de empresas mexicanas. 

El Mercado mexictino de Capitales, y particularmente -

el Mercado Bursátil, en realidad, está empezando la fase -­

más acelerada de su desarrollo. r,a inversión extranjera d~-

(30) Marmolejo González, Martín; op. cit. pp.481. 
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riesgo, conforme se le permit_a acceso en forma ordcnadn y -

controlada contribuirá significativamente para el bienestar 

económico del pais en los próximos años. (31) 

PRINCIPALES RESOLUCIONES APLICl\BLES A 

LA INVERSION EXTRANJERA EN MEXICO 

1 .- La inversión extranjera debe considerarse como 

Nacional y por lo mismo, no invocar la protección de los GQ 

biet·nos de los paises de donde proviene. 

2.- A la inversión extranjera no se le concede trato­

preferencial de ninguna especie; por coilsiguiente, tarnpoco­

se le otorgan garantias especiales, pues debe correr los -­

mismos riesgos que toda clase de inversión que busca ganan­

cias. 

3 .- Las exenciones de impuestos con fines de fomento­

Industrial se niegan a empresas cuyo capital sea en su may2 

ría de origen extranjero, pues los. escasos recursos del fi.§. 

co no deben aplicarse en favor de intereses exLranjeros. 

4.- En virtud de la absoluta libertad de cambios que­

existe en México, no hay restricciones para la entrada y s~ 

lida de fondos relacionados co11 la inversión extranjera: só 

(31) Ibidem; pp. 4<11 
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lo l1ay restricciones en cuanto a su campo de aplicación. 

5.- Por lo demás la inversión extranje:ra disfruta de-

todns las ventajas que proporciona México a la inversión --

privada, como son; un ~mplio mercado en continuo ascenso¡ -

estabilidad monetaria y política, servicios públic'?s, a pr2 

cios razonables; mano de obra abundante, preparada y a rela 

tivo bajo costo, medidas que asientan y protegen a la indu,::! 

tria; regirnen impositiva adecuado y muchu5 más.. ( 32) 

HESTRICCIONES POR AC'l'IVIDADES 

1.- El Estado se ha reservado determinadas activida--

des económicas que son fundamentales y de gl:an rcpercución-

en toda la economía, cerno Petróleo, Petroguímica Básica, --

Energía Eléctrica, F~rrocarriles, Civrrco, 'I'elégrafos y Ra--

diótelegrafía y otros servicios Públicos. 

2. - Hü.y iH.:l:..ivldades económicas donde sólo los Mcxica-

nos pueden intervenir, para as.egurar un mínimo de indepen--

dencia económica y política, como: Sector Financiero, Auto-

transporte por cárretera, .Teléfonos y otras. 

(32) "Comité Bilateral de uombres de Negocios México "INVER­
SIONES EXTRANJERAS EN MEXICO" Ed. Impresora Azteca, Mé 
xico 1971, pp. 145. 



3.- Rn cicr:~s ~ctividad0s 0conl111icas lin:itu. ,1 1Jn-

porcentaje d~~~crminado -su~ ~ar[a Je Un trcint~ y C\ia 1:ro a­

cuarenta y nueve por ci1.:•nto- I :·1 pt:rt ici paci6n r;1:ixi111J. dr: la -

inversión ~xtranjcra c•n 1:J capit,:l 1.otul d~ las e111~~~Sn!;; -

en este caso •.::st¿Ín: Piscicultura y ílesca, Hinería, 'Iranspor_ 

te Marítin10, Transporte Aéreo, Indust_ria CinorJa~oyr·Afica, -

Refrú!3c:•_Js •.o>mboLeJlatlos, Indus~:·.~ . .1 Er!i 1~orial y p1_ihl1cidod, ·· 

Industri~ liulera, P0troqt1ímica Scc11ndaria y reds reci.c;1tumen 

te, Industria Sider~rgica, Cen1e11to, Vidrio, Fertilizantes,-

Celulosa y Aluminio; en su mayuL µa11:.~, ~~ ~rat~ ~e ~cero--

res cuyo desarrollo en el país tiene larga t•·ayactoria. 

4 .- El gobierno propugna e influye con m•3didus admi-­

nistrativas para que, en todos los campos donde sea pcsi.blo, 

el capital extranjero no forme ni perdure empresas cerradas 

a la inversión Nacio11al; Sino al contrario acepte su parti­

cipación mayor~t~ria por propia conveniencia y ~n b~n0ficio 

del país. 

5. - Las empr1::?sas do ca pi tal Mixto, con mayoría de ca­

pital luudl LL~n0n la~ ~i~~~~ pr~rrory~~iv~~ y obliqaciones­

que las empresas con capital ciento por ciento nacional~(33) 

Comunmentc se act.!ptan ....:omo válidos los nrgnmr:'ntos ql!e 

133) Ibidem; pp. 1':6. 
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sostiene la Política Mcxica11a sobre i.nvcrsiones ~XLLdnj~t~S. 

Los hechos demuestran que ha sic.lo acc~rtnda; México tia pro-­

grcsado y lo l1n llecho con independencia económica y Políti­

ca. 
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e o N e L u s I o N E B 

1.- El antecedente má~ remoto de las Bolsas de Valores lo -

encontramos en Greci<1, donde diar lamente se reun:Can los 

comerciantes sin estar ogranizados a negociar 6 a inter 

cambiar sus mercancfas. 

2.- En nuestro pa1s fue hasta el año 1880 cuando se comen-

zar6n a efectuar operaciones con valores y despu~s de -

haber atravezado el pa1s por muchas controversias de ín 

dole pol!tica, fue en el año de 1975 cuando se le doto 

al Mercado Bursátil. de un marco legal y jurídico (pro--

mulgacj.ón de la Ley del Mercado de Valores). Idóneo pa-

ra propiciar y consolidar el Desarrollo y la Instituna-

lizaci6n del Mercado de Valores de nucntro País. 

/-
3. - El objeto de la Bolsa Mexicana de Valores es en siste--

sis la de facilitar las transacciones con valores pro-

curando el desarrollo del Mercado Respec.tivo, siendo un 

medio de Financiamiento para empresas de Inversión para 

el pl1blico ahorrador, ámbito en donde se contactan o ."~E 

ferentes y demandantes de Recursos y Principalmente de 

regulador para que los Valores cotizados en ella adqui!!. 

r.:in el J;J.Lt:~iu r.:::.:.l que le::; ::crrcspond!:! '?n el MPrca<io. 

4 .- La I nterrnediación Bursátil la podemos conceptuar como -

todo acto realizado por agentes de \•alares, que tenga - . 

por objeto comprar o vender para otro tít-ulos de crédito 



cons í.dr->r~ños Va J ores. 

5.- Los Organismos y Entidades que conforman el sistema -

Bucsátil son: El Registro Nacional de Valores e Inte.;: 

mediarios, Las Instituciones para el Depósito de Valo 

res, Las Bolsas de Valores, las Casas de Bolsa, las -

Sociedades de Inversión, La Comisión Nacional de valo 

res y los Emisores de Valores. 

6.- Además de toda la Legislación apuntada en esta inves­

tigaci6n las operaciones que se realizan en el ámbito 

del Mercado de Valores se rigen por la costumbre Bur­

sátil (de ah! la reciente creación de un Código de -­

ética profesional de la Comunidad BursáU.l l, que debe 

de ser legislado para crear una mayor seguridad Jurí­

dica. 

7.- Por su carácter dinámico se impone la necesidad de 

promover cambios al marco legal de regulación que, 

sin menoscabo Je la s~guridad Jurídica que debe de 

ofrecer permita la a~cuación eficaz de la norma al -

hecho que deben tutelar. 

D .. ·· ~e raquerir5 que sean revi::;ti.dü.s lus siguientes Li::yes _ 

Ley General de Sociedades Mercantiles, Ley General de 

Titulas y Operaciones de Crédito, Código Civil, Códi­

go de Comercio, Ley.del Mercado de Valores y Ley de -

Sociedades de Inversión para que sean recopilados los 

distintos ordenamientos Bursátiles para evitar lagu:;,_-

nas, antinomias, incongruencias y contradicciones_ 
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en ln J.cy. 

';) .- Crear un.J Le~· r1uc reryulc cnn r:itis riqidez lr.: inter!::cdi¿-¡_­

ci6n Burs~til, y~ que en toda operación de intermedia-­

ci6n rige 0n favor de los u.gentes que la realiz.:in, el 

principio de buena r6. 

10. Es necesario adecuar y actualizar la Legislación Mercc1~ 

t!l y la Bnr~~<"it.1.1 re~;pecLo rk las ctn:actc::r1stica::.: de -­

lo~ títulos tlt::1 Cródito y las l'Jper.:icioncs que con ellos 

se reali?.3.n pnra contar con un ff\Urco .Turfdico actual 

cnpaz de fo~cntar y dcsarriJllar un Merc~do Bursdtil ef i 

c;ient·~ siendo ncccsut'i·-; regular 1as Daterias por las -

T_,eycs idóneas as:t a los Valores dcbe:mos reqularlos en -

la Ley de i·rtulos, a l~s Sociedades de TnvRrsión en la 

Ley de Soct8d.adc~;, evitando contradicciones y fac.i.litan 

do el trabajo del ,Jurista. 

11. La Legislación Burs.:\til debe ser modificad'? para crear 

mecanismos eficaces de tutela de los intereses de la m~ 

not~fn, reformando a L1 Ley del Mercado de 'Ju.lores en - -

c11a11to a los pcrcontajes que prevec para calificar a 

las winor:!us así como crear un Organismo o Mecanismo. 

que permita en el procedimient;o administrativo previsto 

por la Ley, la Emisión de: laudos imparciules Y m:í~ es--

trie te,~. 
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nista u la casa de Bols.:i ya que aqu:l tambi6n media la 

buena f(! y debido a est~ existen m•1cha.s controversias. 

propongo que en instrucciones vcrlJales se le!; de un 

plazo razonable al inversionista para ratificar por es 

crito y de no ser a::;f. ~:;e podrá venclc~r los vnlorc~s ud--

quiridos al precio del Mercodo y cobrarle si estan por 

abajo de la compra la diferiencia, il(k:m~s de un.::i indcrn 

nizaci6n. 

13. I,a crcac:i6n de un Org<lno .Judicial en materia Bursátil 

quitandole entonces todas las funciones que en esta ma 

tcria puedn tt~ner Ja Comi.si6n Nacional de Va.lores. Ya 

que el procedimiento que ante ella se lleva no funciona 

y no resuelve las controversias sino que lus aL:u·ga dtO! 

vido a que: 

a) No es eqnitati vo ya que proteje a las Casas de Bol-

sa. 

b) Depende de deSiciones administrativas y no Judicia­

les "Falta de Autonomía". 

e) No tiene personal competente. 

d} Solamente dilata los !'roccdimientos no resuelva las 
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