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J,,a Dinámica del Dereclw Mercm1til es Mtt aceforada, que por e.femplo; 
en materia de valores y específicamente c11 el mercado de éstos, lia traído 
profundos cambios en escasos lustros. 

No obst1.mtc que en México 110 existe 1m verclad<?ro mercado de valores, 
p1rns la mayor parte que se 11egocia11 e11 la bols111 son valores de renta fija o 
bancarios, quedando el nwrcado ele renta variable en 1mas cu,mtds empre­
sas, las institi4cio11es jurídicas, clSI' como la legislación 111.m eL1olucio11ado de 
tal manera que la problemática planteada por los autores que pudiéramos 
calificar ele clásicos tiene que analizarse a la luz de la práctic11 y de la legis­
laciótt vigente. 

Desgraciadmnentc eu t1uestro país son escasos los estudios sobre esta 
materia, y más bien nos atreveri'amos a tlfirmar que no existe bibliografía 
básica, lo c1rnl l1ace difícil ensayar su definici6~1. 

Este trabajo es el resultado de 1m esfi,erzo de investigación, orientado 
por una parte al aspecto teórico y por la otra al análisis del estudio de los 
14SOS bancarios prevalecientes en nuestros días, para tratar de dar una vi· 
sión en conjunto del mercado de valores y de las instituciones relacionadas 
con el mismo, tales corno las bolsas de valores, las personas que iutervie­
nen tm ellas como son los agentes ele valores, las uegociaci0t1es bursátiles y 
la Comisión Nacional de Valores. 

Las observacim1es y comentarios que se form11/cm en el texto obedecen 
a inquietudes científic<lS q1w suscitar1 esas instituciones y a la regulación 
que no obst,mte sus múltiples moclificacioues, no nos parece lo suficiente­
mente ademada. 

Como toda obra humana este trabajo, evidentemmte, tiene defectos y 
mas aún tratándose del primer iutento del a1Hor ele escribir sobre estos 
temas, que a la i1ez sirve como tesis profesional, pero representa 1m esfue,.. 
zo sincero y lionesto y además muy laborioso, dacia ia escasez de fuentes y 
la poca ayuda que prestan algimas fr1stit11cioues a los estudios, al no permi· 
tir el acceso a la información y de esta manern dar u tia imagen distorsio­
nada de la misma. 

Antes de concluír, deseo expresar mi agradc!cimiento, al catedrático li· 
ceuciado 11.fig"el Acostc1 Jfomero, por su ªY'"'ª y dirección de esta tesis, 
esperando ria Jwber defraudado su confian.ia, puesta en mi persoria. 

Felipe Valle Ramírez 



i ·. 1: 

; 

1 
• ~ 

' ~: 

r .. :.·. 
r. 
r ¡ 
r·· 
[·> 
\ ··· 
t 
L 

--

CAPITULO 1 

LA· 1NrnRMEDIACION BN BL MERCADO DB VALORES 



' 7 ~- ~ 

J 

a) Antecedentes Generales. 

Las bolsas de valores son productos de la evolución t.>conómic;1 gen.! 

raJ, siendo una manifcstaciGn singular del sistema capitalista de produc-
... 

ci.ón, ya que nace paralela al origen y la evoluci6n del capitalismo; ~· -

sin eluda que para fines de la edad media tienen su florecimiento; p1Jes --

aparecen nuevas formas de producción e intercambio, pues las bolsas o -

"lonjas" poco a poco remplazan las "ferias" pues laa "ferias" tenhn un -

carácter periódico, y con el crecimiento de las ciudades se llegn .1 desa-

rrol lar el ccaercio urbano, ocasionando que paulatina•ente las "feria•" -

perd i~ran su primitiva importaftcia, en un principio fue •uy illportante el 

tráfico con valorea gubernuentales, que el cCJ11erci.o con acciones; en - -

efe.et o, la colocación de los eniprést itóll'· ·estatales fue 11 pri•era función 

de ICls mercados de valorea. Loa gobierno• de E•pai\a, Francia e Inglate-­

rra, con et· fin de procur•c.s• ~ondos para financiar eua pro1r .. • de ex-
• '.,¡¡_ 

panción, recurrieron a la emiai6,n de una considerable cantidad de bonoa;• 

y si (mdo hasta el siglo XVI JI cuando entre loa particularea H negocian -

pÚblicAmente loe valores guberntnentalea. 

Tornando en consideración loe moaentos históricos en que ae f or•an-

las ¡>t'incipales bolsas del 11undo encontramos 1 que ocurren situaciones s•~ 

jantcs¡ por supuesto cada una de esos boleas· sé foni6 dentro de cqndici~:r 
. ' . q1:,-, 

nes económicas y sociales 11uy especialee de ellas¡ entre la• 1ituacione1• 
' 

comunes pueden señalarse la• siguientes: 

a). La circunstancia de que en un principio las bolsas no consti--

tuian mercados permanentes. 
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b). El hecho de que las operaciones, antes de estar organiiado el-

mercado, se efectuaron en una calle o se confiaran a un barrio 

especial. 

e). En un principio los efectos de contrataci&n fueron todns las -

mercancías que fuesen susceptibles de comrecio. 

Orígen de la pal.abra Bolea. 

Según los testimonios de Guichardin, y con la confil'111ación da los 

archivos de Brujas; confirman casi todos los autores en atribuirte orí--
.. 

~1~n belga a la palabra bolsa, pues ae dice que en Brujas loa comercian--

tes se reuntan con frecuencia frente a la casa de una gran familia de c.2 

:redores de ese lugar y en d9nde se alojaban loa •ercaderea f lorcntino~ 

l·uyo nombre del principal corr.,.Sor era de Van-Der Boune • y prevalecien­

do el nombre de Bolsa par• e~ta in1tituci6ñ, 1ua •iálbrot y la1 operaci~ 

nes que: ahí a.e reali~ban. 

Concepto de Bolsa. 

!,as bolsas como ya se dijo son un producto tlpico del sistcmn CC.2, 

nómico capitalist.a, y consHtuyen en esencia inl!ttitucionee-que agrupan -
... 

corredores de valores y efectbd, con el fin de operar en determinado lu-

gar y conforme a ciertas .regllila preestablecidas fonaando ad centros de 

contratación que se caracterizan, por no encontrarse ahí loe valores que 

Ron efecto de las operaciones, y· que como consecuencia de diversos fnc.t~ .· 

res como la oferta y la demanda determinan loa precios en el mcrcndo. 

Po~a GarrigueR (2) son 4 las clasif icacionee que se dan u ln bol~ 

-----(;'). GM'ri~uce Joaqu.ín, Curso de Derecho Mercantil. Tomo l. Pág. 51 Maddd 
19% 
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a) • El edifico o lugar. 

b). El conjunto de operaciones de un dia determinado. 

c). Al estado de las operaciones bursátiles. o sea cuando la bol­

sa sube o baja o se encuentra firme. 

d). La institución de la bolsa. 

Las bolsas de valores en los países de sistema econ&nico capita-­

lista, son instituciones que ayudan a la distribución de valores, en tal 

forma que ellas constituyen los medios mas adecuados y eficaces para ca­

nalizar los capitales hacia· grandes obras, estas obras también pueden e!_ 

tar destinadas a la explotación de recursos naturales, o a la constitu-­

ción de grandes empresas industriales y de utilidad pública, todas ellas 

requieren cuantiosas inversiones que dif icilmente pueden llegar a ser S_! 

tisfechas por la capacidad económica de una empresa determinada; por - -

ello los inversionistas se ven prestos a acudir a los mercados locales o 

internacionales de crédito, para allegarse los recursos económicos nece­

sarios para su financiamiento, siendo las bolsas de valores un mediador­

de loa mercados de capital y de dinero; que los lleva a proveerse de re­

cur~ monetarios mediante la emisión de títulos de crédito seriados que 

son de fácil negociabilidad, como son los bonos y las acciones. 

tas bolsas de valores son instituciones que se encuentran regla-­

me~tadas jurídicamente, y de interés general pues satisfacen una función 

económica indispensable como lugares de contratación, transacción, que -

regulan las fluctuaciones naturales de los precios de los valores, que -

tiene registrados; las bolsas en su carácter de entidades especializadas 
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se limitan a permitir el acceso e intervención en ellas a los agentes de 

bolsa, y de valores. siendo estos personas técnicas en las operaciones -

que forman parte de la institución d~.l,a bolsa, en la cual ae celebran -

los contratos del publico inversionista. 

Las bolsas no son aiaples centros de contrataciones, sino.mecani! 

mos de mediaci6n utilizados por los .. entes; de aqu{ la importancia que-

repreaentan para la bolaa sua 11gent••• que en ningGn ti111po ni por nin-­

g~n •otivo podran ir separados ·en 1•• trans~cioriea bursltile1, P9c1da--
. . 

mos dec.ir que ea 1u c•po de a.ccidn; la• bolH• •on inatitucionm;1 de in-

ter6s general que prestan un servicio al pGblico y con la peculiaridad -

de que parte de sus ingresos se destina al mejora•i•nto de sus servicios 

aat callo de sus aedios de comunicaci6n, para con el pGblico, Lef fer (3)-
. 

noo dice que la balsa huaca justificar su existencia, bajo la base de --

dar útiles 1ervicios a los n,gocioa de valoree y a au1 poseedores, a )as 

sociedades registradas y a la vida econóaica. .Una de lae •'• útiles fu,!! 

cionee de la balea es la creación de un aercado conttnuo y la rapidéi --

con que pueden ser vendidos loa valores, y que el precio de loa valores­

se determinen en el.la por la oferta y la d•anda de vendedorea y c~pra-
' ' 

dores, pues la bolla eat& fuera de cuai~uier actividad de ~j•r• precios, 

esta f unci6n ~orresponde a lo- diveraoa fFnS.éno• de operaciones bura4t.! 

les en las que intervienen diversos f actore1 COllO aon el poli~ico,· econó 
' ' . -
' 

mico, situaciones internacionales y la confianza del pGblico, que· para • 

· el nutor que nos ocupa ee el aa1 illp0rtante. 

(3) Leffer.Geor9e, The Stock Karket, P'I· 6Z segunda edtci6n. Nueva - -
York, 1957. 
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Evolución ele nlr,unns bolHilfl, 

En este inciHo trnt<'moH 111 evolución de algunas bolsas del mundo-

y veremos como las hnn nyudado ni engrilnclecimicnto de nus n~spcctívos 

parees son de mencionar las holHm; de vu1ores de Amstcrdnn y J\prJín. 

Bolsa de valorés -de Ams terdan. Es ta cons ti tu ye 1n mfü:i 110 t igun, -

p11es fue establecida en 1611, aunque nunca fue en renlidnd un me-rendo c•x 

rlusivo de valores, ya se negociaban en ella las mercancías mas diversas, 

C'spccialmente cereales, derecho::i en el armamento de los barcoa y piedras 

preciosas; pero durante mucho tiempo a Amsterdam, concorrieron desde go-

hiernos extranjeros hasta banqueros privados, así como esper.uladon?s y -

naveganee, en busca de. recursos para financiar aus empresas; esta hnl1rn-

desempeñe un papel muy importante en la consolidación de Holandn como P~'. 

tencia marítima y en el desarrollo de sus colonias, pur.s nntea lil"' la gm' 
~· . 

rrn de 1914 ec llegaban a cotizar en Amsterdam al derredor de 3,000 vol.o 
~ ..... 

reR distintos, y de los cuales la gran ~ayo~ia eran títulos ~xtrnnjeioR~ 

La bolea de Nueva York. En Norteamérica las operaciones con vulo 

rcR cobraron importancia a fines del siglo XVIII, y poco tiC111po después-

dP la guerra de independencia de loe Estados Unidos, por la gran mayoría 

de títulos valor, eKpedidos por el gobierno pnra solventar las p~rdidae-

·que acababa de sufrir por dicha ~uerra, no te.niendo gran aceptación estos 

títuloa por la desconfianza en ellos, es en 1792 cuando se orgnnizn la-

bolsa. d<? Nueva York y congre~a en su seno a todos loe cambistas r¡uc cm -

aquello época se dedicaban al comeréio de valores; pero no fue sino has-

tn 1817 cunndo adquiere una organizaci&n s6lida, r un respaldo total por 

la poblncion norteamericana, y una completa confianza en ello. 

. I 
j 
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La bolf:rn de val oren de N110vn York tuvo un principio humilde y muy 

inseguro; Re fundó el 7 de mayo de 1792 en la ciudad de Nueva York, EstE. 

dos Unídr.H~ por un grupo de mercaderes qu«! se reunieron en una esquina -

de la cnlle Wall, a pocos pasos de donde se encuentra hoy el New York 

Stock Exchange, principal mercado ~e valorea mundial; su cRpccialidad no 

era precisamente comprar y vender acciones o bonos y sin embargó, a ratz 

de la enisi6n de ochenta millones de dólares en bonos, aprobado por el -

gobierno de los Estados Unidos de 1789, para sufragar loe gastos que ha­

bían originado la guerra de independencia y respaldada por el mismo go--

bierno, firmaron los mercaderes un acuerdo por medio del cual estable- -

cíán las bases para la venta y compra de esos bonos, ya que en la situa-

. ; CÍÓn que Se pre~entaba ~~R ese momento era de una desconfianza general C_!! 

tre el púbHco de poder v~nder desp~a de haber. sido ad~uiridos los bo-­

nc>IJ antes mencionados, cuando quiaiera.n hacerse ·(4); loe principales pu! 

tos de cRe acuerdo· fueron: reunirse diariamente para regular comp~as y -

vent~s, otro acuerdo que ae tomó era l• promesa solemne de ·Cada uno de -

loH mcrcn1lerr.n de CO!llprar o vender •ttti¡e ellos mismos. 
, ·r, 

Fue en el año de 1793 cuando el mercado .se ·~raslad6 a un lugar C!. 

rrado para realizar sus operaciones; y fue en el llamado café Tontinc. • 

que comprn.ndía la esquina de la calle Wall y William; después de lns es-

peculaciones con los bonos de guerra, las operaciones bajaron considera-

blemente de volumen, la táctica secreta entre los especuladores provoc6-

(4) Thomaa G. Hall; The New York Stock Exchange, págs. 24 y se. E.U.A.-
1894. 

1·, 

; 
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muchas criticas, y la poblaci6n en general ponia mas inter&s en otra clo 

se de inversiones, como la compra-venta de terrenos; la emisión de los -

bonos del estado de Nueva York que fueron puestas en circulaci6n pnrn pa 

gnr la construcción de: cana+ Erie, obligó al público y ya con un poco -

mas de confianza a interce~biar bonos a travea del mismo mercado; es en-

esta época cuando florece la industria del algódón t y este mercado que -

conducía compradores y vendedores lea proporcionaba u~ lugar fijo para -

operar. 

No fue sino hasta principios del siglo pasado cuando ccaenzó a --

erarse en el noroeste de los Estados Unidos un amplio sistema de trans-

portes que nunado a las medidas tomadas con anterioridad, tendientes a -

estimular la incipiente industria. produjeron la expansión del mercmlo ;-

el f loreciltiento del ce11ercio y la agricultura, ast como el desenvolví--

aiento de las indu1tria• b'•icas y la aparici6n de las industrias alimen 

tic ias. 

Esta expandón de la actividad económica, provoc6 ,µn~ fue'rtc dc--
1 

manda de capitales en las principales plazas norteamericanas como en Nue 

va York, Filadelfia, Boston y así como otras ciudades importantes; el 82 

bierno por auparte, recurría al financiaaiento a traves de valores, los 

cuales colocaba principallllente en Londres, y en una menor escala en Ams­

terdam, París y Viena; con todo esto para 101 cuarenta años de actividad 

de esta bolsa el mercatlo de Nueva York adquiere una importancia coda vez 

mayor dentro de la estructura económica americana, lo que llegó a eviden 

ciarse en el caso de los ferrocarriles, cuyos valores fueron suscritos -

por inveraioniataa americanos y europeos en el •ercado eetadounidcnfle. 
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En esa &poca, la industria no logró obtener del mercado interno - · 

las grandes sumas que su desenvolví.miento requería; no fue sino hasta --

mas tarde, realizando el proceso de acumulación, cuando los ahorros in--

ternos pudieron proporcionar los fondos necesarios. 

El vertiginoso desarrollo de la industria norteemericana tiene --

sus comienzos hasta mediados del siglo XIX pues el resultado de la gue--

rra de Sucesión intensificó la producción y extendió la actividad econó-

mica por todo el territorio norteamericano. Hasta antes de 1914, lama-

yor parte de los recursos canalizados a traves de la Bolsa de Nueva York 

se dirigían al fomento de los ferrocarriles, la industria, la banca, los 

seguros, el comercio es decir actividades privadas, pero fu~ a partir de 

1917 por las continuas emisiones de papeles gubernamentales, origina,d~s­

por las necc!'oidades de fondos para la guerra, derivaron en la intensifi-

· cacion de las operaciones con valores pÍíblicos. 

'1 

Es. de menci9nar que- al terminar la ·p~~era guerra mundial,· el mer1 
. T ' 

. -cado americano d~ valores que antaño había 'sido deudor, se 'tr"'qsform9· en 
"•,' .. " . "l'.' ·,. ,. ,.!. ·•":;' ' 

fuertemente acr~edor, ·y casi todos los mercados europeos resultaron con­

~aldos deudores." 

En los últimos 25 años la Bolsa de Nueva York ha adquirido tal i,!! 

portancia dentro del sistema económico de su país, ad como del mundial-

que no puede llegar a pensarse en grandes financiamientos sin su inter--

vención. 

La Bolsa de Londres, En el siglo XVIII los cambistas ingleses die 

ron el nombre de Stock Exchange al café de Jonathan's, que se localizaba 
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en Swceting Alley, cobrnndo como derecho de entrada 6 pcni.q1ms; Pll 1801-

construyen un cdif icio eRpeda l pnrn sus trnsnaccioncs loca.1 i zndn en Ch,! 

pel Court y limitando a la entrada 11 loa fuiembros suscriptores; desde> -

luego que lo Bolsa de Londres no fua desde un principio lo que es en La-

actualidad, pues hasta el segundo cuarto del siglo pasado adquirió ver-

dadero arraigo dentro del sistema f innncicro inglés, pero a partir de -"1 

esa época su desarrollo es ascendente y firme, detenido en ocasiones por 

severas corunociones ligadas a las crisis económicas inglesas, 

La más importante de la relaci6n hist6rica de los hechos, es el -

estudi.o de la influencia de la Bolsa de Londres en el desarrollo econátni 

co de Inalaterra. Cuando se presentaron las primeras solicitudes de ca-
" '!' '. ,... f 

,, 

pit~les, que la creciente induetrializaci6n inglesa adquiri5 en el siglo 

xnc, fue a través· de· la bolsa donde se formaron esos capitales, mcd innte 

· le transformación de los pequeños ahorros individuales en grandes suma•.• 

Además la Bolsa de Londres contribuyó a robustec:~t la .con'f ianza -

del público en 1011 ·valorea y gracias a su aiatema. de pu.~licidad y a· sue­

cmpc~os en difundir entre el público las ventajas de dichas inversiones, 

puede decirse que 'loe ingleses se habituaron a la adquisici6n de vnlores. 

Se afít·uu1 que la bolsa de valores de Londres fue un valioso auxiliar en-

el desarrollo de los ferrocarriles, .. la Mari.na Ingle.sa, .. Las~ industrias -

del Acero y del Hierro, la Textil y otras no menos importantes; fue ade-

mas un factor escencial en el desenvolvimiento de los Estados Unidos y -

en menor proporci6n de Austria, Canad4 y la Argentina •. 

Las boleas del continente europeo, :aunque estando ligadas se lle-

garon a organizar de manera diferente pues mientras que la de Londres cR 
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y hn Rido siempre una inetituci6n prhada, en ln que 110 ha tcnid<' la me• .. 

nor ingerencia el gobierno, las de•as bolsas europeas cnsi si~mprc Re es 

tablecieron bajo el auspicio de la• autoridades. como ejemplo está ln de 

París. 

La Bolea de París. En la cte3ciÓn y desarrollo del rncrcndo orga-
1 

n1zndo de valores intervino fuertamcnte el gobierno paro la creaciGn de-

1:1 Bolsa de Parts; limitándose, ¡,or decreto de l807 y 1816, a un número-...... 
I 

de personas que podían ejercer la profeai6n de corredor de valores. Ca-

da uno de esto• agentes depositaba una crecida fianza con el gobforno fl.2, 

ra garantizar su actuaci6n, es de c011entarse que la Bolsa de París, dcb! 

. do a laa caracter!sticas propias de la economía francesa, no representó• .. · 

en el dcearroUo económico de su país, lo que llegaron o significar para 

aue ree,1,ectivas nari:mes, las bolsas de Londres, Berlin o Nueva York. 

Bolea de Berltn. Otra bolea de •ucha importancia por sus rasgos-

HinRulnrcR, es la Bolsa de Bcrltn; que siempre se carncterizS por ser un 
m<lt~nUu.cxcJ~oivo de ~nlorea alemanes, a diferencia de loe grnndcA ccu--

troe internacionales, como lo fúcron~Lond~e, París y Alleterdam; además-

et gobierno aleaín siempre tuvo una intervención directa en· sue activid_! 

des. 

La Bolsa de BerUn sufrió eu mas intensa tran11fonu1d6n 

de la aitad del siglo posado y cunl ninguna estuvo enorme11ente 

desarrollo económico de su país. 

Otras bolsas de menor importancia. 

Al ledo de caos i•portantes aercédoa .de capitales existen, en en-

•:'· 1 
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ui todos los pnÍRcn del mundo. bolsas de vnlorcR miÍR o menoR dm111rrolltt· 

dae. Aun donde <!Xi.Aten lna y11 com<'nt11dan 1 cncon tramos otrnR de m1·nur im 

portancin; en Ing latcrra operan muchos mcrlcndos orgnnbrndos, siendo loH• 

de m&s significación las Boleas de Bir111ingham, Livcrpool y Hanchcstl'r; -

en Francia la Bolsa provincial de Lyon: en loa Estados Unidos, ln Aaaeri-

can Stock Exchange de Nueva York, la Hidve11t Stock Exchange que opera ... 

principalmente en Chicago y la Pacif ic Coaat Exchange de los Angeles y • 

San Francisco; en Ale11tania las de Hamburgo y Francfort. Por otro lado -

tienen relativa importancia las bólsas suizas de Zurich y Gincbrn, las -

españolas de Madrid y Barcelona, y en Canadá lH Bolsas de Hontreal y -

Toronto, En lberoa9'rica se destacan las de Bueno• Airea, Montevideo, -

Rto de Janeiro, Sao Paulo, logot¡ y "'•ico. 

b) Antecede11teu no Legislativo• en "'•ico. 

'f 

' ... Los modestos orígenes del mercado mexicano, al igual que otros • 

tantos mercados de esta índole en el mundo nacieron en alguna esquina, -

en algGn •ercado o en algun parque, el nuestro tuvo sus ortgenea en la•~ · , 

callea del primer cuadro de la ciudad, donde tuvo gran influencia un ••· 

' 
perto en la infor11ación sobre títulos •ineroa, que era lo que H encon-

traba en boga por su alto rendimiento. 

Posteriormente, los corredores con alguna clientela trabajabnn a• 

pie, o sea por lns calles de la ciudad en busca de compradores, pero un­

grupo mas aventajado de conedores llegó a adquirir coches rojBB t i.radó .. 

por dos caballos, cuyas aurigas servían de guío para conocer al corredor 

que se buscaba; estos carruajes llevaban a su• ocupante& en busca de CU! 
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prndnrcR por los ñmbitoR de ln nnrif.'nte Rodedad inverRioniata que <~mpc-

7.llhfl a formnrse en nwrntro pnÍH. 

Antes de narrar el dcsenvolvimürnto total comcntnrl'mos lnu condi­

ciones econÓll\icns y sociales que rcinabt.m en las ultimas décadas del si­

glo pasado; los dos primeros tercios del siglo fueron de anarguía polit.J:. 

ca e intranquilidad soc fal, pero en 1880, trn condiciones sociales ~as be 

nir,nas empezaron a aparecer junto n las condiciones de explotación fcu-­

dn I de los recursos naturales, las primeras manifestaciones de produc- -

e ión capitalista, estableciéndose algunas fábricas de relativa importan­

cia; una de papel, algunas textiles y se consignaban algunos adelantos -

en la fabricación de jabón, vidrio, cerceza, atabaco, etc. 

El c09ercio interno dé aquella época era muy precario, apenas si­

se. concentraba en la capttal y en alguna! ciud1de1 del interior; ello •!. 

nado a un sistema de trasportes atrasado y a la pobreza general de la ~ 

blación hacía illlposible o casi im¡>osible toda act111ulaci6n de ahorro; i.­

mayo~ fuente de recursos la constituía el ce11ercio de exportaci6n pues -

México era un país exportador de materias primas, especialmente de mine~ 

ralcR; no es sino hasta los últiaos años d•l siglo XIX cuando se inicia­

lA construación del sistema ferroviario y se llegan a realizar algunos -

trabajos portuario•, además a esos años corresponden los primeros estf•! .. 

loa de energía eléctrica y de un fuerte i•pulso a la minería; pero tam-~ 

bién ea cierto que casi todas esas actividades eran prOllOVidH por capi­

tales extranjeras. 

-·-·Del ·siste•a de crédito, debemos decir que en 1864, ae habían f un-
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dndo ya divcrRos bancos, y que pnra fines del siglo se hnhla int~grado -

un slRtema bancario moa o menos regular; pero en todo este ¡wriódo los -

bancos no tivicron mas función que otorgar e-réditos nt comercio, y Ríen-

do muy raqufticae sos aportaciones a la producción. F.1 crédito público-

talnpoco .er.a. f'actor ·de !!ªPitalización, debido principalmente a la vigen-.:.. 

cia en política económica de .los- pHncit>ioe liberales financieros, que -

impedían el uso del crédito gubernamental para fines de invereión. 

CQlllO se comprcndcrií, en esta pequeña visión quc en esna condicio-

nes, el ahorro era insuficiente para cualquier impulso generador de la· .. 

economía, ademas de que quienes por su posición económica podían hab<?r -

sido importantes inversionistas; preferían ueualmente atesorar, especu--. 

lar o invertir en bienes inmuebles o en otra• actividades ae•ejantcs; se 

puede apreciar que todo ello no era propicio para el desenvolvimiento de 

el aercado de valoree. 

De entre lau tradiciones 1>relimin11rcs de nucstr.o mercado or~llOÍ2:f:!. 

do de valoreR no fue sino h~ata en 1880 en que ac l¡evaron lns primeras-,. 

transacciones bursátiles de México ejecutadas en local cerrado; éstae t.!!_ 

vieron lugar; en las oficinas de la Compañía Mexicana de Gas. donde se re.!! 

nian con el objeto de comerciar, principalim!nte con tttuloe mineros, un-

grupo de mexicanos y extranjeros¡ y al parecer ea·as reuniones tuvieron -

un gran éxito y debido a loe altos rendimientos de .las acciom:s mit1crnís-

despertaron el 1?tftueiaamo eritrc C!l público, como era de capernrRe de un..; 

mercado naciente organizado hacia las operaciones de compra y venta de -

las mismas, y aumentando notablemente el númqro de intermediarios en las 

R•~tdones en busca de títulos. 
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Otro centro de contratación que adquirió tnmbién murhn importan--

cin, en el cual se suscribían acciones, diecut{ansc cacriturna y eran --

fomulados estatutoa de compañías mineras, fue. el establecimiento de la-

viuda de Genin en cuyn trastienda se reunían muchas personas parn esa -

clase de actividndes. las reuniones celebradas en cate establecimiento -

ntrnjeron a su cercanía un crccidísi1110 número de personas en continuo lll!_ 

mento y gran parte de las cuales llegó a ejl?rcitllr en plena call~ fundo-

nes similares a la de corredores de cambio, aunque no estuviesen revestí 

das de las fonaalidadee que en ·eatós tie•poa •e ·reqtiier"en· para esta cla-

se de transacciones, el aparador de Marnat, la puerta de la ca111 Wall y-

las f achadae de otras cosas cowaerciales que ah{ existían, era~ luga~e1 ~ 

de concurrencia para mediadores y clientes. 

Creciendo tanto este grupo de corredores priaitivos llegó hasta -

hacerae intransitable la 2o. calle de Plateros (hoy Av. Francisco y Mad~ 

ro), pues mucho era el interés en saber quién vendía o quién CPipraba t_! 

l<'R o cuales acciones y siempre prestos para "cerrar" alguna opernción -

por cuenta propia o de súa·cliel)tes; puea ahí •Í•O ae ten1inaban las --
' 

operaciones sobre algunas cOllpañías que tuvie1en .gran reno11bre y podellC)s 

nPlbrar sobre las acciones de la Candelaria de Pinos o la1 accionc1 de • 

Trinidad ·de Pozos o t•biSn de Tres Marías. En aquella .!poca existían -

casas cOÍlisionistas en la calle de la Cadena que ta11bién manejaban en- -

víos de pesos fuertes del interior para cOllprar abaateci•ientos en la 1c!! 

pital y Veracruz; éetáa venían e·n grandes caravana1 de carro• 4eb,ida111en­

te escoltados, pero este trafico murió en.el siglo XIX. 

El reglamento ~e los corredores y au• eatatutoa de 1862 no• de• -
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muestra que existía ya en México unas juntas mercantiles y unn l onj n de 
1 

México y en consecuencia también existía en México unn juntn de corredo-

res habilitados por la entonces regencia del imperio ¡>arn ejercer su - -

profesi6n en la capital; existiendo corredores de divcrsasrfinffnzns q1w-

fructuaban da once mil· a quinientos pesos, dedicados n negocios de perm~•. 

taa de cr6dito del Estado, letras u otros valores endosables.de pnrticu-

lares o corporaciones, así como multitud de otras transacciones cmncrcia 

lee. 

El re1l•ento de corredores para la Plaza México detcrminahn r¡ut.'-

los de pri9era clase podían inter~enir en títulos de crédito público, nn 

cionalea y extranjeros, documentos bancarios, acc.fones de todas cla!lce y-

toda clase de operaciones con valores endosables y al portador; seguros, 

metales precioso, amonedados o en pasta, y como peritos contadores.. Loe 

corredores de segunda y tercera hadan solo transacciones de cosechas, -

valores menores, y peque~os comercioa. 

Para ser corredor titulado o de primera se necesitaba título le--

gal expedido por la Secretaría de Hacienda y prestar c1u1ción, y scr,ún 

deten.inados requisitos, los corredores debían llevar un registro y les-

estaba prohibido operar por cuenta propia y pertenecer a loa consejos de 

ad111inistración. 

Los corredores fol'J'Íaron un colegio y disponían de un ar anee l que-

es el siguiente: (5) 

(5) Fernandez A. Jesús, La Bolso eu Técnica y Organización, Pág. 24, Mé­
xico 1962. 

..... 
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a). En lne ventas de acciones de minas se cobraba el 2% ti cndn -­

parte, 

b) •·Sobre el precio de venta hRa~a ~ L ,000 .00 y U miís si 111 venta 

era mayor 

e). En obligaciones pÚblicaR y ferrocarriles se cobraba 4% ~·cada 

parte sobre el valor nO!Jlinal, además un premio convenido, 

d). En las ventas de oro y P\~ta se cobraba el l /4"1. a cada parte. 

Ast pues el papel de corredor se.. extendía a toda clase de contra­

tos, entre otros de bienes raíces. en consecuencia también los corrcdo-­

res eran colocadores de eJthibiciones y ampliaci'n de capitales, además -

de agentes que trabajaban las coti?.aciones. 

Las bonanzas y lo volatil de los negocios mineros atrajeron a nu­

merosos personajes foráneos a este mercado de títulos, que algunos de -

el los acabaron siendo pioneros de nuestra ol iga,rquía industrial y finan­

cfora, y como en todaa pnrtes donde exist ian esta clase de transllcdon(!S 

bursátiles todo alto personaje en el murido de las finanzas ~ra casi ot>li 

gado a que fuera igualmente un activo hombre de· bolea. 

Entre los comerciantes de México se empuaba a notar la necesidad 

de la creación de una bolee de valore-e; pues- los corrodot:eN. invadfan pro-

. pi11mcnte las principales calles de la dudad, y por estos inconvon iontca 

ww i.ó la idcn de fundar una Bolsa de Valores Mineros, y con J R <'Hrcrnnza 

de verla pronto convertida en una bolsa de valoree en general, r11c!4 110 -

hacía necesario y se not11ha que la creación de la holR11 era imliapcnsn-­

ble; pues así se podía desarrollar con mas eficacia el crédito y las - -

......... -.. --,... 
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t r11nsaccioncs hurnnt i ltrn y Rl' p<~trnnhn en lo astructurndón de 11n:1 holsn 

que Re cstudiarn clehidmnentt~ pnra dN~dc .lur.fto obtener grandes ventajas. 

Antes esta necesidad gcnel'll 1 y porq110 exist fon en México umrn h<'l 

sns clandestinas se troto de remedir este mal y además garnnt.i?.nndo al -

público inversionista la creación de una Bolsa Mcrcnntil en la c·i11d11d dt! 

México pues las anteriores especulnban con los valorcR d(>rrimir.ndo 1111 

perjuicio en el propio mercado y en el público inversionista, y ¡wÍ por­

D<>crcto del 19 de octubre de 1887, se aprueba el contrato celebrado el -

21 de ~ayo del mismo año ante el gobierno Federal y los señores Aspe y -

Labadie para el establecimiento de una bolsa mercantil, este 01.wreto es­

de inigualable transcendencia en nuestro aedio bursátil, pues por el se­

crea la primera Bolea Mercantil y de Valores, así COlllO regulando tin elln 

a loe corredores, en cuyos términos pasaremos a continuación a comentar~ 

los: (6). 

En este contrato se autorizaba a los señores C. Frnncieco P. Aspe 

y J. Alfredo Ltibadie. para establecer en la ciudad de México tmo hnlsn -

•ercantil, en la cual podrán practicarse, por medio de agentes, las opc .. 

raciónes siguientes: 

l. Compra y venta de toda clase de títulos de crédito contra el -

Gobierno Federal o de los Estados, o los municipioe o astablecimientos .. 

públicoe que dependen de unos u otros, siempre que tales títulos fueaen-

(6) Publicado en el Constitucionalista de 8 de Enero de.1916. 
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negociables conforme a la ley. 

11. Compra y venta de t1tuloa de deudas de naciones extranjeras. 

lII. Compra y vent~ de letras de cambio, pagarés. y en general de 

cualquier especie de valoree de comercio. 

IV. Compra y venta de acciones, bonos u obligaciones que emitan -
t• 

las sociedades. compañías o corporaciones particulares, constituidas le-

galmente. 

V. Compra venta de metales amonedados o en pasta. 

VI. Compra y venta de mercancías y efectos de todas clases por •.!. 

yor, y. 

VII. Contratación de seguros marttimos o terrestres. 

Marcando también e,ete contrato las dudes que llegasen " suscitar-

se sobre ei algun negocio es o no materia de las operaciones de la balsa 

serían resueltas por la Secretaría de Hacienda oyendo a la Junta Direct! 

va de la Bolsa,· sin ulterior recurso. 

·, 

Y para facilitar la prlctica de las operaciones expresadns, la --

bolso podrá organizarse en las secciones o departamentos que ftmHc•n nl'l'_t?_ 

sarios, y aún subdividirse en dos o mas bolsas, sujetas n las eRI. ipuln--

ciones de este contrato. 

Se marcaba en el art1culo Jo. del contrato, loa requisito~ par.1 -
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ser agente de bolsa, diciendo que se requería ser corredor titulado y -­

ciudadano ntexicano, pertenecer a In Rociedad de la bolea y prestar la -­

caución· que sus estatutos determinen. 

La bolsa publicará un periódico o boléttn en que dé a conocer nl­

público el tipo Q precio a que se hubieren verificado las operaciones, o 

en caso de no haberse 11odif icado ningunn, el tipo o precio pedido y c-l -

ofrecimiento respeotivBlftente por los vendedores o c~pradores; en el bo­

lettn se publicaran tambi'n las noticias telegrff icaa que reciba la bol­

ea, tanto 'del extranjero como del interior, y que sean de interés para -

el cc:aercio nacional. 

Así también marcaba otros requisitos administrativos, c~o la ne­

cesidad de que se llevaran eh la bolsa los libros necesario• para hacer­

constar todas las operaciones que en ellas se practicaran, y tales ..... 

ascientos harán por sí solos prueba plena en juicio y fuera de él re•pei 

to de dichas operaciones. 

Los agentes de bol911 son personalmente responsables por sus oper! , 

ciortes, como oi las practicaran para sí; el reglamento de la bolsa fija­

rá los requisitos con que los agentes se harán cargo de ejecutar las or­

denes que se les den para comprar o vender. 

Y durante el término de cincuenta años, contados desde que se • ~ 

apruebe eete contrato, el gobierno se obl~ga a no conceder mayores venta 

jas a cualquier otra institución que se estableciere en el Distrito Fed~ 

ral, por el •iSllO objeto que la bolsa a que se refiere este contrato, y-

•<W I" 
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en coso de otorgarlas se tendrán por concedidas a ésta en los mismos té!. 

minos del contratro o ley respectivas. por el mismo término de cincul!ntn 

años, en el Distrito Federal y para todos los efectos legales se tendrá 

como precio ~e plaza de los títulos, valores, efectos o mercanc'Ías com--

prendidos en la lista de cotización de la bolea, el que rige por opera--

ciones consldlladae el día correspondiente en el boletín de que se habló -

anteriormente. 

Cuando por sentencia u orden judicial deba procederse en el DiR--

trito Federal a la venta de títulos, V$lores, efectos o mercancías, com-

prendidos en la lista de cotización o boletín de la bolsa, se verificará 

a ésta, al contado y al mejor postor por conducto del agente que deRignc 

el juez respectivo, anunciiíndose la venta por lóe periódicos en 111 forma 

y con la anticipación que determinan las leyes de procedimientos judici!!_ 
•': ,-,•'.'·", 

les, y quedando el· agente comisionado por el juzgado o tribunal en ln --

obligaciGn de entregar el producto al juez o tribunal que la haya manda-: 

do hacer, al día siguiente de que la operación se hubiere verificado; y-

por el manejo del agente nombrado por la autoridad judic~al en los casos 

de este inciso, serán responsables no sólo el fiad~r o fiadores que ten-

ga constituidos, sino la bolsa misma con los fondos 'IUC le pertcm:~zcan. 

Practicada una opcrnci6n en la bolsa, los agenteff que en ella hu-.. 

hieran intervenido se cambiarán una nota o "minuta" firmada por ellos, y 

autorizada con el sello de la bolea en que se hará constar el contrato.-

Estas notas o "minutas" causarán por razón de timbre, una cuota fijo de-

cinco centavos cada una, y concordarán con el libro de la bolsa en que -

la operación se haya registrado. En caso de diferencia solo horn pruchn 
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plena de juicio y fuera de él la minuta <¡ue concuerde con el ttsicnto rln 

dicho libro. La bolsa mercantil y las op~rncionee que en ella se prac-

tiquen ostaríin sujetas al pago de loA impuestos comunes, en los ténninos 

prevenidos en las leyes de la materia. 

La Secretaría de Hacienda nombrará a un interventor que. ;a¡.¡ isti.r:i'i-. . 

cl inriamente a la bolsa a las horas de contratación y a r11ya prt'l•l·ndn y-

bajo su visto bueno se inscribirán en el registro las operaciones practi 

cada.a. Igualmente autorizará el interventor con Ru presencia, la fama-

ción de la minuta conforme a la cual debe hacerse la publicación del bo-

.lettn o lista de cotización, uno de cuyos ejemplares Re canRervarii en el-

Archivo de la bolsa con la firma del interventor. 

Este interventor tendrá t8111bi'n derecho de exaainar 101 libro1 de 

" los que he1101 hecho menci6n para ce'rciorarse de que se han llevado en d!, 

bide fonna y con arreglo a lo que prevengan,las leyes y regla111ento• de• 

le bolsa. 

La bolea rendirá a la Secretaría de Hacienda en los mesen de ene• 

ro y julio de cada año, un infor~e visado po.r el interventor q'-"'1 ·nmbrc-

dicha secret.aría en la cual constará el número ·de operacione• practico--

das duraote et $l9me1ltr~ ante(íor, su naturaleza e i.Íltportc n~inál y efes_ 
' 

tivo, y los demás datos estadísticos que la Secretarla de Haciende ere~ . . -
re conveniente pedir i pero sin qu_e el interventor ni la ·expresada_ Ser.ro·· 

taría puedan ékigir que los agentes quebranten el secreto que lns leyes-

y los reglmaentoa ~e la institución les obligan a guardar·accrra de los-

noabree de loa contran~ea u otras circunstancias de las operacion~s en -

que intervengan. 
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Articulo 14. Dentro de cuatro meses de aprobado este Contrato se-

sometc'rán n ]l\ aprohacióo dt~ la Secretaría de Hacienda los estatuto'i ctr -

Ita bolsa que comt'nznrán a funcionar cuanf:o más tarde a loe seis meseR, -

contados de la aprobaci6n de los estatutos. 

Artículo 15. La sociedad de la Bolsa Mercantil será uiemprc mexi-

cnnn, aun cuando algunos de sus socios fuesen extranjeros, y estar' suj! 

ta exclusivamente a la jurisdicción de los tribunales de la República en 

todos loa negocios cuya causa y acción ten~an ·lugar dentro su· te~ri tori~. 

Ell11 misma y todos los extranjeros y los sucesores de 6stos que tomen 

pnrte en sus negocios, seo c9mo accionista, empleados o con cualquier 

otro carácter, serán considerados como mexicanos en todo lo que a la bo! 

s~ se refiera.· ~unca podrán alegar, respecto de los títulos y ncgocio1-

relacionados con la bolsa, derecho de extranjería, ,bajo cualquier prete! 

to ~ue 8ea. S5lo'tendrin loi derechos y medios de.hd~erlos valer, que 

las leyes de la República conceden a los mexicanos, y por consiguiente -

no pbdrán tener ingerencia alguna los agentes diploÑticoa extranje -

roa. 

· Artículo 16. La presente concesión caducar4 si no se presentaren-

los estatutos o Ri la bolRa no com~nzare a funcionar deqtro de los pla-­

zos respectivamente señalados. en el art.ículo ·14. La caducidf\d •era de--

clarada administrativamente por el Ej~cutivo. 
·~. 

..._ , 

Artículo 17 • .quedan autorizados,los concesionarios para traápasar 

la presente conces.ión, sometiendo el traspaso a la previa ·aprobaci6n de~ · 

le Secretaría de Hacienda. 

'. ' ·,~ 

' 
/· 

. ., 
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Artículo Unico. Se aprueba el· contrato celebrado entre el c. Se-
' 

cr~tario de Eatndo·y del despAcho de Hacienda y Crédito_PGblico, en rc-­

p~C'scntacion del Ejecutivo Federal, y los C1 c. Francisco de ~l· As¡w y -
( 

'G. Alfredo Labadie, para el establecimientÓ de, una bolsa mercantil cn la 

e iudad de México. 

Como vii!IOB con ante~iorid11d, el Decreto' en realidad de ser ihfo ya-

·· unn verdadera •,bolsa·« valores, así como sus requisitos en que debería -

de. f unc.i.enar; así como la reglamentación de loa corredot"ea y con 111dn e! , 

tp y en nuestra pobre opini6n nos atreveiaoe a decir ·que fue la primera 

bolsa que existi6 en "'xico, y no c<Jllo lo marca la Bolsa de ValoreH de -

Héxko, diciendo que 18 prillera bolsa de Valoree iue la de 1894, q•w t.an: 

bién es una fecha. imprecisa pero este tema lo trataremos mas ampliamcntu 

en seguida. 

Poco deepuls del· Decreto del que ya hemos hecho mendón s~ npn1t1-

• ba otro pa:a el establecimiento de otra bolsa mercantil; del 6 de i11nio-

de 1888. entre el Gobierno Federal y don Feliciano Navarro para conti- -

nuar loa negocáios de una agencia mercantil" que fue establee ida en 1885 y 

deno.minsda Bolsa Nncional de México, como se notará esta f~mcionabtt pr.!_ 

mitivamente sin ninguna legislación. (7). 

De la ~ida de ~stas dos bolsas no hemos tenido conocimiento prcc! 

so ni fuente que nos indique el desenvolvimiento de las mismas ·pero de-
, ' 

---- \ • • 

(7) Ciclo de Conferendas de la Bolsa de Valores_ de M'xi~o, Tomo I, Pág, 
55, .México 1958. 
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hió de haber sido muy precario. 

En 1894 s,urge le necea idad imperante de lit creación de una Vt!rdn-

dera bolsa de valores ya que en aquel entonces 1,s transaccionell hursát!_ 

1 t!S no ten1an las formalidades que se r~querían, y existiendo un:t sode-

dnd anónilla deno111inada Bolsa de México con un capital de $110, 000 que> N4-
' . 

taba representada '" 200 acciones de $200.00 cada una, y trunbif.11 "n .1c¡u_~·. 

lla 'poca ae encontraba una compañía llamada Bolea Nacional de MÍ'x ico, -

J 11 cual en el mea de septiQtnbre del mismo año se fusionó con la l\t) 11;.1 df' 

Hi5xico, creandoee así una nueva bolsa de México con un cepita 1 d1• - ~ 

$60,000.00, con el allllento de 100 'ce iones de $200 .00 entre fundndClrtu-1-

y liberada•, ade11a1 ~garantizadas aue operaciones con una fiwn~• ~e -

$5,000.00 a ••tiefacción del consejo de Ad•iniltraci8n para los cmH1» 

previ•to•, y po~ un acuerdo general de no li•itarae a valoree mim• rm1, -

1101 .. nte, por el contrario a toda clase de valorea negociable• públic:o!'t 

y privado•,. y aun a los efectos y mercancías. 

De esta aanera y con loe antecedentes anteriores y con el objf.'to-

único de regular las operaciones, un gran núrne~o de personas que se hnM1 

f~specializado en el coaerci.o con valores, decidi6 establecer una inst i tu 

' e 1ón que tuviese la organización neceearia para facilitar y vigilar 1 n11-

rn~gocio~, de esta manera, fue fundada la Boloa de Valores de México, rl-

lunes 21 de octubre de 1895 (8) y no como lo establece la Bolsa de Vn to­

rr:~s de "'xico diciendo que fue fundada el 21 de octubre de 1894 (9) sino 

(RY Periódicos de la época, El Economista Mexicano de 26 octubre. 1895. -
El Minero Mexicano, el Siglo XIX de 29 de octubre de 1895. 

{9) Escudo y Folletos de la Bolsa de Valores de México. 
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que como lo anotamos nnter iormente • en eRta ferha fue la fusión de las--

bolsas existentes y el proyecto en la creaci6n de una nueva bolsa. 

Loa objetos de la bolsa de México, ero crear un centro de contra­

taciones parn la compra y vénta de valoree n~gociablea del país o del e!. 

tranjero t' públicos o privados, mercántiles, industriales y por supuesto-

mineras legalmente emitidas; así como para la ccxnpra y venta de efectos-. 

y mercancías. 

Las transacciones se debieron d~_ veí''ificar. sobre valores inserí-

tos y cotizados por ltt. bolsa, únicamente sobre loa cualea podtan verif i-

carse las operaciones. Esta~ operaciones formaban .la base de las cotiza 

e iones oficiales de la bólsa, las que debtan ser publicada.a e.n un perió-

dico de la misma bolea para el conocimiento del pÚblico. 

Pos supuesto loe valores mineros alcanzaban nltaA cotizndonen ,, -

1pues la minería C8 la fuente más ríe~ de nuestra riqueza Mtoral, J1Clr --
1 • ·~ ' ' ' \; ! ' . - t • 

supuesto esta primera bolsa de .México fue una institución. no legis.lat ivn ... ,· 
pues' se formó como una s.ociedad ·anónima que segura promulgaba nuestra t.ey , 

de ~omercio y cqmo ló anotamos anteriormente se crearon 300 acciones re-,, 
pre·sentativas de un capital de $60,000.00 • 

. 
También se estableció un procecJ'i.•iento·para la existencia de Ro--

' e.los constituyentes o c~operadores y a su vez se fij() un número de 50 --

agentes e intermediarios de loe negocios. 

La Bolea de Valores de México estableció su domicilio s.ocinl .en -

la segunda calle ~e PlaterotNo. 9 (hoy Av. Francisco I Madero). 

¡1 
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La prensa de aquella época cumplía su servicio social pub 1 ¡ rnndn-

diariamente las listas de las cotizaciones de la BolRa de México, y tmn-

bien aparecían las listas de las cotiiacioneH en plnzn del mercado mine-

ro; las cotizaciones de la bolsa incluian fondos pGblicoa, v~lorcn mexi-

canos, mercado ~onetario, cambio sobre el exterior y efectos¡ pero romo-

era natural en esa época se daba más importancia a las operaciones mer--

eantil:eo como el algodón, trigo, y a las transacciones con el exterior. 

Eeta bolsa no fott11a~a parte del sistema de cr~dito, ni del meca--

n iamo -'de. fnversión pues era una .institución aislada, y con una organiza-
. . ! 

ción deff:ciente, cuya principal función solo consistía en poner en con-

tacto, y un poco ~ventualmente a cOlllpradores y vendedores, y por otra --

parte dado que loa caucee nonaalea del ahorro • la invereión eran desco­

nocidoe y.que la oferta del mercado de valoree era casi nula, eeta bolsa 
. 

tropezó deede \a\ principio con &erías dif icultadea, 

Pero sin embargo por el sistema de selección para ingresar en la-

bolsa, el procedilliento d~ las operaciones y otra serie de circunstan- -

ciae hkieron que se foniara otro ·-grupo ·de'·eorreclore11 -que 11tt estableció-
. 

en la calle de Palma, la def~i"nte organizaci6n que se le dió a la bol-

sa de México desde utt principio, y contrastando con la• facilidades que-

ee deban para operar en el local de la Calle de Palaa, adjudicaron el --

triunfo a quienes se congregaban en el lugar de Pal••· 

La Bpiaa de México de la segunda calle de Plateros, fue perdiendo 

inter4s poco a poco y su movimiento ee redujo a su •as a{nima expresión-

. y en estas circunetancias los remates, a·veces, nq 81! efectuaban por· tal-
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ta de asistencia; esto debido 11 que las operaciones de la bolao H<lll muv 

raqufticos y muy escaso el número de efectos que se cotizaban. En 1896-

la bolsa cotizaba en sus pizarras tan solo tres emisiones públia1s y - -

ocho privadas¡ y en abril de ese mismo año ya se registraron operaciones 

de ninguna especie, por lo que la institución entr6 en liquidación dcRa­

pareciendo as{ la primera Bolea de Valores teniendo aat una corta trayec 

toria. 

Como consecuencia de la desaparición de la Bolsa de México, el --
• 

Centro de Operaciones de la calle de Palma tuvo 1u mayor auge, y haeta -

el grado de que pudo haberse convertid9 en una bolla oficial pero las d.! 

visiones de sus dirigentes y otras dif icultade1 de orden pecunario moti­

varon que aquel centro bura,til'deaapareciera poco ti•~po deapués de la­

de·eapar ic ion de la Boba de M&xico. 

Para t011ar este vacio_en .que·~ encontraba nue1tro cOllercio ee 

fomarón po'co despu'a alguna11 ,.org-aniucionee de •nor illportal1cia y que-
• • I ' • , ' ' , ' ' ' ' ' 

nlD'lca llegaron en realidad.a ~onstituirae 'en una bolla de valores oficinl 
• ' 1 ' ' "'· • 

poco después se. t~ó un local situado·, en ~· calle S de Mayo que era acc~ 

sible a todos l~s corredores a~diante .el .p.ago de $S,OO •naualea pero al . ' ' 

no hallar una firma aceptación fracas6 t .. bién ••ta iniciativa. Y los -

corredores a partir de este •omento acordaron reunir .. en·el local que -

• ocupa actualmente el Casino Español, y·poco ••• tarde lo hicieron en un-

teatrito que se encontraba en el lugar que hoy ocupa la caaa Boker; y de 

aht posteriormente se trasladaron a'loa Billarea del Hotel de la Bella -

Unión, deapu411 se traaladan a otro local de la calle Capuchinos (hoy Ve-

nuetiano Carranza). 

• '"'W ...... 
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Es el 4 de enern de 1907 cuando nace u~n nueva Sociedad con el 

nanbre de Bolsn Prívnda de México. pues viendo loa miembros de lit sor.ie-

dad antes desaparecida y sintiendo la necesidad de contar con alguna or-

ganizaci6n y muy especiolm~nte con un local propio para sus aperne iones, 

estableciendose ésta ya con conoci.miéntoa mas sólidos, y viendo renacer-

sus esperanzas en esta Bolsa trivada de M~xico, pues debía de operar co-

mo una sociedad anónima, para obtener diversas ventajas, como las de - -

atribuirle a dicha sociedad el carácter mercantil, una responsabilidad -

limitada y una mayor posibilidad .de expansión pQr la .facilidad de cir.cu-
, ' . ' . 

!ación de las acciones;' estableciendo sus oficinas en la compañía de Se-

guros la Mexicana; posteriormente, en agosto de ese mismo año se trans--

formó en Cooperativa Limitada. 

El 3 de junio de 1910 se reorganiza la sociedad antes mencionada -

" cambiando su denominación y su estructura convirtiéndose en la 60 lea Pri 

vada de México Sociedad Cooperativa Limitada,~ instalando sus of icinaa-
'. 

" 

en lo que actualmente es el número 33 de la Calle de, Isabe'l la Católica. 

Y~ obteniendd otus caractería~icas que entre las principales podernos "O!! 

brar, las de tener ·capital varia.ble y la limitación de lá r~aponsabill...;-

dad de los socios al importe de l~s acciones. 

Y .ségún disposiciones estatutarias el objeto de la bolsa consis-

.tfa @n proporcionar a los corredores y agentes un centro para suR reunio 

nes, donde pudieran ce~ebrar operaciones de comp~o y venta de valores mo 

biliarios, pGblicos o privados, entre los·que se citaban únicamente lob-. 

valorea públicos y las acciones de sociedades anónimas, y por otra parte 

únic811ente se referían a la compra y venta de valores sin considerar -

..... 

' ' 
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otras fonnaa posibles de contratación, todo ~ato aunado n lo ausencia de 

cuidado en la elecci6n de loe socios y en la inscripción de valores, mo_! 

traban el desconocimiento de figuras jurídicas especiales que.detet'tlina­

ron el r~quitiemo de las pr&cticas bUl'sitiles. 

Poco más tarde, y dur~te el 'período revolucionario, continuó el­

auge de las traneaccione1 con los valores mineros, llegándose a inc~emen 

tar el inter'• ••l público en las operaciones bursátiles cuando ·se i.ni-:- . 

ciaron lH pri.era1 explotaciones de los campos petroUferos, dado que -

surgieron in\llerables cOllpañíaa qlH! se dedicaban a esta explotación. 

la en 1911 cuando la Bola~ de, Valorea de México s.c.L. tuvo una,s­

li1era1 110dificacionee, lleaando a convertirse en febrero de 1912 en la­

Bolsa de Va~~rel de ~xico, Sociedad Cooperativa Limitada; los estatutoR 

de esta naciente sociedad conten(an una estipulación propia de todas las 

bolsas de valores, en el sentido de que la sociedad no tenía por objeto­

el lucro, y de que en caao de que se obtuvieran utilidades por laa cuo~ 

ta1 ele loa •ocioa ó de cualquier otro medio, estas deberían de emplearse 

al mejoraaient~ del local o de los servicios de la Institución. 

En esa época revolucionaria y por la explotación ae los campos p~ 

troleros surgieron compañías de tipo fraudulentó, que se hAcÍan aparecer 

.como explotadoras de fundos petroleros, por lo que el mercado sufrió gr~ 

ves perjuicios; pero taabi'n eurgi6 el auge de las acciones mineras y -

petroleras coaplet•,nte U.citas ·y ftt"dadel"as. naciendo ·un ·interés <rnor­

lle por las acciones de algunas industrias mexicanas, y por otra parte d~ 

bido al gran nt.ero de personas que tenían intereses en.participar en 
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;1µP.raciones con valores mobiliarios, se fundó otra bolsA con el nombre -

de Bolsa de ~xico Cent.to de Corredores e Inversionistas, 1n que se inR-

taló en las callee de Palma, teniendo ésta una peq~eñísima trayectoria -

pues al poco tieapo de fundada tuvo que disolverse por problensae de di--

recci6n y dificultades de orden pecuniario. 

Es hasta 1916 cuando se nota la necesidad de regular el establecí 

raiento de las Casas de 'cambio; puea cOllO u dijo .anteriormente surgen -­

compañías fraudalentaa; negociaciones que especulaban inlll<>derádamente e!. 

plotaciones, ast cl9o noticias fal1a1 de loe valorea.· 

e) Tra1ectoria Leaialativa en tt~:dc.o. 

• 1 ,• 

' ' .-
A continuacion paaaremqs a .cOllentar la historia leg!laativa por -

las que fuer~n reguladas las bolsas de valorea, hasta el establecimiento 

y la adición de ellas, en la Ley General de Inatitucionea de ·Cr,dito y "" 

Organizaciones Auxilia~es, del 28 de Junio de 1932, pasando de8pués a C2_ . 
mentar 111 nueva· Ley del 2 de enero de 1975, que laa deroga como Organia: 

Mos Auxiliares de Crédito, y lea encauea en la Ley del Mercado de Valo--

res de la misma fecha. 

Collenzare•oa por c011tentar el J);ecreto que regula el e1tablecimien­

to de las casas de c111bio ·del 5 de enero de '1916. 

Que bajo la designación de casas de cambio se han establecido y -

continuan estableciendose en diversas poblacion,a del pata, negociaciontE 

que estipulan i11110deradamente con la fructuación de loa valores nac iono-

les no deteniéndose para conseguirlo ante loa medios 11181 reprohnhl~R y -
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entre los cuales explotnn, rreferentemente, la propnlaci5n de noticias -

falsas, con grave perjuicio a loa intereses públicos, que las perAonas -

que bajo la denominación de corredores se dedican a especulaciones 'con -

el papel moneda emitido por el Gobierno Constitucionalista causan a los-

intereses públicos perjuicios similares a loe que las casas de cambio --

ocasionan; y que teniendo las casas de ca•bio y loa corredores uno fun--

ción econC.ica que llenar, no procede su supresión sino si1 reglamentacifu 

para evitar loa .. 1ea que se señalan, •ientraa las actuales anormales --

condiciones del pat1 prevalezcan; y se decreta la reglameqtación de la -

aanera •iauienta: 
' . ' 

A.rtlculo 1. No podri eatablecer,H en ningún pun~o del país, J1in-

aúna negocil1:ción 'q•, bajo la nominaci6n de caeae de c.,.bio o bajo cual~ 

quier otra, 1e dedique a efectuar operacionee de ca•bio de moneda o si--

tuacidn de fondo1, ain la autoriaaci~ corre1pondiente de la $ecretarta-.. 
de U.dende. 

- ',t 

. Artículo 2. Para conceder la autorizaci6n de que se trata el ar-

ttculó .. terior, deberfn llenarse lo• eiguient11 requisitos: 

1. Cotlprobaci6n de la existencia de un capital no menor de cie11 .:;.; 

•Íl pe1101 •oneda "nacional, dedicada e.scluaiva•nte al negocfo que se -­

preter\de establecer; 

U. La referencia de dos casas eatablecidaa, ct•11ndo menos respcc-

to a la honorabilidad de laa personas que funden el negocio y de las que 

intervengan en él. 

. /', 

. ' 
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III. Comprobación de haber depositado en la Tesorería General de 

ln ''Nác'ión1 · dÚz mil• pee.os en oro nacional, para garantizar el pngo de 

multas que se les impongan en· caso de ·cónttevención de las disposiciones 

del presente Decreto. 

Ar.~ículo 3. Concedida la autorización de que se 'trata, las casas 

respectivas podr'n dedifarae a las operacionea siguientes: 

l. Situaci&n de fondos. 

u. COllpra y ven~• d' giros sobre las plu41 del pab y del ex- -. . 
tranjero; y 

III. Coapra v'nta ~e 110nedas extranjeraa. 

Arttculo 4. J.a• operaciones que ae efectGen ~in estar comprendi~ • 
das en el titulo que anteced~, serán consignadaa a 1~ autoridad compete.!! 

te, para la apUcaci&n d• la pena correspondiente, si son de los prohih.!. 

dnA por la Ley, y en caen contrario, la inftacci6n de esta dispoHición,• 

Be caRti9ar4 adltinistrativa.ent• con una aulta de cien a •il pesoA, en -

oro nacional. 

Artículo S. Ninguna persona podr' dedicarse ol·negocio dü corre-., 

taje sobre situación de fondos catnpra venta de giros y de moned11 o>etrnn­

jera, sin el correspondiente peraiso de la Secretaría de ffacÍendn ln que 

tendrá en cuenta la necesidad de los divereoe 1tercadoe para no extend~r-

11utorizsci6n más que el nÚllero de corredoree eetrlct811lente indiepensa- -

bles para el buen servicio del publ~~o. 

Arttculo 6. Los corredores, en lo que re1pecta a operacione~ mo-
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nC'tarius, o<llo podrán dedicarse o las operaciones que eeñnln el nrtíc11J n 

Jo. del presente Decreto. La contraverción a lo d.iapuesto en el e i tndo-

art1culo se castigará en la misma forma que establece en el arttéu lo 4o. 

para las casas de .cambio. 

Ardculo 7. La Secretaría·· de Hacienda dictará las medidas nnceR.! 

riae para hacer efectivo el cmplimiénto de estas disposiciones estable­

. ciendo el servicio de inspección correspondiente. 

Artículo 8. Las casas de cambio establecidae en la actualidad, -

deberán sujetarse dentro del plazo improrrogable de un mee, a las diapo-

sioioneo contenidas en el presente Decreto, bajo pena de clausura. 

Arttculo 9. La Secretarla de Hacienda fijar' en orornacional loa 

iapueatoa que ·deben pagár las· casa de cambi~ en el Distrito Federal y te 
. 1 

rritorioa, 

Ardculo 10. Se autoriza a 101 gobierno• de loe Estndoa para que 

fijen impuestos en .o.r.o.nacional, a láa casa~ de cambio eatablecidns en -
' . 

Bllff respectivos terri~orios. (10) 

El Decreto que regulaba el establecimiento de lns casas de cambio 

no tuvo las finalidades que se esperaban, porque existían varias especies 

' 
de monedas de distinto carácter que eran expedidas por los partidoR rev~ 

(10) Legilllación Bancaria TOtfto I, Secretada de Hacienda y Crédito Píibl.! 
co. Dirección General de· Cr,dito. "'xico 1957, paga. 161 y Sub. 

'W • w •• 
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ludonarios, y por esperar las nuevas emisiones del gobierno coORt i tuci_2 

nalista se notaba por la imperiosa necesidad de que el gobierno llegase-

a vigilar estrictamente el aercado monetario1 y de valores pues se notaba 

una desenfrenada' especulaci6n por encontrarse en el período de trnnsi- -

ción 110netaria. 

Y aal por esas terribles especulaciones que 1ufrla nuestro país--

el Gobierno se ve en la necesidad de .. prohibir las operaciones de cambio, 

clausurando el funcion .. iento de 11• lol1ae de Valores, por el Decreto -

expedido el 31 de mayo de 1916 del cµa,1 co•en'taremo1 B<!lamente ~oA inci-

llOI. 

Primero. Que a partir del día lo. de junfo. y hasta "uev11 dif;po-
' 

sici6n queda prohibida la especulación sobre ~onedae y valoreA al portn-

dor. Por lo tanto los bancos, casas bancarias, agencias de cN1bio y en-

1eneral las mpret:tae •ercantilea y la1 particulares, no podrán «>íectuar-

Qpcracione1 de compra venta de •oned• extranjera, 11<>neda 11et,licn nncio-

nal, billetes de banco o papel .,deda ni de accionee y t1tulos al porta-

dor. 

Séptimo. Quedan clau11urada1, haata nueva orden, las bolsas .de va 

lores establecidas en la RepGblica, 

Esta página obscura de nuestro mercado de valores cnado por lm~-

enormes enpcculac iones que se hac ian en perjuicio de 1 público in ver s io--

nista la )>olea de valores estuvo clausurada deede el lo. de junio al 10-

de julio de 1916 y habiéndosele de~ignado • la bolsa una cuota de $500.(l) 

11cnsuales en oro nacional y otorgándosele el permiso correspondirnte pn-
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ra operar, pero no pudo conseguirse en es ta ocasión un permiso de Hacie.!l 

da para poder hacer remates de valores petroleros; pero esto se concede":" 

ría poco tiempo después. 

Por el Decreto de 3 de junio de 1916 y publicado el 18 de julio - · 

del mismo año, se autoriza la reanudación de las operaciones de cambio y 

permite la apertura de una bolsa de valores, quedando esta bajo la vigi-

lancia de la Secretaria de Hacienda; se.nota aqut ya la necesidad de que 

las bolsas de valores tuvieran su reglamentaci6n jurídica. 

Primero. Desde la fecha del presente Decreto y previa autoriza--

ci6n que en cada caso otorgue la Secretaría de Hacienda, pueden los Ban-

coa, casas de cambio y demás negociaciones mercantiles, reanudar las ope 

raciones de cambio sobre el exterior y el interior, compra venta de mon! 

das extranjeras, moneda metálica nacional, billetes de banco, papel mon! 

da acciones y tttulos al portador, a los precios comerciales, 

Segundo, Mientras la Secretaría de Hacienda reglamenta las bol-... 

••• de Valores solo se autoriza la apertura de un establecimiento de e11 

cla1e, en la ciudad de México, con la intervención directa de la Secret! 

ría de Hacienda, las transacciones sobre acciones y t!tulo1 al portador• 

en la ciudad de México sólo podrin hacerse en el local que ocupe la bol• 

ea de valores autorizada por la Secretaría de Hacienda (11). 

(11) Legislación Bancaria, Tomo I, Secretaria de Hacienda y Crédito PÚ• 
blico,, México 195 7, Pag. 16 7 y as. 
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La bolee de vnlores de Medco que funcionó durante 26 niios de unn 

manera normal y ordenada, en co111pnrnción con las. bolsas nntcrioreH, osr­

como pasando por el pcrí.odo revolucionario; y habiendo sufrido durnnt~ -·· 

el transcurso de los años de 1915 a 1927 diversas refomas en sus estatu 

tos tendientes a corregir diversas diferencias de carácter interno, y es 

en el año de 1916 y mas fuertemente en 1927, cuando se trata de dar a -

las bolsas un car,cter de organización oficial; pero aunque dicho proyec . -
to no llegó a cristalizar, es de importancia por haber reflejado un ava!!. 

' . 
ce en la comprensión de las ptácticas burs¡tiles, dejindose ver la nccc· 

sidad de que la bol•• fueae controlada de alguna manera por el Estado. -

Se propuso que la intervensi6n del poder público no se lillitara únicame~ 

te al noabraaiento' de •l1t11oa funcionarios y consejeros, aino que la bol 

sa ae llegaae a •upeditar ec0n6"ic1•ente al Estado, todo estQ.~On el fin 

de obtener conf~aaa en el·púlti~éq inveraioniata. 

Aunque la bolsa de ~alorea marca (12) q~e lea Bolsa d~ Valores de-

México Sociedad Cooperativa Liaitada, e~tuvo fuera de la intervensión de. 

la Secretarta de Haci~nc1,: durante el período que abarca de 1916 a 1928-
1 

en que queda sujeta a la C«aisión Nacion•l Bancaria; 'sto a nuestro pnr!_ 

cer es falso, o quizis sea que los exPertos de la bolsa de valores no -­

han tenido oportunidad de ca11entar i~~ de~retos el primero del 5 de ene­

ro de 1916, en que ya se nombra la autori~acinn de Secretaría de tfocien-
. 

'da, así cat110 el Decreto de 3 de junio de 1916, en que se pennitc la apcr. 

tura de las bobas ·en México, ya ca11entado tub1€n noe marca que ln Se­

cretaría de Hacienda debe autorizar la funci8n de ellas; además noR mar-

(12) ~1 Mercado de Valores de México, Nacional Financiera s. A., Méxi~o 
1949 •. 
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ca que dicha Secretaría hizo un estudio de ellas para su reglmncntación, 

mielDO que fue expedido el 17 de agosto de 1927 que a continuaci6n comen-

taremos, aunque ~· reglaaentaci6n de las bolaaa fue ciert8Jlente en 1927, 

no por eao dejaron de estar estas fuera de la tutela de la Secretaría de 

Hacienda, pues eo110 lo anot .. oa anterio111ente, cuando éstas ae encontr! , 
ron fuera de la tutela del poder público, fue un centro de eapeculac iones 

conttnuaa llegando incluao a au claueura. 

No• toca cmentar por orden cronolSaico el Dec1'al1D que regula la-

actividad de la• caaa1 1 ageotea de ca111bio, que fue expedido el 17 de -­

qoeto de 1927. 

Arttculo lo. iae caea1 de c .. bio 1 loa aaente• de c .. bio, a par-

tir del día lo. de octubre pr&xfllo, t&lo podr•n operar en el caao de te­

ner autorizaci6n de la Secretaría de Hacienda J Cr'4tito PGbtico, la que-

concederá loa per11iaoa relativo• ain ••• trf•ite,que la coaprobación de-

loa buenos antecedente• de moralidad 11ercantil de 101 solicitantes y ls-

declaración del capital con que operen. 

·Arttculo 2. Por el hecho de autorizar la Secretar{a de Hacienda. 

la práctica de operacione1 de ca•bio, los agente• de ca•bio y las casas-

de cll•bio, quedan 1ujetoe a la Ley Géneral:. de Institucionea de Crédito y 

Eetableciaientoa Bancarios vigentes y obligados a Clllplir laa disposici~ 

nea de la miaaa, en todo lo relativo a preaentación de estados m~nsualc~ 

y vigilancia que aobre ellos ejercer' la propia Secretaría por conducto­

de la C:O.itlión Racional.Bancaria. 

Articulo lo. Se conceptúan operaciones de cambio: 
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I. La compra y venta de moneda extranjera en efectos de comercio 

billetee o metálico contra •onedas nacionales o llonedaa también cxtranJ~ 

ras. 

U. La 1i,tuaclón y cPncentraci6n. de fondos en '•oneda nacional y-. . 
extranjera, ya 1ea en efectivo, billetes o efectos de comercio. 

III. !1 c .. bio de •onedas de oro por •onedas de plata y vicevcr-

sa. 

La prlctica habitual de operacione• de caitbio por las casas y - ·­

agentes a que 1e refiere el artléulo lo., 1in el permiso de la Secreta--

ría de Hacienda, ae ca•tigar• por lo• Tribunalea- Federal con multa de -­

diez a quinientoe pe1oe, ein perjuicio de que la •i .. a Secretaría ordepe' 

la clau1ura de loa e1tableciaiento• de loe infr•ctoree y proceda p·recau"'.' 

toria11ente, por conducto de la Tesorería de la Federación, a aeegúr~r el . 

interés del fi1co por lo.que.re1pect1 a la •ulta. 

Articulo 4o. Loe bancos, aucuraales de bancos' extranjeros, cnsns 

bancarias y banqueros a1illil1do1 que no rindan oportunamente las noticiM 

previstas por el presente Decreto, aerfn suspendidas por el término de -

quince dla• en el ejercicio de las operaciones de ca•hio, si se tratasv­

de la prútera omiei6n; por noventa dfae, en ca10 de segunda oaaisió~, y -

se les prohibir' en lo a~ioluto la·practica de dichas 01!9raciones al ocu 

rrir la tercera 011bi~a. sin perjuicio de. de~lararloe en-. liquidación Ri-

insisten en efectuar la1 aludid11 operaciones eontraviniendo·la expreso-

da prohibición. 
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Artlculo So. lgual•ente, las Caa~a de cubio y loa age.ntes de 

caabio que no rindan con oportunidad la• noticias previstas por el pre~ 

aente Decreto, Hran auapendidoa por el t'nino de quince di'.aa en el - -

ejercicio da la• operaciones de c .. bio. ai ae traraae de la pri•era 011i­

'aión; · pqr ~venta df:aa en caso de aeaunda omi1i&n, y ae lee retirán las­

autorbacione1 correapondientea;.. proMbiaQ11oaele1 en lo abaoluto la prá~ 

tica de dicha• operaciones. al ocurrir la tercera D11iaiSn, ain perjuicio 

de iapon,r1ele1 la• •anc:ionea a que ae ref ier• 11 plrrafo final del artt 

culo ant~ior, •i inaiaten en efectuar la• al\Mlidaa operacionea contra--

viniendo la •ncionada proh~bicidn. 

Artlculo·6o. Loa bancoa; iucuraal~• ~e b'lnco1 extranjero1, caaaR 
' . . 

bancaria• J banquero• aailliladoa,.aat cOllO la• caaaa de c .. bio 1 loa·· -

agente• de c .. bio autori .. doa, llevar-.. un re1iatro debid ... nt• foliado, 

••liado, 1 autoriaaclo por la oficina federal de Hacienda respectiva, en-

el que •• , .. ntarln en re1 .. en, por riauroeo orden crono16gico. 1ua ope-

racio ... a. 11 r .. i1tro .. 1ujetar• al llOdelo que apruebe la Comi1iSn Na­

cional Bancaria. 

Articulo 7o. Coft 101 datos que arroje el regiatro • que se refi!., 

re el articulo •nterior, loa B•ncon y de11•• negociacionea o individuos -

co•prendido1 en ei presente Decreto, tendirSn por triplicado un• noticia 
' 

. a la C:O.ieión Nacional Bancaria, dentro de loe pr:laero'a dh•. de cada •cs • 
. 

Dicha notic~a comprenclerá.eepecial11ente loe dato• concernientes al 110vi-

•iento de c011pra de oro contra plata 1 vicever••• compra y venta de tt0n! 
1 

das extranjer••• c011pr• 1 venta de efecto• d• camercio nacionales o ex--

tranjeroa, con expre1i4n de 101 tipo• diario• pr011edios para óperacionee 
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de cada Índole. 

La Coaisi6n Nacional Bancaria remitirá un tanto de dichas noticias . 
al Banco de "'xico. en 1u1 funciones de regulador del cambio y de la mo-

neda, y otro al Departamento de Cr,dito de la Secretar!a de Hacienda. 

Artfculo 80. Loe Banco• casa• b1ncaria• y banqueros asillilodos.-

aat COllO 11a caa11 de c .. bio y 101 •1•ntee de·c .. bio que tengan estable­

ci•iento abierto al público, deberfn conlarvar en lugar oateneihle su li 
¡ , •' e; nf·• ~ •J -

cencia y anunciar conatant ... nta, t .. bt•n da 110do 01ten1ibl•, los tipos-

que operen. 

Articulo 9o. Loa agente• de ca•bio que no tensan e••• abierta al 

público, llevar&n conaiao u~ tarjeta de tdentiflcaci&n autori1ada .por -

la Colli1iSn Nacional Bancaria, en 11 qUll .. in1ert• la licencia reapecti . . -
va. 

Articulo lOo. Lo• banco• y de••• penona1 ftlica1 o •oraleR que­

practiquen operacionea de é__,,io~ 4eher~n refrendar c1da afto 1ua reapec-

tiva1 licencia•• 

Artículo llo. J..01 inepectorea de la Cmieidn Nacional Bancaria -.. 

ae li•it~r'n • verificar la confonidad de la1: not'iciaa •enauálea con --

'los re1iatro1 reepectivo1. 

Articulo 120. Por concepto de cuota de inapecciSn, las cHas de-

cambio y 101 11entea de c .. bto eat•r'n obliaado• a cubrir la cantidad --
' 

•enaual que eei1ale la Collili6n Nacional Bcncaria, 1in que dicha cuota -



43 

sea aenor de cinco pe1oa, ni •ayor de treinta pe101 por •ea. 

Arttculo 13o. En la cuota de inspecci6n que actual•ente pagan •- · 
. . 

los Bancos. aucuriales de bancos extranjero•• caaaa bancarias y banque-- · 

ros aaiailadoa, queda ca11prendida la cuota que por la vigilancia sobre -

acto1 de caabio, debertan satisfacer. 

Arttculo 140. Cuando se demuestre que ha habido especulaciones -

que perjudiquen loa tipos de cambio o la circulaci6n de la IM>nedft, la S!. 

cretada de Hacie~da, previa audiencia 1·.ei infractor, podd i•poner COlllO 

sancione• la1 •i ... • a que reapectivaaente •• refieren 101 arttculoa 4o. 

y So. de ••t• Decreto. 

!n el ca10 de quedar comprobado, ·~ lo• tfnainoe del .,arrafo que­

antec•d• 1 a juicio de la ~ia~n Nacional lmi~aria, que 101 bancos y 
' : . 1 

de••• pereonaa f!1ica1 o •orales que practiquen operacione1 de ca•bio, -

divu.lguen hecho1 Ulaoa o cal•niosoa, o 1e valgm ~· cualquier otro me­

diq, ~~robado· para .obte·ner la alza o la baja de lat aonedH o Decreto, -
,, ' - _,,,, 

fó1 re1pon1able1 H,r'n caatig~éfo'• oon..la1. mana• ••tablecidal en el artí­

culo 926 del c&diao Penal para el Dietrito de Territorio• F~derales. (13) 

retb· un año deap..-a de que fue dictado el decreto que reRulaha la 

actividad de lae caaas y agentee de c•bio, y al parecer por la poca im­, 
portanci• que en ellas 1e depo1it~ba por la Secretaría de Hacienda, ae -

(13) Legi1lación lmcaria, Tomo lt, Secretaría de Hacienda y Cr~dito Pú­
blico, M&aico 1957, P'8. 267 y Sub1iguientee. 
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dicta un decreto con fecha 27 de junio de 1928 en que se eujetan las bo! 

sas de valores a la inspección de la Comisión Nacional Bancaria con lae-

siguientes consideraciones: que el decreto 3 de julio de 1916, en su ar-

t{culo Zo. previno que mientras la Secretaría de Hacienda y Crédito PG--

blico reglamentaba l•• bolsas de valoree, sólo se autorizaba la apertu-

ra de un eatableciaiento de eaa clase, en la ciudad de Hexico, con la in 

tervenciSn directa de dicha Secretaría y considerando: que las bolsas de 

valorea han pet'llllnecido fuera de la intervención de la Secretarla de Ha-

cienda y Cr,dito PGblico y que por la naturaleza de la• operaciones que-
.. 

en ella practican, la Coai1i6n Nacional Bancaria ea el 6r1ano apropiado-

,para el ejercicio de esa función. 

Articulo l. Quedan 1ujata1 a la'inapecci6n de la Co•i1i6n Nacio­

nal .lancariá~ 111 bolla1 de •alorea 1 la1 tranHccione1 que 1obre accio­

ne• "1 d..a1 titulo• al portador •• •fttctG~ u lo• IÚ.•~• e1tableci•i•n­

toa, de acu•rdo con la• diapo1icione1 que al efecto •• dicten para real!. 

.. ntar el preaent• decreto (14). 

Ea indudable que eataa infinidade• de c1•bio1 a iaa que eat~ban -

expueatoa la1 bol••• de valorea y por ente.101 co1Tedore1 por loa die--. . ' 

tinto• decreto• d' que fuerQn aujeto• en la• diferente• 'poca• y sistema& 

pol!ticoa, fueron aato1 traba8 en nueatro ai1te .. bureltil. y ante esta­

nece1idad que no pa16 desapercibida por nueatroa le9ialadorea; y collO lo 

• ~ anota11e1 anterior11eate ~· estaban haciendo estudio• que le vefan necesa-' . . 

rioa de legialaci6n; y fue por. eetál razone1 que 101 le1ialadoree, 110ti-

(14) Legialaci6n Bancada, Tomo U, Secretarla de Hacienda J Crfdito PG­
blico. P•••· 291 y 292 •, Múleo 1957. 
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vndne por el deseo de prorurnr unn movilicnci6n de ln riquezn, estnblc--

ció f~l máA amplio conc.epto de vn lores soda les nRÍ como loR vínculnA ju-

ridicos, reglamentando lnH diverRnR clnaes de títulos y nus rorrelntivas 

operaciones de ¿r,ditos que pudieran crcnrse de ncuerdo con ln ronvenicn 

cin y lns necesidades de ln socicdncl; ns1, tnmbién como orgnnif:;mo que ft~~ 

ran auxiliares de cr¡dito en loa que se encontr6 la holsn de v~lores; --

pues anteriomente se pensaba clnEJif icarla como una organización de crédi 

t 11, pero esta idea no prosperó. 

Fue en el año de 1932 cuando se creó con notabl,e precisión técni-

ca los instrumentos necesarios para dotar en México una organización ce!! ., 

n;;mica, vinculando el desarrollo total de nuestra economía a trnvéo del-

~istema de valorea, con la promulgaci6n de la Lei1General d~ Títulos y -

Opcrnciones de Crédito que vino a complementar el cuadro f inancicro que-

fue iniciado con 111 expedición de la Ley General de InetitucioneA de Cré 

dlto y Organizaci.onca Auxiliares, de 28 de junio de 1932; de esta última . 
. haremos mención y cot11entarcmos la exposición de motivos, pues en ella --

nou marca netamente lua necesidades que ya hemos comentado en relación a 

los Bolsas de Valorea. 

' . , , , • Algunos organismos como las cámaras de cmpensaci6n son típtcnmcn-

t"; bancarios: otros, como las bolsas de valores, constituyen un complc-

~Poto indiapensnble, en el siatemn bancario, 

Como instituciones 11uxiliares, la Ley incluye la11 yn cnomerndnn :·~ 

11imacene's generales de depósito, cSmara de compenaaci6n, bobas de vnlo-

tea, sociedadee financieras y unión o asociocionea de cr6dito, limi.túnd~ 
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so a su respecto la necesidad de concesiones del Estado en el cnso de -­

que estns instituciones efcctuen nlguna de lns operncionea, 

Y en este nentido eRtnn orientndnN lnR diRponicioneA l~RnleR reln 

tivaR a loe bonos de caja y n los. bonos hipotecarios, con «?Bt<' fin, se -

reglmnenta por primera ve:r, en forma normnl la bolea de valores •.••. 

Por lo dicho en el cap[tulo que antecede, queda ya puntualizndn -

la importancia de las instituciones auxiliares, cuya organización en fun 

cionamiento prevee la Léy. 

En la reglamentación de la bolsa de valores se ha respetado tam-­

bién el principio de libertad; pero . manteniéndose el criterio de dar -

sólo valores oficiales a las cotizaciones en bolsas de conce,eión, lo que 

obliga a restringir el otorgo11íento de conseciones a una bolea ~ol11mente 

en cada plaza. 

En e9ta reglamentación de las bolsas de valores, se precisa el e!_ 

rácter de la operación en holea, debiendo quedar complementadas las die­

poYiciones relativaa de la nueva Lty de Instituciones de Cridito, con -

las de la Ley de Títulos y Operaciones de Crédito qu.e define eustuntiva­

mente los contratos de reporto, de anticipo y los demas sobre valores, y 

precisa en loe misnios términos, el carácter de las condicioneA y emisión 

y circulBdón de los títulos de crédito. 

Ha sido materia de estudio muy especial, el punto de CHtnhlcccr -

restricciones a la libertad de operar en bolea, pues no se o.cultn los p~ 

lígros que una liber.tad absoluta puedeLtener; pero la consideración de -

V .. 'W" ....... 



encontrnnrn nueAtro mercado ele vrdonrn en el ·periódo de formndcín y c.I -

conocimiento de los mnlns efe~tos, co~prohndos por ln experiencia mundi~ 

de 1 ns 1 imitaciones exccsivnu 11 la Hbertad de opernr. hnn l11~cho que ln-

nueva ley restrinja sus limitaciones al respecto, rcduciendosc n sc~nJar 

las bnses para admitir vnloreR a ~otiznci6n, para la formaci5n de las --

bolsas mismas y prohibi~ndo ciertas operaciones, como las naninnlci; nl -

contado, que definitlvrunente t icncn un carlic ter de azar. 

Entrando en vigor la Ley General de Instituciones de Crédito el -

lo. de marzo de 1933; y enconttánclose plasmados las organizacíont•s nux1-

.liares en el articulo 60. de la sjguiente manera:,son instituciones auxi 

' 
liares de créditll en los términos de esta J,ey, los almacenes gencrnles -

de depÓSÍ'to, las bolsas de valo'res, las ciimarae de COftlpensación, las J~O-

ch~dades, uniones o asociaciones de crédito y las sociedad f inancicras. 
: ~ . 

Para el establecimiento de almacenes generales de dcp&stio~ de·cS 

' 
m11r11s de cOlnpenaación y de bolsa de valores, así como para que l11s unio"" 

nea, Hociedadea o aaocinconcs de cr~dito y las sociedades financieras ~ 

puedan intervenir en la emisi6n de c~dulas hipotecarias o emitir obliga-

dones en los t~rminoe de esta Ley, se requerirá concesión del Gobierno-

Ff'deral. 

Aaí tambi~n en el artículo 10 nos dice que la emisión o colocación 

en 111 repGblicn de valorea de negociaciones o empresas extrnnjcrna o de-

vnlorca. pagaderoe en el extranjero, sólo podrán hacerse mediantt~ rl con 

sentimiento de ln Secretaría de Hacienda en los t'rminos del rcglnmtlnto 

d~ bolsa de valores. 
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Adem&s en la Ley del 32 estuvieron lns bolsas implnntndaR en un -

capítulo especial que ern el capitulo III titulo 11 denominado de los -­

bolsas de valores; aqu! vemos que por fin se encucntrnn ya rcglnmcntadas 

en nuest~as leyes de crédito, catando someramente en estos t6rminus. 

Todas estas organiznci.ones auxiliares de crédito pueden ser públi. 

cas o privadas; por lo cual El Artículo lo. de la Ley General dr Institu 

e iones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, las define: se rep11tnrán­

instituciones u Organizaciones de Crédito, las constituidan con partici­

pación del Gobierno Federal o en .las cuales éste se reserve el derecho -

de nombrar la mayoría del consejo de administración o de la junta direc­

tiva en su caso, o de aprobar o vetar los acuerdos que' la asamblen o el­

coneejo adopten; asJ pues, eepccfficamente, la legislaci6n sobre lns bol 

sas de valores $e encuentran en el título lII capftulo 4o. y marcadas en 

loe artículos del 68 a1 84 de los cuales podemos resumir los siguientes: 

· l. Constítuci6n de la sociedad. 

II. Admisión de nuevos socios. 

111. Objetos materia de contratación y procedimiento paro la admi­

sión de nuevos valores. 

IV. Funciones relativas al consejo de administración así como la­

de sus miembros. 

V, Procedimiento para el diario funcionamiento de las ReccionoB­

de remate. 

Constituci6n de la sociedad; todas las sociedades organizndna y -

cuyo objetd sea operar corno bolsas de valores, deberán eer de capital VE_ 

riable, y además contar con 1ll autorización de la Secretar!n de llncicnlln 
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y Cr6dito PGblico que f ijari el monto del capital; y Gnicamcnte podr& --

existir una bolsa en cada pln7.a y· cstaA estarán a la tcy de socforJndes -

mL•r can t ilcs. 

Admisión de. nuevos socios únicamente podrán ser admitidos como FiCl 

dos, los corredores de cambio titulados y los agentes de bolsa, y c11da-

Fwcio sólo podr5 ser propietario de una acción de la bolsa, y asi tnmhir.'lt 

la admisión de nuevoli socios quedará sujeta a ser aprobnda por lm-i dos -

terceras parte~ de sus miembros y también seriÍ necesario el veto de la-

Comisión Nacional Bancaria (15). En lQ expuesto, la bolsa de valores --

queda clasificada como una institución auxiliar de crédito. 

Objetos, materia de contratación y pr0cedimientns para la admisiéTI . . 
de nuevos valores; 'como materia de contratación en boÍsa, son .comddera-

; ' , 

dos; los valorea y efectos públicos que automáticamente pueden quedar r~ 

gist.rndos los títulos de crédito y valoree o efeC:~oa mercantiles emiti--

dnA por pnrticulnr~s, e1npresos o inRtitucionee de crédito y los mct11lN1-

prec iosoa' amonerndOfl o en pnstl!j los valores extranjeros sólo pueden ser 

admitidos con autorización expresa de la Secretaría de Hacienda y r.rédi-

to Público. (16) La admisión de nuevos valores se reoliin automÁticame~ 

te para aquellos emitidos por in~tituciones de crédito pues ésto~ han si 
• 

do estudiados y aprobados previomente para su inscripción en bolsa, por­

la Comisión Nacional Bancaria; esta misma operaci6n · sufrir&n los valores 

(1 S) Artículos 1, 68 y 69 de la Ley General de Instituciones dé Crédito y 
Organiiacionee Auxilares. . 

(16) Artículo 145 de la Ley General de Instituciones de Crédito 'I Or1vmi 
zacionee Auxiliares. 
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il c11rgo dt~ sociedades en ruyn emiRiÓn intervengnn instituciones linnnric 

rn~ o también f iduciarins que hayan prestado o no su r,arant ÍA. Pnra nh-

tn1or la inscr.ipción de los demás títulos o valores scrii neceirnr io pre>-·· 

arntnr a la bolsa de que se trate una solicitud acompañada del estado [ i 

nnnci~ro y certificndn por un contado~ pGblico titulado (17). 

f'unc iones re la ti vas al consejo de administración; son de pr imnr--

di~\ importancia: 

a) Dar resolución a las solicitudes de inscripción de valores. 

b) Suspender temporalmente, o destituir 1 los valores autorüwrlos-

ron anterioridad para su operación en bolsa. 

e) Dar certificación de todas y cada .una de las. opei:acioncs que -

fueron realizadas diariamente en los locales de la bolsa. (18) 

Procedimiento para la diaria sesión de remates; y entre las pri_!!_ 

ci prt lea nos encontramos que las operaciones dehedn ser anunciadnA de vi 

Vtt voz, y que toda!I y cndn una dcbllrán eer registradas, ad. como que ltrn 

conductas de los agentes dentro de 1 local de remates conaer'Jen los prin-

cipios de e~ica bursátil a que deben apegarse'. (19) 

En el ~tt'iculp 122 estipulaba; que la concesi6n para el eatablec.i 

mif'nto de bolsas de 'valores, sólo ·.pódrtan AV otorgadas. a sociedades que 

Re organizaran exclusivamente con ese objeto y e.Ot\:1 ·u·n·i~'apital voritthl«' ;-

(17) ArtÍ'cu.J.o 70 y se. Del Código citado. 

(I~) Artículo 73 y se. Del Código citado, 

(lq) Articulo 79 y 80. Del Código citado. 
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y qu~ sólo podrÍ(I otorRarHe l'<'llCl'HÍÓn a un/l aoc·iedncl .Pn c11d11 pl:l;~n; y 
i . 

estns socicdnde!'I Re debt~rínn de organizar de acuerdo·c1111 el códir.o de Po 

mercJo en lo que no quedara previsto en esta ley. 

Y así con la firmczn ele c1uc una institución autorizndn ofJdatmen 

t~ llegar(n a gozar de mayores cr~ditoa y adquirir una mayor importnnPlu 

que una bolsa privada como venin funcionnndo; el 29 de ngoRto de 1931 la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público despues de hacer On somero estu 

dio de sus ea-tatutos, otorga una c:oncesi6n pnra convertirse en una inst.i. 

tución autorizada que llevaría como rnzón social Ro lsn de Va lnrcR ele Mé-

xi1·0 S.A. de C.V., c!umplicndo los requisitos de la Ley; y coni:itit11idn --

r.omo una organiz:nción 11ux.iliar de crédito para colaborar nl deaenvolvi-.:. 

miento del mercadó de valores y conteniendo un adelanto en suo disposi--

cL•nes que reflejaba la regulaciGn de lna bolsas. 

Desde entonces esa institución continuó funcionando de unn manera 

rwrr11rtJ y dentro de 1 o A ténn i noa de au nutor iiac ión ¡ y n pcanr ch~ <1111• t~H-

tuvo organiznda purn dnr cnbidod nl movimiento bursíit U de MÍ>x ir'n por --

grande que este sea¡ es nuestro intcr&s manifestar que la intcrvenri6n -

of irinl no dio los resultados que la Secretor{a de Hacienda as! c<~o ~)-

ptíb l i.co invers ionistn y los interesados en las operaciones bursñ ti 1 cR t'~ 

perabnn de esta, puos la bolsa de valores no logr6 -conquistnr .. el mercado 

de valoren en su totalidad en M~xico. 

Pero la ley General de Instituciones de Crédito y Oq~nniza<'inncs-

Awd liares, en su capítulo que correspondía a la bolsa de valore~, (•rn -
• 

dt'mnsiado extenso para su aplicabilidad, y creemos que por este hechci --

.. 



J ' 

52 

fuC' nücesnrio la expedición ck otro nuevo reglamento pnrn que M ¡111d form 

cumplir todos 1011 conc~ptos contí'nidoa en ellos; como le> anotnmos ('fl la-

exposición de motivos de la Ley ya antes .mqncio,nac!n del 3 de. mnyti ele 

19/tl. 

Se pensó llf'\ltl'll' a primer plano a las instituciones prindpalrs <le-

inversión que en legislaciones anteriores figura han entre las inst i tuci_C!_ 

m•s auxiliares, las soc.iedacles financieras que estaban plnsmndns ·~n In -

ley pnra servir de prcxnoción de empresas, además se nombra otra innova--

ci6n a las organiza~iones auxiliares diciendo que ya no ser& nere~ario -

someter a estas organizaciones a un régimen de concesión; y les hn~tarii-

para que operen el que se incriban en la Comisión Nacional Bancaria; sin 

embargo el establecimiento de los almacenes generales de depósit<' y de • 

las bolsas de valoree requerirán truabién previa autorización de la Seer~ 

toría de Hacienda y Crédito Público la cual podrá 'apreciar discrcrioM l-

mente la conveniencia do su establecimiento, 

PasaremoH a comentar algunos concepto& del reglamento de b(1ts1rn,-

contenido dentro de la ley general de lnsti tucionett de Crédito y Orgnn i- , 

zn~iones Auxiliares. 
¡ .. ,, 

El reglamento que~ hemos hecho ref ~rencia cor'res'pondió al l'npftulo 

IV, tttulo Jo. de 1n tey antes mc'nc ionada. Este reglamento consta en su 

totalidad de 34 ortículoo, divididos en cuatro t{tulo~ que Ron: 

r.- De la organización, 

11.- De la inscripción de títulos o valores, 

rn.- . De las operaciones y 
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IV. De ln contabilidad y vigilancia. 

l. De la Organiznci6~. 

Organización del artículo lo. al 130; que noa nombran en su escen 

cfa el objeto de las sociedades que se organicen como bolsas de va lores: 

el cual serii: inscr.ibir, previos los requisitos legales respectiv11:1, loa 

títulos o valores que puedan ser objetQ de operación en. la bolsn¡ C'sta--
. ' 

blecer locales adecuados para que sus socios lleven a cabo operaciones -

con los dtulos o valores inscritos, establecer en su reglamento inte- -

rior; las reglas de operación a que se sujetarán do acuerdo con la J~y.-

las transacciones que sus socios lleven a cabo en la bolsa, s6lo hnrcmos 

111enci6n de lo más importante de la organización, por ejemplo: Pl copitnl 

mínimo de la bolea de valores de México será de $100,000.00, este capi--

tal deber' estar representado por acciones cuyo valor nominal no podrá -

ser ..enot de $2,000.00. pesos; el capital de la bolea debe estar invcrti~ 

do en la-sigu~~~t1e.~nera1 a) En el edificio y loe locales propioe_d.~ 1R 

bolsn'; .. b)_. ~:n l~s ~uieb:les. y equipos de la ~illfl!a; · c) Eh vdoree' .coti?.ndoH 

en la lftÍ81\t8 .bolsa siem11rc que "esta inve'i:eión no uceda del 10% del ca pi-' 

tal de la bols(I~. d) En efectiv~ o dep6eito "e~ ei ·Ban~o de. Hexi,co. o en -. 
\ 

otra· institución de crédito •. 

"'. '. 

l • 

1' .¡ •• . ' 
'Los corredores t,itulados, podr~n ser socios de la bolsa de valores~ 

aie11pre gue llegasen a demostrar su capacidad leg~l pan celebrar todns-

la~ tTansacciones que puedan efeetuat'se, por supuesto de neuerdo con lm:i 

leyes; pero las personas que sin ser cÓrredorée titulad9s, y -$l~senn. ing~~ 

sar como socios a una bob1,1 de valores éstos deben de, acredi.tar, nnte la 

Comisión Nacional Bancaria, que tienen conocimientos en_ asuntos mercanti, 

l. 

¡ ' 

• i 
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les, bnncnrios y huraatiles, Los rcquiRitoR necesarios para el ingreso-

como socio de una 'bolsa de valores son loa siguientes: ser dudndnno me-

xicnno, otorgar una f.innzn, naí como presentar una solicitud dP. nclmisión 

al consejo de la bolsa, la cual ser~ aceptada por el v~to de. lns doR ter 

cer·as partes de~ total. de loe miembros; ad como suscribir, y cxhíhir el 

valor n<>ttinal de una acción de la sociedad o adquirir una de las que ya­

se hubieran emitido a la fecha de la actuaci6~ como agente de bolsa y -­

que ten{a un valor aproximado de $90,000.00. 

Ast ta11bU!n se establece los requisitos de las personas que no p~ 

drán ingresar ceno socios de la bolsa de valores que serán las personas-

designadas para ocupar un puesto de elección popular; ad como las perf!~ 

nas que se hayan acoRido al beneficio de liquidaci6n judicial o Re haynn 

encontrado en quiebra, los que hayan sido deetit~idoe de·alguna bolea de 

valores, los que hayan sido_ sentenciados por delitos que no a~an de. 'ca--
, ' 

• f • , ! 

rácter polttico; de esto.desprendemos l!l des~o de dar una conducta ét:ica; 
,. ' 

... ' 

a tc1dos los 111iemhros de ~a bolsa de valores. 

··., 
El número mínimo de socios de una bolea de 'valorea no podrá eer -

nunca 11enor de 10 y cuando por cualquier circunstancia ocurr:;iere, la so-

dedad deberá ponerse en liquidaci6n en los términos de la Ley General-

de lntitituciones de Cr€dito, uno de los postulados del reglamento de, lns 

balsas se encontraba el que nos deda que únicamente podrían ser rulmiti·· 

dos cano sócios de una bolsa, las personas físicas y que por ningún caRo 

Re admitir{an a la.a personas morales;. t111bién nos marcaba lo referente a. 

la separación de los socios, que debería ser acordada por la aRnmh lC'i'l g~ 

neral de accionistas y aprobada por una mayoría del 60% cuando menos. de 
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.tas accionca reprcaentndns en In nRn."1tblcn y el socio tcflÍll el dert>r.ho de 

rerihir el valor que a su acci6n corrcapondia, scgGn el ~ltimo bnlance 

apTnhado por lo menos en 10 mensualidades iguales; 'y en Jo rcfertúll.c a -

h cnntidad de socios de ln Bolsa de Valoree de México, S.A. de C.V., no 

se encontraban limitados. 

El consejo .de administracilin por lo que n suspensión tcmporn l o -

dcstituci6n de socios el deber' de~retar la suspensi6n de un socio cuan-

do cometa alguna falta grave en el local de la bolsa o cuando se compro~ 

be su falta de cumplimiento de un con troto hecho en bolsa, o tamb i1fo c111!! 

do infrinja lo dispuesto en este reglamento o en ~1 reglamento interior-

de la bolsa sobre el cobro de la comisión que operen por cuenta. propin o 

en forma grave, y se llegase a faltar a las reglas de operaciones .. v.j.gen:-

tee. Ta•bien será causa de suspensión temporal cuan~o a juicio del con­

eejo, la fianza del socio deje de ser aceptable y· no fuere repue.stn por-
,· .. . 

otru nueva a satisfacción del consejo, dentro de las 24 horas sigu ientcR 

' 

a,l 11v ieo dado al ~ocio por escrito; o cuando alg'ÚÍl 1Joc:fo se encuentre de 
1 • ' _,. ... 

signado a ocupa-r. un pues~o '.de. elecG ión popula,r o un puesto en la ndmini!!_ 

tración.pGblica estatal o municipales¡ también ser' causa de deetitución 

cu.ando el socio no paguP rn los término& que fijen los estatutos ltJ cuo-

tn anual que señalari ~· ~M*!lblea, en lo anterior escrito podemos obecr­
v t 

var que ae trat6 de evitar que dichos agentes de bplsa llegHen a lucrar 

cotfrando cuotaa mayores, así c~o In rec~itud en, la que deberfan de- op~-

rar. El reglamento estab'lecía y establece f ácultades al consejo de ndmi 

nistración para que efectuara la destitución de un socio. · 

El consejo de administraci~n de las bol•as de valorea debta estar . . 
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integrnda por lo menos por 5 miembros y sus facultades y obligaciurrns --

eran las siguientes: 

. ' 

I, Formar loR reJtlnm«>ntoR interiores de la sodcclnd. 

tt. Resolver sobre la inscripri~n dr valoreR rn ln bnlRA, v con-

servar loa exprdicnteR relativos a los valores ine~ritoa, -

dnndo los avisos e informaciones que sobre dichos valores --

procedan de acuerdo ~on la ley. 

III • Presidir las sesiones de la bolsa, mediante uno de los miem­

bros del consejo, desi~nado por e'ste 'at efecto. 

IV... Instruir y resalver las quejas que loe socios presenten con­

mo~·i~o de la'8 op~rac:iones de la b91fu1'. 
' " 

V. Extender el, acta de ·c"otización de los valores·~ 

VI• Aplicar laR sanciones qu'e en la ley· en este r~~lamento o en .. 

!~e.estatutos ·se-establezcan, y respecto a la• cuales no es-

te reservada la desición a la asambl~a. 
I 

VII. Intervenir 111ed iante algt.Jn~ de sus miembros en la consumación 
1 

de las operaciones a quo se ref er{11 la.; ley. ,, 
" 

Ademas el artículo 13 fracción VII del reglamento que nos ocupa -

explicaba; que las acciones para exigir el capital inporado por loe tít.!!_ 

los capitaliución prescribirán en 5 años a contar de la fecha de su ins 

cr.i.pci.6n. 

n. De la InecripciGn·de títulos o valores, 
. ' 

~e se encontraba en el capitulo lI del reglamento de las bol~nH-

de valorea. señalando las fomas de inscripción de t{tuloe o ··valores que 

,• 
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podíetn ncr operados en ln bolsa que dccín: sólamente se podrá oprrnr rn-

cndn bolsa. con ·los tÍt\1loR o vnlores en ella inscritos; ns{ ln ley nAQ-

gur11b11 una mayor importancia a los valores que se enrontrnhnn rcg iRtrn·-

dos; asI tt111bién que lns solicitudes para la inscripción de valoreA dcb~ 

ría ser dirigida al Consejo de Administrnc ión de ln bolsa corrcspondien-

te, o dicha solicitud que deberta llenar ciertos requisitos, si se trata 

de acciones o participnciones en el capital de una empresa: n) un estado 

financiero de la sociedad, certificado por contadores públicos titulados 

b) tres copias de la escritura así como de los estatutos de la sociedad. 

Si se tratara de obligaciones. bonos u otro titulo.de cr6dito: --

a) un· dictámen· suscrito por abogado de reconocida competencia y hadendo 

c~ni:i'tar que la mieió_n de. lós títu.1011 r,eepectivos hayi1 sido efcctunda c.on 

todos los requisitos legales t pero a menos que en dicho emisión l1C'~8,S('-
' 

a intervenir una sociedad fiduciaria. ad como una sociedad de crédito,-

o unn socie·dad finnnciera, en cuyo caso bastará la declaración correspo!!. 

dfonte de tus instituciones cxpueetae respecto a la legalidad de lll cmi-

sión; b) un estado financiero de la e11presa emisora y certificado por un 

contador público titulado; e) tree copias del acta a contrato de la emi-

Rión correspondiente. 

Loe dictáme~ea de loa contadores públicos ion revisados por el de 

pnrt11rncnto de reRiatro de valorea, y remitUndoloe a reviaión Y.. nproba-... 

'cioa de.l ~onsejo de .la bolsa. '• 

I· 

Tmnbién pueden ser inscritos en la bols~, valores que aún no se -

encuentré.n en circulación; ''pero_-siempre y cuando su emisión deba ser he-
.. ,, 
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C'hn dentro de los 90 dÍnA aigui~ntcs a la fechn de su i.nsr.ripdón. 

Loe valoreR o títulos ext.rm\jeros T4te iben por pnrte de l n ley un-

trntnmiento mñe cRtricto, para su inllcripción. 

~l·Montb de las ctwtns que dch~rnn pcrcibirRe por la inscripci6n­

de valoreÍI, el consejo de administración de la bolsa determinará por un-

acuerdo de carácter general y con la aprobación de la Secretarrn de Hn-­

cicnda y Crédito Público, las cantidades que. no fi°erán menores de -

$1,000.00 ni mayores de $5,000.00 anuales; y en ningún caso se Uc~ará a 

aplicar cuota de inscripción a aquellos valores que conforme a la ley d!, 

ban de ser inscritos en bolsa si~ necedclad de aolicitud previa. 

111. De tas operaciones. 

Que lo encontr.fba111os en el caphulo III que nea explica: que las­

ecsiones de bol ria deberán de ef ect.uaree ·todos los días hábiles y en lns­

horna que señale el consejo de adminhtrnción, y que sólo podran Auspen-

derse por acuerdo del miS11to, pero con previa autorización de la Comisión 

Nacional Bancaria y dentro de los límites que,señale la ley. 

"' 
Tantbié11 se {ijA ,J_a uni'fomidad de Us operaciones en la bolsa cora 

prendidas en el artículo 22 del reglamento. 

1. Las operaciones se entenderán 1por unidades., que se conside.rn- . 

rán.1ntegrns por el número de t!tuloe que para cada valor acuerde el con 

· ·eejo de administración. 

U. Las propuestas y pujas deberán hacerse con 'variación no menor 

¡, 
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. 
dt> ,un octavo, salvo laa excepdones que acuerde el consejo. 

111. La!f propuestas pujaA o aceptaciones se entenderán .a fomprc r! 

fer ida a al mismo número de unidades propuestas, respectivamente para ven 

to o para cmipra. 

IV. Deber' indicarse con toda claridad si laR operncioncR propues . . -
tH son de CflftJ'rl •n <tf! V"""ª• el precio y la cantidGd. de tmidadC!s que He 

ofrec• o 1e pide, y debiendo uur loa t'rminos de ''cOlft)>ro'' "vendo" aettún 

el caso y la f6ntula ''cerrado cOlllpro" ''rerradct vef'do" tantas unidades o-

tal precio. 

Lo1 •1ente1 deberln ·por cada operaciSn concertad• cambiar nota• -. 

qµe para/ •l fin proporciona la bolsa. 

Lo1 corredores no podr•n emprar o vender en bolla por cuenta pr.!:!,, 

·pia 101 valor11 qu~ le hubieren aido confiadoa para 1u venta. o que lea­

hubieren lido pedidoa en cClllpra; Hta •• una aarnatta pau al púb~ico i!! 

tenioniltll en •u rtlaei~n con el agente de valore•. 

En cuanto a las comisiones, 101 1ocio1.e1tln obli8ado1 prccianme!!. 

te a cobrar las comisiones que· el consejo en cada bolsa determine, de --

acuerdo con la C0111isión Nacional Bancaria, en este artículo se establece 

Úria garantía de que los agentes debérán de cobrar única y exclusivamente 

las comisiones estipuladas por las diferentes bolsos. 

También se morcaba que las bolsas actuaban como ciimnra de campen-

Allción respecto de tas operaciones que en el.las se practicarnn. 
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IV. De la contabilidad y de la vigilancia, 

El capítulo IV y Último del reglamento de las bolsas. explica que 

estas deberán llevar su contabilidad en concordancia en el Código de Co-

mercio y con la Comisión Nacional Bancaria, y se encontraban obligadas a 

llevar: 

a) Un registro de valores inscritos, y 

b) Un registro por cada valor inscrito, en el que se anotaran, en 

orden cronológico así como con claridad y exactitud, las operaciones - -

efectuadas en las secciones de la ~olsa,, con expresi6n de cantidad y pre-·. 

cio de los valores respeétivos t a~Í como el nombre de los socios que in-

tervengan en cada operación. En cuanto a los registrQs de los socios, -

estos podrin ser inspeccionádos en cualquier tiempo por .la Coaiidón Na...:. 

cional .Bancaria, e incl~so por los funcionarios de la propia bolsa, bto 

en los tfrminos del regl811lento interior de la misma, garantizando ast la 

correcta aplicación de. las normas de con~abilidad l\ que estan 'sujetos 

, " .:los agentes . 
. ·."1 

" Por Decreto del 29 de diciembre de 1970 dejan de clasificarse a -

las Cámaras de Compensación como una organización auxiliar de·crédito. 

d) Decreto que creó la Comisión Nacional de Valores. 

Ante una necesidad principal y ya que se trate> ·de que la Nacionaí 

Financiera S.A., tuv1ese participación directa sobre la vigilancia1 de la 

. Bolsa de valores; y que por factores no determinados no llegG &sta. a te'-

ner la participación que se esperaba; se funda un organismo autónomo de-

nominado Comisión Nacional de Valores, que dicho organismo desde su crea 

•'.' 
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ción se le han otor8ado facultades de vigilancia sobre laa actividades -

l. ;~t ilt>e, y Además en uuentra opinión creemos que dicho organismo ha -

tenido un control eeri· y atinado eobre la bolsa de valores. 

Col!W> antecedentes dP la Comisió· mcional. de Vn·loree está la crea 

da a fines de 1939, CUYll eficiencia m. 1.UVO lo que Se esperaba, y dando-

esto COlllO resultado, que el 16 de abril rlP 1946, SC decretara la CteaciÓn 
" 

de la nueva Comisi6n Nacional de Valores; este o~ganismo está integ,rado;,. · 11 

por.un representan.te de cada una de' las siguientes entidades: Secretada 

Je. ·u~c.ienda y. Cr,dito Pliblico, Secretad• de la Economl~, Nacional• Nad.2. · 
t'' ' 

na~ Financiera, S.A. t Banco de "'deo, S.A~, Coaili6n Nacional Bancaria, 
. . 

lolea de Valorea de Mé~Íco, S.A.' y Allociaci6n de Banquero• de México, y­

por cada uno de loa representantee propietario•·•• ele1ir' un.•uplente. 

De entre 1 .. atribuciones .. , importantea.de la C011i1i6n Naéion•l 

de Valore•, pode110• 'nOltbrar laa siguientes: 

a) Aprobar el, ofrecimiento, para au venta. en el ~·t~anjero,. de t! 

tulo• y valorea 11exicano1, (decreto 20 de junio de 1945).' 

b) Deterainar loa tttuloa y valorea que pueden adquirir laa· COllP! 

ft!a1 de 1éguro1 COllO inverai6n de sus reservas. 

e) Aprobar o vetar la inacripci6n en bola• de tltuloa o valore•. 

d) Aprobar el ofr~ciaiento al pGblico, de valorea no regietra~oa 

en la bolaa. 

e) Aprobar lu taus úximaa y a!niue de intere.sea en laa emi~i!?. 

nea de cédulH y bonos h1potecarioi, bonoe ge11te!!rale1 1. bono• c:a~rciale1, . 

de· 11ociedadea financ, ..iras y ot:roa. 
1 
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En el mismo año dt~ l 946 fue promulgado el reglllmento del decreto-

que crea la Comisión Nacional de Valoreo (20) que fija en dctnllc lns ba 

RC'R del fundonnnlicnto de la Comiailin rccé>Aiendo dbpmdcioncA di" In ley 

estableciendo los requisitoR pnrn la ventn al pGblico de nccioncs de so-

ciedades anónimas; además fueron introducidae nuevas facultades n ln Co-

misi6n entre las que se encuentran: 

a) Opinar a splicitud d~. la Comisi6n Nncional Bancaria o de la Nn 

cional Fina~ciera s.~.,·acerca ·de la odmi~ión de nuevos socios en las~­

' boleas de valoree o sugerir a éstas la exclusión de loe mismos. 

b) Opinar a solicitud de lá Comisión Nacional Bancario o la Nacio 

nal Fi~anciera S.A., para dar' su opinión acerca de loa reglamentos que·· 

not'1118n el funcionamiento de las bolsas de valores y 1,ugetit· a l?stns so-­

bre las modificaciones convenientes. 

e) Formar el registro nacional de valores, dividido en c1111tro 9(.'C 

' ' 

cionea 1 valores oprobadoA para su inscripción en la bolsa, va lores aprob~. 

dos para of recerae fuera de la bolea> valorea aprobados para ofrecerse en 

el extranjero, valores emitidos por entidades pGblicaa y empresas desee.!!. 

tralbadae. 

Son pues 6stas algunas d~ las facultades con que contaba la Comi­

, aión Nacional de Valorea. , , 

,-·------
(20) Mario Herrera, La Comisión Nncional de Valoree, págs. 46 y as. Mé>ti 

co. 
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A fines de ese año, fue promulgada la ley de ln Comisión cfo V11lo-

rei:; y reformando la anterior incorporando a ln adminiRtrnción de ln Comi 

sión un representante de· la Asociación Mexicana de Seguros: también ee -
' . 

· dispuso de 'ta Secretaría de Hacienda y Cr,dito PGhlico deRignarn n~~~ r~ 
,r 

presentante que.ejerciera las funciones de presidente. 

Esta nueva ley, faculta !J la Com~siGn Nacional de ValorC'R n: 

l. Opinar sobre el establecimiento de boleas de valores, así co-, 

mo inspeccionar su funcionamiento. 

2. Suspender la cotiiaci6n de un valor en bolea u ordenar su can 

celilci6n. 

J. Opinar sobre c1 ~~taolecimiento de sociedades de inversi6n ~­

set ce.o inspeccion~t y viRilar su funcionamiento. 

4. Aprobar la publicidad y propaganda de los valoree que Be ofr~ 

can al pGblico • 

5. Analizar periódicamente el estado y tendencias de valoree enk 

el pats~ 

6. .Aprobar las tasae m&ximae y •!nimas de i,ntereses a que debcl'l­

sujetarse las· emisiones de valores. 

t,a comisión Nacional de Valoree desde su creación ha contribuido-. 

a ta vigilancia y fomento del mercado de valores ejerci,ndola estrecha-... 



mente sobre lna bol~aa de valores y sobre loe mismo valore~ coti~adoR en 

ella. 

Siguiendo ron la trayectoria de C?ste programa nos tocará rnmc1ttifr-· 

que la Bolsa de Valores de México, S.A., de C.V. de 1913 y adcmñn .1trib1! 

yendole a ésta como un organismo auxiliar de crédito ,fenece el 2 de cnt'-

ro de 197.5, náciendo la 8olaa Mexicana de Valores S.A. de C.V., v ntrih11 
' ' • '1 .. .. ... 

) ' 
' yl!ndo~ele como un organismo autónomo y' que con dicha expoaici.ón no esta-

mn~ de acuerdo; y Gsto lo anunciaremos en el Gltimo inciRo da e~t~ cap1-

tulo y adem's por el mismo decreto del 2 de enero de 1975 M lc de 1R te-

gislación Mercantil todo ld referente a las bolsas y plasmñndos~ en 1R -

Legislación Bancaria. Ahora nos toca comentar la Bolsa Mexicana de Vnlo 

res S.A. de C.V., en que se encuentra plasmada todo •.lo relativo a su -

función en la Ley del Mercado de Valores de 1975. 

f) La Ley del Mercado de Valores, 

La Bolsa Mexicana de Valoree S.A. de c.v., a la luz de la Ley del 

M•rcado de Valores, ha quedado su organiza e ión de la siguiente mnnera: 

Para la operación de la Bolsa de Valorea se requerirá con~eRión.­

y éRt11 eerá ·otorgada diecrecionalmente Pº' ta Se~retaría d~ Hade-neta y -

Crédito Público oyendo al Banco de México · .A •. y a la Comisión ~n_cional­

dc Valores; este otorgmniento ee resolver& en atención al mejor deRarro-

Uo del merrado, y sin que pueda au.torizarae mns de una bolsa en cada --

plnza. 

Como se '1otarñ estos dos requisitos principales para el f uncionn-
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•• 
mlE'nto de unn holsn. Jos hnn tenido todas y cada una de las que han exis 

t ido en México. 

Las bolsns de valores al igual que los dos ultimas deberán de - ~ 

constituirse como sociedad anónimo y de capital variable; y por RtJpuesto 

·c11n sujecicSn e la Ley General de So~ieda~es HercantileR y además 11 estas 

siguientes reglas: 

l. La duraci6n de la sociedad podr§ ser indefinida. 

n. El capital social sin derecho a retiro deberá estnr intCRY"_~ 

mE'nte pagado y no podr& ser inferior 8l que se establezca en la l'Once--

Rión corresponaiente. atendiendo a que loe eervicioo de la bolsa se --

rreeentan de manera adecuada a las necesidades del mercado. 

111. Las acciones sólo podrin ser suectitas por los agenteff de -

valores. 

IV. Cada agente de valorea sólo podrá tener una acción. 

V. ~1 número de socios de una bolsa de valores no podrá ser ~~ 

forior a veinte; y además el número de administradores no será menor :de;.. 

1· inco y actuarán en consejo de administración. 

Los estatutos de las bolsas de valores deberán establecer como te 

· 11111s principales para eu funcionamiento los siguientes requisitoR. 

Que el derecho de operar .. en. .bolsa_ s.erá exclusivQ. ~ intrnnsf t>r ihtc 

df• sus &ocios¡ y no podrán efectuar operaciones en bolsa los sor los que-

pierdBn su calidad de agentes• además es un requisito indispenRnhle que-
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las holRns lleven tm regü1tro de accionistas. y reronocianclo como tnlcH-

úuir.nmcntc n quienes figuren en el mismo. Los socios que scnn pC!rsonaa-

morales deher~n efectuar sus operaciones por apoderados y ademfiM debcr&n 

ch~ tener la misma capacidad técnica y solvencia mornl que es t'ldRidn a -

los socios que Relln personas físicas; y ademas como protección para las-

personas f i'.sicas no podrán actuar en una misma operación de remate dos -

o mas personas morales de una sociedad. 

As{ también las acciones deberán !mantenerse depositadas en la pr_f! 

pia bolsa, todo esto en garantía de la gestión del socio correspondiente 

ust los socios de las bolsas no deberán operar fuera de estas los valo--

res que han sido inscritos en la miama. 

El acta constitutiva así como los estotutos de una bolsa de valo.-

ros y así también como sus modificaciones, deberán someterse a lo previa 

a~~obación de la Secretarta de Hacienda y Cr~dito PGblico. 

Las bolBaf;l de valores; y aunque como se ha nombrado anteriormente 
¡ 

ella no realiza actividades bursátiles, tiene una función específica que 

cumplir, y que la podemos concretizar que tiene por objeto facilitar las 

transnceiones con valores y ser un valuarte en el desarrollo de un merca 

do; pero para llevar a cabo su objeto se debe desarrollar sobre nlgunas-
. 

actividades y que de las principales podemos mencionar las siguientes: 

n) Establecer locales, instalaciones y mecanismos con el fin de 

f ucilitar las relaciones y operaciones entre la oferta y la demanda de • 

valores. 

¡ 

·' 

~ ' 

i 
f 
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h) \'roporcionar y mantener 11 disposición del público ln infonnn--

ci6n sobre loa valores inscritoé·cn la bolRa, sus cmisionre y lns oper! 

cionas que en ello se realicen; nsf como hacer publicaciones snhre lo nn 

tf's se1'ialado. 

c) Vigilar el estricto apego de las actividades de sus sodos. 

d) Certificar las cotizar.iones en bolsa. 

Socios: los agentes de valores que reunan los requisitos estable· 

cidos en el reglamen~o interior de la bolsa, tendrán derecho a 1wr ndmi-

ti.dos. como socios, pero siempre que existan acciones susceptibles d<.' ae r 

adquiridas, el precio de dichas acciones aerá fijado.en común acuerdo en 

tre la bolea y el presunto adquirente. El agente de valores que logra -

ingresar cOMO socio de UJ'a bolsa será denominado agente de bolsn si fue­
/ 

se persona ftsica; y ei es persona moral ee den011inará casa de bolsa. es 

to lo comentaremos en su capítulo correspondiente. 

Pon que los vnlores puedan ser operados en la bolea RC rnquicn•, 

qt.M• estén inscritos. en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios: 

así. también que los emisores soliciten su inscripción en la bolsa; nd<'mfi.q 

deben satisfacer· los requisitos que determine el Reglamento Interior de:-

la Bolsa. El Reglamento Interior de. la Bolsa del que ya hemos her.ho mcn 

don debe contener los normas ap1icables a: 

l. La admiaion. suspensión y exclusión de los socios, así r•omo -

dr !fnienes lo representen en bolsa. 

¡ 
r ¡ 

¡ 
¡ 
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2. Los derechos y oh ligndonea de loA Aodoa 

J. La inscripci6n de los ~alotes y ln suspensi6n o cnncelnci~n de 

ella. 

4. Los derechos y ohlignciones de los emisores de valores inscri-

toe. 

5. Los términos en que deberán realizarse lns operac.iones, ln ma-

neru en que deber~n llevarse sus registros y los casos en que proceda la 

suspensión de cotizaciones respecto de valores determinados. 

Dicho reglamento deberá someterse por la bolsa respectiva ~ la --

previa Aprobación de 1B Comisión Nacional de Valores. 

Los doc\mlentos en que conBten las operaciones realizadas en ·bolsns 

de valoree, y entre tos socios de la mi9ftla y conforme al reglamento inte 

rior de ésta, atraerá aparejada su ejecución, pero siempre que est6n cer 

tificados por la propia bolsa. 

Así también en esta Ley del Mercado de Valores encontramos plasm! 

do lo relativo a la suspensión de las cotizaciones de valores; diciendo-

noH que cuando ee produzcan condiciones 'desordenadas u operaciones no -

conf ormcs a sanos o prácticas del mercado, ante esto la bolsa de valores 

está facultada para suspender dichas cotizaciones, con el requisito de ·-

que deberá dar aviso de esta situación el mismo dta a la Comisión Nació-

nn I de Valores así romo nl emisor, y para que dicha suspemdón contimíc~ 

vir,rnte por más de 5 días hábiles será nec~soria la conformidad rt«• 111 r.o 

mi Rión Nndonal de Valores, y esta rctmlveríi oyendo al emisor y n In bol 

sn. Ln bolea también tiene facultades, pero por supuesto con previa au-
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t1\t i~nci5n de ln Comisi6n antes mencionada, Ruapender o cancelar ln ins-

crlpci6n de los vnlorcA cunndo 6Rtos o sus emisores dejen de satisfnrer-

Ju~ requisitos previamente cstnblccidos; pnra que se lleve n cnho estn ~ 

r<?solución la Comí s ión deberá oir nl emisor de los títulos. 

A las bolsas de valores se Jcs podrá ordenar la intervenciñn aclmi-

nistrativa, por supuesto por la Comisi6n antes mencionada por inf rin~ir~ . . 
ltrn disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, así, ta~hien. cnmo i ncu 

~ " -
rrir en infracciones gr4ves en las disposiciones que 1~ son aplicnhles:-

y ~; a pe sarde la intervención de la Comisión ;no· 1se logren 's11brrnnnr llHI 

irr<'Rulnr ldadcs que dieron origen t1 la intcrvcnc ión administrativo, o --

trnnbién cuando 1n bolsa de que se trate se encuentre en disolución o li-

quidaci6n o en su defecto sea declnrada en suspensión de pagos o en qui~ 

bra, la Secretaría de Hacienda y Crédito Público oyendo al Banco de Méxi 
. 

co, S.A. y a la Comisión Nacional de Valorea, aeí también como t1 la bol-

an 11fectada, podrá esta Comisión cancelar la concesión rcspectivn. Di--

cha cancelación de ia concesión, será causa de disolución de la f'lociedad 

y la Comisión podrá solicitar ante juez esta di.solución, y el nombrnmfon 

to de liquidador recaerá en una institución f iduciarfa. 

Toda bolsa deberá formular un arancel al cunl deberán.de ajustar ... 

se las remuneraciones que perciba por sus servicios, dicho arancel debe­

rá ser sometido para su aprobación a la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público, que resolverá oyendo a la Comisi6n Nacional de Valores (21) 

(21) Comentario al título ko. y a los articulo 29·a 39, de la Ley del -­
Mercado de vaiores,¡México, 1975. 

\ \ 

¡ 
>, 
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Es dC' importnnda hnc.er mencion quti por lu inf l11Pnri11 ele l n Ley nn-

teA citada por decreto de Mayo de 1976 las Rolsns de Occidente o scnn 111 

de In ciudad de Guridalnj11ra y Monterrey. pasaron a fusionnrse con ln de-

ln dudad de México, qumlnndo formadtu1 como unn Aoln hólsn de vnlores. 

Lo anteR expuesto es 11 nuestro parecer lo. mas importante clr. ln or 

gnn tzodón de la nueva bolsa Mexicnnn de Va.1 ore'.s ác la luz de lo ml<'Vil 

,, .. 

1.ey del Mercado de Valores, pnsarcmos a continuación y con el fin de re-

dondenr y esclarecer eAte temo de la holsn pero hoy hablaremos nn •ene--

rnl de la función en sí que ellas representan; 
I • 

Comenzaremos por comentar que el princi~al pTopósito de una bolsa 

de valores cualquiera que sea su país en que se encuentre funcionnndo el 

1 
·~ 

<I 
1 

1 

principal propósito ·r.=s el de proveer de un lugar en el cual los miembros '--

d<• la propia bolsa se reúnen, de una manera regular con el fin de> cornprnr . 

y vender valorea para aus e tientes; para poder realizar estas transacci 

ncH ea necesario que el mercado tenga las funciones adecuadas y previa~ 

mente estnbfocidas por una legislación, y nos atrevemos a decir que lns-

f uncíonea necesarias para estas operaciones son la base de una sori~dad-

invr>rsion istn. 

Además ningunn bolsa compra ni vende valores sino que simplemente 

su fondón efl procurar facilidades 11 sus miembros para que rcalircn In~-

op<'rncioneR, pero íinicnmc>ntC' ccin los valores que se enC'uentrnn rr1~istr.1-

dos t"O ln propia bolso. En O('C('Rario mencionllr que una bolsa dl' v11l1H"l'R 

no establece ni rrec>mns que t legnrií a eetablecer el precio de lciR propi~ .·, e.JI 

valorea, ya que éste ea determinado por la libertad que existe entre lof; · 
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l':A dí' importunc:in hacer menC'ion que por In .tnflm~tlf'iil de Ja J.~!Y nn-

te A d t.ada por decreto de Mnyo de 1976 lnR Rolsns de Ocddcnt~ o senn ln 

de> la ciudad de Gulidalajnrn y Monterrey, pasaron n fusion;1rse con 1n de-

la ciudad de México, qut!clnndo formadas como unn Ho1n hóhi;1 ele vnlnrl'.'A, 

' Lo antes expuesto es a n11e'¿Hro parecer. lo, mas importante d1~ la or 

~nniznción de la nueva bolsa Kexicnnn de Vnl~re:s ar la luz de' la n11rv11 
' ' ' 

Ley del Mercado de Valores, pnsnrcmos a continuación y r.on el fin de re-

dond~nr y escl~recer·e~te. temn de la bolsa pero h~y hablavemos nn gene--

ral de la función en RÍ que ellas representan; 

Comenzaremos por comentar que el princ ipnl propóaito de una hols11 

· .•. ·.·.. de valores cualquiera que sea su paíe en que se encuentre funcionnndo Pl 

principal propósito ·es el de proveer de un lugar en el cual los miembros 

de la propia bolsa se reúnen, de una manera regular con e.l fin d<' comprnr 

y vcn~er vnlores para sus clientes; para poder realiznr estas trnmiacci 

nea es necesario que el mercado tenga las funciones adecuadas y prC?viah 

mente cf~~~blecidas por una legislación, y nos atrevemos l1 decir qut~ lt11:1 .. 

funcioneA nece~~riaa para estas operaciones son la base de una soricdnd-

invf'rsionistll. 

Además ninguna bolRa compra ni vende valores sino que simpl.C'mr.ntc 

su funri6n es procurar facilidades A sus miembros para que rcnlircn lnA-

op<'rocíoneR. pero ÍJnicnml'.'ntt'.' cnn los valoreR que se en<'uentrnn regi~trn-

do~ "" 111 propia bolsa. En nf'CP!Htrio mencionar que unn bol11n dt' v11l1.1rt•11 

no establece ni rrenmos que llegnra a establecer el precio de ln~ propi<llt 

va lores, ya que éste es determinado por lo libertad que existe entre 1 Ml 
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nr,t'nf('R n trnven de lnR órdenes que reciben, de compr11r y vender 11 pre--

cios determinados por ellos. 

Otrn de lns funciones de unn bolsa es ln de proteger nl invt'rsin-

nista de compnñíns que puedan estnr sujetas a prácticnR fraudalentas, yn 

que la propia holsn las obliga a emitir y lpor lo menos una vez al nño u; 

estado de pérdidas y ganancias reflejándonos así. la situación fin.indcrll 

cnda una de esas compañías que se encuentran reg istrndas. Ot rn dt• lns -

vitnles importa ne ias que representa una bolsa da la bursati lidad que rn-

·presentan las mismas, es la de proveer las fa.cilidades para que los val~ 

res tcmgan la manejabilidad y la facilidad de comprarse y venderse Rin -

problemas. 

Es estca en nuestra opinión algunos aspectos generales que podrÍll 
f -

mos encuodrar al funcionamiento de una bolea de valores organizada y con 

1m mí'.nimo de garantíaR. 

g) !>_ns Bol_ans de Valorea como Organizaciones Auxiliares de Crédito. 

Como se hn comentado en el transcurso de la presente; y nunc¡m! por 

el decreto de 2 de enero de 1975 las bolsas de valores hayan dejndo de -

ser or~anizacíones auxiliares de cr~dito, derogando los artículoa del 68 

al 84 de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organiznc:ioncs Au-

xi 1 i ares, y proclamnndose que dicho organismo es autónomo; y cncnnt riincl~ 

rw énta legiRlada por 111 Ley del Mcrsado de _Valor~s, y _e~ ~a.te mi!lmp t•o_'! 

cepto las cámaras de compensación y sus funciones. En nuestro pnrccer··:.... 

dirho~ organismos siguen siendo organizacionee auxiliares de crédito, --
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. "rténdonoa en esto ronc'.epto n lns teorfoR del maestro Miguel Arm~t;i-

Ñ<·.ncro. ' ' .. 
. •', 

gn n11cHtra hiAtodn tcglfdativ.1 del DPr('cho Mercnntil~ lns holsas 

1tC' vnlorcs han Rido con1:;iderndtts por la düctri.nn nní c0010 por l;is diver-

sas legislaciones, como organizaciones auxiliares del comercio; de.este 

concepto seria dificil negar este criterio. 

/ 

En lo que podría' existir duda, aería en que du'rante ~lgun ticll)po 

las leyes de instituciones de crédito consideraron a las bolsns de valo-, . 

r~a así como a las Cámaras de CompeAadón, como organizaciones a11xiliar:c.q 

de crédito. 

Teóricamente cona ideramoe que al margen de c'ualquiet: ley, las in~ 

1·luya o no en una clasificación y que por otra parte no las defina, ni -

''n su concepto ni en ninguno de sus preceptos, independientcmcntf.1 de Au-

dcfinidón legal, tenemos plena creencia que la naturnleza y fundoneR 

de f.!Rte tipo de organiiaciones, no cambian por el hecho de que una ley 
1 

laR considere o no orgnnizaciones auxiliares de crédito; es decir, conti 

nuarán siendo bolsas de va lores y funcionarán como tales cualquiera que-

F1e11 la forma de su organización y la ley que las regule. 

Pues como marcamos en el tema anterior la Bolsa Mexicnnn de Valo-

re A en su organí zación dentro de la Ley del Mercado de Vnlores, t i<rnc 

loR miamos atributos que tenia la bolsa de Valores de M~xico, sAlo pode­

mos nombrar que si ctm ln nueva ley se le pretendió dar un mayor auge n-

. ' 
']ns transacciones burs~tiles o que nuestro mercado de valorea tuvicrn la 

finalidad que debiese de tener en México creemos que en ésta no se ha lo 

¡ '. 
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~~rndo¡ pués no lile ha podido influir en la confian?.a del público inverRio 

niiRta. 

Considarnndosc teóricamente a las bolaaR de valores como nq;anizn. 

ciones auxiliares de crédito, basándonos en las leyes por las que nctua.! 

mente ~e.·rip,en, Ley del Merct1do de Valores, aún cunndo no determine su -... · 

naturaleza jurídica y quedando una laguna en ese aspectó pues ftl' 1·nt irntJc 

por organización aux i.liar de crédito, una soc icdud marcan t il l'lujc r. .1 n tH! 

mas especiales de derecho administrativo mercantil y concesionndas o au-

torizndas por las autoridades hacendarías, para realizar una scrh• de ac 

tividndes que coad>'uvan en intermediación de crédito, ttunque en partictt-. 
lar no realizan en estricto sentido, operaciones de crédito. 

De acuerdo con esta definición, estimamos que Jas organizaciones-

auxiliares de crédito tien~n las siguientes caracteftsticas: 

l. Son soci~dadcs nn5nimna. 

2. Se regulan por ln Ley Bancaria y leyes especiales, en este en 

en por la Ley del·Mercado de Valores. 

3. Requieren concesion o autorización de las autnrirfftdes lmcendíl 

rins. 

4. Su actividad se centra fundamentalmente en au:dliareR en a lg_!! 

' . 
na forma al tráfico mercantil, pero no tealiza'n o~eraciones de crédito -

en estricto sentido. 

S. No .existe un concepto legal de ellas, (22) 

(22) Acoeta Romero Miguel, Tratado de Banca, México, 1977. 
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Existe en nuestro medio un gran número.de institucipnes·que dr. --

acuerdo con estas i.deas, pudieran calificarse de auxiliares de cr,dito,-

especi'.Ucnmente, y genfricamente en auxiliares del comercio y que exceden 

de toda definición doctrinaria y aGn legal, así tenemos que, aunque la -

ley no las considere fonnal•ente como organizaciones auxiliares de crédi 

to cree1101 quee!ebeti estmU,aree con tal carácter a las instituciones de-
' 

seguros, c&aarae d~ cea~n1aci6n y·a tas boleas de valo!e& • 
.. . 



CAPITULO fl 

DEFINICION DBL CONCÉPTO DB AGBN1'E EN EL DERECHO MliRCAN11L 

,¡ : 
{_-·, 
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r" l\rif. •• n;, ¡;, 111 M. ~ 1 t;f s. ur c•71t e. ------- ...... ~-- ..... ,.,.,~-·---·--..,,.,. ....... ~-,--

La palabra agente se dcribn del lntfo agena, pa. dol . verbo ,age­

re (obrar) est11 etimología nos índica on concepto general del vocablo; ~ 

así se entiende comurunente, cano un intermediario, o sea el que obra y -

tiene capacidad para causar ef ec toe. 

Esta figura propia del derecho mercantil, ha llegado a ser muy -· 

útil al canerr.iani.:~ e.n general. 

Aunque el agente no aparece propianente junto al comerciante, pu-

es lo encontramos hasta el siglo XIX en el &mbito de la industria y el · 

c:Ol'llercio, debiéndose a la expansión de los mercados o sea cuando se pro-, 

duce la mercancta en masa, surge as! la necesidad en'el comerciante de -

que sus productos se· consu111ienn de la· misnaa manera que se producton, p~ 

ra hacerlos llegar al consumidor y darlos a conocer¡ se auxilia de un -
. ' 

intermediario para hacer llegar al pGblico el conocimiento de la exist(ln 

cia de un producto. Y por otra parte el mercado tiene necesidad del - -
¡ 
agente de c:aae.rcia._p1.1~a mantener ésa act,Jvidad, y no en una f onna ocas i?. 

nal como lo podrta llevar a cabo el agente de ventaa, por el contrario -

el •ercado necesita al agente de comercio de un modo permanente como lo-

hace éste. 

No edste uniformidad de criterios rea pecto· a esta figura; pues -

se discute ei tiene o no facultad representativa del comerciante, si de· 

be o no terminar los contratos, inclusive si puede o no ser camercial\1@:'_ 

en nombre propio. 
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Nuestro Código de Comer e io apenas reconoce esta figura, incluso .. 

rarecc ser que la ignora, pues en su articulo 17 fracci5n la. del c&digo 

citado apenas ln menciono en otro artículo en igual forma casi no la men 

clona; artículo 75 fracci6n X lo encontramos como un acto de comercio --

que no ea el mas acertado. 

Su nombre se compreride como una serie de situaciones variadas y -

complejas (1) bien es verdad que bajo tal nombre se encuentra una varíe ... 

dad tal de situaciones y de actividades que hacen de la figura en cues-­

tión algo proteico y escurridizo. 

Existie~o en México varias leyes especiales que hacen referencia, 

a la figura del agente, como ejemplo citaremos a la Ley de In1titucionea 

de Fianzas. 

En nuestra jurisprudencia· como fu~nte fomal---del:-derecho, en oca-

aiones se ha ocupado de esta figura, pero no ee han precisado con crite-

rio de validez objetiva, los elementos escenciales de este concepto, y -. 
no ae ha podido dar las bases para su reglamentaci6n jurídica. 

En un sentido jurídico el agente ea "todo ente activo, diligent·e, 

u oficioso con capacidad de obra!=' y con facu.ltadee o poderes para prod!!. 

cir fffectos jurídicos". (2) 

(l) Mantilla, Molina Roberto, Tratado de Derecho Mercantil, México, 1961. 
pág. 158. 

(2) Bernardo Lermer, Enciclopedia Jurídiqa, CJMEBA. Argentino, BuenoR A i 
res.,. pag. .561. 
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El ente debe ser activo, con capacidad que marca lo ley y nsí PU! 

de producir consecuencias de der' :ho, y así tendremos agentes de d if eren 

tes denoodnaciones; pero de este modo al entrar a la rama del derecho -~ 

mercantil encontramos un uso extensivo de la palabra agente, a los agen-

tes de ventas, agentes de mediaci6n. agente de valorea. etc6tera; que --

realmente son auxiliares del canercio, 

Auxiliares de comercio. 

El empresario no podría por st miS1110, realizar todas las activid!, 

des de una empresa, y requiere en au ejercicio, de l• colaboración de --

múltiples elementos personales que lo auxilien permanente o exporadica-­

mente; en cuanto ~ su clasif icaci6n los ttatadista1 al tocar eate tema, 

se han puesto de acuerdo' en que se dividen en dependiente• o auxiliares-

del ca11erciante e independientes o mediadores. 

Dependientes o auxiliares del coaerciante. 

a) loa factores, 

b) los dependientes. 

Independientes o Mediadores, 

a) Agentes de cen~io y bolsa. 

b) corredores, 

e) comisionistas, 

d) contadores, 

e) ajustadores de seguros. 

Lo.s auxiliares dependientes; que son los que eetan bajo.el mando .. 

i 
l 
t .,• 
[ ~-~'· 
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directo del principal, y que regularmente actuan por cucntn y nombre de•-

dicho principal, no llegan a tomnr la calidad de comerciantes, pues nun-

ca celebran en nombre propio pues son los representantes del comerciante 

y en cuanto a la representación (3) nos dice: ese instituto mediante el-

cual una persona (representante) dn vida a un negocio, se considera como 

creador directo de este, a la que pasan de modo inmediato loo derechos y 

obligaciones que del negocio der.iven. 

Uno de los elementos de la representación es la voluntad del re--

presentante para elaborar un negocio del representado, para hacer. una r! 

!ación jurídica ajena, es decir esos hechos son actos que el representa.r! . 

te e:abora c~n un detenninado fin, pero los mismos deben estar encamina-

dos a resguardar los intereses del representado; siempre el representan­

te se obliga hasta el límite de su mandato en nombre de su principal, pe 

ro uno de los factores mas importantes, en que el principal ponga en co-

nacimiento de los terceros que su voluntad ee conociera por medio de su-

r·eprcsentante. 

Es una situación jurídica por medio de la cual una persona maní--

fiesta su voluntad para la obtención de un negocio de otra persona, sie~ 

do necesario hacer del conocimiento de dicha situaci6n ante loa terceros, 

que el manifestante actuará de ·acuerdo a un inter~s ajeno. o sea que - -

obrará en nombre e inter~s de otro; esta mantfeataciSn ·aerg pdblica y no 

toria y se realizará por medio del registro p~blico, ast como avisos en-

los periódicos de mayor circulación. 

(3) Tena, Felipe de J, Dererho MPrcantil Mexkano I, H~>dco, 1938, pág.-
27A. 
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Por otra parte ·el principal tendr6 la obligaci6n de especif icnr -

hasta donde otorga el poder al representante, o sea, a el límite de las 

facultades que tiene dicho auxiliar, pues si mantiene oculta· esa situa­

ción, tendr& que responder por ello. 

Según Gardgues,(4) el auxiliar dependiente debe estar subordintt­

do es decir debe obediencia a su superior, y afinna: todos loa auxilia-­

res en estricto sentido son dependientes del comerciante, ah{ donde fal­

ta una relación de dependencia, que de modo estable ligue a una personn­

con una empresa mercantil, no puede hablarse dé auxiliar, con mejor razón 

que cuando se trata de esas otras personas que afilo en forma intenn.iten-.. 

te y ocasional auxilian efectivamente al cCM1erciante, en su coaercio; el 

agente mediador prototipo del llamado auxiliar independiente, no ee en -

tal sentido mis auxiliar del comerciante que el banquero que le facilita 

el crédito o loa capitales necesarios. 

No concordamos con la af inaaciGn antes sena l .illu; pues conitidcram<'fl 

que la mayorta de los tratadiAtas conciben al mediador cOl\o auxiliar mcr 

cantil, o. eea que tiene los conocimientos t'cnicos necesarios para escla 

rerer cualquier situación relativa al tráfico mercantil. Loa auxiliares 

independientes, se consideran como tales porque sólo buscan aproximar n­

las personas dispuestas a concertar un negocio, infontan a abas de los-

respectivoa intereses de la otra parte, proporci~nan datos y consejos, -

pero la voluntad del mediador es ajena a la concluei6n del trato; a dif !_ 

rencia del banquero, pues este fi)cilitarel. crédito no solo a los comer-­

riantes. sino a particulares en general. 

(4) Gar.ri3uea, Jonqufo Curso de Derecho Mercantil, Madrid, 1956.Pág. 31,7 
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En este rospocto nl jurista Tena (5) nos dice que los agentes in-

dependientes o autónomos obran por lo regular en nombre propio y los ne-

tos de comercio suel~n practicarlos a t[tulo de profesi5n, y que a tales 

agentes deberán reputarse como comerciantes; en este mismo aspecto Manti 

lln Molina (6) nos dice, que gran número de tratadistas consideran con -

especial referencia al ~corredor, y que por lo tanto los auxiliares inde-

pendientes son en derecho comerciantes. 

En nuestra opini6n no estamos de acuerdo en lo antes •encionado,-

puaa . el arttculo 12 del C6digo de Comercio prohibe formalmente a los r.o 

rredores el ejercicio del comercio; y por otra parte 1• regulación de 

sus actividades se encuentra en arttculos separados de los que son apli-

cables a los cOtllerciontes. 

1:-·,"·-' 

In nuestra legislaci6n las obligaciones Íllpuestaa a loa ce>11ercinn 

tes y a los corredores son distintas, as! 101 ca11erciantes tienen como-

obligaciones las señaladas en el art(culo 16 del Códiso de Comercio. y -

en cambio las obligaciones que tiene el corredor eon peraonalea y tiendrn 

a asegurar la eficacia en su intervenci6n\ c~o •ediador perito y fedata- · 

rio. 

Quien ejerce efectivamente la prof e1ión de mediador ae hace· come.!. 

ciante, ya que se ocupa profesionalmente de facilitar la conclusión de -

ncgoc ios ajenos, la profesionalidad de la •ed iaci~n no •• un criterio eu 

(5) Tena, Felipe de J. Obra citada, pág. 277. 

(6) Mantilla, Molina Roberto, Obra citada, pág. 152. 

1 
i 
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ficiente para calificar n nuestro juicio como comerciantes a un sujeto.-

ya que el comisionista también ejerce actividades de mediación y no por-

el.lo adquirir& la calidad de comerciante~ (7). 

En este tema se afirma que el mediador se convierte en empresario 

solamente cuando ejercita su actividad profesional y disponiendo de un -

capital, aun siendo modesto• y así pm'S el mediador ocasional no será em 

presario (8). 

Con estas afirmaciones no estamos de acuerdo, pues el artículo' i2' '·"" 

del Código de Comercio prohibe formalmente a los corredores el ejercicfo 

del comercio, y dicha regulación no define al corredor como comerciante,. 

';\:·:.:':·'"·'Uino que por el contrario afirma que es un agente auxiliar del canetcio; 

realmente lo que previene es la incompatibilidad que pudiera entrañar la 

competencia desleal con los comerciantes, pues ellos actuarían por cuen-

ta propia; pues seria una situación privilegiada por el corredor que sin 

tener que afrontar ningGn riesgo en lBs operaciones mercantiles en que -

intervienese dejando a los comerciantes en una situación de desventaja. 

Creímos necesario hablar sobre el concepto de agente en el dere--

cho mercantil; para abordar ahora el tema de nuestro estudio de la dis-

tinción del agente de valores. con los otros auxiliares de comercio. 

(7) Vivante, César. Tratado de Derecho Mercantil, tomo I, Madrid 1932, -­
Pág. 257. 

(8) Messineo, Francesco, Manual de Derecho Civil y Comercial, Buenos Ai­
res 1955, pág. 197. 
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Esta figura juridicn est' claaif icada dentro de los dependientes~ 

o nxulíares del comercio, y encontramos que en el derecho español al re .. 

ferir se a ellos se lea nombra mancebos, y no d~'termina ni su concepto, -

ni su actividad y sólo lo_ .. prec(!_ptúa _indirectamente .... ~~entran en la-

sección segunda, denominado "otras formas del mandato, y por lo tanto lo 

encontramos como mandatario. Consideración correcta pues•at analizar 

que el mandato mercantil es un contrato por el cual, el mandatario se 

ob 1 iga a ejercitar por cuenta del mandl\te loa actos jurídicos del comer-

. , c.i.n. 

El Código de Comercio italiano se ocupa de 101 mancebos encarga--

dos de vender al por menor, pero en esa clase están in(luidos todos los• 

agerntes del principal o.. d~l. factor, encargado de detenninadaa funciones ... 

qua han de desempeñar bajo la ·dirección del principal ·o del factor, y --
• 

que tienen que deaenpeñar con representación limitada a cuya clase pert!. 

necen no sólo los encargados de la venta de la casa, sino la de los almé 

cenas, lo~ agentes vendedores de billetes de teatro, de fertocarril, de-

conductores de tranv1a, de buques de vapor, de autom6viles pGblicos de ~ 

camareros <le c'ervecerí~~ (9) 

Loa mancebos son representantes del principal o dei factor, y 6s-

te es el que auxilia al principal y al factor, para la realización de 

las funciones de la negociación (10). 

• (9) Rocco Alfredo. Revista de Derecho Privado, Madrid 1955, pág. 311. 

(JO) Rocco, Alfredo. Obra citada, pág. 310. 
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En nuestro medio los dependientes son trabajadores de la empresa­

Y además representantes de un comerciante, además el dependiente obliga­

al principal, ante los terceros, de la misma forma en que se podía obli­

gar es~e, en los actos de comercio ejecutados por el dependiente. 

En nuestro medio los tratadistas mexicanos (11) los encontramos -

ademas de mandatario representante como trabajador¡ a tal grado prepond!_ 

rante que es el que determina la naturaleza de las relacion~s entre el -

patron y el dependiente. 

Los dependientes a diferencia de los factores se limitan a reali­

zar determinadas operaciones; pues s6lo se les contrata para ciertas ge!. 

tiones y que son las que obligan al principal. ademis sus poderes ten- -

dr&n que ser publicados en las circulares o por avisos públicos, dicho p~ 

der podr( ser por escrito o verbal, pero esto lo comentaremos al analizar. 

los preceptos en que se enc~entran plasmados. 

Así tenemos que la mayoría de los tratadistas, estan de acuerdo -

en que es un representante del principal y del factor frente a los terc!. 

ros, esta figura la encontramos plasmada en nuestro C6digo de Comercio y 

conjuntamente con el dependiente en el título tercero, capitulo 11 y de­

nominado de los factores y dependientes¡ y podemos mencionar qu! en par­

ticular este auxiliar del comercio se encuentra del artículo 32i al 331, 

creemos conveniente hacer un comentario previo y respaldados· en que estas 

(11) Tena, Felipe de J. Obra citada pág. 291. 
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dos figuras, por lo tegular, las encontramos en la vida diaria por lo 8.!. 

ncral conjuntamente. 

Nucnt ro artículo 309 del CGdigo citado noa dice; "se reputarán Je 

pt.'nd.ientcs los que desempeñen constantemente alguna o algunas geationcs­

propias del tráfico, el nombre y por 'cuent~ del propietario de '•te"; en 

ln tercera parte de este mismo articulo encontraao1 facilidad en benef i­

cio del cot1erciante, al decirnos que todo comerci•nte en 11 ejercicio do . 
su trffico, podrá constituir factorea y dependiente1. 

COlllenzaremoa por mencionar que los actoa de 101 dependiente• obl! 

garán a aue principales en todas las operacione• que 11to1 l•• hubieaen­

encom.endado, adema1 loa dependiente• encargado• de vender t .. btan ae re­

putarln autorizado• para cobrar el importe d• lat venta1, a1t ca.o ext•! 

der loa correapondientH recibos que sedtt · '•to1 a na.bH de •u princi-. 

pal o da •u• principales, pero ademle deberf de cubrir•i •1 requiaito de 

que eata1 venta• hayan 1ido en alaacln pGblico y 11 por ••nora pero •i -

llcga10 a hacer al por mayor, tendr•n como requi1ito que ae h1y1n vorif! 

cado al contado y el pAgo •• haya hecho en el allaacan. (12) 

In di1tinci6n 1 lo ant11 mencionado, c0Men11r11101 por deciT, que­

el agente no 11 dependiente de ningún ca11ercio, tino que •1101 •i•~pre -

~er&n ind1ptndi1nte1, y en 1u1 funcione• no tienen ••t•rial .. nt• 101 ar• 

tículo1 propio1 d• la tr1n11cci~n, 1d111&a dicho •a•nt• no ea, ni podrl,­

ucr •1 r.pr11entant1 dtl 'Principa'l·y·del· factor frtmt•"'I ·1.,.~ tercuo11; • 

(12) Comentario a loa Art!culoa 322 y 323 del cotigo de COlftercio. ViR•n" 
te. • 
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ndnm¡s encontrnmoa una prohibici6n en P~ 1- 1 ·~ ' 69 del CódiRo de Comer 

do fracción lI. que dice "El corredor no podrá ser factor o dependient" 

de un comerciante". 

Loa dependientes se pueden clasificar en estacionarios. cuando ~'' 

.l nhor la desempeñan en un e'stablecimiento previamente establecido, tam--

bien pueden ser viajantes cuando ofrecen sus mercancías fuera de su est11 

hl~cimiento, y generalmente se realicen en plazas distintas a la de don-

de se encuentra et establecimiento principal; además los dependientes --

vi.njantes deben estar autorizados con.cartas u otros documentos para ge!!_ 

tinnnr negocios o hacer operaciones de trifico, y obligarin a sus princi 

pn J.es dentro de las atribucione~ l''!'f'rf'~!IUt, contenidas en 108 dOCt.WllPOt(M • 

que los autoricen. 

Así también la recepci6n de mercancías que el dependiente hiciere 

por encargo de s\I pr ind.pal ~· se tendrf ca.o hecha por éste; ade111ia sólo-

con autorización de sus principales podrán loa factorea y dependienteR -

delegar en otros los cargos que recibieron. 

Para finalizar el tema que nos ocupa diremos que en distinción 

con lo antes expuesto, el agente como hemos hecho menció no es viajanlé-

ni transporta mercanc{ae, sino todo lo contrario, el agente sólo puede -

- -· realizar sus funciones en la plaza en que se encuentre registrado; el 

ar.ente por ningún motivo puede delegar en otras peraonaa loa encargos 

que ha recibido. 

El agente tiene una prohibición expresa en la que nos marca que -

él no puede comprar valoree para sí o para sua familiares4 en contra po-
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aición el dependiente no tiene ninguna prohibición a este respecto. El -

dependiente tiene como base un contrato para la realización de sus fi--

ncs; el agente no realiza tú.i. lLibor- bajó ·üñ .. conffiíto; 'Coñcluiremos di- -

ciendo que estas dos figuras tienen CCllO igualdad que las dos son auxi~ 

liares del comercio. 

C) Dist incion entre; .agent12 y factor 

·~.~4· 

Comensaremos a comentar otro de loa auxiliares de cOllercio y <¡ttc 

se encuentra clasificado entre los "dependientes", el antecedente más re 

moto del factor lo localizamos en Roma y en donde regularmente el comer-

·c~aptc se ponía al frente de su negocio, y cuando no se encontraba el 

principal era atendido por s.us ''pár:ie.utes.c..pero cuando se acrecentó el d.~ 

sarrollo, el comercio y con él la industria, se vio. el coaerciante en f~''' 

necesidad de dejar al frente de sus negocios a per1ona1 extrañas, esta 

paraona ·~argada de la hacienda fue llamada "In•titor Tabernae". 

La pa~abra Factor viene del latln factor, derivado de la palabra­

facere, que quiere d~cir hacer. 

El Código Español nos da una definici6n concreta al establecer en 

su artículo 283: "El gerente de una e111presa o estableci•iento fabril o-

comercial por cuenta ajena autorizad~ pare adnliniatratlo, dirigirlo con-

tratar sobre la's cosas concernientes a el, con más o menos facultades se . -
gún haya tenido por conveniente el propietario, tendrá el concepto legal 

de factor, y le serán aplicables las disposiciones contenidas en esta --

"''<'<'Hin." 

1 ' 
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En nuestra legislación se encuentra plasmada esta figura en el Tf 
tulo tercero, capítulo U, denominado "De los factores y dependientes",­

de nuestro Código de Comercio, y de los artículos 309 al 331. 

Kl analizar el artículo 309 del código citado, encontramos a esta 

figura de la forma siguiente: "Se reputarán factores los que tengan la -

dirección de una empresa o establecimiento fabril o comercial, o estén -

autorizados para contratar respecto a todos los negocios concernientes a 

dichos establecimientos o empresas, por cuenta y en nombre de los propi~ 

tarios de la misma". 

Es pues el factor, en consecuencia, un apoderado de la administra 

ción de una empresa mercantil, y su poder puede ser expreso o tácito, y­

por encontrarse al frente de la negociación se la considera suficiente-­

mente investido de poder para actuar; pues el comerciante al crecer su -

empresa, tendrá que salir a atender ciertos negocios fuera de la empresa, 

y existirán momentos en que sólo no podrá con la grandiosidad del esta.:_ 

blecímiento, así como llevar a cabo funciones para su buen desarrollo, y 

ante esto surge el factor, así será la persona encargada de dirigir en -

nombre y por cuenta ajena, algún establec:imiento mercantil es decir será 

una persona en la cual el comerciante pueda tener plena confianza para -

que pueda dejar en manos de otro, como sería el factor, la administraciái 

de su establecimiento¡ es· el factor, quien tiene las más amplias fácult.,! 

des para llevar a cabo la conclusión de las operaciones para el buen fun 

cionamiento de una empresa. 

Actualmente el factor tiene mas amplias facultades; "puesto en la 
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dirección de una casa de comercio del proponente, tiene faculta des para-

otorgar mandatos de cualquier especie, con tal de que sean relativas al-

comercio ejercido" (13). 

Existen otras denominaciones hacia esta figura, (14) se la denomi 

na como el representante permanente que un comerciante establece para el 

ejercicio del comercio en un lugar determinado, y sustituyendo al princJ:. 

pal en el comercio, a cuyo frente esta tratando y realizando las opera--

ciones necesarias, y se distingue de los demás colaboradores por la am--

plia esfiera de su representación, por la estabilidad de su residencia o-

cargo, o por la obligación de llevar contabilidad. 

A la luz de nuestra legislación en su artículo 309 establece que-

serán factores aquellos que tengan la dirección, por lo tanto puede ser-

tácito dicho poder, y con la obligación de confirmar e informar a los --

terceros de dicha representación, quienes podrán confiar plenamente en -

las operaciones que realizan; así también en dicho ordenamiento autoriza 

aa factor a obrar en cuenta propia o en el de su principal. en el primer 

caso s6lo el factor queda obligado, y sin embargo en el segundo caso qu_! 

darán los dos obligados. 

En distinci6n en lo antes expuesto con los agentes, que es el te-

ma que nos ocupa, en primer lugar el agente nunca podrá tener la direc--
; 
l 

ción de una empresa. pues esto es nétamente prohibido para ellos estando 

en ejercicio de funciones, ademas la orden recibida solo será de la in--

(13) Bolaffio, Rocco Vivante, Derecho Comercial, pág. 736. 

(14) Enciclopedia Jurídica Omeba, Tomo I, Argentina, Buenos Aires Pág. -
736. 
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cumbcncia del agente y de su mandante sin ser ncc(?Saria la publicidad, -

esto por el contrario todas las operaciones que realizan los agentes se-

riin en secreto. 

l.as obligaciones que contrae el factor en el ámbito del negocio -

que dirige, son exigibles en el patrimonio de su principal cualquiera --

que sea su fuente. Cuando el factor contrate en nombre propio, pero por 

cuenta de su principal, la otra parte contratante podrá dirigir su ac---

cion contra el factor o principal, asímismo obligaran al principal los -

contratos de su factor, aun siendo ajenos al giro de que esta encargado, 

pero siempre que haya obrado con una orden de su principal, o ~ste los -

haya aprobado en términos expresos o por hechos positivos; las multas en 

que puede incurrir el factor por contravención a las leyes en las gesti.2, 

nea propias de su fa(!toría, se harán etectivus en bienes de su principal 

(15). 

r, 

El factor también puede actuar en nombre propio o en nombre del -

principal, pero si el factor actuó a nombre del principal sólo contra é_! 

te procederá la acción; sería contrario a la buena fe si el factor lleS!. 

se a int',eresarse directa o indirectamente, en negocios del mismo género-

pero solamente podrá interesarse en ellos cuando sea socio de su princi-

pal; también podemos decir de esta figura, que el cargo de factor es in-

delegable. (16) Se establece también que tiiene capacidad para ejercer -

(15} Comentario a los artículos 314, 316 y 317 del Código de Comercio. 

(16) Comentarios a los artículos 312 y 318 del Código de Comercio. 
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el comercio, mas nunca podrá oblignnJe, se le dn la capacidad de un co-

merciante puesto que ejerce el comercio, pero no se equipara claro estñ-

con un comerciante, pero cou1plctnnu.mtc ejerce el comercio y por lo tanto 

tiene la capacidad del comerciante. 

Al comentar esta figura vivante nos dice que es un representante-

permanente, y se refiere a que en el lapso de tiempo del contrato, el --

factor será el representante en todo momento ante los terceros, en ésto-

se diferencía con el mandatario en que éste realiza ciertas operaciones, 

así también el factor realiza todos los encargos recibidos, representará 

al principal en cualquier momento y además llevará la contabilidad (17), 

Como primera distinción nombraremos la que se encuentra plasmada-

en el artículo 69 fracción II del Código de Comercio que nos dice qua se 

prohibe a los corredores ser factores de un comerciante; también en el -

reglamento de corredores para la plaza de México, en su sección de proh.!. 

biciones nos marca que ademas de que no pueden ser factores, tampoco po-

dran ser socios de un comerciante. 

Por lo antes expuesto, ha sido nuestro interés nombrar a lo que -

en nuestro parecer es lo más importante de este agente auxiliar como es-

el factor; y con estas ideas pasaremos a hacer algunas distinciones, por 

principios el age.nte es un auxiliar indeperidiente que obtiene un título-

o permiso para poder ejercer en una determinada zona, el agente no actúa 

bajo un contrato; sino bajo una orden recibida con anterioridad, el fac~ 

(17) Vivante, César, Tratado de Derecho Mercantil, Tomo I. Madrid 1972 
pág. 357. 

¡. 
1 
~· 
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tor por lo regular percibe un honornrio expreso, y el agente actúa por -

una comisión• en otra distinción dirC'.mos que c~l factor por lo regular --

tiene a su mando otras personns y t~l a1~ente actúa siempre el s9lo da - -

acuerdo a su capacidad, el agente siempre se presume que actúa de buena-

fe. 

El factor puede act~nr en diferentes medios y mercancías y el --

agente solo sobre valores y sobre la materia en que esta autorizado, y-

este no lleva nunca la contabilidad de una empresa. 

En nuestro parecer estos dos agentes tienen muy poco en común e in 

dudablemente con sus respectivos aspectos particulares, como lo hemos 
l 

nombrado con anterioridad, y en·lo que podríamos decir que tienen cierto 

parecido solamente sería en que los dos son auxiliares del comercio, ac-

túan siempre bajo el mandato de una orden. 

d) Distinción entre agente y comisionista. 

La palabra comisionista data a partir del siglo XVII en Alemania-

y Francia, documentos marítimos del siglo XVII, nos revelan con amplitud 

las practicas comerciales en Francia, y en aquella época se describe que 

la comisión es la operación que realiza el comisionista, y este por lo -

tanto es la persona que realiza los negocios de otros actuando en su no,! 

bre, y oblígandose como si el negocio fuera suyo; como se verá sin ligar 

directamente al comitente con los terceros contratantes, es esto la def.!_. 

nición en estricto sentido. Otro parrafo nos señala: que entre el manda-

to y la comisión la única diferencia existente es que el mandato es gra-

tuito y la comisión onerosa retribuida por un salario, que es fijado por 

• "'W 1 
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costumbre por lo general¡ loa demns efectos del mandato y de la comisión 

son pareciedos en muchos aspectos.(18) 

En Francia el C6digo de Comercio def inc al comisionista como la -

persona que obra en nombre propio, o bajo una firma social, por cuenta -

del comitente; Austria concuerda con esta definición. 

La definición del comisionista en Alemania es: como una persona -

que emprende profesionalmente y en su nombre la compra y venta de la mer 

cancía o valores por cuenta de un tercero; bastando, que sea comisionis-

ta o comerciante el que recibe el encargo, sin ser necesario que ellobj~ 

to de la comisión sea acto de comercio para el comitente; y así teniendo 

este carácter objetivo a subjetivo, con relación a la persona del manda.!!_ 

te o del comitente¡ define la comisión, corno mandato que tiene por obje-

to la adquisición o la venta de bienes por cuenta del comitente y en nom 

bre del comisionista. 

El Dr. Gonzalez (19) define al comisionista como el mandatario ca 

mercial que ejerce actos de comercio de orden y por cuenta ajena. 

El comisionista es clasificado como un auxiliar independiente o -

mediador. Pasaremos a comentar este auxiliar mercnntil en nuestra legi.! 

!ación encontramos localizada esta figura en el Título tercero, capítulo 

l y denominado de los comisionistas marcado del art. 273 al 308, del có-

digo de comercio vigente. 

(18) Hammel, Joseph.Le Contrat de Comission, París, 1949, pág. 25. 

(19) Gonzalez, Huebra Pablo. Curso de Derecho Mercantil, Tomo I, Barcelo 
na 1859, pág. 55. 
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El artículo 273 rcsa: "el mandato aplicado n actos concretos de ... 

co111ercic se reputará comisión mercantil", de esta definición que nos se-

ñala el cóc:ligo··vj.~e, desprendemos que lo que caracteriza escenr.ialmen 

te a la coei1i6n y lo distingue del mandato civil; es su carácter merca!!_ 

til y la especialidad del ai11110 negocio, o sea actos concretos de CO'ller-

cio. 

Creeao• necesario hacer •ención aunque sea scmer .. ente de estos -

aandatos: c,,..enzare110a por nombrar el mandato civil que se encuentra - -

plas11ado en 11rttculo 2546 del c6digo Civil para el ro·íatrito y Territortrll 

Federales que re1a: "•l ••ndato ea un contrato por el que el aandatario-
. ' 

se obliga a ejecutar por cuenta del mnd1nte 1011 actos juddico1 que '•te 

le encara•. 11 c&I igo Civil no peraite que el undato pueda recaer mo--

bre acto1 o· hecho• .. teri1le1, y 1e nece1it1 que preci1 ... nte recai1a 10 

bre la re1lizaci6n de acto• jurfdico1. 

Por lo que respecta a la representación, no es un eleaento c•rac-

te.rtstíco, el que los a~t'os se reputen por cuento del undnnte; es decir, 

creando relaciones jurídicas directas entre el tercero y el mandante, a-

través del •andatario; esto lo desprendellOs de lo que establece el artt-

culo 2560 del Código . Civil: "el aandatario aalvo convenio celebrado e!!. 

tre él y el mandante, podrá desempeñar el aandato tratado en su propio -

no•bre -sin representari5n- o en el del mandante"; o ta•bi~n en formo f! 

presentativa, pero con la particularidad de que loa efectos de los actoe 

jurídicos realizados por el aandatario, por cuenta del 1118ndante, no qui!_ 

re aig~ificar esto que sólo los efectos jurídico• de loa acto• realiza~-· 

~o• por el ••ndatario tenga· repercuci6n en el patrieonio del aandante; • 
.,'' 
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esto es, mas usual que se lleve a cabo un contrato de mandato deaprovis-

to totalmente de contenido patrimonial, pero de cualquier manera loR - -

ef ectoa de loa actoa jurídicos realizados por el mandatario se entienden 

en provecho o beneficio del mandante, existen dos clases de •andato el -. . 

repreeentantivo y el mandato sin representación. 

a). &l ••ndato repreaentativo, nace cuando el mandatario ree-liaa-· 

loa acto• jurtdicoa que le ha eacGlleadado el .andante, oatentandose el -

•andatario COllO au representante, actuando no en su nombre sino del man-

dante, entonces a este .. ndato lo ac011paña la idea de representación, pcr 

con1iguiente el Ulllleto ·Mr'·-repre1entativo cuando el undante otorga fa 

cultadea expreaas al ••ndatario para que este realice en su n<>11bre, uno-

o vario• negocios jurídico&. 

b), El ••ndato ,s(o representativo, en este, el •andatarin no obra 

en noabre o por cuenta del ... ctante, sino que aparece tratando el nego-­

cio o el acto jurtd~co en na11bre propio, 

!l .. ndato •ercantil; el c6digo de Ca111rcio Mexiceno carece de un 

cap1tulo e1pecial que e1tuviera dedicado a la regulaci6n del contrato de 

mandato en •ateria •ercantil; pero de acuerdo a lo establecido en el ar-

ttculo 2& del c6digo aencionado, a falta de disposiciones expresas en es ·- . -
te ~er'8 aplicables las nol'llas del derecho común, por lo tanto el manda-

.. 
to MrcaaUl 1e configurar' si tal contrato tiene por objeto la ~ealiza-

ción de ·actos de c011ercio. y cOllO ae ind~c6.anterior11ente en ausencia de 
1. 

di1po1icione1 expresas en nue1tro C6digo_Mercantil, 1e aplicaran las de-

derecho cnún. 



1 ' 

96 

· La comisión ademas de ser un mandato mercantil precisa que los 11c 

tos jurídicos que van a ejecutarse por el mandatario se lleguen a concre 

tizar; esta exigencia puede ser reaultadJde la doctrina .expuesta por De 

la Marre y Le Pointinque (20) y ·ae concreta a lo siguiente: "la c0atisión 

no exige que ee tenga por objeto un eólo negocio, o bien si teniendo por 

obj~to un aran n\aero ·de negocio• 80 individualizados, llegando a la co.!! 

cluai6n •egún la teoría de eaa ialividualidad, es la que sirve para dis­

ti .. uir, la 1e~tiSn del co•iaioniata de la del factor". La funci6n del-

ccmiaioniata tiene por objeto tal o cual negocio, y teraina con su con--

clu1i&n; la f actor{a a61 .. ente ae puede referir a un a'nero sucesivo de-

acto• y renueva.eu ge1ti6n •ientraa lita 1ubeiete. 

!n su libro de Derecho Mercantil Rodrtguez y Rodr{guez (21) noa -

plantea la aituación-de encontrar si el 91ftdmto o la comisión ion trato• 

diferentes, y se basa para esta opini6n en el car•cter representativo de 

la coaisi.Sn y nos dice; "en el mandato •ercantil, el Mndatario actda'a­

na11bre y cuenta del •andante; y en la comiaión •1 coaiaioni•t• actGa en­

ácmbre propio pero. por cuenta del ca11itenta 11
• Y aaí aegún el artículo .. 

283 del CÓdigo de Coeercio vigente no• •ice: que salvo dispoaicionea en-· 

.contrario, el coaieioÍliata puede dea•peñar la Ctmiei6n tratando en IU -

· propio na11bre o en el d• eu c011itente; en eate concepto legal en nuestra 

opini6n cabe señalar que en nuestro derecho no existe diferencia entre el 

•andato •ercantil y la comiaion. finalaente el autor que nos ocupa llega 

a la concluei6n de que ta' cowiai6n no es representativa. pue1t obra aiea-

(20) Tena Felipe de J. Obra citada, Píg. \112. 

(21) Rodriguez y Rodr{guet Joaquín, .Derecho Mercantil Tmo II, México .. _ 
1971. -·" ,.,. 3J,, ,· - ,'"'.""'''". h-...:·s:l,,,-~•;. 
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pre en nombre propio y que en cambio el mandatario mercantil si lo es. 

Entre el comitente y el comisionista existen los mi81ll0s derechos­

y obligaciones. que hay entre ·el 1ft8ndante y el mandatario y obteniendo -

las siguientes modificaciones. 

Y as! tenemos que ni el mandato ni la comisión suponen necesaria­

mente otorgar representación judicial, al mandatario o al coaaisionista -

en sus relacionee con loa terceros; la comisión no deter•ina ni autoriza 

ninguna representaci6n judicial al comisionista, dejando que éste reapo!!. 

da directamente ante loa terceros como si se tratase de un negocio pro-­

pio, aun cuando deba responder ante el cOt1itente de la ejecución del en­

cargo recibido; el coaiaionista eet' obligado direct .. ente con la perao­

na con la cual contrat6 coao ai el negocio fuera suyo; el c~ítente care 

ce de la acciSn contra las personas, con las cuales ha contratado el co­

•isionista y estos a su vez carecen de acci6n contra el coaitente. 

Por lo general la cOftlisión existe sin necesidad de la representa­

ción o sea ein qua el cOllitente deba tra~ar y ultimar el contrato que ha 

encoeendado: de lo anterior nos atrevemos a deducir que la comisi6n es -

una especie sui generis del •anda to 110rcantil, con lo dicho hemos preten 

dido tratar de de11ostrar que la comisión ea un mandato 11ercantil;'pasar~ 

llOS ahora a tratar la figura del c09i1ioni1ta en comparación con el agen 

te de acuerdo a nueetra legislación. 

Collenzareaos por dar una definiciSn del cmisionista y podeat0s d!. 

cir; que el comisionista es un •Wliliar del c0taercio, que ejecuta actos-
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de coatercio (22) que profesionalmente ee encarga de concertar negocios-­

en su nombre pero por cuenta de otro comerciante; respondiendo ante loa­

terceroa contratantes como ei se tratara de su propio negocio. 

El efecto irnediato de comisión es la creación de derechos Y.obli 

gacione1, siendo el contrato' de carácter sinalagmático y oneroso, las -

obligaciones de una de las partea, son al mi11110 tiempo loa derechos c1e-.-­

la otra y viceveraa; por lo tanto,· loa efecto• del contrato de cmieión,­

eato por lo que se refiere al cmisionhta ae reduce en derecho y oblig! 

cianea. 

CollH!n:aarellOB por decir que el comisionista no reqÚiHe poder consti•­

tuido en escritura pública para de1e1tpeñar su cargo; siendo suficiente -

que sea por escrito o de pal4hra y siendo de esta últi .. •anera se débe­

ri de ratificar por eRcr1to antes de finalizar el negocio; el c011ieioni.!_ 

ta tiene plena libertad para aceptar o no el encargo que se le ha hecho; 

pe~o en caso de rehusarlo lo tendri que aanifestar ael inmediatamente y­

•i no residieae ei comitente en la misma plaza tendrá que hacerle llegar 

au voluntad por escrito -correo-; pero el comisionista que practique al­

guna gestión en relación del encargo que se le ha encomendado. quedará - ' 

•~jeto a continuarlo hasta su conclusión. 

En distinción a lo antes expuesto diremos que el comisionista co• 

ao lo expresa•oe anteriormente se le considera como comerciante, v el -­

agente de valores no puede ejercer el. comercio; plasmado en el artículo-

(22) Arttculo 75 Fracción XII, Código de r.omercio. 
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12 fracción l del Código de Comercio vigente¡ además algunos aspectos de 

igualdad entre est~s dos f igurna que nos ocupan ser~ lo concerniente que 

tanto uno como otro no necesita poder e11 escritura p(jblft:a;-- sino que ba!. 

tará que dicha autorización sea dada verbalmente o en su defecto escrita 

en lo que respecta al agente ea •as usual que dicha orden sea.dada tele­

fónic••nte, 

También diremos que el comisioniata debe desempeñar las ordenes -

que recibe por si wiBlfto y no podr' delegar esta orden sin previa autori-

zación, podiendo e11plear pero bajo su responsabilidad dependientes o - -

otras petaonaa equivalentes a la mi .. a figura; y por el contrario dire--

•o• que el agente no podi,·nunca delegar una orden, sin el temor de ser-

apercibido o en su defecto multado e incluso llegando a la reincidencia-

podrá aer auapendido (23), Ot~a similitud de estas figuras es que en -­

cualquier.orden recibida podrin solicitar fondos suficientes para llevar 

a cabo tal o cual operaci6n; y en el ca1q de que sus mandante& no otor-­

guen una cantidad 1uficiente para asegurar dicha opéración, podrán aua--

pender '•ta. 
! 

Bl ca11iaioniáta salvo el contrato entre Gl y el c011itente,podrán 

delM!•peñar la c011iai6n tratando en au prop~o nombre o en el de su mandan 

te y por 1u paf te e.1 agente nunca podrá contratar en nombre propio; esto 

es en beneficio ·y seguridad de el público i.nversionista pues siendo el -

agente un eapecialiata en transacciones tiene que estar al tanto de lns-

alta• y bajas df! loa valores y podría contratar para si o ,Jl_t1 familia y -
·t·.~, '',• 

(23) Articulo 49 del Reglaaento de Corredores para la Plaza de Ml!xico. 



100 

obteniendo por lo tanto grandes benef icioa que irían en de~rimento del -

público, 

El comisionista en el desempeño de su encargo deberá de sujetarse 

a las instrucciones recibidas, y en ningún caso podrá proceder contra --

disposiciones expresas; el agente a su vez también se sujeta a instruc--

ciones recibidas pero también puede actuar libre11ente en el ejercicio de , 

su cargo o sea que lo deja a su libre albedrío. En lo no previsto expr! 

ea.ente por el coaitente, deberá el comisionista consultarlo pero siem--
. l 

pre que lo penaita la naturaleza del negocio, sino fuera poaible la con-

eulta el co•iaioniata podr¡ obrar a au arbitrio, cuidando el ne1ocio co-

llO auyo. 

Salvo pacto en contrario todo c011iáioniata tiene derecho a ser r!_ 

aunerado por tu.trabajo -comisión-. y en caso de no existir eat~pulación, 

el monto de dicha re•uneraci6n se regulará por el uso de la plaza en do~ 

de ae realizó la coiaiaión; el comisionista tiene facultades para reali%ar 

sue actividades en distintas plazas libremente, por el contrario el age.!!_ 

td en el ejercicio de sus f uncionee solamente podrá cobrar por su traba-

jo las cantidades que se encuentren previamente establecidas en el aran-

~el de loa corredores titulados de la plaza de México y que vartan se~ún 

sea. la naturaleza de los valores, y cobrando por lo regular un 5% a las 

dos partes contratantes; el agente que esté inscrito en un colegio de co 

rredores de deten1inada plaza sólo puede actuar en é'sta y en el caso de-

desear cambiar de plaza tendrS que pedir autorizaci6n para ello al cole­

gio de corredore1 de esa. 
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Y ya que hicimos mención de que el agente para poder realizar sus 

actividades propias, como un requisito necesario es que esté autorizado-

por la Secretaría de Hacienda y además pertenecer a una asociación de la 

misma plaza, que en este caso sería el Colegio de Corredores para la Pl~ 

za de México~ además los agentes se encuentran debidamente vigilados con 

el fin de favorecer al público inversionista y contándose en el reglamen. 

to de corredores para la plaza de México sección cuarta denominada diap.2. 

sicionee penales; y en las cuales nos marca que cualquier miembro que i,!!. 

1 

f rinja una o alguna de ellas sera acreedor a una pena disciplinaria que 

puede variar desde una multa que no será menor de $ 500.00 hasta aperci-
! 

bi•ientoa que podrgn llegar hasta el despido total del agente. Ade_.s ~ 

el agente ,sólo podrá actuar sobre la rama en que se encuentra éa'9dfic!. 

mente eatip~lado y lo hará solo con valorea previa11ente inacritoa; por 

lo que respecta a lo antes señalado, el comisionista no cuenta con las -

11edida1 disciplinarias antes señaladas, sino que a61o podr& seisancion.! 

do por su comitente; además loa comisionistas actGan sobre inu11erables -

materias de diferentes especies y valores, y no a6lo loa especificados -

cpllO sucede con loa agentes. 

El c~misionista tiene la obligación de conservar la coea, materia 

de la gesti6n en buen estado, y debidamente clasificada; ésto para el --

agente, es propiamente imposible ya que el agente como lo anota1ft0s ante-

riormente, no tiene propiamente en su poder los valores pues estos se en 

cuentran depositados en las diferentes secciones de laa bolaas; y para -

concluir es importante hacer mención de que de acuerdo a las leyes del -

Código de Comercio, en eu artículo 60 fracción 1 existe una Prohibición-

al decir que se prohibe a los corredores, comerciar por cuenta propia o ser 
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comisionistas¡ esta se encuentra también en el reglamento de Corredores-

~n su sección tercera denominndo prohibiciones. 

Para con~luir diremos que estos dos agentes auxiliares del comer-

cio en nuestra opinión son los que mas se asemejan pues por una parte --

los dos son independientes y su funci6n estriba en ácercar o Rer mediad2 

res de dos voluntades distintas como serían la de comprar y vendr.r, y 

además todas sus funciones dependen de una orden, por otro lado sus fun-

ciones dependen exclusivamente de sue carncterísticas personsles, pero -

es indudable como lo heMos tratado de hacer notar que cada uno de elloR-

tiene aspectos propios. (24), 

e) El agente de instituciones, capitalización, ª'guros y fianzas. 

En nuestro deseo de hacer el presente lo mas ca11pleto posible, --

trataremos somera.anta los agentes que nos ocupan, con el fin de que con 

este comentario quede lo .. e posible explicado y diferenciando a·el age.!!. 

te de valores. idea que hemos tra~ado de hacer en todo el trayecto de •.! 

te segundo cap{tulo. 

!ate tipo de agentes a nuestro modo de ver• e·s •uy especializado-

y se ha ido perfilando en nuestro derecho, mas b'ien hacia la tendencia -

de considerar a la persona física que previa a la autorización de la.! @.lL 

toridadee de hacienda. pueda actuar aun en la misma plaza del principal, 

o en otra distinta, como r.1,locador o intermediario de Re~1.roR, de f inn-

-·------
(24) Come'ntarioR 11 los artículos 273 a 308 del Códi~o de Comerdo y comm 

tarioe al Re~lamento de Corredores para la Plaza de MSxico. 
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zas y·de capitalizaci6n. 

El uso bancar~o. podemos afiTmar ~ue no es explísito en cuanto a-

que el agente de este tipo de instituciones, sea comerciante o no, pero-

en muchos casos, y sobre todo tratándose de agentes de seguros y fianzas 

no lo es, y los ~ontratos que celebran son de naturaleza mercantil y en­

sua cláusulas se contienen normas generales, como las referentes a que -

el agente se sujeta a laa instrucciones, normas de operaciÓ!' y tarifas -

. de pri.as aprobadua por la empresa, que se cerciore de ciertos requisitoa 

que deba de llenar el solicitante; en algunos casos t se les autoriH· ft·::''!'·'• 

cobrar el illporte de la prillera priaa o de la1 subsecuente•. debiendo ~-

rendir cuenta de ellas peri6dicmnente a la institución, ae •eñala que el 

agente no es ••pleado ni recibe salario, para los efectos del aspecto 

laboral; y en algunos casos, su inte.naediaci6n tiene .uchae .adalidade11-. 
que van desde la s:t..ple requisici6n de los contratos, hasta expedir. En 

el supuesto de lae instituciones afianzadoras,. pólizas en los doct111entos 

que para ese efecto lea confían las c011pañ{a1, con cierto límite en cu•!!. 

t;o a su 110nto. 
l 

Otra cuestión que se presenta es que en la mayoría de los casos -

el agente actúa cOllO cOlliaionista ee decir, cOllO Mandatario para actos -

de coaercio, pero no _ee apoderadt}--jttrídico--geneT•l-;···en···ioe-t'naino• del­

. CÓdf&º Civil 
1
para el Distrito (25). 

(25) Aco•t• Roeero Miguel, Tratado de Banca, M'xico 197?, capítulo rel!. 
tivo a loa agentes. 

·-··· T't"'tn•-0 1 w·»· 
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Es así como en el trayecto de todo este estudio hemos hablado y -

a decir verdad someramente sobre los dependientes los factores y los co~ 

misionistas todos estos auxiliares drcomercio en comparación con el te-

ma de nuestro estudio. 

Es realmente iaportante ver como un dependiente atiende tal o - -

cual negocio bajo las 6rdenes de un principal; ast como el factor que ea 

el encargado de la direcci6n y adminiatraci6n de una empresa o comercio-

lóa dos con au afan de contribuir a~ c011ercio y por lo tanto al progreso 

que v•ll e•parejadoa al ·creciaiento de una 'naci6n; eatos dos o aea el f a.s_ 

tor y el depend~ente cotao lo heaoa hecho notar se claaif ican ca.o auxi--

liares dependientes, dependientes porque·l9a dos ae encuentran dete~in! 

dos bajo una inetitución, una empreaa o u~ principal. 

Es ta•bién de ÍllPortancia hacer notar laa acciones de un comisio-

niata que en aran parte pero sobresaliendo sue acpectoa pereonalea, nos-

•arca una se91.janza con el agente teaa de nuestra estudio estando loa dat 
' ' . 

bajo la claaificaciSn de loa auxiliares independientes o mediadores del-. 
' cotaercio. 

No es menos su importancia la de los agentes de inatituciGn, capi 

talizac~onea seguros y fianzas ya que todos ellos teniendo un aspecto --

que cumplir, con au importancia preeatablecida'en una sociedad de consu-

mo como la nuestra. 

Todos éllos de inigual importancia por sus diferentes acciones 

que realizan, no nos atreverisinos a decir que uno u otro no tuviesen una 

importancia en nuestra sociedad, todos ellos con su tinte especial y pe!. 



. ' 

105 

h1HHit Ron loB ttuxiUareH dt' nuestro comcrC'io. 

También todos ellos tienen una seguridad en su perRonalidad, frcn 

te a sus diferentes acciones, y tratando de dar una seguridad a sus pri~ 

cipales o a sus mandantes negún sea el caso, a tratar. 

Para concluir esta pequefta observación nos referiremos a nuestra-

legislaci6n en relaci&n si los agentes tienen o no representaci6n del co 

mnrciante. 

La doctrina mexicana, se pronuncia por la corriente Aegún la cual 

cJ agente no tienen la representaci6n del comerciante, pueR se cunaidcra 

que sólo 'tiende a facilitar los negocios de otros, estimulando el inte--

réa del cliente, con esto· facilitando loe medios, como administrando la-

infonnacion, etcétera, (26) pero sin participar precisamente en la cel~ 

bración de loe contratos en calidad de representante o mediador. 

r) Concepto de agente de valores. 

Comenzaremos por mencionar que el agente pertenece a la clasif ic!!, 

ción de los auxiliares independientes o mediadorés, éstos son profesion!I_ 

les y ofrecen sus servicios al publico inversionista; con la finalidad 

de auxiliarlos en la celebración de negocios m'rcantiles; el agente de -

valores tiene como funci&n principal la de medi~dor en la proposicióri --

ajuste, v celebración de los contratos mercantiles; en esta función de -

('fi) Arosta Romero Miguel, Obra citnda, capitulo relativo a los nR~ntes­
(a esta dortrina ac pronunC' in el jurista Terna). 
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tlh,•<liador ellos no ct1 lC'hrnn lm; contratos, ni representan n h>H 1:ontrnt;i11 

Les sino que solamente promueven la celebraci6n de dicho contrnto. 

Además los agentes de vnlnres para poder ejercer deben de cumplir 

ciertos requisitos, puPs t'ntrc ellos encontramos; ser de nacionalidad m~· 

xicana, tener su domicilio un lu plaza en la que hnbr& de ejercer, debe-

rá cumplir cierto tiempo como aprendiz con un corredor titulndo, depósi-

to de una fianza, e indudablemente que también deberá de ser persona soJ 

vente aprobar un examen teórico práctico; además deberá de poseer título 

de licenciado en relaciones comerciales o de licenciado en derecho; tam-

bién estos tienen la obligación de que en cada plaza en donde existen --

mas de 5 corredores se establecerá un colegio, con el fin de controlar y 

vigilar la actuación de loe mismos, así como constituirse en jurado para 

exa•inar a los aspirantes, también para imponer las sanciones de que pu-

diesen llegar a ser acreedores en el ejercicio de su labor. 
~ 

La autorización para que dichos agentes puedan llegar a renHznr-

au profesión será otorgada por la Secretada de Industria y Comercio, y 

oyendo también a la Secretaría ~e Hacienda, todo esto cuando radiquen en 

el Distrito Federal, y así también dicho permiso podrá eer otorgado por 

loe gobernado~es de los, Estados cuando ellos radiquen en sus respectivas 

circunscripciones, 

De lo antes expuesto podemos decir que hemos dado una visión gene 

rnl y de lo mas importante a lo que se encuentra establecido en función-

del agente; ee indudable que el agente de valores en su función depende-

de sus aspectos personales ligados al conocimiento que puedan obtener; -
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u; sin duda esta figurn de una importancia trascendente et\ el juego de -

las trnnAacciones hurefitilcs, así como de la corrcdur{a que se refleja--

r&n, en el buen funcionamiento de ellas la grnndcia de un mcrc,do que
1
--

mucha falta nos hace en nuestro ¡}aís. 

Con lo antes mencionado trataremos de dar un concepto lo mas am--

plio posible y hasta donde sea posible describir esta figura tan complc-

ja como es el agente de valores, y diremos: 

El agente de valores es una persona física o moral que ha sido ..... 

inscrita en una determinada plaza, cumpliendo previos requisitos prees:--

tnblecidos, recibiendo la autorización correspondiente; podrá ejercer -­

la función de 111ediádor entre dos voluntades con el deseo de vender, com-, 

prar o transferir valores que han sido' registrados; promoYiendo así la -

r.elebración dc'un contrato. 
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LOS AGUN'/'liS L>U VAJ .. ORliS 



. ' 

JO<) 

a) Antecedentes 

En el capítulo primero del presente trabajo, hicimos menci6n en general de 

los corredores o agentes de valores. En este capítulo comentaremos las distintos le­

gislaciones por las que han sido regidos éstos, en el transcurso de nuestras legislacio­

nes. 

El titulo 14, libro 50 del Digesto, de Pro><eneticis nos revelo lo antigUo que 

es el oficio de los corredores. 

El tnulo 6, libro 9 de la Novísima recopilación, se ocupa del oficio citado. 

Tambl4'n las leyes 23 del título 4, libro JO y 27, título 13 libro 8 de la "Re­

eopilaci6n de Indias" nos hace menc16n de los mismos. 

El bando de 25 de noviembre de 1809 inserto en el número 2506 de la~ f\:m~ 

dectas Mexicanas contiene el primer Reglamento de corredores para la plaza de Méxi· 

co; el de 10 de octubre de 183"4 Inserto en el número 2568 de lo obra ya mencionada, 

declara que comprende o los ayuntamientos la reglamentaci6n de los corredores, en 

cuyo virtud se e><pldi6 el reglamento y arancel contenidos en el número 2570 y 2571 .. 

de los fbndectas Mexicanas. 

La cédula del 4 de agosto de 1561, confirm6 al ayuntamiento la facultad de 

expedir los títulos de "corredores de lonja" por haber hecho antes gracia al emperador 

Carlos V de ese offcio a la ciudad de México; pe~o mas tarde el consulado solicit6 

se le concediese por la ciudad dicho ofJclo, lo que reducido a convenio fue o probado 

éste por cédula de 23 de abril de 1764; Curio Filípica Mexicana, en virtud de estas 
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disposiciones· el trlbuoo 1 del consulado form6 un Reglamento de corredores que estuvo 

vigente hasta que con motivo de la suspensión del consulodo se dictaron las disposi-

dones de las que hemos hecho mención; Insertos en las ~ndectos Mexicanas. (1) 

El 15 de noviembre de 1841 se organizaron las juntos de Fomento y Tribuno-

les Mercantiles, concediéndose a los primeros lo facultad de expedir los títulos a pa-

tentes de corredores y reglamentar ese servicio, por lo que se e'<pidi6 el Reglamento 

de 20 de mayo de 1842, estableciéndose en'' la Corporación o Colegio de Corredo-

res. 

Publicado el primer Código Mercantil Mexicano de 16 de agosto de 1854, Ht 

le dieron al Ministerio de Fomento las facultades relativos a re~lamentoci6n de corre 
' -

dores y en esto virtud se expidió el reglamento y arancel de los.ni ismos de 13 de julio 

de 1954, que estuvo vigente hasta la promulgaci6n del Código de Comercio de 1884. 

Publicado el C6digo de Comercio de octubre de 1889, la materia de corred~ 

res ha sido objeto de lo previsto en el titulo 3, del libro lo en el c~I se previene -

el establecimiento de corredores, y se confiere al ministro de fomento lo facultad de 

expedir los títulos respectivos en el Distrito y se indico la necesidad de un Reglamen . -
to de corredores. Por la ley del 13 de mayo de 1891 sobre distribución de funciones 

de las 7 secretarías de ~stodo, se dice que corresponde a la de Hacienda lo relativo -

a lonjas y corredores. 

Con fecha lo de noviembre de 1891, se publica el Reglamento de Corri!"do-i 

(1) ~llares Jacinto, Derecho Mercantil .Mexicano, México 1891, pdgs. 671 y sig. 
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res paro la plazo México, que fue aprobado por la Secretoria de Haciendo y Crédito -

Público, Estableciéndose, que este Reglamento normaro las funciones de los corredores 

de la plaz:o de México, y que segulrd vigente en toda la República, hasta en tanto se 

promulgue el Reglamento a que se refiere el arti\ulo 74 del C6dlgo de Comercio. 

Como el Reglamento de 20 de mayo de 1842 establecía un Colegio de Corredo . -
re1 y tenra un cardcter ~lcfal, llegamos a la conclusl6n que los corredores no son, se-

gún nuestro C6digo, slmple1 peritos profe1ores o agentes particulares, sino verdaderos -

funcionarios públlcos en aquella parte de su oficio que tfene por ob¡eto autorizar los -

convenios que ante ell~ paton. Con este cardct9f' estdn y pueden estor sometidos a --

prohibiciones y reglamentos oflclales, pues no se trato de la slmple libertar de profesi6n 

o trabaio sino •I •i•rciclo • funciones públicas, comQ son las de dar fe de los actos -

mercantllea, para lo que no basta ser perito o •iercer llbremente un troba¡o lrclto, sino 

que ea nece1Drlo tener autoridad legal, atribuciones públlcas que no pueden ser confe-. 

rlda1 sino fM"' la ley, y balo las condlcionea que '•ta determine. 

Por decreto de 26 de agaato de 1932, se reconoce e 1 derecho de los agentes de 

' 
cambio y bollD, de Intervenir en concurrencia con los corredores tltulodos, y se reallza 

conforme al articulo 123 froccl6n 11, de la Ley Genero! de Instituciones de Crédito, a~ 

mltlendo el ingreso en las bol.as de YGlores no solo a los corredores tltulada1 sino tom -

blfn a los agentes de bol ID y valores~··· 

b) Fe pública de los corredores 

Desde luego y como yo se indicó, hay que distinguir en fos ccrredores titulados, 

· que son o los que se refl•e nuestro C6dlgo, dos clases de funciones muy distintos -
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pues unas son oflclales~ y otras aunque públicas son de Derecho Privado. 

Como funcionario público, el corredor e$ un verdadero notorio de los actos 

o contratos mercantrles, puesto que la ley dentru de clertO(lfmltes, le atribuye fe pQ. 

bllco y lo faculta par9 autorfz<Jr los contratos de loJ comerci~i1,es o los eont'°tos me!:_ 

cantiles, ~ndo a los documentos que expidan con las solemnidades establecidas el ~ 

fdcter de instrumentos auténticos. (2) 

Pero es nece1C1rto que el contrato de que se trate sea mercantil, sea por su -

naturaleza concreto, yo por tener lo pres.unci6n de ser mercantil en virtud de ser cel!. 

brado entre comerciantes. ESta circunstancia es importante y debe fijarse en ella el c~ 

rredor para no e)(poner a la nulidad un contrato del orden civfl en cuyo otorgamiento 

ninguna ingerencfa oficial tienen los corredores; sin embargo, no es tan grave este 

punto, pues previniendo estos actos el C6digo de Comercio en su articulo 79 nos dice 

que los contratos según el derecho común necesitan para su volJdez escritura públlca, 

· y por lo tanto no serdn vdlidos en Derecho Mercantff sin este requisito, y es claro que 

el' corredor no puede autorizar esos contratos, pues deben ser '•tos autorizados por n.2 

torio o escribano según la ley de 28 de noviembre de l 867. 

Respecto o las funciones de notar{os qu~ la ley atribuye a los corredores, é!_ 

tos deben procurar que sus minutos o p6Uzas sean llevadas ante Notarlo para que haga 

o autorice fas escrituras respectivos, cuando se trate de contratos del C6di90 Civil, u 

otras leyes que t)(i¡an escritura pública para lo celebración de contratos determinados. 
L 

(2) Attrculos 51 )' 67 del C6dfgo de Comercio vigente, (Cervantes Ahumada Raúl, en 
·~:ubro Derecho Mercantll, los considera Notarlos Mercantlles.} 

,,, ' 
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Se encuentfQ plasmado en nuestro C6dlgo de Comercio, que el oficio o inter­

mediacl6n de los corredores es voluntorJo, y que los contratos celebrados sin ellos se 

comprobardn conforme a su naturaleza, sin atribuir a los Intermediarios, es decir a los 

corredores no ti tu lados, func16n alguna de correduría. (3) 

Un corredor titulado que celebro un contrato de construcci6n de obras o pre~ 

tacl6n de servicios profesionales, se encuentra regulado minuciosamente por la ley en 

cuanto a la naturaleza de los servicios prestados y a los honorados que deben percibi!:_ 

se por aqu,llos; pero no por esto carecerdn de derecha los corredotes no titulados~ 

ro cobrar remuneroci6n por sus servicios, pues la ley, no prohibe el trabaio de lnter­

mecUacl6n de cualquier individuo para avenir a dos Interesados en un contrato. 

Por lo tanto, esos intermediarios o corredores sin tnulo, no podrdn ejercer -

las funciones que' el C6digo atribuye o los corredores titulados en su·cardcter de nota­

rlos, pues esto naturalmente sería usurpación de funciones públicos; pero en tanto, sí 

podrd ejercer el simple oficio de Intermediario y podrd cobrar honorarios por su traba­

jo, no s61o cuando osi lo estipularen con los Interesados, sino en general en todo co­

so en que su lntervenc16n tuviese por ob¡eto adquirir ese honorario. Los c«redores sin 

titulo podrdn reputarse comerciantes, pues nuestro C6dlgo de Comercio atribuye card.!: 

ter de actos mercantiles a las operaciones de medlacl6n en negocios mercantiles. (~) 

(3) Artrculo 53 del C6digo de Comercio vigente. 

,(A) Artrcvlo-75, fr<1cci6n XIII del C6dlgo de Comercio vigente. 
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Si Uh individuo se dedicase habitualmente como mediador en operaciones o 

contratos mercantiles, .no podemos dudar que ejecuto dichos actos y que por lo mismo 

es comerciante. A este respecto el artículo 53 del C6dlgo de Comercio ordena que no 

se atribuirdn funciones de CQrredor a los Intermediarios no titul.ados-, pero evidenteme!! 

te este precepto sé refrere·a las funciones ofl~iales de los corredores titulados; pero 

en las funciones privadas, como el acto clvt 1 de medfqci6r, el contrato de locación 
. 

de obras, comhi6n, mandato, gesti6n de negocios que ejecuten esos corredores sin tr-

tulo, tienen que ser forzoJDmente actos mercantiles, cuando se refieren a mediación-

para dichos actos y siendo como son vdlidos lrcttos los contratos de mandato, lococi6n 

-de abras y comisf6n que necesariamente celebra un Intermediario sin tnulo, es evide!!. 

te que tales contratos se encuentra~ eomprendfdos en algunas de las fracciones del ar­

tículo 75 del C6dlgo de Comercio, fracciones X, XII y XIII-y son por esto mismo oc• 

tos mercantfles •. El corredor no trtulado no estd sujeto a .la prohtbtcl6n de no ejercer 

el comercio pero los abusos que cometa en el eferciclo de su trabajo serdn pe"!Jlm~nt~ 

castigados. 

e) las mediaciones por los·agentes de valores 

los agentes de volores son profesionales especializados en lo que se refiere -

a una elevada ética profesional y calidad técnico, ~ que 90ro laborar como agente-

de valores, previamente deben obtener el tl'tulo que los acredite como tales. (5) 

Ademds desputfs de fo antes estoblecído deberd cubrir uno serie de requisitos, 

(5) Artículo 52, del C~igo de Comercio vigente. 
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así como presentar un examen¡ (6) por lo tanto la actuacl6n de los agentes de valores 

como mediadores de los Inversionistas en los operaciones bursdti les, repre$enta una g~ 

rontia para éstos, por el hecho de que intervenga un elemento especializado y formol-

mente capacitado por su cardcter profesional, incluso por la seguridad que éstos repr! 

sentan se ha llegado o pensar que una de los posibles soluciones paro fomentar nuestro 

mercado de va lores, la solución mas viable, seria que todos las operaciones de bolsas 

se realizaran pre~lsamente a través de individuos especializados como son los agentes 

de valores, para lo cual se requerirTa ·una reg.la1Jlen!<Jci6n adecuada y teniendo que re-

formar las leyes que dan vida ¡urrdica a las bolsas de va lores, paro que con chtos se 

llegase a prohibfr cualquien h'asmlsi6n o negociaciontYs de valores moviliarios sin inte!'... 

med;aci6n d~ fos agentes de valores, disponiendo odemcfs, que ninguna trosmisi6n fue-

se vdllda si no se acreditara la leglHma posesl6n de los títulos, m,ediante. la boleta de 

bolsa correspondiente, (7) en lo cual se,deberdn de cubrir los siguientes ~equisitos, el 

número de tilulos, su clase, su valor y fec;ha de lo operaci6n cuando fuese al contado, 

y euando la operacf6n fuera a término o a plazo se consignard ademas, el término pa-

ro so ejecucf6n que no serd mayor de 90 días y cuidando que los plazos coincidan en 

lo mas posible con I~ días 15 o'último de cada mes. (8) 

Así pues como teoría la concentración absoluta de las.operaciones de bolsa -
. , 

en un lugar determinado, facllitaría enormemente conseguir expeditamente la contra-

partida de las ofertas y las demandas, llevadas y realizadas con la mayor rapidez pos~ 

(6) Artículos 21 y 22 del Reglamento de Corredores poro la plazo de México.Código 
de Comercio. 

(7) Rodríguez y Rodríguez, Curso de Derecho Mercantil, Tomo ll-,pdg.408, México, 
1952. 

(8) El Mercado de Valores, Pérez L6pez Enrique, pdgs.200 y 201, México, 1947. 
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ble por lo~ agentes de valores. Pero paro 1:utoblcr:cr :11 · ' n, ·•:1tH.l(:ión de que hablamos, 

nos encontraríamos con un problema inquebrantable, como lo e~ el principio de lo li­

bertad de trabajo, que es uno de los grandes tri~nfos del liberalismo individual procl~ 

mado por lo Revolución francesa que ademas se encuentro reglamentada y reconocida 

en nuestro sistema jurídico, el cual anuncia tal derecho como una garantía individual, 

tutelando su servicio y ademas 1C1nclonando enérgicamente los actos tendientes a lmfl! 

dlr su disfrute. 

Tal libertad se encuentra plasmada en nuestra Constltucl6n Política de los E~ 

todos Unidos Mexicanos que en su artTculo 4o establece que: "a ninguna persona podrd 

impedírsele que se dedique a la profesión industrf~, comercio o trabajo, que le ocorn~ 

den , siendo lícitos" • 

La libertad de trabajo e>cpuesta en el pdrrafo anterior es una de las garantías 

que mas contribuyen a la reaflzaci6n del ser humano; P':'es el Individuo suele desem-

pei'kJr fa actividad que mas esté de acuerdo con su idiosincrasia y con sus lnclinoclones 

naturales innatas; consiguientemente, la escogltacf6n de fa labor que el individuo -

despliega o pfen1e ejercitar constituye el medio para conseguir los finalidades que se 
' . 

ha propuesto, es por esto que ·existe· ta lfbertod de traba fo, concebida como la facu 1-

tad que tiene el individuo d9 elegir. kl. (X:J•P.O~.f9r:t.~~ ~~le_ c.Qf!~~-pcJra conseguir 
' 

sus fines vita les. 

Es esta una de las rozones principales y anticonstitucionales sobre lo concen -
' ~ . . -

traci6n absoluta de las operaciones de bol90, otra de las·trobas sobre esta teoría las .. 

encontramos plasmada en el articulo 253,· fracción 11 de nuestro C6digo Penal, en el 
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título 14, capítulo lo. Delltos contra el consumo y la riqueza naclonol, "se castlga­

rd con pena de prisión hasta de 9 01'101 y multa de$ 100 o $ 50,000 pesos y suspensi6n 

de 1 ano o disolución de la empresa o juicio del juez, a quienes sean responsables de 

actos o procedimientos que dificulten o se propongan dificultar la libre concurrencia 

de la producción en el comercio, el perjuicio de la colectividad o de una clase socia 1 

en particular". 

Pero por otra parte en controposici6n con lo antes expuesto no existe ningún 

fundamento jurídico en el cual se base para la justfficacl6n de la convergencia de que 

todas las operaciones bundtlltt se reaUcen en un lugar determinado; así por lo que re~ 

pecta a la formación de agrupaciones de cardcter profesional, y monopollos, nuestra 

Constituci6n Polnica establece en la parte relativa de los artículos 9o y 280, respec­

tivamente lo siguiente: 

"Artrculo 9o. No se podrd coartar el derecho de asociarse o reunirse pacífi­

camente con cualquier' objeto siendo licito ••••• " 

"Articulo 280. En los Estados Unidos Mexicanos no habrd monopolios ni es-

. ta neos de ninguna clase. En consecuencia fa ley castigard severamente toda concent~ 

.cicSn., o acaparamiento, todo acto o procedimiento que evite o Henda a evitar la libre 

concurrencia en la producc16n, ind~Stfia o comercto, e Igualmente se sancionard en -

general todo lo que constituya una ventaja exclusivo Indebida a favor de una o vorias 

personas determinadas y con per¡ulcio del público en general o de una clase social, no 

constltuyendO monopolios la1 asociaciones •••••• " 

De las expresiones antes mencionadas partimos para considerar que 111 funci6n 
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de los agentes de valores no puede ser una actividad que tienda a monopolizar, en­

unas cuantos monos, la realizaci6n de las operociones bursdtiles, pues su actuación 

tiende siempre a beneficiar a 1 público inversionista en genera 1. Así erróneamente sc­

cree que los agentes de vo lores fueron una casto privilegiado / pero en este aspecto, 

cabe aclarar que una bolsa de va lores nunca constituye un monopolio, pues se encue!! 

tra siempre al margen de la realización de las operaciones que se llevan o cabo den­

tro de la misma, procurando únicamente que sean ejecutadas con la mayor seriedad y 

justicia por sus agentes, no obteniendo por ello ninguna autoridad, pues como se -

ha dicho antes, el mantenimiento de esias instituciones se sufraga con las cuotas -

anuales que se pagan por los' valores cotizados, asr tomblen por la inscripción de -

nue~ · valor11, a los cuale1 los ministro un mercado md1 fdcll, al darle1 la oportu­

nidad de ser md1 negociable, con lo que hace aumentor 1u valor. 

Otra de las funciones de la bolsa se concreto a proporcionar toca les adec~ 

. dos para que SUI agentes reallcen las operaciones del público, por quien V~la en 

1u beneficio, vigllando hasta donde sea posible la política de las empretCJs emiso­

ras de valores, todo esto en relación con sus accionistas y obllgaclonistos, a - .. 

quienes se les proporciona tnformoci6n suficiente para conocer el estado en que se e!!. 

cuenhan la1 mencionadas empresas sfn llegar nunca a erigirse en fiscal o supervisora 

de lo gesti6n de 101 empresas particulares. (9) Oebémos descartar del plano, cual -­

quier interpretaei6n errónea, por e,a fof90 idea de la bol9CI, tienda a con1titulr un mo- . · 

('J) Rodrrguez Sastre, Antonl o, Operaciones de BoltCJ, Madrid 1954, pdg. 340 
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nopolio¡ pues si bien es cierto que en otros países como en Estados Unidos casi todas 

los''ope'raeiones se hocen o. tr?vés de la bol$a 1 pero esto redunda en el sistema de co.!:!. 

fianza que se ha implantado al público inversionista pues incluso tiene el convencí -

miento de que es el mercado m6s seguro, ági 1 y sano que se puede encontrar en nues-

tros días. 

Pues de esta manera, se llegase a pensar que con el establecimiento de un -

centro único se reportarían múltiples beneOcios a la. economía general .del país, es e~ 
. ; 

si imposible su establecimiento, ya que.en los té'rminos del articulo 4o de nuestra Col'l!. 

tituci6n Polrtlca, comentado anteriormente, donde se consagro la libertad de trabajo 

y comercio de una manera muy amplio y completo, sin mas limitaciones que restringir 

cuando se trata de.los derechos de terceros afecten lo sociedad. 

Pues bien, las restricciones que establezca el Estado y que no impidan el e-

jercicio de los derechos de nadie, sino que s61o los sujeten a determinadas condiciones, 

no pu~de alegarse que sean vlolotorias de gorontras cuando éstos tiendan a un bien -

del interes colectivo;. así el legislador prohibi6 en el artículo 4o que hemos citado -
., 

con anterioridad, toda taxativa al comerclo·que no tenga mas c.hjeto que el de menos-

cobar el libre ejer~icio de esta ocupaci6n, en todo aquello que de una manero direc-

to o indirecta dificulte la especulación mercantil. 

Actualmente nuestro bolso de valores ha estado trotando de. conquistar en -

nuestro medio eLlu9ºcqyeJe corresponde, pues no se refleja su movimiento ni remo~ 

mente la verdadera importancia del mercado de valores en general y en particular en 

nuestro país, pues existen una Inmenso mayoría de valores cuyo transaccl6n se efectúo 

L."._ 
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fuero de la bolsa, pero no puede ser coartada por el Estado la libertad del público in-

venionista, imponiendo la obligoci6n de que se realicen todas las operaciones bursd~ 

tiles, a través de los agentes de valores y de las bolsos,, evitandose así la libre conc~ 

rrencla, lo que si se espera es que con el tiempo se llegue al convencimiento de nue~ 

tro público inversionista, de que el mercado de valores canalizado a través de una bol . -
s6' da una liquidez indiscutible a sus Inversiones, en tal formo que el Inversionista pu! 

da vender sus valores con la misma facilidad con la que los compr6; esa seguridad pa-

ro el inver,tionisto se traduce en el hecho de conser.var su.capital como si fuera en e -

fectivo, pero con la seguridad de que en este caso no permont!'cerd inactivo, sino al 

contrario, se estaría Incrementando con los réditos, intereses, amortiz.ac!ones y divi -

dendos que obtuvieren según la clase de valores en que se hubie;a Invertido, (10) lle-

gando a esto situación se vería lo necesidad de establecer una bien organizada red de 

correspontales, y distribuidos en los lugares cu)'CI Importancia los amerite, con el úni-

co objeto de que trasmitiesen las ordenes de todas aquellas personas que estuvieren en 

contacto directq con los agentes. 

Otra de las venta jos que se Obtienen con intermediaci6n de los corredores o 

agentes de valores, es proporcionar u~ mayor difus16n en la distrlbucl6n de los valo-

res, porque .da mds facl lidades para la rea1Jz.ac16n de sus operaciones, lo que trae co-

mo consecuencia de que se efectuen éstos, bajo las mejores bases y precios que se ori-

ginen con la oferta y la demanda, beneficiando de esa manera, no solamente a los .. 
. . 

compradores sino también a los vendedores; pOI" otro lado tenemos otra 'ventaja qu~ ~s 

(10) Pérez L6pez Enrique, obra citada, pdg. 17 
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la de suministrar el ocrocentomiento del índice de liquidez o que nos hemos referido-

anteriormente, cuyo importancia es trascendental para estimular la inversión la que -

potencialmente abarca sectores en que la suficiencia de sus ahorros y el empleo inef~ 

ciente de los mismos, ha contribuido a crear prdcticas que ponen en peligro lo econ~ 

mío; por e')te motivo en nuestro medio se han estado adoptando medidos paro llamar -

la otenci6n sobre los valores moviliarios, con el fin de despertar el interés en aqve-...... · 

llos sectores que mantienen sus capitales privodos mal invertidos y ociosos, mismos -

que alcanzan en nuestro medio un nivel muy alto, y que por ser del ahorro público son 

dignos de ser protegidos en la forma mds eficiente; de las medidos antes mencionados 

podemos citar las que se encuentran en contacto con el público-en general, enfocdn-

dose éstas en publicaciones de toda índole de los medios de difusi6n, como son la te-

levisi6n, el rodio, folletos, perl6dicos que contienen una información exacto de lo .. 

I 
bolsa. Estas medidas se hacén con el único fin de concientizor a la gente a invertir en 

valores. 

la Secretar.io de Hacienda a trav~s de su Direcci6n General de Crédito que 

es la mdxirna autoridad en materia bancaria y crediticia; ha llegado a plantear la o-

bligaci6n de que todas las operaciones que realicen las Instituciones de crédito con ~ 

lores cotizados se hagan a través de agentes de valores, dando un paso trascendental -

en la ley que regula las inversiones de las instituciones de Seguros, instituciones de .. 

Fianzas y bancos de Capitolizoci6n, en títulos de valores en serie, en inmuebles y en 

préstamos hipotecorfos, que fue publicado. en e~ Diario Oficial del 31 de diciembre 

de 1947, dicha ley regula el régimen existente en materia de encoje legal de fas ins-

tituciones de seguros, institucjones de flanzas y bancos de capitolizoci6n y en el orti-
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culo lo frocci6n 1 establece que los títulos en serie garontizodos pcir instituciones de 

crédito o por sociedades, que hayan sido aprobados por la Comisi6n Nacional de Vol~ 

res, y los valores del Estado para los cuales no se requiere dicho aprobación, pues se 

tendrán que adquirir todos esos ve lores en bolso a la cotizoci6n del día, para que pu.:_ 

dc'.in ser objeto de inversi6n por parte de dichos instituciones, todo esto como un paso-

tro~cendentol paro nuestro vida bursdtil en México se ha hecho realidad por el Decre• 

to de 29 de diciembre de 1974: 

Decretos y Circulares sobre Valores: (11) 

Decreto que reforma y adiciono las Leyes Generales de Instituciones de Cré-

dito y Orgoniiociones Auxiliares, General de Instituciones de Seguros y Federal de -

Instituciones de Fianzas • 

• • • • • Articulo 3o. Se adiciona la Ley.General de Instituciones de C~écU . -
to y Organizaciones Auxiliares con los artículos 94 bis, 3 y 138 bis. 8 del tenor sigui•_!! 

te: 

Artículo 138.bis 8. Las Operaciones con Valores inscritos en el Registro Na- · 

cional de Valores e Intermediarios, que realicen las Instituciones de Crédito en los tér . -
minos previstos por esto Ley,. deberdn llevarse a cabo con la intermediaci6n de agentes 

de valores. 

Se e><ceptúan de esta dlsposlc16n los ~raciones con valores, que no sean a~ 

(11 ) Ley del Mer~ado de Va lores, México 1975. 
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ciones, emitidos o garantizados por las instituciones de crédito, asr como los opera-

e iones que el Banco de México determine por medio de regios de cordctcr genera 1 y 

que deban efectuarse en cumplimiento de disposiciones do política monetario o crcdi-

ticia. 

lo Secretoria de Hacienda y Crédito Público podrd exceptuar del requisito-

establecido en el primer pdrrofo de este articulo, a los operaciones que se efectúan: 

a) f\lra financiar empresas de nueva creoci6n o ampliaciones a los existentes 

b) F\Jro transferir proporciones importantes del capital de empresas 

e) f\lro otros propfuitos a los cuales no se adecúcn los mecanismos normales 

de 1 mercado. 
,• 

La Secrétoria de Haciendo y Crédito Público, podrd resolver sobre las excep-

ciones previstos en este articulo, oird al Banco de México, a lo Comisi6n Nocional -

Bancaria y de Seguros o a lo Comisión Nacional de Valores, según que la materia co-

rrespondo al dmbito de alguno o algunas de los entidades citados. 

Articulo 4o. Se adiciono la Ley Genero! de Instituciones de Seguros en el 

articulo 32 bis, en los siguientes términos: 

Articulo 32 bis. Las operaciones con va lores inscritos en el Registro Nocio.;. 

nol de Valores e Intermediarios, que realicen las Instituciones de seguros en los térml-

nos previstos por esto Ley, deberdn llevarse a cabo con la lntflrmedloci6n de los age_!! 

tes de valores. 
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Lo Secretaría de Haciendo, podr6 exceptuar del requisito establecido en el 

pdrrofo de este artlculo, o las operaciones que efectúen: 

a) En cumplimiento de disposiciones de política monetaria o crediticio 

b) F\:!ro financiar empresas de huevo creación o omplioci6n a las existentes 

e) ~ro transferir proporciones importantes del capitel de empresas 

d) Fbro otros prop6sitos a los cuales no se adecúen los mecartismos normales -

de 1 mercado. 

La Secretoria de Haciendo y Crédito Público,· paro resolver las excepciones 

previstos en este artículo, oird al Banco de México S.A., o lo Comisión Nacional -

Bancario y de Seguros o o la Comisión Nacional de Va lores, según que lo materia co-

rr~sponda al dmbito de alguna o algunas ue fas entidades citados. 

Artículo So. Se adiciona la ley Federal de Finanzas eon el articulo 40 bis, 

con el siguiente texto: 

Artículo 40 bis. Los operaciones con valores inscritos en el Registro Nacio-

nal de Valores e Intermediarios, que realicen las instituciones de fianzas en los térmi-

nos previstos por esto Ley, deberdn llevarse a cabo con la intermediaci6n de agentes 

de valores. 

Lo Secretorio de Hacienda podrd exceptuar del requisito establecido en el -

primer pdrrofo de este artículo, a las operaciones que se efectúen: 

a) En cumplimiento de disposiciones de política monetaria o crediticia · 
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b) fbra financiar empresas de nuevo creoci6n o amplioclones a las existentes 

e) f\lra transferir proporciones importantes del capital de empresa 

d) f\lra otros prop6sitos a los cuales no adecúen los mecanismos normales del 

mercado. 

La Secretaria de Hacienda y Crédito Público, poro resolver sobre las excep-

ciones previstos en este articulo, oird al Banco de México S.A., a lo Comisión Na -

cional Bancaria y de Seguros o a la Comisión Nocional de Valores según la materia -

que corresponda al dmbito de alguna o algunas de los entidades citadas. 

Este Decreto deroga el articulo 3o frocci6n llJ, el capítulo IV del titulo ter-

cero, y demds artículos relativos de la Ley General de Instituciones de Créd!!º.Y Or-

ganizaciones Auxiliares en lo conducente, 

Otro de las operaciones que el Gobierno Federal ha hecho a últimas fechas-

con ef prop6sito de incrementar el mercado de valores, así como paro acrecentar la e-

conomio del país, y dar facilidades al público inversionista a participar en lo mismo, 

es haber lanzado at mercado 'los llamados Petrobonos, que' se pueden establecer en el 

Inciso de 8or101 del Estado, éstos eston respaldados por las reservcis petroleros de nues-

tro país. 

Otros de los ventajas qu~ se obtienen por el hecho de operar o través de los 

agentes de valores son: que los operaciones quedan registrados oficiolmente; do no -

menor importancia, es la que se refiere o lo Comlsi6n o Correto¡e que se paga al agc~ 

te de valores y que es mínima, en comparoci6n a la que se pagaría a personas ajenos-

.\ 

i' 
t 
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o lo bolso, tales como los corredores mercantiles o los comisionistas, los cuales obtie 

nen uno mayor utilidad en estas operaciones por ser m6s altos sus aranceles, dando ca 

mo resultado que exista un mayor gravamen para el público que realiza sus operacio-

nes en el mercado libre, e~ esta una razón por lo que se estd trotando de eliminar la -

costumbre y las prdcticas viciosas del público inversionista así como de los bancos, de 

verificar sus operaciones libres de comisión, esto es por ser contrario a los intere~es de 

dichos instituciones y del público.en general, el trotar de ahorrarse el corretaje que-

so les tiene asignado a los agentes de bolsa que en realidad es uno de los mds bajos. 

Por lo tanto los cootratos de bolsa que se celebren fuera de ella, no tienen-

otro valor que el que nazca de su forma y les otorgue la ley común, privdndoles de -

los efectos jurídicos que otorga la ley a los contratos verificados en l.os estoblccimie~ 

tos de las bolsos~ (1°2) de donde desprendemos el articulo 74 del Código de Comercio-

Espal'lol; todos las personas, sean o no comerciantes, podrán contratar sin intervención 

de agentes de cambio.colegiados, las operaciones sobre efectos públicos o sobre va lo-

res industriales o mercantiles, en el que se af\Oda que ta les contratos no tendrdn otro 

valor que el que naciere de su formo y les otorgue la ley positiva; ( 13) es este pues -

un ejemplo de la irreivindicabi lldad de los títulos vondidos por medio de los agentes-

de valores, que se encuentra e><presamente determinado en el Código Espai'lol. 

Nuestro derecho positivo mexicano, con relaci6n a la no reivindicación, d!:_ 

(12) Echdvorri y Vi\l(Jnco, Antonio. Comentarios al Código de Comercio. Tomo L YE__ 
liado lid 1930, pdg. 360. -

(13) Rodríguez Sastre Antonio, Operaciones de Bolsa, Tomo l. Madrid 1954, pdg.825. 



127 

bemos de tomar este ejemp~o en que los efectos al portador son trosmisibles por lo si~ 

ple tradición de los mismos, sin necesidad de acreditar lo legitimidad de los adquisi-

ciones, que son exigidas por los títulos nominativos, (14) constituyendo su simple te -

nene ia la única prueba de que e 1 poseedor es su verdadero duc rio; se es tob Ieee, (15) 

que los títulos a 1 portador sólo pueden ser reivindicados cuando su poscsi6n se pierda-

por robo o extraviot ·y únicamente estdn obligados a restituirlos o o devolver las sumas 

percibidos pos su cobro, o transmisión, quienes los hubieren hallado o substraído, y -

los personas que los adquieren conociendo o debiendo conocer las causas viciosas de -

ta posesi6n de quien se los transfiri6. 

los mulos al portador faci llton y simplifican de ese modo, su trasmisión, ha-

ciendo mds fdcil la circulación de los valores comerciales sin temor a evicci6n alguna, 

prescindiéndose en intereses'de la mds rópido circulaci6n de lo riqueza, de todo justi-

1 ficaci6n paro acreditar el título con el que se les posee, reputdndose como legítimo y 

t.1nico duei"lo el detentador de los documentos a 1 que se le presupone siempre de bueno 

fe, salvo cuando hayan sido adquiridos en bolso mediante la intervenc16n de algún a-

gente, los títulos que hubieren sido denunciados como robados o extraviados; (16) es-

pues la importoncia de que el adquirente tenga la seguridad de que no serd desposeído 

por olgun tercero de los valores que obtenga por justo titulo y de bueno fe. 

,,· 

Es esto la raz6n de las exigencias y condiciones externos, para la adquisición 

de efectos comerciales al portador que sean susceptibles d" 'controtoci6n oficial y pú-

(14) y (15) Artículos 38 y 73 de la Ley General de Trtulos y Operaciones de Crédito .. 
(16) Rodríguez ~stre, Obro citada, pdg. 827 
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blica, con el fin de poner a cubierto al adquirente contra toda reclamación procede~ 

te de cualquier persona que se considere con mejores derechos a la propiedad de los - • 

títulos trasmitidos; (17) con reloci6n o los títulos nominativos como afirmamos anterio~ 

,_,mente, su tenedqr deberá justificar su derecho, de acuerdo con lo que se establece en 

el artículo 38 de la Ley de Títulos y· Of?e~ciones de Crédito, de lo que ya hemos he-

cho mención, para los cuales, en el articulo 43 establece que el tenedor no puede ser 

obligado o devolver los títulos, o o restituir los sumos que hubiere recibido por su ne-

9ociaci6n, a menos que se pruebe que los adqulri6 incurriendo en culpa grave o mola 

fe. 

Si el titulo es de aquellos cuya emísi6n y transmisión deben inscribirse en al~ 

gún registro, incurre en culpa grave el que lo adquiera, de quien no aparece como pr~ 

pietorio en el registro, incurriendo también en culpa grave el que adquiera un título-

perdido o robado, después de hechos las publicaclones orderodos en el artículo 45, .. 

frocci6n 111, (18) y si a pesar de las notificaciones previstos en li> fracci6n V del mi:_ 

-no artículo, el título fuere negoci.ado en lo bolso, el que lo adquiera en ésto durante 

11l vigencia de la orden de suspensión, tendrd que reputarse de malo fe, y el que reci-

bo en garantía un titulo extraviado o robado, se equiparord al que lo adquiera en pro-

piedad para los efectos antes mencionados. 

POf todo lo anterior expuesto se puede observar las vento¡as que represento -

que las negociaciones de valores se lleven o cabo con la intervenci6n del agente de -

{17) Rodríguez Sastre, Obro citada, pdg. 829 
( 18) Ley de Títulos y Opera el ones de Crédito, v·lgente. 
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valores, para que por esto razón el público tenga todos los ventajas antes mencionados¡ 

también debe tomarse en cuento poro el temo que nos ocupa lo que establece el ortí-

culo 1043, fracción IV del Código de Comercio: 

Fracción IV. Las acciones que tengan por objeto exigir la responsabilidad de 

ío~ agentes de bolsa o corredores de comercio por las obligaciones en que intervengan 

en razón de su oficio, prescribirdn en un ano. 

Con las razones antes expuestas, la Legislación sobre pérdidas y desposesio-

nes involuntarias de títulos al portador se ha inspirado en principios que aseguran los ... 

intereses del legítimo propi.étorio, y ademds no perturbando la negociabilidod de di -

chos valores, por proteger al adquirente de buena fe, y al mismo tiempo solucionar lo 

situaci6n creada en forma simple, rdpido y cloro a este respecto. 

Las experiencias que nos han llegado de bolsos extranjeras, así como las ob-

tenidas en nuestra bolso de valores, ha contribuido al establecimiento de un sistema e.!_ 

pecial para los valores registrados en la mismo consistente en lo simplicidad, rapidez 

y claridad de sus operaciones que redundan en la confianza con lo que debe ópérórse~ · · 

por la seguridad que se otorga en el proceso de su negocioci6n sin desmedro de los de-

rt:chos de los perjudicados pues en general las deficiencias que ofrecen los diversos re . . -
gímenes legales sobre pérdidas y robos de los titvlos al portador, que son cotizodos en 

los bolsas, hacen que nos perc<ltemos de la importancia que reviste el acierto de la Ley 

en armonizar los legrtrmos intereses del propietario que ha sido desposeído, con los .. 

del adquirente de bueno fe, asimismo lo salvaguarda de la negociobi lidád:·C:Je los ~I~ 

res en bolsa. 

.•. 
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d) lm servicios de los ag:ntcs de vo lores 

En México los agentes de VCl lores han mantenido desde su creación que data 

ric·~de hoce más de cincuenta ª''ºs en operaciones directas con lo bolsa de va lores, po-

111 i·.imos decir que han observado elevados principios de ética profesional, apegando -

•,u\ actividades en lo más posible a las normas de estricta honorabilidad, también suje­

tondo sus actividades al Código de Etica Profesional paro corredores, del cual hobler= 

mos en el transcurso de este trabajo someramente. 

Una de las maneras de operar que existi6 en nuestro bolsa de va lores era io­

denominada de "mortlllo", que consistía en que solamente podía hacerse uno opcraciór, 

por turno; este sistema demoraba la activ.idad de 1 corredor pues éste disponía único me.':! 

t" de una hora, que era el tiempo que duraba la sesión del remate oficial de lo bolsa; 

csre sistema se elimin6 finalmente y desde el lo de julio de 1956, se aplicaron por pr]_ 

mera vez los nuevos sistemas y técnicas de los negocios, basados en el sistema de opc­

roci6n continuo, de fo que ~ hemos hecho menci6o, esta operoci6n hace factible que 

puedan existir varios operaciones al mismo tiempo, pues tomando en consideración el 

orden crono16gico con el que fueron hechas .éstas se comprobardn con las boletas de -

bolsa que los agentes deben de entregar al corro, quienes se encargardn de morcar lo 

hora exacta en que fue entregada lo boleta y después de este trdmi te ~ puede pasar -

o su ofrecimiento al público así como el registro respectivo del mismo. 

De esta manero se evit6 lo prdctico perjudicial paro el mercado con el uso 

del sistema de martillo, con el cual podían cometerse.muchas injusticias y siendo mds 

f. ··clJcntes aquellas en las que un agente que llegaba o primero hora del remate y )'O -
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finalizando éste, podría llegar otro y gritar la ustinl palabra en cstcJ~ opcraciont~s burs~ 

ti les de "compro" o "vendo" tomando así la operoci6n directamente, y.adelantándose 

por esto rozón a otro agente que pudiera haber estodo ahí con anterioridad y perdía de 

eso manero la oportunidad de ejecutor la operación de. su cliente, en perjuicio de am-

bos. 

Los nuevos sistemas de la bolso de va lores han ampliado las sesiones a dos ho-

ras·y·medio diÓrias las sesiones, trayendo como consecuencia paro el mercado de volo-

res mobiliarios una mayor liquidez y auilidod en sus operaciones incluyendo la ejccu-

ción de &denes cruzadas; pues en muchas ocas iones debido a la pésima e inadecuada 

distribución de los valores, el agente de valores se ha visto obligado o buscar los volo-

res que se le han encorQOdo para su compro; otro de los problemas que se le presentan 

o los ogente5 de ivalores es la situoci6n que se origina en la tradicional prdctica de lo 

lP gente ele ,querer cortrok1r las empresas o sociedades, y en la que sus propietarios son P! 
.l¡ . 

·. :· ,.; 
'/.,·; 

qBei'lf.i~.9rí,1pos de p~rsonas incluso algunas veces una sola persona es la que controlo -

erJ ~u·c·to~li&;Jd las acciones de uno sociedad, esta prdctico que aún perduro en México 
' -:'.' ,,•_' 

nos hace ver claro mente que desgraciadamente las sociedades anónimas no desempe"ª" 

su cometido, pues en otros paises en que la difusión de valores es mds amplio y libre a 

lo vez hocen que participen una fofinidad de personas de los 6ociedodes de que se tra-

te, por lo tanto éstas pueden disponer de mayores recursos econ6micos, sin que signifi-

que uno carga paro los inversionistas quienes de eso manera contribuyen en la medida 

que les es posible, y ~e acuerdo con la capacidad de sus ahorros destinados o la produ~ 

ción, esto es indudable que repercuto ·en la economía qel país. 
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las operaciones bursátiles que ejecutan los agentes de valores se desarrollan 

bojo un conjunto de normas legales reglamentarios y de costumbres que facilitan el tr~ 

bajo de los agentes y que tienen un propósito importante como es el de salvaguardar -

los intereses de los inversionistas, paro hacer más fluida y regular las negociaciones -

bur~Miles, los agentes de valores utilizonun conjunto de procedimientos que buscan-

uniformar lo mecdnica de las mismas, esto significo que todas los 6rdenes pueden ser -

agrupadas siempre en un troto semejante y pueden ser: 

a) A precio limitado. 

Se llaman 6rdenes o precio limitado aquellos en las cuales el cliente.fija el 

precio o que deben ser vendidos o comprados los valOl'es, en estos casos,· lo .~;ecuci6n 

de lo orden requiere que el mercado permita comprar o vender precisamente el precio-

que el cliente estobleci6. 

b) Al mercado. 

Se conocen con el nombre de 6rdenes al mercado, oqueÍlos en los que el cli'!_n 

te deja al arbitrio de su agente el precio a que debe vender o comprar los valores. Es-

te tipo de 6rdenes denota gran confianza del cliente en su agente, )'O que éste tiene-

fa certeza de que el corredor tratord de realizar la operoci6n al mejor precio posible 

de 1 mercado. 

e) Condicio~les .. 

Decimos que las 6rdenes son condicionales cuando un cliente do ir:1struccione~ 

de comprar o vender, condicionando su operaci6n a qu<' se presente uno situación con-

creta, y se estriba que paro su ejecuci6n pueden fijarse una serie de requisitos, como-
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la que se realicen otros operaciones o que los precios de algun valor diferente se mue 

van en determinado sentido. 

Usualmente las órdenes anteriores se expresan por lotes, entendiéndose por 

lote una unidad de 100 títulos en el coso de las acciones y de S 10,000.00 valor no-

minal cuando se refiere a valores de rento fija. Pero desde luego que cualquier per-

sona puede comprar o vender menor cantidad de acciones o de valores de renta fija, 

pero los cantidades menores o un lote reciben un troto diferente, esto se explica p~ 

que es difíci 1 encontrar algun comprador o vendedor para uro cantidad menor a un lo-

te, yo las cantidades menores a un lote se les llama picos. 

e) f;? ejecución de las órdenes 

~ro la ejecución de las órdenes de los que se ded~n los contratos bursdti-

les, debemos tomar en consideroci6n en primer término, a lo que llamamos consenti-

miento de las partes, que en nuestro opinión es dichos contratos es lo primOfdial y .. 

mds importante de elfos, éste no se llevo a cabo entre los personas que originalmente 

deseen comprar o vender valores, sino que ellos.son los mediadores de· los interes~dqs, 

y se concretan o otorgar su deseo a un aeterminado agente quien a su vez se encarg~ 

ró de hacer ese ofrecimiento en las sesiones oficiales de fa bolsa, en las que se obli-

go personalmente a sostener su ofrecimiento en los términos en que los haya manifes~ 

do; esto tiene su apoyo jurídico en el capitulo 11 del Código Civil vigente en su ar-

tículo 1860, que rezo: "el hecho de ofrecer al público objetos en determinado pre ... 
e- ~ 

cio, obliga al dueno a sostener su ofrecimiento". 

Así pues es de vital importancia· el oficio que desempenan los agentes de va .. 
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lores, el cuo 1 no es de simple corretaje, pues aunque obra en virtud de una orden que 

recibe, ni dicho orden le confiere un mandoto representativo, ni se limito o acercar­

a las partes interesadas para ejecutor los operaciones sino que ejecuto los negocios -

que se le encomiendan como un comerciante común e independiente que se obligo di­

recta y exclusivamente con los pe1sonos con quienes contrato, y de las que obtiene -

uno comisión que estd previamente establecida por un oronc~I. 

Las partes pueden otorgar su consentimiento en los términos mencionados en .. 

el artículo 1803 del C6digo Civil vigente que nos sei"!Olo que el consentimiento de los 

partes puede ser escrito o de palabro pa(O la reolizaci6n de algunas operaciones de -

bolso. En el primer caso, no existe ningún problema puesto que la orden consto en to­

dos sus términos por .escrito, no habiendo lugar a retractarse o modificar las especula­

ciones fijadas, sobre todo si el agente ya realiz6 la tronsaci6n dentro de fa ses{ón de­

lo bolsa¡ en cambio en el segundo caso, por otorgarse verbalmente lo orden el legisl~ 

dor lo ha rodeado de mayores garantías, nuestro C6digo Civil admite por analogía, a¡ 

considerar esos contratos como si se hubieran efectuado entre presentes, los cuales pu:_ 

den manifestarse igualmente su voluntad. Pues antert4'91ente, en el C6digo Civil de -

1884, no se encontraban previstos los contratos en los que se diera el consentimiento 

a través de uno comunicoci6n telef6nica. 

Por consiguiente, actualmente a los contratos por teléfono por requerir uno -

reglamentación y una soluci6n paro los problemas que llegaren a surgir, se opt6 por -

darle uno regulación enólogo a la del contrato entre presentes. A contlnuaci6n como!! 

toremos este acto con apego en nuestro Legislaci6n. 

.. 
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E 1 articulo 1805 de 1 C6digo Civi 1 reza: 

"Cuando la oferto se hago o uno persono presente, sin fijación de plazo para 

aceptarla, el autor de la oferto queda df'sligado si lo aceptación no se hace inmedia ... 

tamente, la misma regla se aplicatá ~ la oferto hecho por teléfono." 

Como hemos comentado con anterioridad, la obligación entre el cliente y -

.el agente de valores es independiente de los relaciones que lleguen o surgir entre di-

cho agente y algún otro que le tome la orden, caso en el cual responderdn reciproco-

mente de lo consumación de la operación de que se trate, independientemente de los 

relaciones que existon entre cado uno de ellos con sus respectivos clientes, como una 

seguridOd de la bolsa de va lores hacia los agentes éstos deberdn cambiarse por cada .. 

operoci6n concertada, las r~(ltas que para to 1 efecto les proporciono la bolso de :VOi o-

res, quedando obligados erf:los términos de la misma. (19) 

los agentes de valores tienen en todo, el dereoho de hacer que sus clientes, 

aun antes de consumarse lo operoci6n por ellos orderv.:ido, I~ otorguen una garantía ~ 

odecuoda a la calidad y al valor de los títulos a que se refiere la orden respectivo, -

(20) en esto forma .el agente de v,aJores podrd cubrirse de los riesgos que le cause fa e~, 

jecuci6n de las operaciones bursdtiles, pues hobrd casos en los que un agente de vol~ 

res no tenga mayor antecedente y conocimiento de una penona que por primera vez le 

solicite realizar una operación bursdtil. 

El que vende estd obligado a entrogar sin otro dilación que la pactoda, los -

( 191 Reglamento de las Bolsas de Valores, artículo 24 
(20) Reglamento de las Bolsas de Valores, artículo 28 

\,•, 



t ' 

136 

efectos o valores vendidos y el comprador al recibir éstos satisfacer6 su precio en el -

acto, pero en el caso de que el vendedor o el comprador demoren el cumplimiento del 

convenio, el perjudicado de la demora podrd optar por dos cosas: por el abandono de 

la operación, denuncidndolo ante el agente de bolso que presida el remate del día en 

que la entrega o el pago debieran de ser cubiertos, o podrd optor por el cumplimiento 

del contrato, coso en el cua 1 lo operación se consumar6 con la intervención de uno de 

de los individuos que integran el consejo, quien será el que se encargue de la compra 

o vento de los títulos o valores por cuenta y riesgo del agente moroso, aplicando en su 

caso, la fianza que garantiza la actuaci6n de dicho agente para cubrir cualquier dife­

rencia que resulte por la demora del currwlimiento, Cuando la aplicación de la fianza 

no fuere bastante para cubrir el monto de la d;ferencia, caso en el cual se empleará -

también el valor de la acci6n firmada en blanco, que coda uno de los socios tiene de­

positada en la Tesorería de lo bolsa de valores con el fin de dar mayor garantía con su 

respaldo a la actuaci6n de coda uno de los agentes dentro de la bolsa de valores, 

En virtud de que el agente o corredor de va lores opera por cuento de otro, -

pero en propio nombre, se supone lo intervensi6n de un intermediario vendedor y otro 

comprador, que ocultan el uno al otro ef nombre de sus clientes, quienes se descono­

cen por ser simples mandatarios de las órdenes a distintos mandatarios que responden -

de la ejecución y buen fin de la negociación, (21) pero sin embargo puede suceder que 

sea un mismo Intermediario quien represente tanto al que da la orden de compro como 

o 1 que da la orden de la vento / pero o pesar de esta rozón no deja de ser bursdtil la -

operación, porque tonto para el que vende como paro el que compra ha existido un i!! 

----
(21) Rodríguez.Sastre, Obra citada, pdf}s· 510 y subsiguientes. 
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termediado profesional que lo ejecuto ocult<Jndo o uno y o otro los respectivos nombres, 

aplicando directamente o lo compro que cstd encargado de efectuar, los título~ que a 

su vez estd encargado de vender¡ también puede ocurrir que tonto el comprador como 

el vendedor, o uno de ellos obren como mandatarios de los vendedores interesados que 

no entran en relaci6n con el agente de valores que los negocia, sino que son los man-

dotorios quienes les trasmiten las órdenes de sus mandantes en su propio nombre o sea, 

como si ellos fueron los verdaderos compradores y vendedores con todos los derechos y 

obligaciones que se deriven; en los casos de las 6rdenes dadas por medio de los bancos 

corredores libres, corresponsales que no tengan el cardcter de agentes de valores; y -

que en calidad de mandatarios frente a sus cllentes, son vendedores o compradores fre!! 

te o los mediadores de lo bolsa de valores. 

f) Las negocióciones bundtiles · 

Como se ha expresado con anterioridad, existen dos formas para el funcio~ 
.; 

miento del mercado de ·valores que son: 

El mercado al contado 

El mercado al término 

El mercado al término se distingue del mercado al contado, en que las opera­

ciones retardan hasta una fecha convenida, la entrego de los valores asr·como el pago 

de los mismos. (22) 

Por lo que se refiere a los valores bursdtiles, las operaciones de bolsa son: la 

compra y venta hechas por intermediario de un profesional como son los agentes de ~ 

(22) lhalle'i fdmond, Troit~ fl!'mentaire de Droit Comerclal. ~ris 1931, pdg. 548 
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lores, y según su reglamentoc16n, usos y costumbres de la bolsa de \.IOlores, que son s~ 

bre tnulos in gé~ y no in eseecie, es decir, sobre cantidades previOmHnte CSto­

b lccidas por un consejo de administración en unidades determinados y según lo clase y 

el valor de los títulos con los que se opere, y no sobre los mismos individualizados por 

los números. {23) De acuerdo y apegdndonos al reglamento de las bclsas de valores~ 

ro lo ciudad de México, llegamos o la conclusión que las ofertas y las demandas de -

los \.IOlorcs bursdtiles pueden efectuarse del siguiente modo: 

Articulo 23 

1. Al contado. Es decir, que para consumarse la operación antes de dar pri~ 

cipio lo sesión de bolsa del siguiente día hdbi l. 

11. A plazo. Cuand.o lo oper~ci6n concertada no debo consumarse antes de -

dar principio la sesi6n de bolsa del siguiente dio hdbil, pero si antes de noventa días, 

de col"lformidod con lo que establezcan los reglamentos interiores de codo bolsa, cui -

dando que los plazos coincidan en lo po$ible con los días 15 y lo de éada mes. 

111. Opción do compra y opci6n de venta. Por no monos de 3 ni mds de 90 dios, 

IV. Al emitirse. Cuando se trote de operaciones que deberdn ser consumadas-

al ser emitidos los '.tOlores respectivos, en la forma que hubiere sido previamente deter• . ., 

minada por el consejo de administración. 

Pero en caso de que no se llegase o especificar cualquiera de las formas o las 

que hemos hecho mención, las operaciones se tendrdn como concertadas al contado, y 

éstos deberdn liquidarse dentro del plazo que antes se ha sel'tCllado. 

(23) Rodríguez Sastre, Obro citada, pdg. 510 
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¿ C6mo se hacen las operaciones bursdtiles por los agentes ? 

Los ogentcs hordn sus proposiciones en voz alto y anunciando si la propuesto 

es de compra o de vento, u90ndo para los t!fectos compro o vendo segun seo el coso, -

indicardn ademds del precio la cantidad de unidades y la clase de operación, el age!!_ 

te que acepte la propuesto lo hard usando los términos de compro o vendo segun el ca.-

so y la f6rmula cerrado-compro, o cerrado-vendo, (24) inmediatamente después se~ 

rdn los intercambios de boletos o cédulas de las que ya hemos hecho menci6n que se-

rdn entregadas al encargado del corro, el cual haciendo sonar su timbre que significa 

el cierre de uno operación, luego pasard al departamento de liquidación, al archivo :.. 

de bolsa, como estadístico paro ser utilizado en las cotizaciones, de fas cuales debe-

rd enviarse una copio certificada a lo Comisi6n Nacional de Valores, (25) como es -

por todos sabido s61o se operan valores que han sido previamente registrados, y surten 

sus efectos ton pronto como sea aceptada la oferto en forma verbal. 

El juego de la bolta generalmente comprende aquellas bperoc;iones de com .. 

pror o vender al. descúbiertb y o pfazos, con valores cotizables, previendo una gana!'. 

cio de las diferencias que resulten de la alto o de la bo¡a del precio de- los valores que l 

se cotizan en la bolso, y en dichas operaciones )'O sea en alto o bajo del valor en que 

se opere~, el agente serd el único responsable en lo liquidoci6n de las mismas. 

En las operaciones a plazo, los O~flrtcs cxpedirdn aparte de las boletos de las 

que )IO hemos hecho mención sus contrat~s por escrito, o mds tardar al día siguiente -

de haberse concertado la operaci6n, en dicha operaci6n, cada una ~e los.partes d~po-

(24) Artículo 22, del Reglamento de los Bolsas de Valores 

(25) Artículo 2 .. , del Reglamento de las 8ol1t1s de Valores 

•• ·• ¡ .< 
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~itt1rd en la oficina de liquidación de lo bolso ol 20% en efectivo del volor de la ºP.!:. 

roci6n como garantía, los operac.:ioncs a plazo se liquidar6n precisamente el día del .. 

vencimiento, so lvo que Olguna de las partes hayo estipulado expresamente que se re-

servo el derecho de exigir lo liquidaci6n antes del vencimiento, avisando previamen-

te a la otra porte con tres días de anticipación, y estos operaciones se podrán efectuar 

o techa fijo o con plazo de 30, 60 y 90 dios mdximo, para pedir o entregar los valo-

res dentro de los plazos se"°lados las operaciones serdn opcionales, de compro cuan-

do el tomador, o de vento cuando el vendedor puedan abandonar las operaciones den-

tro de un plazo ser'lalodo anteriormente que serd no menos de 3 días ni mds de 90 dt'ur::.::: 

Los operaciones de opción poro vender o comprar el riesgo que gravo a la --

contraparte del tomador de fa opci6n, es compensado por la diferencia de cotización 

que existo entre el precio que tengan los títulos en el mercado y el estipulado paro lo 

operación, (26) este negocio consiste en una compro vento a término, en que una de 

los partes se reserva la facultad de adquirir o vender uno cantidad de títulos fijados .. 

previamente en un acuerdo, .en las opciones el beneficiario de ellos ha de notificar o 

quien se las hayo dado, que vo a hacer uso de las mismas, con 24 horas de anticipa .. ' . 
ci6n por lo menos, pues de acuerdo con el articulo 18 del Reglamento de Bolsos de Va-

lores, vemos que pueden inscribirse en la bolso, valores pendientes de emitir, siem-

pre y cuando se haga ésto dentro de los 90 dios siguientes a la fecha de la inscripción, 

de suerte que, los agentes de valores pueden de esa manera desarrollar una labor pre-

vio a la emisi6n de los valores, haciendo factible su colocación dentro del público -

q1.1e llegara o interesarse. 

(26) Rodríguez Sastre, Obro citada, pdgs. 509 y subsiguientes. 
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Es ampliamente conocido en nuestro medio la prdctica de lanzar 01 mercado 

los valores por debajo del valor nominal; ddndose de esto manera, lo situación muy.., 

comúnmente visto, de que las sociedades inicien sus operaciones con un capitol menor 

<1 1" indicado en sus estatutos, generalmente en aquellos cosos se recurre o englobar en 

evento de desembolsos los premios que garantizan la colocaci6n, tonto en el caso de 

que se trate de la primera emisión de acciones u otros valores, como en las sucesivas, 

dUfld0 cabido a que oportunamente se realicen las operaciones para su coloco .. ~ión me-

dionte lo suscripción que se obtenga de diversos particulares o empresas, quienes o su 

vez posteriormente puedf!n lanzar a la vento las acciones de las mencionadas emisio-

nes, )'° sea con el valor nominal o con un sobre precio. (27) 

Otra de las modalidades y tipos de contratos que efectúan los corredores de 

·.valores son aquellas que son en firme, en que se ofrece a plazo sin mencionar opción, · 

y el reporto que es considerado, como un contrato bursdtH típico (2.8) que es utilizado 

J'O•'' ~ubrir una especulación en el juego de bolso; como hemos visto el juego de bol-

so se cotizo en va lores de espccu loción que son genero lmente acciones Sl!jetos o vori~ 

<..i1111d de olto y bajo, (29) el juego de bolsa tiene el mecanismo siguiente: 

Las acciones de uro compaí'lia que tienen un valor de$ 100.00 en bolsa pe-

ro el agente "X" presume que dichos acciones subirdn dentro de 15 dios y los compra 

.ho¡· cj su valor de S 100.00, paro que dentro de 15 dios le sean entregadas, pero él a• 

ger1fo '11 Y" piensa que lbs acciones bajorón y las vende hoy q S 100.00, por lo tonto -

(27) Vivonte Cesare, Derecho Comercial, Tomo 1, pdgs. ·409 y 410 
(28) Rodríguez Sastre, Qbl(I citada, pdgs. 453 y subsiguientes 
(29) Raúl Cervantes Ahumado, Títulos y Operaciones de Crédito, M'xico 1976, pdgs. 

225 y s.ubsiguientes. 
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el onente "X" jug6 a la alza y el agente "Y" a la boja; pero sf dentro de 15 dios l~s .. 

acciones Henen un valor de$ 80.00 el agente "Y" ~briQ ganado, por ,que su previ -
. . 

sión ho sido realizada, y comprard las as::clones ci $ 80.00 y las venderd a $ lOÓ.00; :. 

pnro por el contrario, si las acciones.tienen un valor de$ 110.00 se habrd realizado-

lo previsi6n del agente "X" que ¡ug6 a la alza y 'ste habrd ganado, el agente "Y'te!! 

drd que comprar la~ acciones a$ 110.00 para entregarlas al precio de$ 100.00. 

Este juego, que en algunos paises ha sfdo prohibido, puede hacerse sin la e!! 

trega materia 1 de l~s accr'ones( y por el simple pago de 'ªªdiferencias, para cubrir ta 1 
. 

juego, que podrd ser vendido dentro d~ breve plazo. (30) Este ejemplo del maestro -

Cervan.tes Ahumada, quedard mas "claro con el concepto que nos da el artrculo 259 de 

la Ley de Títulos y Operaciones de Crédito que reza • 

• • "" # 

En virtud del reporto! el rep0rtador adquiere por una 1ui\ia de dinero la pro .. 

piedad del titulo de crédito y se obliga· a tran1fe~ir al répOÍ-4ado la prop1odod do otros 

tontos titufos de I~ misma especie en un plazo convenido y contra el reembolso del mt!_ 

mo precio, mas un.premlQLt1.premfo queda en bt'!tflclo del reportador, talva pacto en 

contrario. 

explicarla, 
a) Teorra del préstamo 

b) T eorra ~ fa vento con pacto el. retroventa 

e) T eorTa et, fa vento con prometa de vento 
. . 

d) Teoría de la doble vento 
. , 

(30) ley General de Títulos y'OperocJonn d. Cr4d1to1 orirculo 26.S 

¡ 
~ . 
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Atendiendo a la lntenci6n de los contratos, (31) debemos concluir que se tra 

ta de un préstamo con intereses con garantía prendaria; la teoría no resiste el and lisis 

pr inc ipa lmente porque en e 1 préstamo prendario no hay trasmisi6n de propiedad de la -

garantía ni pago de precio y )"O hemos visto que el reportado adquiere la propiedad de 

los títulos dados en reporto. 

Se ha pretendido superar las objeciones, dlciendo que se trata de una fórmula 

compleja de pr'stamo, (32) préstamo de di"'.''º y ~1tamos de títulos. La objeción no 

se salva porque no se explica la obligación del reportador, de no devolver los títulos -

sino de volverlos a vender. 

No se trotard de una operacl6n de venta con .pacto de retroventa, porque esta 

figura jurídica no e>eplicaría por qué IOI trtulos, durante el reporto,, producen para el -

reporto; (33) y por que, en tanto que la compra-venta es conansual, el reporto es un 

contrato real que 1610 a' perfeccionard con la tradlcl6n de los tnulos. (34) Lo mismo 

podría decirse de la teorra de lo compro-venta con promelD de venta, con el agregado 

de que el reporto no tiene, en realidad, obligocl6n estricta de volver a comprar, sino 

de pagar los diferencias que a su cargo resulten. (35) 

Por las razones onttrlor11, debemos concluir tambi4n que no se trata de una -

doble ·venta; y adher"ndonos a la teoría del maestro Cer~ntea Ahumada concluiremos 

diciendo que se trata de un negocio de naturaleza eapeclal adecuado a la nec .. ldad .. · 

(31) Tholler Edmond, Obio citada, pdg. 605 
(32) Gino Zappa, La'T4cnico de la Speculazlone di Bona, Mii an 1952, pdg. 106 
(33, 34 y 35) Títulos y Operaciones de Crédito, artrcul.os 263, 259 y 266 



del trófico bundti I; opini6n que también lo toma el jurista Rodríguez Sastre. Juridi-

comente dice Messineo, (36) "el reporto puede concebirse como contrato inmediatome~ 

te traslativo de títulos de crédito, determinado en eipecie y por' urfprecio dado al --

cual se acompana aimultdneamente la asunción de lo obligoci611 de 'devolver, al venc~· 

miento, otros tantos títulos de la mismo especie, previamente reembolso del precio, y 

al vencimiento de lo operación, cada una de las parte• cabrard lo que ho dado, pero-

mientras. tanto cada una de los partes ho podido servirse respectivamente de uno y de 

otros porque de ~t~a. M-ha adquirido lo propiedad." 

Pero en ningún caso, el plazo del reporto se e>denderd a mds de 45 días, la . 
I 

operaci6n mencionada podrd ser prorrogada una o mds veces, sin la necnfdad de que 

la pr6rroga Implique la. celebracl6n de un nuevo contrato, bastando pa,a esto, lo sim-

ple mención de prórroga suscrita por los partes t;t el documento en que se hizo la ope• 

raci6n original. 

Pór lo regular la mayor parte de las operaciones de valorea, del mercado libre, 

como de la bolaa de valores en México se hacen las operaciones al contado. 

Otras clases de operaciones de los agentes burldtlles menos uttllzables, en· -

nuestro mercado de va lores. 

Orden de la apertura 

En este tipo de o~ei6n que es girado por el cliente para que los va lores que 

sean materia de la operación sean comprados o en su caso, vendidos al primer precio -

(36) Me11ineo Franc~sc~Monua le di Dlritto Clvl le·e-commerclo le, MI 1 an 1947, pdg. 
41 
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que se logre durante el remate de la bolsa, esto orden que podríamos decir que es a 1 -

azor, debe ejecutarse por el corredor al primer precio que aparezca, siempre y cuando 

no existan; por parte de otros clientes, órdenes anteriores, o en su defecto que no .~xi~-

·: ,', 

tan los suficientes volúmenes para ser operadas '•tos. 
:.- .·· 

. >'·:. 

Operación al cierre 

Esta operoci6n debe ser operada por el agenre, hasta donde le sea posible en 

tiempo, al último precio que se registre durante el remate. 

Operaclortes de cambio 

Esta orden consiste en comprar o vender, determinado número de valores ad! 

terminado precio Y. compro de otros del mismo valor, pero con la condlc16n de que se 

efectúen en lo primero operaci6n. 

g ) los va lores . 

' 
Como se ha dicho ·en el tronscurso del presente trabaio·los ag•ntes de va lotes 

hacen su labor _sob~e .valores que ton previamente ·Inscritos en la'bollCI de valores; pa~ 

remos a continuación o nombrar algunos de ellos y los mds importantes •. 

Los va lores son títulos que tienen un valor representativo, pues emiten la mo• 

vi li zacl6n de un der~~hq_d!! .propiedad, )tO sea s~re bfenes muebles o Inmuebles; es -

decir, que el derecho de propiedad sobre algo que se documente en un titulo y que és-

te es susceptlb le de ser transferido, )<O seo por endoso o por simple entrego, existiendo 

en nuestro medio múltiples valores y que no todos son obieto de tronsocciones :•n nues-

tra bollD, podemos definir que en nuestro medio s61o son cotizables en bollD, aquellos 

' 11 

•'"lt 
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títulos que provienen de uro mismo emisi6n y que son producidos en maso o en serie, y 

que tienen las mismas cua lidodes de conceder los mismos derechos a sus tenedores y que 

pueden ser de cambio común. 

Los \'Olores cotizables en nuestro bollD pueden ser atendiendo a diversos cri-

terios: 

1. Conforme a su origen: nacionales y e>etran¡eros, según sea la nacionalidad 

de la entidad emisora. 

11. Conforme a su naturaleza de la entidad emisora: en púbUcos y privados, 
I 

111. Conforme a su rendimiento: pueden ser de renta fiJa o de renta variable. 
\ 

1. Va lores extranjeros norteamericanos ma1 usuables en nuestra bollG, son los 

de renta fija y nos encontrt1mos entre otros, los siguientes: (37} 

. o) (treasury bonds) - bonos d' tesorería 

b) (~ bonds) - bonos estatales 

e) (municipal bonds} - bonos de m~nlctplos 

d) (mort~~e ~) - bonos hipotecarlos 

e) (covertible bonds) - bonos convertibles ----
f) (debentures) - obligaciones 

Bonos de tesorería: que son emitidos por el gobierno de los Estados Unidos, y 

respaldados por los dep6sitos de la reserva estatal, reditúan un lnt•r'• constante, y se 

(37) The New York Stock E>echange, "Understanding Prefered, Stocks and Bonds" 
New York, 1967 

~ ' 

¡ 
l \ .• 

¡ .·· 

1 
I ¡ 
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adquieren diréctomen~e en los bancos de la propia reserw o o través de la bolsa, 

Bonos estatales: este tipo de bonos estd garantizado por los gobiernos de los 

Estados integrantes de la Uni6n Americana y su eml1i6n estd suieta a la aprobacl6n, en 

particular, de cada uno de los congresos locales; que r~ditúan como los anteriores, un 

inter.Ss peri6dico y constante. 

Bonos municipales: son emitidos por tas autoridades munlcipcles, la prirMi ..... 

pal motivad6n de la emlsi6n, es el sufragar gastos originados en.obras para el propio 

municipio emitor. 

Bonos hipotecarlos: este tipo de bonos son emitidos por las corporaciones y· 

su garantía estriba en los bienes raíces, propiedad de las mismas, son cotizables en • 

bollD y son consf~erados como los bonos de mayor efectividad, ya que la garantra ge ... 

neralmente es creciente, y son emítfdm _pP,r .lo cegular por la1 companra1 que hacen -

mas emlsfones de estos bonos como son los ferrocorri les. 

Bon.os convertibles: lo particularidad principal de estos emisiones de bonos -

es que en determinado tiempo, pueden ser convertidos en acciones comunes, acciones 

preferentes o acciones participantes después de su vencimiento. 

Obligaciones: esto clase de booos tiene la partfcularldod de no tener una ~ 

rontía especifico que lo respalde, sino que las mismas pueden str cualquier activo de 

los corporaciones. Estos \40 lores no son comunes. 

11. Conforme a su naturaleza, de la entidad emilot'G putden ser públic<>1 y-
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privados; serdn públicos los valores emitidos por Instituciones gubernamentoles, y pr~-

't'<ldos los emitidos por personas físicas o morales con cardcter particular. 

111. Conforme o su rendimiento: pueden ser de rento fija o de rendimiento ~ 

riable. De rento fi¡o los que se obligan o retribuir a su poseedor un interés peri6dico 

y constante, independie~temente de cualquier constingenclo. Son de rendimiento~ 

riable aquellos cuya retribución se condiciona o lo utllldad de lo empresa emisora. 

Representando un crédito colectivo a cambio de uro empresa emisora los va-

lores de renta fija ofrecen un rendimiento perl6dlco y constante, Ht• tipo de valores 

estd sujeto a la' fluctuacl6n de su precio, que M marca •g.;n se establezca para ellos 

lo oferta y lo demanda, lncluslve los volores de renta n¡a estdn sujetos a variaciones 

en su precio, pero es nece10rlo considerar que lo único que se mantiene filo es la re_!! 

tabtlidad del propio valor. 

1. Valores de renta fija 

En términos generales como puede afirmarse que estos valores representan un 

crédito colectivo a cargo de la empre~ -.rriJ~ora;. •n.nu.esf\:o..~d19.IK_ia.ten diversos ~ 
. r 

lores de este género, los mas conocidos y los que· tienen mayor bunatl U dad son: a) las 

cédulas hipotecarlas, b) los bonos hipotecarlot, e) los abUgaciones hipote~orias, d) -

los bonos financieros, e) los certlflcodoe de partlclpacl6n, f) '°' certificados o plazo 

. ftfo y g) los bonos del Estado. 

a) Cédulas hipotecarlas 

las cédulas hipotecarias son títulos "°lores emitidos por pártlculares con la -

intervencf6n de una Jnstituci6n de crédito hipotecario. Esta últlma garantiza soUdari! 
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mente todas las obligaciones que deriven de las cédulas emitidas con su intervención 

no obstonte que las cédulas son emitidas por una infinidad de personas, en el merca-

do se conocen por el nombre de la Institución que interviene en su emisi6n. 

Estos valores se documentan en títulos al portador o a la orden, con un valor 

nominal de$ 100.00, o de sus múltiplos. Las cédulas producen un interés anual cons .. 

tante, que se paga mensualmente; los títulos de las cédulas hipotecarias llevan adhe-

ridos a su cuerpo cupones que se utilizan para cobrar los Intereses; estos cupones esp! 

cifican claramente la fecha del cobro y la .cantidad a cobrar y que con s61o presentar-
'•¡". .• , 

se a:·,:"¡'ij~~~htanllla del Banco Hipotecario respectivo se haitin efectivos. 

En la redaccf6n del titulo, las s:édulas'ntpotecarlas consignan el plazo en que 

fenece fa emisión, o sea la fecha en que el banco emisor se obliga a reintegrar, a -

quien haya comprado una de sus cédu'las, su valor nominal. Este plazo de redención -

puede ser hasta de 20 ª"os; sin errltargo, casi todas las emisiones de cédulas se hacen 

actualmente a 10 af'ios, en la prdctfca las instituciones que intervienen en la emisi6n -

de cédulas, pactan que se amorticen mediante sorteos semestrales, lo que significa que 

la cédula que sale sorteado, desde ese momento deja de per~ibir intereses y que su pr~ 

pietario con sólo entregarla en el banco, recibird el valor nomina 1 que ampara el trtu-

lo. 

Para garantía de quien compra una cédula y para salvaguardar sus propios int! 

reses, los bancos hipotecarios adoptan todos aquellas medidas necesarias con obieto de 

asegurarse de la emisi6n se hace satisfaciendo todos los requisitos legales, y que el va• 

lor de los edificios que se hipotecan garanticen ampliamente el monto de las cédulas -
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que han sido emitidas; estos bancos también representan a todas las personas e; ;e com -

pron sus cédulas ante el deudor hipotecario, y en caso de que este último no cumplo -

con todas sus obligaciones el banco reolizard todos los actos y acciones a fin de lograr 

que los intereses de los que tengan sus c'dulas se encuentren plenamente garantizados.. 

b) Bonos hipotecarlos 

los bonos hipotecarios son títulos emitidos directamente por las sociedades de 

crédito hipotecario. Estdn garantizados con cr,ditos y préstamos que son otorgados -

por la sociedad que los emite; pero ademds, tienen preferencia sobre los activos de la 

lnsthuc16n, respecto a todas sus obligaciones, lo anterior quiere decir que los bonos -

hipotec:Grios son garantizados con todos los recur1os del banco hipotecarlo emisor. 

Estos bonos pueden ser emitidos ha1ta por un plazo de 20 anos sin embargo, -

en la prdctlca se emiten a 10 y son amortizados mediante sorteos semestrale1, conce-

ciendo la ley facultades a las emisoras para reembol10rlos antlclpddamente a su vencl-

miento; respecto a los sorteos debemos decir que los ~neos hipotecarios publican con 

gran profusión los resultados, y los que en fecha oportuna puede., consultÓrse en cual-

quiera de los perl6dlcos de mayor ciri:ulocl6n. 

Estos tl"tuloa son a la orden o al portador; de$ 100.00 y de sus multiplos, pro -
duciendo un lnter'• anual que se cobra en· mensualidades, bastando entregar los cupo-

nes correspondientes, e1t01 cupones .como en caso de las c4dulas, vienen adheridos a: 

tnuto y especincan claramente 1cl 'fec1-:a .de cobro. 

e) Obligaciones hipotecarlas 

Lcls. obllgaciones hlpotecoa-las ~on va lores emitidos por sociedades anónimas/ 
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como su nombre lo indico, estdn garantizados por una. hipoteca que se establece sobre 

los bienes de la empresa emisora, incluyendo todos los edificios, la maquinaria, el e­

quipo y los activos d" la sociedad, 

=w IJ 

Las obligoclones hipotecariCJs ,e documentan en títulos al portador o a la or­

den, con \'Olor de $ 100.00 o de sus múltiplos; ademds consignan en su texto el nom­

bre de la sociedad emisora, su domicilio la actividad o la que se dediea, los datos de 

activo, pasivo y capital, del balance que se ha)40 practicado precisamente paiG efec­

tuar la emisión el plazo total de amortización, el tipo de interés y sus formas de pago; 

por ley, en toda emisión de obligaciones deben estor representados los intereses de las 

obligaciones por un representante común, que puede ser cualquier persona o institución 

autorizo da para ta 1 fin. Genero !mente lo designación del representante común de los 

obligacionistas recae en una sociedad fiduciaria; la importancia del representante c~ 

mún es relevonte, pues él tiene encomendada la vigilancia del e>COcto cumplimiento de 

todos los compromisos que derivan de la emisi6n y previamente tiene que cerciorarse • 

de la completo lega Udad de la misma, 

Las obligacione1 hipotecarias al igual que las' anteriores producen un intel'és 

anuat que se paga trimestralmetite o semestralmente, por la previa entrega de los cu~ 

nes respectivos. En genero 1 puede decirse que todas las emisiones se hacen a 1O01,'º' 

y que .. amortli.an mediante sorteos semestro 111. 

d) los bonos financieros 

Los bonos financieros son títulos emitidos por un determinado tipo de institu­

ciones efe crédito, como son las financieros; los bonos financieros estdn garantizados 
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especl'frcamente por créditos concedidos a empresas solventes y que genera !mente cons~ 

tuyen hipoteca sobre todos sus ble neis, o por va lores gubernamentoles o de empresas ~ -

solventes y que genero lmente constituyen hipoteca sobre todos sus bienes, o por va lores 

gubernamtmtales o de empresas pr6speros; pero ademds, las sociedades financieros que 

los lanzan a 1 mercado respaldan con todos sus recursos las obllgaclones derivadas de e-

sas emisiones; estos bonos, como todos los va lores se doevmentan en pape 1 de seguridad, 

y con un ...alor de $ 100.00 o de sus múltiplos. 

Los tnulos representativos de un bono llevan adheridos una serie de cupones -

que se utilizan para el cobro de los Intereses que producen, estos cupones estdn numeJ! 

dos y llevan la fecha en que deben. cobrarse; de esto manera el poseedor de un bono -
' ~...... ' ··-

con sólo recortar el cupón en la fecha correspondiente y presentdndolo a su cobro reci• 

bird Inmediatamente su Importe. 

La finalidad de las emisiones de bonos financieros 10-n a 10 ª"os, y en todos -

los casos se amortizan mediante sorteos anuales o semestrales; la ley concede a estas! 

misiones la facultad de amortizarlos antes de su plazo de vencimiento, lo que quiere d!. 

cir que mediante el pago del wtor nomina 1 de los bonos, las financieras pueden rediml!_ 

·los Ol\tic;ipa~mente. L~ sorteos de amortizaci6n a los que nos hemos refttrido se efec­

túan en fechas fifa1, ante representantes~d4f lat autoddades, y su1 resultados son ampli! 

mente difundidos, princlpalmente a través de los peri6dicos de mayor circulación. 

e): Ct1rtificados de par.ticipacl6n 

Los certificados de participación son valores que son emitidos directamente por 

sociedades flductaria'°representan una parte proporcional de los frutos o rendimientos ... 
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de va lores o bienes de cualquier clase, que son dad°' en fideicomiso siendo irrevoco -

bles para ese objeto. Dado que en nuestro mercado las emisiones de certificados mas -

tmportontes son los de la Naclonal Financiero, nos concretaremos a seftalor sus caracte-

rfsticos. 

Estos títulos aparecen por elª"º de 1941, siendo las primeras emisiones muy-

modestas, y alcanzando apenas algunos mtllone1; pese a que estos títulos eran descono -
e Idos paro loa lnverstonfstas y que no contaban c::on ninguna tradlcl6n, paulatlnament• 

fueron adquiriendo Importancia dentro del mercado, y en la ac~lldad representan a .. 

los volares que tienen mayor aceptación y bunattltdad. 

Lot certlftcadoe de particlpacl6n 11 documentan en trtuloa al portador o a la 

orden, con valor nominal de S 100.00 o de 1u1 múltiplos y producfend'• un lnter'• anual 

que .. paga trlmeatralmente; los c::ertlflcadoa de partlclpacl6n, como antes•• menclon6, . 
,, 1 

tttdn varantlzadot por grupos de valortt que la sociedad emisora constituye tn fldeico .. 

miso; ademda, de la redaccl6n del trtulo 1e consigna al repre11ntant1 comdn de 101 te• 

nedor11 de certificados, quien tiene la obllgacldrt de verificar que la 1ml116n té higa dt 

acuerdo con fo ley y qu~.l~'flrOntlb tátlaíogd ampliamente la1 obllgaclones que 11 derL 

ven de la 1mlsl6n; ·.· 

':··· 

·· . f) Lot certlflcadoe a plazo flJo 

Lot certificados o plato fllo ion valor11 tmltldot por 1ocl1dad11 flnanolero1 y 

garantizados por los aotrvoe de la mismo, y tienen la particularidad dt que su 1ml1(6n .. 

" únicamente dirigida a lnv1r1lonlsta1 con dt11os de recibir maa lnter111s por au copita~ 

con la talvedad de no poder dl1pon1ra1 11te capltal en dttermlnodo plazo, tn los otros 
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tipos de valores de rento fija, la disposlei6n del capital es casi inmediato con su sim-

ple venta. 

g) Bonos del Estado 

Los bonos del EsfQdo o del gobierno, como su nombre lo indica son emitidos-

por el Gobierno Federal o por los de los Eskídos, y se encuentran réspéildados en gen! 

ro 1 por los ingresos provenientes de los impuestos, o bien en muchos cosos por un im -

puesto especial; los bonos del gobierno se amortlz:an gradualmente y tienen también .. 

Intereses fijos. 

2. Valores de rendimiento variable 

Son de rendimiento variable aquellos títulos cu)<I retribuci6n se .condiciona a 

la utilidad de la empresa emisora; utilizando este criterio, comenzaremos por ser.alar 

las caracterrst!Cas principales'de- los valores de rendimiento variable. Estos valores se 

llaman así porque, ta 1 como )<I se senol6, su producto estd sujeto al resultado del eje!_ 

cic:io de las empresas que los emiten; es decir, si la empresa emisora obtuvo grandes ... 

utilidades, e,l '(e,ndimiento de estos valores serd muy alto; pero si por el controrfo fue .. -
ron pequel"tas los utilidades, su rendimiento serd rnnmo; son va lores de este tipo 'ªª .. 
oc.i:l1'>rics que se cloaJflcan ani preferentes y comunes u ordinarias. 

'. ' ' ¡ ' ' ' 

a) Acciones preferentes 

Se le¡ llama accfones preferentes a aquellas a las que se garantlZ'a un divide_!! . 

. do anua 1 mrnfmo; y que en caso de llqvldacl6n de la empresa emisora, tío nen preferen · 
. .. 

clo sobre los otros tipos de ~ccJones que ha)'G en cfrculacl6n• Las acciones preferentes · · 

adoptan diversas variedades, pudiendo ser de dtvfdendos a.c:umulatlvos, o de dividendos 
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no acumulativos, participantes o no participantes, convertibles o inconvertibles. 

Son acciones preferentes con dividendos acumulativos aquellas paro las cua-

les se ha pactado que, independientemente del resultado de las operaciones de la cm-

presa emisora, tendrdn derecho a un dividendo fijo anual y que en caso que las utili-

da des de negocio en un ejercicio socia 1 determinado no permitan cubrirles el dividen-

do a que tienen derecho; 'éste se les acreditaré y les serd cubierto en el próximo o 

hasta que las utilidades de la .empresa lo permitan. 

Si un negocio no puede cubrir a sus accionistas preferentes, en varios ejerci-

cios consecutivos, el dfvidendo acumulativo a que tienen derecho, los accionistas pr! 

ferentes, cobrardn antes de que la empresa emisora cubro a los accionistas ordinarios 

cuo !quier dividendo. 

Se les llamo acciones preferentes no acumulativos aquellos cuyos dividendos 

no se acumulan y que, transcurrido un ejercicio en el que no hay utilidades a distri -

buir; no tiene mds derecho que e><igir un dividendo del 5% que es estoblecldo por lo .. 

ley. 

Se les llamo acciones preferentes, acciones preferentes participantes, los que 

tienen derech•o a participar, ademds del dividendo fijo, en un-dividendo extraordino-

río s°"fe.,f:?I resto de las utllidades; y cuando éstos superen un porcentaje determinado, 

las acdones no participantes no podrdn poseer ese dar.echo. 
1 
( 

f 
\ 
\. 
1 

Se llaman acciones preferentes convertibles aquellas para las cuales se ha pa~·,_ .. " .. , ¡ 
'\~l, 

'' 

todo, que después de un período determinado, se transformardn en acciones ordinarias, 
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b) Acciones comunes 

Las acciones son títulos valores que representan una fracci6n del capital de·- , 

una empresa y por lo tanto el propietario de una occi6n común es participante en el -
1 

negocio;. por supuesto en lo parte proporciona 1 que su acci6n repreSfJnte; es ~ecir es 
1! 
1, 

uno de los duenos de la compa"ía y por tan~o tien~ derecho a percib'tr los beneficios -

que el negocio produzca y la obligación de sufrir; hasta por el rmporte de sus opera -

ciones las pérdidas que ha)<I; pero odemds tiene derecho a intervenir en el nombramie_!! 

to de los administradores y de ratificar la actuacf6n de ellos, en coso de liquidación -

de lo empresa, tendrd derecho a recibir lo parte proporc(onal del capltol que le co -

rresponda. 

Todas las acciones comunes de una sociedad son igualtts, confi,,ren1a iu·i";t~~i·i 

nedores los mismos derechos y les imponen las mismas obligaciones. 

Las acciones se imprfmen en títulos de papel de seguridad, en CU)<I redac -

ci6n debe ir consignado el nombre de la sociedad emisora, su domicilio social, su capL 

tal, .el número de acciones y los principales artículos de la escrituro constitutiva de la 

empresa; normalmente las acciones llevan adheridos una serie de cupones, que serdn -

fdcilmente rec'ortables y que se utilizan paro el cobro de dividendos y ejercicios de o• 

tros derechos. 

.. .. ,.,,;,)((;!' 

L 
~· 



CAPITULO IV 

EL AGBN1'B DB VALORES BN LA LEGJSLACJON ACTUAL 

> i' 
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a) Ley del Mercado de Valorea 

Siguiendo el orden de nuestro trabajo, nos toca comentar a el agente 

de valores como se encuentra regulado en la nueva Ley del Mercado de Valo-.::.' 

res; y comenzaremos por descríbir'dicha Lay: 

En la misma se comenta que al expedirse la presente tiene como fina-

lidad acrecentar el mercado de valores pues dicho mercado ha sido en nues-.. 
• 

tro pa1s teducido, así como su crecimiento que en general ha si<lo raquítico; 

y la finalidad de esta ley es la de tratar de corregir la debilidad de nue.!. 
.. 

tro mercado de valores. El propósito de esta l~y ~s el de proveer al mere! 

do de valores de un marco institucional adecuado, así como tomar medidas en 

varias Órdenes, encaminadas a dicho mercado. 

Esta I..ey tiene por prop6sito: 

l. Dotar al mercado de valores de mecanismos que, permitan conocer -

con facilidad las características de los títulos o~jeto de cOIJlercio, y los~ 

términos de la oferta, demandas y operaciones;.así como poner en contacto·-

de manera rápida y eficiente, a oferentes y demandantes, y dar a las tran-

sacciones liquidez·, seguridad, economía y expedición. 
¡. 

2. .Regular de manera íntegra, coordinada y sistemática; las activi-

dadee de loa intermediarios en operaciones con valores, las bolsas de valo-

res, los requisitos a satisfacer por los emisores de tltulos susceptibles -

de Her objeto de oferta pGblica, las facultades y atribuciones de laa auto-

ridadee competentes de la materia. 

3. Dar a las instituciones y organizaciones auxiliares de crédito,-

y a las instituciones de seguros, una participación en el mercado de valo--

-r .. 
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res que contribuya a la realización de los fi~es que se han trazado con la-

expedición de la Ley del Mercado de Valores, al equilibrio de la competen--

cia entre los participantes en el mercado de valorea y al sano desarrollo -

de las operaciones con titulas bancarios. 

11. Dar énfasis esp<!cial .a ,la información a través de las .activida--

des de los agentes y bolsas de valores, así como de la Comisión Nacional de 

Valores; pues es de primerísima importancia que el público tenga conocimic~ 

tos sobre lqs valores objeto y las transacciones, pues como hemos hecho no-

tar en el transcurso del presente, que difícilmente un mercado puede tener-

un pleno desarrollo si existe incertidumbre sobre la naturaleza de lo que -

se vende o se compra. 

5. Se imponen obligaciones de información a los emisores de valores 

que se ofrezcan públicamente; y así también se encomienda a la Comisión Na-

cional de Valores vigilar que loa datos se suministren oportunamente ae ma-

nera que los inver~ionietas, puedan tener la posibilidad de tomar dccisio--

nea con la debida información. 

6. Esta Ley establece, que únicamente valores inscritos en el Regí,! 1 · 

tro Nacional de Valores e Intermediario~. puedan ser ofrecidos al público,-

ya qu.e solo respecto de esos títulos puede existir una garantía adecuada de-

información. 

Esta ley regula 111 obligación a cargo de los agentes y bol1rns de va-

loren, de suministrar datos eatadísticos, que deberán de ser tan cornplctos­

frecuentes y oportunos como le sea posible; sobre:loQ términos ·d(• las ofer-
. 

tas, las demandas y las transacciones que se lleven a cabo. Estos dntoa --
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servirán para que la Comisión Nacional de ValoreR pueda publicar boletines­

estndísticos; y se estima que lo relacionado a la Qctividad hursfitil, co- -

rresponde n las bolsas mismas proporcionar al público c.saA cstad!Sticas,' la 

informaci6n es escencialpnra el buen desarrollo de un mercado pues con 6sto 

el pÍ1blico tendrá la certeza de que contrata operaciones a precios corrcs-­

pond icntes. 

Ln existencia de intermediar íos debidamente califºicados y controla-­

dos, permitirán que las transacciones se realicen con •expcd:i.c ión, cconomía­

Y seguridad con la participación de profesionales en cuyas actuaciones se -

lleven a cabo, cuidando de manera adecuada los intereses de loa inversionis 

tas. Esto será posible condicionando· las actividades de los agentes de va~ 

lores que demuestren ante las autoridades respectivas, su pericia aní como­

su solvencia moral y económica; y sujetar la prestación ,de sus s'erv i.cios -­

con aprobaci6n oficial. 

En su artículo 1, la Ley del Mercado de Valores nos marca que n?guln 

en aus términos, la oferta publica de valores, su intcrmcdiaci6n, nsí como­

lás personas que. -i~tei:.v.c.ngan en el mercado de valores~ como el Registro Nn• 

donal de Valores e Intermediarios y las autoridades competentes en mntcr in 

de mercado de valores. Y nos sefiala que será oferta pGblica la qua se hago 

por algún medio de comunicación masiva o a persona indeterminada para sus-­

cribir, enajenar o adquirir títulos o documentos. Marcándonos que son vnl~ 

res las acciones, obligaciones y dcmíis títulos de crédito que se cmitnn en­

ser ic o en masa; también será aplicable a los doc~mentos res pee to de los -­

cuales se realice oferta pública, que otorguen a sus titulares dercchna de-­

crédito, de propiedad o de participación en el capital de personas morales. 
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Marcándonos que se prohibe la of ertn pública de cualquier documento que no-

sea de los que se han mencionad~. 

Nos menciona que se considera intermediación en el mercado de valo-• 

res a una realización habitual de: 

. ' 

a). Operaciones de correduría, de comisión u otros. tendientes a P.2. 

ner en contacto la oferta y la demanda de valores. 

b). Operaciones por c~enta propia, con valorea emitidos o garantiz.! 

dos por terceros, respecto de los cuales se haga oferta.pública. 

La propaganda o inf ormnción dirigida al público spbre valores, o so-

brc los servicios u operaciones de los agentes y bqlsas de valoreR. estarán 

sujetas a la previa aprobación de la Comisión Nacional de Valores; pero si-

la propaganda tuviera relación con las instituciones y organizaciones auxi­

liares de crédito¡ ésta quedará sujeta a la previa autorización de la Comí-

sión Nacional Bancaria y de Seguros. Así también las operaciones con valo-

res que realicen las instituciones· y organizaciones auxiliares de crédito y 

las· sociedades de inversión, se regirán por las disposiciones especiales --

que les sean aplicables. 

Esta ley también nos marca que las leyes mercantiles, los usos bursa 

tiles y mercantiles y los c6digos civiles y de procedimientos civilc~ P9,t.:~.:;, 

el Distrito, serán supletorios en ese orden, de la presente ley. Ademas --

nos marca que el órgano cOlllpetente para interpretar efectos administrativo~ 

los preceptos de la Ley del MercÍ?(lo de Valores; y para, mediante disposício 

nea de carácter general proveer a todo lo que se refiera a la aplicación de 

la ley mencionada, será compet1~,.~te la Secretaría de Hacienda y Crédito Pr1--

",.·.· 

--i 
¡ 
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blico. 

Nos delinca también las expresiones que se deben de usar para las -­

personas que intervienen en una bolsa, 6sto a nuestro parecer tiene impor-­

tancia pues como se ha visto en el transcurso de las diferentes épocas se -

les han dado noo1bres diferentes, y osi nos se5nla; que se reservar& la ex-­

presión "agentes de valores" "bolsa de valores", u otras equivalenteo, para 

ser usadas respectivamente, por las personas que de acuerdo c.on la ley men­

cionada, gocen de la autorización o concesión según seo el caso. Se reser­

va también las expresiones "agente de bolsa" o "casa de bolsa", para ser -­

usad.as por los agentes de valores, personas físicas o 111orales, respectiva-­

mente que sean socios de la bolsa de valores. 

b) El a5ente de valores. 

La inscripción de una persona en el Registro Nacional de Valores e -

Intermediarios, qa /1 ésto la calidad ·de agente de valoree •.. 

Creemos necctrnr io comentar el Registro Nnc iona 1 de Valores e lnterm~ 

diarios a la luz de la ley mencionada; as1 diremos que dicho registro se -­

formará con dos secciones y que serán la de valores y la de intermediarios, 

y el registro estará a cargo de la Comisión Nacional de Valores, la cual. lo 

organizará de acuetdo con lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores, y­

así también en las reglns que al efecto dicte la propia Comisión. 

De una manera clara nos ma1·ca que la intermediación en el mercado de 

valorcR, únicamente podrá rcálizat:,se. por personas físicas o morales que han 

sido inscritas en la Sección de Intermediarios. 

Los agentes de valores no podrán dar noticia de las operaciones que-
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rea 1 íccn o en las que inLarvengan, salvo lnn que le solicite el cl.ientü de­

cadn una de esas o su(.i representante8 }(Jgal!'fi o quien tenga porler parn in-­

tervenir en ellns¡ como notnremor; e~itn p~·ohihic1ón qw~ es <le• importancia da 

un mntL~ a el agente de valores y a su Vl~;: lo diferendn .de 6troá np,entcrn,­

pero estn prohibición no es aplicrtble a l:rn noticias que proporcionen a Jan 

autoridades judiciales en virt\1d de providencia dictod;\ cm juicio en el que 

el cliente sea parte o acuRado, esta informacióri deber&, llegor o loR auto­

ridades competentes, por conducto de la Comisión N11cionnl d1.> Valores. 

Esta prohibici6n no afecta en forma alguno, la obligoci6n que tienen 

los agentes de valores de proporcior¡ar a la Comisión Nacional de Valores, .. 

toda clase. de información y documentos que, en ejercicio de sus funciones 

de inspecci6n y vigil~ncía, les solicite en relución con las operaciones -

que llegasen a celebrar. 

Así también los agentes de valores serán responsables de la autenti­

cidad e integridad de loa valorea qua negocien y de la inscripci6n de su 

Último titular en los registros del emisor, cuando ésta fuere ncccsnrin, 

así como la continuidad de los endosos y de la· autenticidad del Último que 

se haya hecho. 

Obligaciones: los agentes de valores están obligados a: 

1. Dar periódicamente información eatadístic<J a la Comisión sobre -

las actividades y operaciones que realicen; dicha información deberá propo!. 

cionarse en forma global por tipos de operaciones. 

2. Proporcionar a la Comisión sus estados f inandcros. 

J. Obtener la previa autorización de la Comisión Nacional de Valores 

para la apertura, cambio y clausura de oficinas. 
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Y como hemos hecho ml~ndón en el tranHcurno de t'f;te trnhajo Jcn; ;1gl'!~ 

tes ele vnlorcs, deBde su iní.cio en México se han apegndo a ;irancelcs qt10 --

son del conocimiento del pÚbl ico invcn.::iouista ¡ ésto no cmnbia ''n l 01 Ntwva-

Ley del Mercado de Valores, p11c1J nos s<:!iia1a que lau remuneraciones por los-

servicios de loa agentes de valores se ajustur5n a los aranceles. generales 
• 

o especiales, que formule la Coinisi.611 Nacional de Valores y apruebe éstos-

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, uaí como tnnibicn l.on aranceleH 

que se apliquen a las operaciones en bolsa sa f ijarfin oye1clo a la bolsa co-

rrespo11diente. 

Para terminar este inciso, es de importancia hacer notor que con el-

fin de que no exista confusión en relación u los agentes terna de nuestro ea 

tudio diremos que al agente de valores que ingrese como socio n una bolsa,-

se le denominará "agente de bolsa" si fuese persona física; así también se-

le denominará "casa de bolsa", en caso de que sea persona moral. 

Suspensión: como hemos hecho notar la Comisión Nacional de Valoras • 

que es el órgano encar:gado de custodiar el funcionamiento de los agentes de 

valores, podrá suspender o cancelar el ·registro de los agentes de valoren -

cuando a juicio de la Coro isión dejen de cumplir, según sea el caso, los re-

qui sitos que a continuación mene ionaremos: 

l. Que dejen de satisfacer en cualquier, tiempo los requisitoR que -

deberán de cumplir para su incripcíón en el registro nacional de intermedi!!, 

ríos, según se trate de personas .físicas o mora.les. 

2. Incurran en violaciones a lo dispuesto por la l~y del Mercado de 

Valores y en su caso en sus disposiciones reglrunentarins. 
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J. lnt.orvlmgnn nn opcrncionea que no se sujeten n las annmt prikti-

cnA del mercado de volor0H, 

4. Dejen de realizar las funciones de intennediaci6n que les son -~ 

propias, en forma significativa. 

5. Intervengan en operaciones con valores no inscritos en el Regis-

tro N11cional de Valores o Intermediarios, salvo que se trate de operaciones 

que, sin constituir oferta pública tengan por objeto la suscripción de ac--

ciones, la fuaión o transformación de sociedades. 

r,. Que lleguen a cerrar sus ofici~as sin autorilznción de la Comisifu 

7. Falten por ca~sá imputllJ>le a ellos al cumplimiento de obligacio-
1.·· 

nes derivadas de las operaciones contratadas • 

8. 

• ,f.fi,; 
5
1i¡.-.. :~~ 

Que llegasen n ser declar!ld/·~~~i8·n concurso, quiebra o liquidación 
f'·'" . 

'·' 

9. ·rroporcion~~ hag;~~ a Ju Comisión Nacional de Valores informa--
,_ .. __ ·.~~?? ' 

cfonca o declaraciones' falsas o dolosas. 

· 10. Pierdan la mitad o mis del capi~~l social exhibido, o-r~duzcan~ 

su capital social a una surna inferior a ¡·¡¡ que tenían cuando ae inscribfo--

ron en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

Cuando en cualquier caso de lq~ ••¿tes señalados, se llegase a inf ri.!!, 

gil:- por un agente de valcr;..J'Y·1ri''eomisión Nacional de Valores deberá oír al 

agente de que se trate, antes ~e dictar la resolución ~orrespondicntc; es -

de importancia hacer notar que la cancelación del registro de intermediarios 

de personas morales será causa de diaolusión de la sociedad. 
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e) Personas físicas. 

Ya hemos hecho mención a nuestro pareci.:?r de los requisitos mas :impo.E_ 

tantea que se deber6n cubrir por los agentes de valores, en persona fisica­

o morales, pasaremos como siguiente punto de nuestro estudio a individuali­

zarlos a la luz de la Ley del Mercado de Valores. 

Comenzaremos por mencionar que para ser inscrita una persona física 

en el Registro Nacional de Valores e Intennediarios, deberá reunir, por su­

puesto a satisfacción de la Comisión Nacional de Valores, los requisitos --' 

que a continuación mencionaremos: 

I. Ser de nacionalidad mexicana o tener el carácter de inmigrados,­

declarando en este último caso, no mantener relaciones de dependencia con -

entidades del extranjero. 

II. Tener solvencia moral y económica, así como capacidad técnica y-

administrativa. •,¡ 

III. No ser propietario del 10% o mas del capital de una instit4cion­

u organización auxiliar de crédito, ni ser funcionario o empleado de este -

tipo de instituciones u organizaciones. 

IV. Garantizar su manejo mediante fianza que se expida con las cara~ 

terísticas que la Comisión Nacional de Valores determine, mediante disposi­

ciones de carácter general. 

v. No realizar aquellas actividades que la Secretaría de Hacienda y 

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

posiciones de carácter general, declare incompatibles con las propias, ~de -
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este tipo de agentes de valores. 

Como lo hemos anotado anteriormente una persona física que se ha in!!_ 

crito cumpliendo los requisitos antes señalados dará a éste la calidad de -

agente de valores. Y esta calidad autoriza a las personas físicas a reali-

zar las operaciones siguientes: 

a) Actuar cano intermediario en operaciones con valo~es, ~n los ter-

minos de la ley mencionada, sujetándose a las reglas de carácter general --

que dicte la Comisión Nacional de Valores. 

b) Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que se 

les encomiende cuando por cualquier circunstancia, no puedan·aplicar esos -

fondos al fin para el que fueron Ótorgados, el mismo día de su recibo, debe 

rSn, y si presistiera el impedimento para su aplicación, rendrán l~ oblige-
~_,,.r'-.=!:~·.· 

ción de depostiarlos en instituciones de crédito a más tardar el día hábil-

siguiente en cuenta distinta de las que deban formar parte de su activo. 

e) Prestar asesoría en materia de valores. 

,Prohibiciones: a los agentes de valores personas f1sicas les1está -­

:prohibido realizar los actos y operaciones siguientes: 

l. Con sujeción a las disposiciones de carácter general que dicte~ 

el Banco de México S.A. : 

a) Recibir' préstamos o créditos de instituciones de crédito o de or-

ganismos oficiales de apoyo al mercado de valores, para la realización de -

.las actividades que les sean p~opias. 

: ~. " '· 
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h) Conceder préstamos o créditos para la adquisición de valores con­

garantía de éstos. 

2. De conformidad con las dioposiciones de carlictcr gen~ral que die 

te la Comisión Nacional de Valores: 

a) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la coloca• -

ción de valoree o que coadyuven a dar mayor estabilidad a lQe precios de é.!_ 

tos y a reducir los márgenes entre cotizaciones de compr~ y de venta de los 

propios títulos. 

b) Proporcionar servicio ye guarda y administración de valores, dep~ 

sitando los tí.tulos en otras entidades, conforme a las ·disposiciones de ca­

r,cter general que.expida la Coaiisión Nacional de Valores. 

e) Realizar operaciones con ~argo a su capital pegado y reservas de~ 

capital. 

Tampoco podrá realizar aquellos actos inco.patibles con au calidad -

de agente de valorea, que determine la Secretarta'de Hacienda y Crédito Pu­

blico. 

d) Personas morales. 

Las.personas aorales que deseen ser inscritas en el Resiatro Nacio-­

nnl de Valores e Inter11ediario1 con el fin, de obtener la calidad de agente 

deber' reunir a satisfacción de la Colliai6n Nacional de Valore•, loa requi­

sitos que a continuació~ señalarenios: 

I. Estar constituidas et.no sociedades anSni.maa con rfgiaen de acci~ 

nes noaiinativas, y tener fntegramente pagado el capitai mfniao que deterai-
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ne la Comisi6n señalado. 

II.. Deberá establecer en sus estatutos que en ningGn momento podrán-

participar en su capital social, directamente o a través de interpósita pe!_ 

sona; 

a) Agentes de valores, 

b) Extranjeros que no tengan el carácter de inmigrados, 

'e)• ·Pe-rsonas tnoral~s, pero salvo que se trate de bancos de depósito-

o de sociedades financieras. 

111. Tener por administradores, directores y apoderados para celebrar 

operacioqca.con· el público exclusivamente a personas que satisfagan los re-

quisitos que señalamos que deben cumplir las personas físicas. 

Ast taabién el acta consti~u~iva y los eat~~tutos ·de la sociedad de -
. . 

que se trate, como sus modificaciones, debedn smet&rae a la aprobacd.ól'\ d~ 

la Comisión. Y habiendo sido dictada la aprobaci6n correspondiente; la es-

critura o sus reformas podr'n ser inscritas en el registro de cmercio, sin 
, ... ~· 

ser necesario el mardami~nto judicial. 

o 
Es necesario ccaentar, que un banco de depósito ·d una sociedad finan 

•:;1 

ciera no podrán ser accionistes de más de una eociedacl anóni•a que tenga el 
\ ., 

carácter ~e (¡¡~gente de v~Jorea. 

Unn pcnmnn 111ornl que hn ni.do inscrita en el RegiBtro de lntemcdlo-

rios, cumpliendo loe requisitos que hemos señalado dará a 'eta la calidad -

de agente de valores, persona moral, y esta calidad autDriza a las personas 

morales a realizar )as siguie~tes actividades: 
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l. Actuar como íntert11édiarios en operaciones con valores, en térmi--

nos de la ley m~ncionada. 

2. Recibir fondos por concepto de las opera dones con valórcs que -

se le encomienden~ en este aspecto cabe señalar que ademas tiene las mismas 

obligaciones que señalsmos, para las personas ftsicas en este aspecto. 

3. Prestar asesoría en materia de valores. 

4. Con sujeción a las disposiciones de carácter general que dicte-

el Banco de México, S.A.: 

a) Recibir pr,stamoa o créditos de institucione1 de crfdito o de or­

ganif•oe oficiales y apoyo al mercado de valórea, para la realbaciSn de 

la1 actividades que le son propics. 

b) Conceder préstaaoa o crédito• para la adqui•ici6n de valores con~ 

garantía de éstos.· 

5. De conformidad con las disposicionea de caracter general que di!:_ 

te la Comisi6n Nacional de Valores: 

a) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten le colocación 

de valores o que coadyuven a dar mayor estabilidad a loa precios de •atoa y 

a reducir los margenes entre cotizaciones de COllpra y de venta de los pro--

pioe t.ttulos. 

b) Proporcionar servicio de guarda y edministraci5n de valorea, dep_2, 

sitando loa títuloe en otras entidades. confonne a las disposi.cio.nes de ca-

rácter general que expida la Comisión. 

¡ 

' ,,. 
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e) Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y reservas de-

capital. 

6. Llevar a cabo, conforme a las disposiciones de carácter general-

que al efecto expida la Comisión, actividades de las que le son propias a -

través de oficinas sucursales o agencias de instituciones de crédito; así -

también cano las análogas o complementarias de las anteriores, que les sean 

autorizadas por la Secretaría de Hacienda y Cr€dito Público, y oyendo a la-

Comisión Nacional de Valoree·, que podrán referirse a determinados tipos de-

operacion. 

Prohibiciones: los agentes de valores personas •orales no podrán rea . -
lizar ninguna operaci6n con ·valores con quienes tengan 'participación en su-

capital. 

Así t .. bi&n los agentes, en cuyo capital social participen bancos de 

depósito o sociedades financieras, no podrin realizar operación alguna en -

la que actúe por cuenta propia cualquier institución de crédito. 

Estos agentes podrán o~e'r"':.r · i<:on* ~nstjtuciones de crédito cuando éstas 

actúen en el desa1peño de f ideicOllisos, •andatos o c<11iaionea o realicen --

otras.operaciones por cuenta ajena, ta11en 11<>ntos importantes de títulos, d! 

Tectpente:.de sus e11i1ores o bien de alguno o algunos de aus titulares, pa-

ra la subsecuente colocación diversificada de aquellos entre el público; u-

operen con t1tulos de crfdito emitidos por las propias inatitucionea, exce.e. 

tuando de estas operaciones a laa acciones. · 

Para finalizar él presente es nuestro interés ••nif estar algunas de-

las actividades que le son propias a la Colliai6n Nacional de Valores, a la-
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luz de la ley que nos ocupa; y diremos que ésta es 11n or~nnismo l~nc.11rnr1clo-­

en los términos de la presente ley y de aus disposiciones reglamcntarinn, -

de regular el mercado de valores y de vigilar la debida observanda de di­

chos ordenamientos. 

Sanciones: 

Además esta Comisión impondrá las sanciones de que pueden hacerse 

acreedores los infractores a la Ley del Mercado de Valores, o de sus dispo­

siciones reglamentarias, y nos señala que podrán ser sancionados con multas 

no mayores de $1,000,000.00 según la gravedad de la infracción, en caso de­

pereonas morales estas multas podrán ser illpueataa tanto a dicha• personas, 

cano a sus administradores, funcionarios, eapleadoa o apoderadoe, cundo - -

sean responsables. 

También tratándose de agentes o bolsas de valores, las infraccionea­

podran ser la suspención o cancelaci6n de la autorización, o cancelación P! 

ra operar como tales, tomando en cuenta sus faltas. 

También serán acreedores de sancione• con pri1i6n de uno a die1 años 

y multa, has ta de $1, 000, 000. 00 a loa sigui~ntes: 

I. Las personas que sin ser agente de valorea realicen actos de loe 

reservados a éstos por la ley. 

U. La!i personas que hagan oferta pGbliea de loa dtulo11 o docu111cntOA 

cuando btoa no eat,.n inscritos en el. regi.tro nacional de valores e inter­

•ediarioa. 

III. Loa adainistradoree, funcionario• o empleados de persona~ mora--
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les que sean responsables de los actos que hemos sefialado. 

Las sanciones de las que·hemos hecho-ifiencion, sctari-i~puestas por -

la Secretaría d~ Hacienda y Crédito Público, pero oyendo al presunto infrac 

tor; además éstas sanciones no excluyen las imposiciones de las sanciones a 

esta ley u a otras leyes fuesen aplicables. 

Obligaciones: la inscripción en el Registro Nacional de Valores e -

Intermediarios, causad loe derechos necesarios para cubrir los gastos de -

inspección y vigilancia, que ser'n cubiertos, por loa agentes y bolsas de ~ 

valores, y tendrán esta •i1111a obligación loa emisores de valores que han si 

do inscritós,' éstos deberM. pagar a la Cmiai&n Nacional de Valores las. cuo 

tas que la Secretada de Hacienda y Cddito ''l'Úblico, eatablezca •ediante -­

disposicioñea de car•cter general. toaando en cuenta el capital social y r!. 

servas del capital, el volU11en de operaciones y en eu ca10, el •onto de las 

mismas. 

Con esto hemos concluido un progr811la de estudio e investigaci6n, que 

nos habíamos trazado ·al ta111ar y tratar de realizar· el presente·, deseando -~ 

que las observaciones y comentarios; lleguen a fecundar en la •edida desea­

da en el inter'a y observación que los doctos en la NQteria debieran reali­

zar, este anhelo aunque 1111bicioso, si ae llegase a realizar o no, E• nues­

tro deseo total expresar, que el preaent~ ae ha llenado de interfe y eatis­

facci6n en la·realizaci6n del •iaao. 



CONCLUSIONES. 
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Primera: es indudable que toda bolsa de valores, cualquiera que sea­

el país en donde se encuentre, tiene la finalidad de coadyuvar al engr.ande­

cimiento de su país, proporcionando un mercado de valores lo mas sano posi­

ble. 

Segunda: consideramos un acierto el que las leyes de 32 y 41 regul! 

ran a las bolsas de valores como organizaciones auxiliares de crédito. 

Tercera: desde el momento que el mercado de valores, empezó a formar 

parte en el desarrollo de México, estuvo bajo la tutela administrativa de -

diferentes autoridades como la Secretaría de Hacienda y Cr€dito Público, la 

Canisión Nacional Bancaria; pero con acierto los legisladores crearon un or 

ganismo específicamente adecuado para la vigilancia del mercado de valores, 

la Comisión Nacional de Valoree, organismo que a nuestro parecer ha cumpli­

do con su f unci6n. 

Cuarta: la promulgación de la Ley del Mercado de Valores en criterio 

.t 

de las autoridades, propiciará un sano. desarrollo de eee mercado, y lo fomen ··'--

tará sin embargo; aunque ae haya proa1ulgado dicha ley seguid siendo raquít! · 

co nuestro mercado por no existjr confianza en el público, en loa valores -

de renta variable por ser muy poca l~ expe~iencia en México y muy profundos 

los cambios que tienen en su rendiaiento, a1í c090 la ad•inistraci6n.111Uchas 

veces deficientes de las e11preaa1 que operan sus acciones en bolsa. 

Quinta: aunque la nueva Ley del Mercado de V al ores, no hace 'ref eren­

cia alguna a las bolsas de valores como organizaciones auxiliares de cr«idi- 1 

to, creemos y afirmamos que estos, aunque se encuentren reglamentadas fuera 

de la Ley General de Instituciones y Organizaciones Auxiliares de Crfdito,­

y su denominación cambie, seguirfn siendo orga11izacione1 auxiliares ele crf­

dito. 

Sexta: la trayectoria de este agente de valores en México ha sido -­

muy variable, pero siempre se ha cuidado de que cUlllplan con loe requisitos­

establecidos en la bolsa en la que han de prestar sus funciones, con el fin 

de proporcionar al mercado especialista• en la• transacciones bursátiles. 

Septilna: queremos ha~er dietinci6n con el corredor, que aunque tiene 

cierto parecido en sus funciones, con el agente de valore1; y aunque loe -- . 
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dos tienen como actividad específica la de realizar transacciones bursáti-­

les, existe la dif creqcia con el agente de valores, en que dicho corredor -

es un fedatario, perito en los actos de comercio. 

Octava: el agente de valoree es en nuestro parecer un auxiliar del -

comerciot pues su función estriba primordialmente en acercar dos voluntades 

con el deseo de comprar o vender respectivamente. 

Novena: la mayoría de los autores confirman en atribuirle al agente­

de valores el concepto de mediador, concordamos en que ellos acercan a las­

voluntades para un fin esp,cíf ico; pero nos atreveaos a afirmar que el agen 

te de valores en un comisionista especializado. 

D~ci.ma: la nueva Ley del Mercado de Valorea ha dado un i•pulso innu­

sitado al agente de valores persona moral, que en nuestro parecer ser•n f ac 

toree importantes en el desarrollo del aercado de valores. 

Onceava: el agente de valorea en nuestro parecer realiza una función 

muy importante en la•. transacciones burs,tiles; pues en el 110mento de soli­

citar su intervención, se tiene la confianza de que se e1t' tratando con -­

una persona e1pecializeda, profesional obteniendo ast la garantta de un ªª.! 
soramiento serio y en lo posible ajustado a los intereses del cliente. 

. 1 
' . 
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Mé:~ico, 1976 

C<JNS11'n1CION I>olf'l'fCA DE f,OS WffADOS UNIOOS AWXICANOS 
México, 1976 
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l'l:RI:?. U>l'l!Z t:NRIQUE 
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ROCCO Al .. FRlilJO 
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RODRICUl;z SASTRE ANTONIO 
OPURACIONJ;s f)/; IJOISA, 1'0At01 
Mt1drid, I 954 

RO}INA VIU..liGAS RAFAlit 
DERECllO CIVIi. MJ:XICANO, TOMO V 
México, 1968 

SOLA CA!JJZALJ:s flnll'li IJIE 
TRATADO l>E l>l!RliCHO COAWRCIAL CoMPARAOO 
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'tT;NA PULIPE IJE J. . 
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