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INTRODUCCION,.

El aspecto Jurfdico de nuestro Mereado de Valores esta inti-
‘mamente unido a los aspectos econdmioco,social y polftico,sin em
bargo no es mi intencidén aborder estos \iltimos aspectos mencio-
nados ni mucho menos atecar intereses creados.Empero hay qus to,
mar en cuenta que los males econbémicos de México,son el reflejo
de los males econémicos del mundo.Por ejemplo,no es posible que
un pafs despilfarre billones de ddlares pars producir armemen—-
tos Bin que esto se reflaje en todas las Bolsas del Mundo.

Hay factores internos que hacen de nuestro pafs,una nacién-—
muy interesante:Existe un gran indice de analfabetismo,la eva—-
sién de impuestos es tremenda,existe una gran fuge de capitales,
millones de pesos estan involucrados en el narcotrdfico,gran -
parte de la economia es "subterranea".

Todo esto,necesariamente influye en el funcionamiento del —-
Mercado de Valores.Mercado que bien utilizado puede ser un fac-
tor decisivo para el fortalecimiento econémico de México.

En el Capftulo Primero se hebla un poco de nuestra historia,
que es la historia de nuestro desarrollo econdmico y bursdtil,

En el Capitulo Segundo,sse habla un poco de la inversién,sus
formas y sus opciones,pues saber invertir se ha convertido en -
una necesidad,también se estudian los principales contratos bur
sédtiles,que raclaman une sdecuada reglamentacién.

En el Capftulo Tercero,se aborda el tama de los distintos -
Procedimientos para proteger los intereses del Pdblico invereio
nista,ya que considero que el fortalecimiento de estos procedi-
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mientos es vital para que la Ley del Mercado de Valores cumpla
en realidad los buenos deseos que propugna.

M. objetivo es brindar un poco de conocimiento en esta mate-
ria y que sirva este humilde y deficiente trabajo,para que ven-
ga genie mds capaciteda a abordar el tema con un criterio més -
emplio y eficiente,

En la evolucidn en la téenica en las operaciones comerciales,
ahora se ha llegado a la existencia de modernos Mercados de Va-—
lores en donde se efectlan operaciones con tftulos valores que-—
representan la riqueza de las naciones.Estos mercados surgen de
la vital necesidad de los pafses de generar ahorro,fomentar la-
inversién,apoyar la produccién,etc.

México debe vitalizar gu Mercado de Valores,como gran alter-
nativa para nuestro fortalecimiento econémico,para lo cudl es -
bésico entre otras muchas acciones,brindar auténtica seguridad
jurf{dica a todos los participantes.

Los anexos que se presentan al final,sean difundidos y estu-
diados para coadyuvar a uno de los fines de la Ley del Nercado
de Valores,que es el lograr que los ahorradores tengan cabal co
nocimiento de las operaciones bursdtiles,



CAPITULO PRIMERO.

REGULACION JURIDICA DB LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

I.I.-Breve rea#fla histérica de su establecimiento en I895 a -
la fecha.

I.2,-Decreto que crea el Organismo Auténomo denominado:Comi--—
sién Necional de Valores de fecha II de febrero de I1946.

I.3,~Reglamento del Decreto que crea la Comisién Nacional de
Valores de fecha 2 de julio de I946.

I.4.~Reglamento Interior de la Comisién Nacional de Valores
de fecha 27 de mayo de I946.

I.5.-Reglamento Especial para el ofrecimiento al pvblico de -
valores no reglstredos en Bolsa de fecha IS5 de enero de
I947.

I.6.~1ley de la Comisién Nacional de Valores de Ffecha 30 de -
diciembre de 1953,

I.7.-Decreto que crea la Ley del Mercado de Valores de fecha
2 de enero de I975.

I.8.~Congsideraciones Generales y motivos de la Ley del Merce-
do de Valores y sus reformas.

I.9.-Aplicacién de esta Ley en la regulecidén de las relacio~
nes del piblico inversionista con le Bolsa de Valores,
con la Comisién Nacional de Valores y con las Casas de -
Bolsa.
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CAPITULO I
REGULACION JURIDICA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,

I.1.,~ Breve regefla histérica de su establacimiento en 1895 a la
fecha,

Toda veZ que en el lenguaje popular,muches veces se toman co
mo sinénimas las expresiones "Bolsa de Valores" y "Mercado de -
Valores",es pertinents ofrecer unos conceptos tal y como se me-
nejan dentro del gremio bursdtil:

La Bolsa de Valores es el lugar fisico donde tiens su sede ~
el Mercado de Valores organizedo.Es en este lugar donds 108 &--
gentes de bolsa y los operadores de piso realizan toda clase de
operaciones con valores suceptibles de ser negociados,segin las
reglas establecidas.

Se llama Mercado de Valores,al Mercado Organizado para la -
compre~venta de valores,

Ripert nos dice:"La Bolsa de Valores es el mereado de los va
lores mobiliarios.Es rara la cesién directa de édstos valores;—-—
normglmente se negocian en 1z Bolsa y por esta razén se denomi-
nan titulos de Bolea.En este mercado las operaciones se reali-~.
zan ¥nicamente por intermediarios oficimles y segdn una forma -
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determinada.El Mercado tiene,por su organizacién,un cardcter co
‘mercial avin en el caso de que vendedores y compradores no sean—
comerciantes."(I)

Los tratedistas ceinciden en que las Bolsas tiemen su origen
en las antiguas reuniones de loa banqueros cambistas en los vie
Jjos pafses suropeos,que efectusban sus operaciones con monedas-
¥y letras de cambio.Se considera que la palabra Bolsa se origind
en el nombre de un banquero de la ciudad de Brujas,Van Der —w——-
Boorse,y de su escudo de armas esculpido en la pusrta de su co-
8a,bajo la forma de bolsas.Se seflala que en Francia existian —-
reuniones de banqueros desde el siglo XVI.La Bolsa de Paris co=-
bré carta de existencia en 1724 y fue instalada en IB26 en su —
actual sede,

%..1a bolsa de valores es un mercado organizado de interme--—
diarios que representan los intereses de partioulares,socieda-~
des mercantiles y del mismo estado en el libre intercembio de -
valores,dentro de las reglas establecidas,tanto por éste dltimo
a través de sus diversas dependenciaa como por los intermedifpw—
rios que participan en el propio mercado” (2)

(I) Cfr. Ripert G. Tratado Elemental de Derecho Comercial,Tomo=-
I1Y.Rditorial Argentina.Buenos Aires I955. pdginas 83 y ss.

(2) Cfr. Marmolejo Gonzdlez,Martin.Inversionss. Instituto Mexi-
. cano de Ejecutivos de PFinanzes A.C. Publicaciones IMEF.
México,I987. Pégina 5.
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La historia de la Bolsa de Valores de México es bellisima,as{
como le narracién de los econtecimientos econfmicos y finencie -
ros tento nacionales como extranjeros que la han acompefiado en -
su funcionemiento,pero como no podemos extendernos mucho,a conti
nuacién se exponen estos datosi

Bn el "Diario de la Bolsa de México" se piblicaron las bases
Constitutivaas y Estatutos de la "Bolsa de México S,A",aprobados
en la Agamblea General de Accionistas.Y que constan en la Eseri -
tura elaborada ante el noterio Vicente Alvarez de le Rosa el dfa
I4 de junio de IB95 y presentado ante el Registro de la Propie =
dad y del Comercio el 2 de septiesmbre del mismo efio.Y es base de
la actual estrictura de la Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.VW

Bn ésta Acta Constitutive a lo largo de sus 40 cldusulas se a
bordan temas tan interesantes como los siguientes:

Su objeto social,que es,craar un centro de contrataciones pa-
re la compre y venta de valores negociables,del pafs o del ex —-
tranjero piblicos y privadosg,mercantiles,industriales y mineros
legalmente emitidos,ya sea conforme a la Ley,ya conforme & las -
escrituras constitutivas de las negocinciones que las emitan,asf
como para la compra y venta de efectos y mercanciass.Eatas opera-
ciones se efectuardn por medio de los agentes garantizados de la
Bolsa,todos los dims con excepcién de los festivos,durante una o
dos sesiones piblicas que se verificarén con ese objeto.
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La duracién de la sociedad que se fijé en 99 afios,su domici -
1i0o que se f£ij6 en este Ciudad Capital,su capital social que se-~
£1j6 en 60 mil pesos representado por 300 acciones de 200 pesos-
cada una,a les caracterfsticas de les mcciones,los agentes de ~-
Bolsa cuyo ndmero se fijé en 50,81 Consejo de Administracién y -
su estrictura,los imgresos de la Bolsa,al fondo de reserva,eto.

Para concluir lo relativo a éste dooumento,dird que en los Es
tatutos se reglamentaron temas tan interesantes como:

la admisién y separacién de socios y accionistas,de lg admi -
sién y separacién de los asgentes de la Bolsa,requisitos para ser
agentes de Bolsa,causas por las que se deja de ser agente de Bol
sa,obligaciones de los agentes,de las Asambleas Genersles,del -
Consejo de Administracién,de los comiserios,del Director,de las-
operaciones de Bolsa,de los wvalores y su registro,etc.Todo ésto
a través de sus I33 artfculos contenidos en trece capftulos.

En nuestro pafs,hace mds de cien aflos,existié une inmenza bo-~
nanga minera,razén por la cudl,aparecieron primitivos corredores,
esto es,empezaron a proliferar las personas que se dediosron a -
la compra y venta de valores mineros o bien a servir de interme-
diarios entre los interesados en adquirir estos papeles y aquo--—
1los que los vendian.

Los legitimos promotores de la Bolsa fueron:Los sefiores Iuis
Uhink,Agustin Quintanilla,Manuel Gil de la Torre,Guillermo Uhink,
Enrique Ochos,Marcelo Llerensa,Alfredo Barreiro,etc.

Por f£in,tras dejar atras un sin f£in de dificultades,la Bolsa-
de México,fue oficialmente inasugurada el 6 de noviembre de I895,
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estableciendose sus salones y oficinas en la casz marcada con -
el nfmero 9 de la segunde calle de Plateros.

Se acord§ undnimemente no limitarse a los valores mineros,si
no que se negociarian con toda clase de valores piblicos y pri-
vados y a¥in los efectos y mercencias.

la sesién inaugural,presidida por el Presidente Honorario de
la Bolsa,Ingeniero Don Sebastian Camacho fué majestuosa,ya que
asistieron grandes personalidades de la Banca,de la Industria y
de la minerie.El Presidente efectivo,Lic,Manuel Iicolin y Echa-
nove dirigié un florido discurso.

Fué en esta primera Bolsa de Néxico,donde se iniciaron los ~
remates de acciones,pero en forma muy diferente a2 como se efec-
tuan en la actualidad.

Al instalarse ésta Bolsa de México,se provocaron reacciones
entre los componentes de la "coyotera",pues algunos aceptaron
desde luego inscribirse en la mencionada Bolsa,otros decidieron
separarse,y arrendaron por separado un local en la calle de la
Palma,nombrando a Don Miguel Calapiz para regentearlo.

La Bolsa de Valores fue objeto de una mala organizecién,y en
ella se implanté un sistema poco prdectieo.Todo esto sumado & —-
las facilidades que se daban para operar en el local de la Pal-
me,hicieron que finalmente,los que se habian instalado en fste-
Ultimo luger obtuvieran el triunfo,

"Poco & poco,la Bolsa de México,de la segunda calle de Plate



ros,f‘ué perdiendo interés;el movimiento se redujo a su méds mini-
ma expresién;los corredores hufan de los salones;los remates a —
veces no se efectusban por falta de asistentes,y por dltimo en A
bril de 1896 ye no se reglstreban operaciones de ninguna clase,-
por lo que,y & poco andar,esa institucién se cerré,desaparecid -
por inercis,y por dltimo su nombre pasé a ls historia". (3)

Los corredores de la calle de la Palma,que ya formaban una -
institucién oficial,al poco tiempo desapareci también.En la ce~
1le 5 de mayo,un sefior de apellido Murgufa,tomé un locel por su-
cuenta,en donde todos los corredores podfan operar pagendo 5 pe-~
sos mensuales.A partir de este momento se reunian en una centina
que se llamaba "El club Alpin" situada en una vieja casona,en —-
donde posteriormente me construyé el Casino Espafiol,ulteriormen-
te pasaron & realizar sus operaciones de compre y venta de acolio
nes a 1os billares del Hotel de la Bella Unidén.

Poco después,Murguia,en la calls de Capuchines,hoy Venustiano
Carranze,establecid otro loosl,y tras wvarios cembios més de seds,
don Adolfo Levy,convencié a todos sus compafieros de la convenien
cie de tomar un local por cuenta de los mismos corredores,y acep
taron suscribir en pocas horas el capital para fundar una Bolsa-
privede,el oual estaba representado por cien acciones de valor -
nominal de cincuenta pesos cada una.

(3) Cfr.legunilla Ifidrritu,Alfredo. ILa Bolsa en el Mercedo de Va-
lores de México y su smbiente empresarisl.Tomo II, Bolsa de -
Valores de México,S.A. de C.V, México I973. pdg. 3I4.



Se arrendd la parte del edificio de la Compafiia de Seguros Ie
Mexicana que dsba al Callején de la Olle,quedendo constituida -—
por escritura de feche 4 de enero de I907 ante el Notario Pibli-
co Manuel Altemira,La Bolsa Priveda de ¥éxico,S.C.L.,y que el 3
de junio de I9IO se transformé en Bolsa de Valores de Kéxico,S.C
L.,la cual fué liquidede el I7 de octubre de 1333,y se constitu-
¥4 la actual Bolsa de Velores de México,S.A.,conforme con la con
cesidn otorgeda por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico-~
con fecha 29 de agosto de I933.

La Bolsa se tranlaedé a la casa nimero 33 de Isebel la Catoli-
ca,después a la calle de Uruguey nimero 5I,y al poco tiempo le -
case nimero 68 de ésta misma calle se adquirié en propieded por
le Bolsa Mexicena de Valores,S.A.

Deré algunas notas sobre sl smbiente empresarial del Porfirie
to por contener interesentes datos histéricos, -

Durante el Porfiriato hubd en la Capital de la Republica Mexi
cena fuertes cotizaciones,e incluso a nivel intermacional,en las
principales bolesas europeas y en los Estrdos Unidos.fn I88I na-
cié el Banco Nacional Mexiceno.I884 fué un efio clave en 1la Histg
ria de México,se cedid por Ley le propiedad minera,mediante sim-
ple registro.Los ingleses pose{an nuestras mejores mines.Se coti
zaban en Londres acciones de mines mexicanas,cuyo capital sutori
zado era ya de I.5 millones de libras esterlinas, (1as fundacio--
nes bancarias ya habian proliferado a partir de IB64 cuando se -
cred el Banco de Londres y México y se introdujo el billete en -
nuestro vafs).
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Nacen las primeras Leyes en materfa bancaria,en I889 el nue-
vo Cédigo de Comercio,en I896 la Ley de Instituciones de Crédi-
to para regulerizer le emisién interior,en I897 una nueva Ley -
que se ocupé de tres clases de bancos:emisién,hipotecarios y re
faccionarios,en I900 la Ley sobre Almacenes Generales de Depési
to,en I908 una nueva Ley de Instituciones de Crédito.El Banco -
Nacional de México,como agente del Gobierno,participaba en el -
extranjero en relaciones directas con mercados bursdtiles.

A pertir de 1880,ya habian comenzado nuestros negocios petro
leros,se dieron varias concesiones a extranjeros y se fundaron-
numerosas compafiias petroleras.En el ramo de Ferrocarriles para
1908,grandes compafiinag intermacionales invertien en México mi—-
llones de délares,éste mismo afio es firmado el convenio de na--
cionalizacién a favor de una compafiia con meyoria del Gobierno-~
Mexicano,llemada Ferrocarriles Nacionales de México.

Hubo varias crisis monetarias como la de I883 en que los va-
lores de la Bolsa de Nueva York se desplomaron,la de IS00 y la-
de I905,afio en que entramos al patrén oro.Pera I9I0 el circulan
te bancerio era de IIO millones de pesos.Fl monto de la deuda -
piblica exterior en I9II alcanzaba la suma de 302 millones de
pesos,equivalente a 3I millones @e libras esterlinas,cuando en
1894 sélo era de I87 millones de pesos.

La repercusién de las empresas meXicanas de servicios pdbli-
cos sobre las bolsas extranjeras adquirié importancie a partir
de IB883 hasta I9I0,con el desarrollo del telégrafo,servicio -
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de agua,luz y fuerza.De I902 & 1905 éstas inversiones alcanza —
ron los 237.7 millones de pesos.

"Como puede comprobarse,los rendimientos fueron elevados,pe-
ro irregulares en extremo.Por un lado la sobrecapitalizacién en
algunos casos,tales que los ferrocarriles e industrias;por otro
el cardcter muy voldtil de los negocios minsros y ciertos proce
dimientos turbios.EL Porfiriato logré éxitos indudebles en la -~
propagacién de los valores mexicanos,pero las cargas por excesi
voa pagos exteriores y la falta de shorros béaicos en el pais -
que compraren las inversiones extranjeras,nacionalizando los ne
gocios a través de nuestro mercado de valores,pusieron al pafs
al borde de la catdstrofe polftica.la riqueza mexicana fué ena-
jenada sin compensacién.El cuento de hedas de nuestra tradicién
minere y les aspiraciones nacionalizadoras,asf{ como los rendi--—
mientos pagados al exterior,hundieron al equipo de autocracia i
lustrada que gobernaba al pafs.El pafs gquedé sagqueado y escasa—
mente desarrollado."(4)

A continuacién,se apunteran algunas notas sobre nuestra evo-
lucién bursétil y su reguleclén jurfdica de principios de siglo
hasta la fecha.

Para I910,el mercado de valores me jord,con precios altos.Fud
notable le sbundancia de dinero.Nuestros valores bursédtiles su-
bieron en Parfs.El aige minero fud extraordinario.Hubd aconteci
mientos polf{ticos que cembiaron los destinos del pafs,asunque no

(4) Lagunille Ifidrritu,Alfredo.la Bolse en el Mercado de Valo -
res de México y gu smbiente empresarial.Tomo I, Bolsa de Va
lores de México,3.A. de C.V. México I973. phgina 34,
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hay una informacién verdsz,por ejemplo el Plan de San Imis y el
comienzo de la Revolucién,lo cual influyé en 1z ectivided de =
los Bancos.Un Afio despuéds nuestros conflictos socimles tuvieron
amplia repercusién en el extranjero,hebla desconfianza general.

BEn I9I3 bajé el voldmen de operaciones y desendieron bolsas
" extranjeras.Bn diciembre el Gobierno decreté una moratoria.Hubd
una enorme saca de capitales del pais hacia el exterior,por la-
compra de armes,falta de capitales extrenjeros y falta de con -
fianza.Crecié en gran medida la deuda nacional pués hubé que pe
gar indemnizaciones con motivo de la Revolucién.los asuntos ben
carios marcharon muy irregulares,las operaciones fueron por —
2 080 699 50 pemos.

Tres efios més tarde se terminé el Reglemento para las subas-
tas de las acciones petréleras.Por disposicién del Ejecutivo la
Bolsa estuvo cldusurada desde sl I de junio hesta el 10 de ju -
lic en que pudo conseguirse el permiso correspondiente para opg
raciones que fueron por T2 398 494 S0 pesos,

En el siguiente afio hub$ muchos transtornocs y ajustes,dejé -
de ocircular el billete infalsificable,moneda en que fueron per-
cibidos los ingresos de la Bolsa,y fué nesesario convertir en o
ro todos los seldos de las cuentas,reduciendose su importe en -
gran manera,.Bn julio 1a Bolsa pasé a depender de la Secretaria
de Comercio,en lugar de Industria y Comercio.Para merzo de I9I8
quedé aprobado el Reglamento de remates y se modéfico la Ley ——
del timbre.Fl I3 de diciembre fué puiblicado el proyecto de la -
Ley sobre Instituciones de Crédito,comprendiendo el funciona -~
miento especiel de todos los bancos,asf como las relaciones de-
1la banca con el Estado.



~II~

En I92I quedd$ eprobado un fondo de garentf{a para responder ~
en cualquier tiempo por las responsabilidsdes en que incurran -
los seflores agentes de la Bolsa,Pué el primer sfio de crisis en-
los veintes,todos los mercados mundiales iban a la baja.la co-
tizacién del peso mexicano bajé a 48 centavos oro mmericano.las
exportaciones de petréleo en noviembre fueron de 17.5 millones-
de barriles,operaciones por 582 423 80 pesos.,

Para I923 se aprobd que sélo hebria 50 socios suscriptores.
El Consesjo de la Bolsa determino en septismbre admitir en rema-
te valores no inscritos en el mercado oficial.

En I924 1= Bolsa se vio obligada a reducir costos en sus gas
tos generales,Pueron pagedas 3 millones de libras esterlinas a-
cuenta de la deuda exterior.Alemania acufié de nuevo marcos de -
plata.

1925 fué un efio clave,porque inicié la etapa moderna de Méxi
co,con dos sucesos que mercarian époce,las repercusiones del re
torno al patrén oro de Inglaterra en julio y la constitucién -
del Banco de México en septiembre,

El I8 de noviembre de 1926 fué promulgada la nueva Ley de =
Instituciones de Crédito.La Ley General de Instituciones de Cré
dito y Bstablecimientos Bancarios de éste affo,fijé el criterio-
de atribuir sélo valor oficial a las cotizaciones de Bolsa de -
valoras que tuviesen concasién;sefialo las bases para la forma —
¢ién de bolses y pera adquisicién de valores a la cotizacién y
prohibio aquellas transacciones que revestian ocerdécter equivoco
de operaciones de azer.la Ley de Instituciones de Crédito y Or-
ganizaciones Auxiliares de I94I reiteré posteriormente los miam-
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mos principios.Aparecié la Ley la Ley Reglamentsaria del Artfcu-
lo 28 Constitucional sobre monopolios.

El aflo de 1927 fué uno de los méas tormentosos en la historia
polftica del pefs.Comenzé el afio con un conflicto petrélero,yae-
que las compaﬂ{as estuvieron contra la Ley,pues los terrenos hg
bian pesado & ser propiedad de la nacién.las casas de cambio —-
quedaron reglamentadas por la Secretaria de Hacienda.PFué un afio
de pruebe para la minerim ya que se presenteron grandes inunda-
cionesa y el salario minimo era de 0.25 centavos de I905 en mong
de americana o sea el més bajo del mundo.la plata subié a prin-
cipios de afio por la decisién de la Indie de no incorporarse al
patrén oro,pero posteriormente bajé.Al terminar éste afio la BO{
sa contaba Unicemente con 16 suscriptores.

Un afic después se 1levé a cebo una Convencién Benceria reuni
da bajo los suspicios de reorganizacién tanto banceria como bur
sdtil.La Convencidén traté un punto relativo a la creacién de —-
mercados de valores para abrir cauce sl ahorro nacional.Bl Go--
bierno Pederal manifesté preocupacibén por fomentar las inversio
nes en valores mobiliarios,asf{ como se consideraba necesarioc la
organizacién de un cuerpo o instituto iddneo con facultades pa-—
ra investiger la formacién y funcionamiento de las empresas que
traten de lanzer papel a la circulacién.

La Bolsa dirigié un memorial & la Convencién Bancaria indi--
cando que tropezaba con dificultades,por la falta de cooperaa—-
cién de las sociedades andnimas,especielmente por la falta de -
informacién en lo que se refiere s las acciones y se solicitsba
que las empreses comunicaran oportunemente avisos relativos.Le-
Convencién hizé proposiciones tales como aumentar el ndmero de-
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1ds bolsas,aunque debfan ser instituciones particulares con con
cesién otorgada por el Ejecutivo.las tarifas que por comisiones
deban cobrar los agentes deberian ser aprobadas por le Secreta-
ria de Hacienda y cads bolsa editaria un boletin diario de las-
cotizaciones oficiales.

"en 1929 tuvimos crisis bursdtil,en occtubre 2I sucedid el —-
"dfa negro" en la Bolsa de Nueva York y dejé muchas ruinas en -
+tre los especuladores". (5)

EL 30 de diciembre de I930 fue fundada la Comisién Regulado-~
ra de cambios.En julio 24 de éste afio el ex-presidente Plutarco
Elias Celles,nombrado presidente del Banco de México puso en e~
jecucién una nueva Ley Monetaria,los billetes del Banco de Méxi
co serfan de circulacién voluntarie,y quedaba libre también la
exportacién de oro acufiado en barras,En noviembre se informf -
que log billetes en circulacién al 30 de septiembre de I93I su-
maban I57 900 pesos.

Para 1932 la nueva Ley Bancaria regulé la creacién de la Bol
sa de Velores cuyos preceptos esenciales son &) Una bolsa para-
cada ciudad,b) serén socios de las Bolsas vnicamente los corre-
dores de cambio titulados,c) Los socios deberdn otorgar fianza,
y &) Las empresas registradas informardn semestralmente de su -
estado financiero.El délar subié a 4 pesos mexicenos.lLos bancos
extranjeros recibieron con benepldcito la nueva Ley del Banco -

(5) ¢fr. Lagunilla Ifarritd,Alfredo.Obre Citada. tomo I informe
de la Asambles Genersl de la Bolsa de 5 de abril de I929.
plgina 157,
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de México como Banco de Bancos.Pud promulgada la nueva Ley de -
Instituciones de Crédito,cuyas notas distintivas eran,liberali-
dad y especializacién.El 26 de julio se promulgé la Ley de titg
los y Operaciones de Crédito.,

En el afio de I933 se publicé el 2I de febrero la nueva Ley -
de Bolsas y para el 29 de agosto la Secretarfa de Hacienda otor
g6 la concesidén para el esteblecimiento de una Bolsa de Valores
de México,S3.A.,y llevada a escritura pdblica el 5 de septiembre
con caplitel sociml fijo de I20 mil pesos,representado por 60 a-
cciones integramente pagadas.Un efio después la Bolsa solicité a
claraciones sobre interpretacién de varios puntos de la Ley Ge-
neral de Instituciones de Crédito y realizé gestiones para acti
var la aceptacién del Reglamento Interno presentndo a la Comi--
8ién Nacional Bencsria.

A instancias de la Asociacién de Banqueros en I935 la Secre-
tarfa de Hacienda dispuso reformas a le Ley de Instituciones de
Crédito relatives a las Bolsas de Valores,autorizando a los a--
gentes de bolsa a asociarse con personas que no tuvieran ese cg
rdcter.Fueron igualmente publicadas las reformas a la Ley Gene-
ral de Sociedades de Seguros.

En 1938 hubo transacciones por la suma de I 890 289 05 pesos
afioc de grandes acontecimientos,nacionalizacién del petréleo y ~
administracién obrera de los ferrocarriles.

Bn 1939 la nueva Ley de Instituciones de Crédito eximié a --
los agentes del impuesto a los comisionistes.le Bolsa recomendd
a los agentes para que se documentasen en esta Ley.
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En I940 la Bolsa sceptd la insoripcién de Detdn Péblica Exte
rior y de PFerrocarriles Nacionales. .

En marzo de I94I fueron aprobadas las modificaciones sobre -
la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley Orgenica del Banco
de México.El Mercado de Valoras experimentd atonia durante los—
primeros meses del afio de I942,con motivo de la expedicién de -
la ley de Hacienda del Departamento del Distrito Federal,que a-
fectd considerablemente varios renglones de los valores cotize-
dos en Bolsa.A partir de enero del aflo siguiente,los suscripto-~
res s6lo podrian operar fuera de remate por conducto de algin a
gente de Bolsa,n quién deben nbonar la tercera parte de la comi
sién devengada.

Por septiembre de I946 aparecieron los requisitos para el re
gilstro de wvalores en el Reglstro Nacionel de la Comisién Nacio-
nsl de Valores.En la Asamblea General Ordineris,el informe del-
Consejo did cuenta de la instelacidén de 1la Comisidn Nacional Qe
Valores,constituida el IY de febrero de I946,instalandose ofi--
ciglmente con fecha 16 de mayoc de ese aflo,Sustituiria a Necio--
nal Financiera y a la Comisién Nacional Bencaria en la tramita-
cién previa del registro de valorss por la Bolsa.

En julio de I948 tuvé lugar una junta priveda de accionistas
con el fin de a) aprobar el Reglamento interior,b) tratar de la
construccién del nuevo edificio,c) aplazar éstas gestiones has-
ta conocer el proyecto de Ley sobre el mercado de valores.

La Bolsa de Monterrey quedé instelada en enero de I950.En -
marzo de éste afio el Coneejo Interamericano de Bolsas de Valo--~



16~

res convocéd a la III Conferencia que se verificeria en Sentos,~
Brasil,durante el mes de esbril.Esta solicitud fué declinada ocon
vistas de afrontar nuestros problemas internos y los del proyec
to de le Ley del Mercedo de Valores.En noviembre quedé acordado
que el registro de los velores oficieles no precisesba autorize-
cién de la Comisién Nacionsl de Valores.

El aflo siguiente se caracterizé por la recuperacién econdémi-
ca de Europa,sl aumento de la produccién de los paises america-
nos y asiaticos y por la expensién de la actividad econémica de
Estados Unidos,originados en gran parte,por los acontecimientos
bélicos de Corem.La Secretaerfm de Economia Nacionel pusé en vi-
gor une Ley sobre atribuciones al Ejecutivo PFederal en materia-
econémica que produjo inquietud en todos los sectores de la ac—
tividad econdmica priveda.

Para el afio siguiente,la Comisién Nacional de Vslores aprobé
por fin el Reglamento de la Bolse.EL movimiento bursétil fud el
mayor logrado haste ese fecha,alcenzando 84 762 I07 03 pesos.En
la nueva Ley Bursdtil cede bolsa nombré un representante.

En I955 fueron instalados teléfonos en el salén de remate de
la Bolsa,y es construida iguslmente la béveda de seguridad.la e
conomia Nacional eras prdspera,aunque con incontrolable aumento-~
de los precios.

En marzo de I956 comenz$ una importante reforme bursétil con
la propueste de aumento de capital de le Institucién a dos y me
dio millones de pesos,divididos a cien acciones ncminativas con
valor nominal de 25 mil pesos.ElL caepitel fijo,y sin derecho a -
retiro,seria de 40 acciones con valor de cien mil pesos.Hubd ca
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nalizacidén hacia el mercedo,de operaciones que se realizaban —-
fuera de la Bolsa.Pueron establecides les primeras Sociedades -
de Inversién y la Bolsa esperaba mucho de ellas.

El 25 de enero de I957 tuvo lugar con graen éxito la inaugura
cién del nuevo edificio social.ElL Consejo examiné en febrero la
alta competencia realizada por las instituciones de crédito en—
el trdfico de valores por ventanilla;se torneba preciso nerfec-
cionar la labor de los agentes de la Bolsa con el fin de evitar
éste enomelia,puds s8lo la Bolsa debia reflejar la liquiddz de-~
los velores,Apareciron dos folletos publicitarios,";Que es la -
Bolea de Valores?" y "Psra su seguridad investigue antes de in-
vertir",

En 1960 se aprobé une reduccién en el periodo oficiel del re
mate,estableciendose uno diario de lunes & viernes de las I2:00
a las I3:30 horas y para los sdbados de II:00 a I2:00 horas.

En I96I del totel operado en Bolse,los velores de renta fija
obtuvieron el 98.3 % y las acciones el I.7%,proporcién que de——
muestra el descenso sufrido por la negociacién de acciones.

En octubre de I962 se celebrd en Guedalajera la III Reunién
Anusl de Agentes de las Bolsas de Valores de la Remiblica,con §
xamen de las causas y factores gue determinan 1a negociacién -—-
bursftil.El dfe I8 de merzo de &ste aflo,México termind de pager
su deude por expropiaciones de las empresas petroleras desde ol
afio de 1938,

Durante el sfio de 1964 fué muy discutide la cuestién de los-
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corredores libres que se ocupeben de negociar acciones 2l mar--
gen del mercado organizado de velores,se discutia en torno al -
Reglamento pare las casas de corredores con derecho a pertene--
cer a la Bolsa.La ampliacidén del remate transcurrid de lunes a
viernes de las II:30 a las I3:00 horas,y los sébados de II:00 a
12:00 horas.

En abril de I965 el Consejo debatif el problema de los certi
ficsdos de participeciédn como no précticos para cotizacién,en -
todo caso erd praecisp reducir su fecha de amortizacidén para po-
derlos cotizar.,

En septiembre de I966 empezd la cotizacién de &stos certifi-
cados.Fl éxito de la reunién de agentes de Bolsa dié origen a -
1la constitucién de une Asociacién Nacional,Se pans& en la orga-
nizacién de una Sociedad Adwinistradora y Iiquidedora de Valo--
res,pero como su constitucién presentebe algunas dificultades -
legales,dsta idea se postergd.

La II Reunién de Bolsas y Mercados de Valoreg de América,que
se 1levé del 7 al IO de febrero de I967 en la Ciudad de ¥éxico
discutié éstos tres temas,a) El egente de Bolsa,b) Las Bolsas y
Nercados de Valores dentro de las estructuras econdmicas de las
Naeciones Letinoeméricenas,y c) Examen de las posibilidrdes de--
interrelacién de los Mercados de Vslores Letinoamericanos.

Para 1969 fué preparado un snteproyecto de lLey de Bolsas que
creaba la base legal para les Casas de Bolsa y un fondo para el
fomento de valores,pero no hubé tiempo para promulgar una nueva
Ley.Le década de I959 & 1969 fué positiva,puss el valor de las-
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operaciones sumento en 833.4%, o sea,de 4 224 7 millones a 35--
208 3 millones de pesos.En I959 fueron negociamdas en Bolsa 923
540 nccionee y en 1969 I8 I76 969 acciones,con incremento de -
19555 %

Para 1970 el horario del remate quedé reducido en media hora
de lunes 8 viernes y se puso a discusifn la no existencia de se
siones el sdbado.ba Bolsa deseaba un nuevo marco legal y una es
tructura sdecunda pare eviter los defectos del mercado,pues no-
deberia ser una entided simbélica dentro de le estructura finan
ciera del pafe.Se amsistié & la IV Reunién de Bolsas y Mercados
de Valores celebrada del 26 al 30 de octubre en Ceracas,Venezue
la,donde se trataron temes como,Pomento del Mercado Bursdtil,Rd
gimen Piscal de la Socieded Anénima,Acciones nominatives,Pondo-
de garantfe y control de agentes.

M este aflo tuvo luger otro Beminario sobre Inversién de aho
rros personales en Néxico organizedo por ls Camare Americena de
Comercio de México el I3 de mayo y se trateron los siguientes -
temas 'y Porque invertir en México?"Aspectos legeles e impositi--
vos de la inversién personel,la Economia Mexicena y las accio-~
nes mexicanas.El BID prestaria 2 mil millones de pesos a México
pare continuar el desarrollo economico.Los problemas demogrifi-
cos nos seguisn agobisndo.Hubo reformas fiscales que aumenteron
la inflacidn.

Del 14 el I5 de octubkte de I9T7I en Nadrid tuvé lugar una im-
portante Conferencia Bols{sticae.Y del II al I7 de octubre de -
1972 tuvé verificstivo en la Ciudsd de Lima Perd,la V Reunién -
de Bolsas y Mercados de Valores de América.
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Bn 1975 por fin nacié. la Ley del Mercado de Valores,que se -
‘ha venido adicionando,resultendo a todas luces deficiente.

En J1978 fué la primera emisién de los Cetes.

En I982,por iniciative presidencial seé nacionalizaron las -
Instituctones de Crédito.En diciembre de 1987 se firmé el Pacto
de Solidaridad Econdémica,debido & motivos apremisntes, pués ha--
bfa que detener ls inflacién galopante.

Se logré contener la inflacidn,no sin grandes sacrificios pa
ra la clase traebajadora.Y recientemente con el nuevo Pacto de ~
Estabiliderd y Crecimiento Econémico se sigue una misma politica
antiinflacionaria,aunque como consecuencia de los Wltimos pres-
tamos que hemos recibido,el precio de algunos artfculos ha subi
do.Lo cudl hace neceserio que todos aprendasmos s invertir.
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I.2.- Decreto que crea el Organismo Auténomo denominado Comi -~
sién Nacional de Valores de fecha II de febrero de I946.

Este importantisimo Decreto se expidié bajo la Administra --
cién de Don Manuel Avila Cemacho y fue publicado en el Dimrio -
0ficial de la Federacién de fecha martes I6 de abril de 1946,pa
ra entrar en vigor en los términos del artfculo cuarto transito
rio.

Este documento es relevente,ya que a través de 41,cobré car-
ta de existencia este Organismo encargado de regular el Mercado
de Valores.

La creacidén de la Comisién Nacional de Valores fue un paso -
decisivo para dar firmesza & nuestro Mercado.Me permito anexar -
copias de este valiose documento (6).

(6) Veasea anexo I al final de ésta Tesis,
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I.3.- Reglamento del Decreto que crea la Comisién Nacional de
Valores de fecha 2 de julio de I946.

Tal y como lo menciona el artfculo segundo transitorio del -
Decreto que creé la Comisién Nacional de Valores,en el mismo a-
fio de I946,en el Diario Oficial de la Federacién de fecha séba-
do 7 de septiembre se publicé este importante Reglamento que de
terminaba la orgenizacién y funcionamiento de este gran organis
mo.

Esto Reglemento consta de 25 articulos,y constituye una mues
trae del gran interés que se tiene en ésta Institucién y ew buen

funcionamiento,dada le labor que le estéd encomendada.

Me permito anexar copias de este importante documento (7).

(7) Vease enexo 2 al final de ésta Tesis.
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I.4.- Reglamento Interior de la Comisién Nacional de Valores -
de fecha 27 de mayo de I946.

la Comisién Nacional de Valores,en ejercicio de las faculta-
des que le concede el artfculo segundo transitorio del Decreto- °
de II de febrero de I946,y del arficulo 3 de su Reglamento Gene
ral de 2 de julio del mismo afio,aprobé el 27 de mayo del citado
afio,y reformé el 3 de enero de I947,el Reglamento Interior de -
la Comisién Nacional de Valores.

Este Reglamento se puede consultaer en el Diario Oficial de -
la PFederacién de facha viernes 4 de julio de I947.

La organizacién interna de este Organismo es fundamental,y -
se ha tratado de perfeccionar para darle a ésta Autoridad Bursid

til una adecuada funcionalidad.

Se anexan copiass (8)

(8) Vease anexo 3 al final de esta Tesis,
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I.5.- Reglamento Bspecial para el ofrecimiento al piblico de va
lores no registrados en Bolsa de fecha 15 de enero de =~=—-
1947,

Este Reglamento se publicé en el Diario Oficial de la Federa
cién de fecha miercoles 22 de eneroc de I947.

Este Reglamento Especinl nace como consecuencia de la facul-
tad que el Reglamento del Decreto que creé la Comisién Nacional
de Valores en su artfculo 9,fraceién 4 otorga a ésta autoridad,
¥ que consiste en aprobar el ofrecimiento 21 pdblico de valores
no registrados en Bolsa.

Y su expedicién es un paso mds que se di,tendiente a organi
zar cada vez con meyor eficacia nuestro Mercado de Valores.

Y denota un profundo interds en que los negocios con velores
sean transparentes.

Se anexan copias de éata publicecién del Diario Oficial (9).

(9) Vease anexo 4 al final de &sta Tesis.
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1.6.~ Ley de 1la Comisién Nmcional de Valores de fecha 30 de di-
ciembre de 1953,

En el Diario Oficiml de 1la Federacién de fecha jueves 3I de-
diciembre de I953 se publichd esta Ley.

Que dota & la Comisién Nacional de Valores de mayores facul-
trdes n través de sus I9 artfculos.

Por medio de esta Ley,la Comisién estaba mejor situada para-

regular e los perticipantes en el Mercado,sunque feltaba mucho-
por hacer,.

Bs prueba del interds en mejorar a este Autoridad Bursdtil.

Se anexan copias.(I0)

(10) Vease anexo 5 el final de ésta Tesis.
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I,7.- Decreto éue crea la Ley del Mercado de Valores de fecha 2
de enero de I975.

Empieza el Decreto cmlificendo de importante el desarrollo -~
de nuestro Sistema Financiero y diciendo que existe un Mercado-
de dinero y de capitales de significacién pero manejnado primor-

" dialmente por lag Instituciones de Crédito destacandose las ope
raciones a plezo corto.

BEmpero,se reccnoce que este desarrollo ha sido lento y cali-
fica de "ragquitico" su crecimiento en general,osfo porque en o-
casiones ha sufrido marcadas regresiones,en contraste con otros
paises,como por ejemplo algunos de la parte occidental de Euro-
pa que tienen un producto nacional menor que el de México.

Esta debilidad de nuestro Mercado de Valores es preocupacién
fundamental del Ejecutivo Federal y por lo tanto con la presen-
te Ley_se doté de un marco Institucional a dicho Mercado,ponien
do de manifiesto que se han tomado y se seguirsn tomando medi -
des en todos los érdenes para su fortelecimiento y sano desarrg

1lo ya que se considera gue en todos los aspectos de la materia
es preciso efectuar reformas y adoptar politicas oportunas.Y --
culpa principalmente de ésta debilidad al régimen juridico vi--
gente en le materia,ya que son normas cerentes de Unidad que -~
presenten omisiones y deficiencies que deben de corregirse.

Este Decreto tiene fundementalmente tres propositos: Lograr-
que en las trensacciones haya méds liquidéz y seguridad,para lo-
cudl es fundemental brinderle sl Mercado de Valores mecanismos-
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que faciliten el contecto de vendedores y compradores (oferen -
tes y demandentes) y todos tengen més conocimiento en lo releti
vo a plazos,ofertas,riesgos,etc.Dando & conocer las caracteris-
ticas propias de los tftulos valor gue se negocian en un momen-
to dado;

Definir las obligaciones y facultrdes de las asutoridades Es=-
tateles competentes,as{ como la funcién de los intermediarios -
en las negociaciones,regulando los requisitos con los que tie—
nen que cumplir los emisores de velores que vayan a ser objeto-
de oferta piblicasy

Logrer mayor equilibrio y coordinecién entre todos los secto
res,dandole una perticipacién mds relevante a los Bancos.

Por otra parte reconoce gue las Bolsas tienen un papel clave
que desempefiar,ya que por su intermediecién se logreréd que las—
transacciones sean seguras,econémicas y expeditas,sobre todo al
contar con el apoyo de adelantos electrénicos y de teldcomunica
ciones.Es bdsico que estos intermedierios sean profesionistas -
aptos,calificados y conocedores para que protegen los intereses
de los diferentes inversionistas.Se de a conocer que la presta-
cién de sus servicios queda sujete 2 tsrifas con eprobacién ofi
cial,

Se recalca le importancia de que el piblico tenga CABAL cono
cimiento sobre los velores motivo de su inversién y para 10 ———
curl impone la obligacién a las Bolsas y e le Comisién Nacional
de Velores de proporclonar datos estedisticos y tode clase de -
fnformacién pertinente tan oportunsmente como sea posible para-
mayor clerided de los inversionistes en lo relativo @ lag —--
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caracter{sticas propias de la inversién partfoular,esto con -
el objeto de lograr un resultado deseamble como es le unided de-
precio en las negociaciones que se realicen con un mismo velor-
en un momento dado.

Con el fin de proteger a los shorradores se establece que -
nicamente valores inscritos en el Registro Necional de Velores-
pueden ser objeto de oferta pdblica (artfculo II).También ten—-
dré oue suministrarse informacién periodice sobre las operacio~
nes que lleven a cabo los agentes fuera de Bolsa (articulo 27).

Con mires a mejorar la celidad de los servicios que presten,
asf como la seguridad de los inversionistas,se proyecta que las
Bolsas se orgenigen como sociedades mercantiles,siendo esto tem
bidn conveniente para que eleven su effcacia tasnto téenica como
administrative y en todos los aspectos,a la vez que de éate for
ma gse les puede vigiler mejor por parte de las autoridades.Dice
el Decreto que los agentes que asf se organizen serdn privili--
giados con facilidades para llevar a cabo operaciones tendien-—-
tes a brindar ventajas competitives y,entre otras cosas podrédn~
recibir y otorgar financiamientos.

Los Bancos y otres instituciones de apoyo al Nercado contri-
buirén a su liquiddz sl otorgar crédito a las Bolsas y estés al
otorgar crédito a sus clientes estimularédn la demanda de valo--
res y facilitardn el financiamiento 2 las entidedes emisorss.

Se vaticina la existencia de un Mercado integral en donde se
realizen operaciones tanto en Bolsa como fuera de ella.Dice que
los agentes intermediasrios no deben ser confundidos con 8l Mer-
cado mismo ya que este tiene un significado més smplio y,que al
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ser las Cases de Bolsa el mecenismo adecuado pare contactar la-
oferts y 1ls demenda deben de atrser lss operaciones,no sélo por
la exclusividad que la Ley les otorga,sino,por su superior efi-
cecia y reconocida celidad.

Neturelmente se permitirdn lag transacciones fuers de Bolsa,
sin embargo se contiene una disposicién que ceneliza por este -
medio obligatoriamente aquellas operaciones que se realizen con
valores inscritos cuando log términos de lag operaciones realiw
zadas en Bolsas no represaenten adecuadamente la situecién de 1la
oferte y le demanda.Lo anterior porque existen tf{tulos y opera-
ciones que no gon fectibles de negociarse en Bolsa y no deben =~
cuederse al margen de uns adecuadas reglementacién cuidendo sierg
pre los intéreses de los clientes.

Continda el proyecto diciehdonos gue las funciones de los a-
gentes de vaelores deben estar bien precisas y determinadss pare
que no vayan 8 confundirse con otras de otra naturﬂléza,y 80 ==
considera conveniente que las divisas y meteles preciosos ya no
86 negocien & través de Bolsa y sélo lo sean cusndo la autori--
dad lo permita con apego & la Ley.

Se cuida,dice el Dacreto,que las 3olsas no constituyan un --
bloque monopélico,por lo curl su nimero seré regulado por las -
autoridedes atendiendo a las necesidades del Mercado y los nue-
vos socios tendrén que pagar cantidades equitativas por las —~w
acciones de estas.Asimismo se hen estudiado las funciones de =~
los agentes de valores para permitirles en un momento dado rea-
lizar algunas que hasta le. fecha no han tenido,con el objeto de
smpliar su marco de mctividades y con esto fortalecer el Siste-
me Pinanciero (artfculo 22)



Por medio de éstd Ley el orgenismo auténomo denominado Comi-
8ién Nacional de Valores tiene ampliss y bien definidas faculta
des para supervisar todos los matices del Mercado de Valores lo
cual tratard de llevarlo a efecto por medio de disposgiciones de
carfcter general que tendrdén gque hacerse del conocimiento de tg
dos los participantes oportunamente.

Se estructuran los Srgancs de la Comisién de tel forma que —
tenga un adecundo desempefio;jla Junta de Gobierno estard integra
da y representada por cinco entidades oficiales directamente —-
vinculadas con el Mercado y se contard ademds con tres vocales-
que cosdyuvaran en le medide de su experiencia finenciersa.

Se preved un Comite Consultivo en donde estarén representa--
dos todos los sectores (Bolsas,empresarios,instituciones de cré
dito,instituciones de seguros,comercirntes,etc,) la cual reali-
zZarfd sesiones ordinarims y en su ceso extraordinerias para con-
tribuir con su experiencia,csda quién en su campo 2 la forma-—--
cién de criterios y la expedicién de reglamentos adecuados por
parte de la Comisién.

Se sefiala que la bondad de los t{tulos y la solvencia de los
emisores no se gerentiza con la facultad aue se le concede a la
Comisibn de inscribir los valores en el Registro Nacional de Va
lores e Intermedierios,sino que con esto sélo se asegura el cum
plimiento de las disposiciones que tengan que aplicerse.

Nos sefiala el Decreto que las funciones de la Comisién no g0
lamente se constrifien 8 las de ser un 6rgano de vigilancis,sino’
que también abarca funciones promocionales,por lo cual pueden -
poner en marche en conjunto con otras entidades acciones que -—
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tiendan a fortalecer el Mercado,asf{ como autorizar mecanismos -
adecuados al respecto.

Se prohibe que los agentea de valores tengén en depdésito den
tro de sus recintos tftulos valor,ya que se habla de la préxima
e inminente creacién de un Dep6sito Centrelizndo de Valores que
contribuird a que la circulacién de los diversos tf{tulos sea —-
més econémice,segura y expedita asf{ como las operaciones de que
sean objeto,

Respecto a la funcibén de las Instituciones de Orédito se men
ciona que hay muchos aspectos a considerar dade la multiplici--
dad de sus actividades que en un momento dsdo podrfan interfe-—-—
rir con los interéses bursdtiles,por Lo tento hay que orgenizar
las cosas de tal manera que se concilien intereses y no aparez-
can conflictos de jurisdiccién entre distintas autoridedes,asf-
como tembién hay que aprovechar facilidedes de infraestructura-
fisica e institucional ya existentes.

Los Bancos conservaren la facultad de llever a cabo operacio
nes con valores,pero con el requisito de que lo hardn a través-
de agentes intermediarios,ya gue se cree fundadomente que esto-—
es 1o més conveniente dada la habilidad de estos profesionistas
que velaran por los intereses de la clientela recibiendo honora
rios que serdén regulados por tarifas con aprobacién oficial,

Lo anterior puede significar pera los Bancoe una rsduccién -
en sus gastos al no tener que operar con eleméntos propios.Tem-
bién se busca con &sta medida tratar de lograr precios més esta
bles y la unificacidn de mercados hasta la fecha aislados,poe-—
niendo de manifiesto el hecho de que las Instituciones de Crddi
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to podrén realizer .ciertas operaciones con valores sin necesi -
dad de intermediarios cuando éstas no se sdecuen a los mecanis-
mos generales del Mercado,previo consentimiento de la Secreta--
ria de Hacienda y Crédito Pblico.Se emtablece que cuando los a
gentes de valores actiien como intermedierios en las operaciones
pasivas de los bancos sus actos estardn regulados por la lLey --
Banceria.

Se esteblece aue una institucién de crédito no pueda operar-
por cuenta propia & través de un intermediario en cuyo capital-
participe ella misma & cuslgquier otra institucidén de crédito.Se
establece una delimitamcién clara de las esferas de competencim-
de la Comisién Nacional Bencaria,que seguiré wvigilendo laes acti
vidades de los bancos y de la Comisién Nacional de Valores aue-
vigilard las actividedes de 1los agentes (intermediarios).

El Decreto manifiesta que avin queda mucho por hacer ya que &
través de sus propositos y motivos establece un marco para el -
desarrollo del Mercado,pero este tiene que complementarse con -
nuevas disposiciones que serén producto de la experiencie y que
vengan e fortalecer el régimen propuesto y a precisar conceptos
que hasta la fecha se ignoran dados los fendmenos financieros y
econémicos que puedan presentarse y que no es posible preveer.

Acto continuo el Decreto nos dice que de aprobarse el presen
te proyecto se dard un gran paso en la consecucién de los obje-
tivos de la presente Administracién como sons La democratiza —
cién del capital,la diversificacién de las fuentes de financia-
misnto de les distintas unidades econémicas,la ampliacién de la
gamg de instrumentos de inversién,la capitalizacién adecuada de
las empresas,el incremento en la recaudacién de impuestos a tre
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vés del mejor conocimiento del estado financiero de los causan-
tes,as{ como la mexicenizacién de la industrie por medio de una
participacién creciente de accionistas nacionales,

Termina el Decreto diciéndonos que este proyscto es el pri -
mer paso que el Ejecutivo Federal da y que serd precedido por o
tros con el objeto fundamental de vitalizar el Mercado de Valo-
res., )
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I.8.- Consideraciones generales y motivos de la Ley del Mercado
de Valores y gus reformas.

En los afios subsecuentes a I975 estd Ley se fué complementan
do con interssantes adiciones que la conformsn como en la actua
lidad la conocemos.

"En relacién a la reforma a la Ley del Mercado de Valores de-
feche 28 de abril de I978 el principal motivo de la iniciativa-
de reforma fue 1a creacién del Instituto para el Depésito de Va
lores,y junto con 61 un novedeso sistema de depfsito centraliza
do de valores.Para esto se adiciona a la Ley con un Capftulo --
Sexto.'(II).

"El principel motivo de la iniciativa de reforma & la Ley de-
fecha 23 de diciembre de I9B0 fue apoyar la operacidn del cita-
do Instituto (Indeval) y regular correctamente sus operaciones.
Se introduce s la Ley la figura del endoso en administracién de
los valores en favor de este Organiemo,y se establece que mien-
tras diochos tftulos o valores se encuentren en el Instituto,se-
sustraerédn de la aplicacién de los regimenes generales aplica--
bles a eate tipo de documentos y se regirsn por el Capitulo sex
to de la Ley."(I2).

" La iniciativa de reformms y adiciones a estd Ley de fecha 27

(II) Cfr.Comisién Nacional de Valores,Ley del Mercado de Valo -
res.Motivos de las reformas y adiciones.Véxico 1986.pég. 8

(12) cfr. Ibidem. pdg. I4 y I5.
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de diciembre de I983 persiguié como principal objetivo la regu-
lacién de la informacién priveligiade relativa a las sociedades
emisoras de valores" , (I3)

"En relacién & la reforma de la Ley de fecha 2I de diciembre
de I1984 su principal motivo fue la correcta regulacién de las -
Casas de Bolsa,y se establece que dichos intermediarios deben -
estar organizados como sociedades anénimas.También se estable--

cen los Procedimientos para proteger loe intereses del Péblico
inversionista®.(I4)

"Los motivos principales que impulsaron el Ejecutivo para -
formular la iniciativa de reforma a la Ley de fecha I9 de di --
ciembre de 1985 fueron:0torgar nuevas facultades a las autorida
des competentes en el Mercado de Valores". (I5)

"El principal motivo de la iniciativa de reforma a la Ley de
fecha 29 de diciembre de I986 fue crear bajo la vigilancia de -
la Comisién,més Organismos con domicilios distintos al Distrito
Federal que presten los mismos servicios que el Indeval". (I6)

(13) Cfr.Comisién Nacional de Valores. Op.Cit. pdg I7 a 1la I9.
(14) Cfr. Op.Cit. pég 20 a la 23,
(I5) Cfr. Ibidem. pég 24 ¥ 25.

(16) Cfr. Comisién Nacional de Valores,Ley del Mercado de Valo-
res.Motivos de las reformas,NMéxico 1987. pdg 26 y 27
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Por Decreto piblicado en el Diario Oficiel de la Pederacifén-
de fecha jueves cuatro de enero de mil novecientos noventa,se -
reforman,adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley -
del Mercado de Valores.

As{ esta Ley queda "parchada" con numerosas adiciones y Tre-s
formas que tienden a subsanar sus defectos.

Entre estos cembios sobresalen la creacién de un Capitulo Oc
tavo denominado:"De la Contretmeién BursAtil",la modificacién -
del Capftulo Tercero,que shora se intitula:"De las Casas de Bol
sa y los Especinlistas Bursétiles" y las modificaciones al Cap{
tulo Séptimo,en cuanto a los distintos procedimientos para pro-
teger los intereses del pddblico inversionista.

Los legisladores piensan que las diversas y novedosss mani--
festaciones propias del dfnamismo bursdtil,se pueden seguir en-
cuadrendo en ests Ley,que como ya vimos fue creada en I9T5 con.-
el fin de darle un marco Institucional a nuestro Mercada.

Empero lo que hace falta es un cuerpo legal que le de Unidad
a la legislacidén apliocable en ésta materiam,para ya no utilizar-
en la regulacién de los fendémenos jurfdicos,cédigos que fueron~
disefiados en virtud de circunstancias ya superadas.

Hace falta un C6digo Federal Bursdtil que atienda las carac-
teristicas bursdtiles propias de nuestro mercado.

Las reformes mencionadas entraron en vigor el dfa 5 de enero
de mil novecientos noventa,
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I.9.~ Aplicecién de esta Ley en la regulacién de las relaciones
del pdblico inversionista con la Bolsa de Valores,con la-
Comisién Nacional de Valores y con las Casas de Bolsa.

La actual Ley del Mercado de Valores,como lo indica su art{-
culo primero,regula en los términos de la misma:Ia oferta mibli
ca de valores;la intermediacién de éstos en el mercadoj;las acti
vidades de las personas que en £l intervienen;las autoridades y
servicios en materia de mercado de valores y el Registro Nacio-
nal de Valores e Intermediarios.

Y establece que cuando dichas autoridsdes apliquen la presen
te Ley deberén procurer el desasrrollo equilibrado del mercado -
de valores y una sanf competencia en el mismo.



CAPITULO SEGUNDO.

EL MERCADO DE VALORES MEXICANO.ASPECTOS GENERALES.

Agpectos Generales.
2,I.~Principios de Inversidén.Inversiones de renta fija y de

rente variable,

2.2.-Distintos tipos de contratos que se deben suscribir en-

a)
®)
c)
a)
o)

£)

tre Cmsaes de Bolsa con el piblico inversionista:
Contrato de Comisién Mercantfl.

Contrato Normativo de Reporto.

Contrato de Compra de operaciones a plazo.

Contrato de depdsito de titulos en administracién.
Contrato de Compra Venta y Depésito de metales amoneda-—-—
dos.

Contrato de apertura de crédito en cuenta corriente.



~38-

CAPITULO II.
BEL MERGADO DE VALORBS MEXICANO.ASPECTOS GENERALES,

Aspectos Generales: El Mercado de Valores Mexicano,come %todo
mercado organizado cuenta con:Organismos reguladoree,?artioipér_:_
tes,Intermediarios o Casas de Bolsa e Instituciones de apoyo.
Lea Cssas de Bolsa forman parte de nuestro Sistema Pinanciero,~
como lo podemos mpreciar.{I7)

En cuanto a los Organismos reguladores,estos son la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Péblico,mdxime autoridad financiera--
en nuestro pais y,la Comisién Nacional de Valores (articulos 8
¥ 40 ds 1la Ley).

Los Participentes son los Emisores de Tftulos Valor y los in
veralonistes o shorradores,

B relacién a los intermediarios,Don Prancisco Borja Mart{—
nez comenta:"EBl generar shorro es un prerrequisito indispensa—
ble al sano y sostenido crecimiento de la economfa,crecimiento~
qus s§lo puede lograrse con la adecuada iransferencia de reour-
808.

Todo Sistema Pinanciero tiene como fin,contribuir a esa genera-
oidn y transferencia,para lo cual debe proporcionmar con eficien
ola opciones de inversidn y financiamiento.Puede afirmarse sin-

(I7) Veanse anexos 6 y 7 &l final de esta Teasis,
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De lo anterior resalte un hecho claro:Ya es hora de que 86 -
promulgue un Cédigo Pederal Bursdtil que venga & sustituir a la
Ley del Mercado de Valores.Un moderno C6digoe que se adecue a -=
nuestra realided bursdtil.

Rodolfo Leon Leon opina:"A pesar del gran esfuerzo de las au
toridades para fortalecer y expander el Fercado de Valores Mexi
cano,la aotual legislacién apliceble a los sujetos,objetos y fg
laciones jurf{dicas que lo componen,no deja de ser un marco per-
fectible y susceptible de complementacién.Por ello,en ocasiones
debe recurrirse a la aplicacién de normas jurfdicas que fueron-
disefindas en vista de circungtancias totalmente superadas"(20)

Don Lorenzo Peén Escalante es de la misma opinién:"Un merca-
do de valores no puede alcenzar niveles de perfeccionemiento,si
carsce de una legislecidén bursdtil que atiende a sus caracteris
ticas y perspectivas,por lo oue este foro de Derecho Comparado,
serd campo propicio peres el intercambio de experiencias,cuyos -
resultados habrén de favorecer a los legisladores,en la tarea -
de elaborar normas que encaucen ¢l mercado de velores,acorde a-
la dinémica que siguen les operaciones bursétiles" (21)

En cuanto a las Instituciones de apoyo =21 Mercado,éstas son
entre otras,La Academia Mexicena de Derecho Bursdtil A.C.,La A-

(20) Cfr.Leon Leon,Rodolfo,Seminario,Importancia de la Relacién
jurfdica formal de las Casas de Bolsa con su clientela.Me-
moris.Academia Mexicana de Derecho Bursdtil A.C. ¥éxico -
1981. pégina 9.

£2I) Cfr.Pefn Escelante Lorenzo.Tercer Encuentro Internecionel
de Derecho Bursdtil.Discurmo de Inauguracién.Academia Méxi-
cana ds Derecho Buredtil A.C. México I980. ofgina 4. -
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gociacién Mexicana de Casas de Bolsa A.C.,el Instituto Mexicano
del Mercado de Capitales A.C. y el Fondo de Contingencia.

Creo pertinente hacer algunos comentarios en relacién & los-
valores que se pueden negociar en Bolsa,a los cudles se refiere
el articulo tercero de la Ley.

Algunas de las caracteristicas que tienen estos velores son-
las siguientes:Deben ser titulos expedidos en serie o en masa,
excluyendo a los que se crean singularmentejdeben estar destina
dos a ser objeto de oferta publica (artfculos 2 y 5 de le Ley);
asfmismo son objeto de una amplia y novedosa circulacidn;por —-
disposicién expresa del artfculo once de la Ley,es necesario —-
que esten inscritos previemente en el Registro Nacional de Valo
res;su circulacién se lleva & cabo por medio de los Institutos-
creados especi{ficamente para su depdsito,como es el Indecvael;se-
negocian a través de intermediarios;tienden a desmaterialisar-—
se.

Siempre se han dado controversias en cuanto a la denomina -
cién de estos documentos.Algunos autores comentan:

"Desde que Savigny aporté el concepto de incorporacién de un
derecho a un documento,he sido muy controvertido el tema respec
to a la denominacién que debe ddrsele a tal documento:Titulo de
crédito 6 tf{tulo valor.Pue Vivante quién tuvo el mérito de ela-
borar la teorfa unitaria de este tipo de documentos utilizando-
entonces el concepto de "titulo de crédito”,

"Vivante,modificando la definicién del tratadista alemdn Bru -
nner definié al tftulo de crédito (t.valor) como el documento -
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necesario para el ejercicio del derecho literal y auténomo en -
41 consignado.Este concepto 1o adopt6é nuestra legislacién mer -
cantf{l,y de ella parten la mayoria de loa autores en la mate —-
ria"(22)

“,.es més acorde a nuestro idioma latino hablar de t{tulos -
de crédaito"(23)

Felipe J.de Tena dice:"..los t{tulos de crédito pueden conte
ner derechos no orediticios;y,por otra parte,hay una multitud -
de documentos en que se consignan derechos de crédito y que,sin
embargo,difieren profundamente de los tftulos de ese nombre"(24)

Huelga decir que,al circuler estos documentos y ser depbsita
dos en los Institutos de que nos habla el capitulo sexto de la-
Ley,pierden o modifican sus caracterf{sticas.Caracter{sticas és-
tes,que derivan ora de su definicidn legal,ora de su propia na-
turaleza,

No cabe duda de que los Gsos y las précticas bursétiles han-
eportado grandes innovaciones &l Derecho en esta materis,como -
por sjemplo la creacidn de tftulos de crédito representativos -
de otros t{tulos de cridito,de que nos hace mencién el ertfculo
74 de la Ley y la oreacién de une nueva especle de endoso,de 13

(22) Seenz Viesca Jose.Los tftulos valor en el Mercado Mexicano,
- Academia Mexicene de Derecho Buredtil A.C. 2da Edicién.
México 1987. pégines I0 y IS5,
(23) Cervantes Ahumade,Rafl.T{tulos y Operaciones de Crédito.E-
ditorial Herrevo S.A. 9na Edicién.México 1976. pég 9.
(24) J.de Tena Pelipe.T{tulos de Crédito.Editorisl Porrie.
¥éxico,I1956. phlgina IQ.



—43-

que nos habla el artfculo 67 de la propia Ley:EL endoso en Admi
nistracién.

2.I.- Principios de Inversidén.Inversiones de renta fija y de -
renta variable.

D.P.Jourdan y H.E.Dougall nos dicen:"Desde el punto de vista
de los inversionistas,o sea quienes suministran el capital,una-
inversién es la accién de comprometer fondos actuales con el —-
propésito de obtener de ellos ingresos futuros"(25)

"La Inversién,se le puede entender como el fenémeno econdémico
tendiente a proteger el patrimonio a través de la mdouisicién -
en lo general de bienes y mercancias,implicando siempre la idea
de un beneficio a futuro,y que en nuestros dfas,siempre a sido-
tendiente & contrarrestar el efecto inflacionario de la econo -
mfa nacional.En este drden de ideas el inversionista serd una -
persona ffsica o moral que aporte sus recursos financieros como
ya se dijo,en la adquisicién en lo general de bienes y merean--
cias con el propbsito desde luego de obtener algin beneficio fu
turo.'(26)

A partir de que los pequeflos y grendes shorradores vefan que
sus shorros,los que generalmente se guardaban en el Banco,men—-—
guaban considerablemente al transcurso del tiempo motivado prin

(25) D,F.Jourdan y H.P.Dougall.Inversiones (Inveetmenta).tradug
tor Dr.Jorge Gomez de Silva,Tme Edicién en ingles.lia Bdi-
cién en eapafiol.Editorial CECSA.NMéxico I964.pdgina I7.

(26) Cfr. D.P,Jourdan y H.F.Dougall. op.cit. pfg 30I a 328,



cipalmente por una inestabilidad en la economfa de sus ciudades,
buscaron los medios adecuados a través de los cuales no solamen
te protegien su inversién inicial,sino que ademds les podria —-
der un margen de ganencia,destacandose entre las primeras inver
siones 1los bisenes inmuebles.En forma posterior y e manera \nica
mente de esbozar la inversién en sf,se fueron dando otros ins--
trumentos,ya sea como mercanciss a través de las cuales resguar
daban la inversién original y daban como margen una utilidad,

Todo esto,y en nuestro pafs principalmente a evolucionado de
una manera hasta cierto punto turbulenta,y sobre todo se debe &
la devaluacién de 1976,al incremento a la desuda externa I979-82,
las tres devaluaciones de I982,etc,etc,estos fenémenos econémi-
Cos acarrearon como consecuencia que los grandes y pequefios aho
rradores bhusceren slternativas § instrumentos de inversién,al--
ternativas que en s{ stacarfan el proceso inflacionaric que se-
desembocod a rafz precisamente del affo I976,aflo en anue nuestra -
moneda sufrié una considereble devaluacién.

A pesar de que la alternativa de la Bolsa es muy antigua,se-
gin lo hemos visto en el Capitulo I,ya que data de I895,en el -
México actuel y antes de le devaluacién a que me he referido,--
los shorros que se canalizaban a través del mercado de valores-
era insignificante,es decir un mercado muy incipiente,tempoco ¢
xistian prédcticamente casas de bolse,shora hay 27 y con el pro-
grama cas{ aceptado por la Secretarfa de Hacienda de abrir o --
tras cesas de bolsa,desde luego medisnte la concesién que dicha
Secretar{a debe otorgar.

Analisendo a la inversién no desde su punto de vista prédcti-
co,como 1o he realizado hasta este momento,sino desde su punto-
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de vista etimolégico,proviene del latin “"invertere" que es "ac-
cidn: y efecto de invertir,trastornar,altersr las cosaes,o el dg
den de les mismas,tratendose de capital,gastarlo,emplearlo;colo
carlo para fines productivos™(27)

Los principales puntos gue rigen una inversién serén a groso
modo en sf{ el comprar barato pare poder vender caroc posterior—-
mente si es que se desea éxito en esta empresa de inversién.Tra
duciendose la inversién en una easpeculacién como alternative en
el impedir que el patrimonioc de los grandes y pequefios ahorrado
res se deteriore por el proceso inflacionario.Cabe destacar que
la inversién como medio especulativo trae aparejados riesgos,a-
plicandose la formula de que a mayor riesgo mayor ganancia,y &8-
sf mismo es dificil encontrar una inversién especulativa que --
conlleve cero riesgos.

"La especulacién implica la compra de valores u otros medios
de riesgo elevado,mientras que la inversién implica la compra -
de medios cuyo ingreso futuro estd relativemente seguro"(28)

Asimismo dentro del hecho de invertir podemos encontrar ya -
dentro de una actividad especulativa dentro de un mercado de vg
lores con los distintos tipos de inversién que menciona el au--
tor del Prontuario Bursdtil y Pinanciero,Gonzalo Cortina Ortegs,
como son:"La inversién en valores,inversiones institucionales §
inversién de las empresas,inversién media,inversién neta, inver-

(27) Palomar de Miguel,Juan.Diccionario para juristas.Mayo Edi-
ciones S.de R,L. México,I981I. pdgina 743.

(28) Cfr. D.?,Jourdan y H.B.Dougall,Inversiones.Obra citeda.
pégine I8,
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sién permanenten(29)

En el Mercado de Valores,laes inversiones son en instrumentos
de renta fija o de renta variable,siendo comfin que en une carte,
re accionaria se tengan valores bursédtiles mixtos,es decir,que-
esa cuenta de velores se conforme con instrumentos de renta fi-
ja y de renta variable o de una sola clase.(30)

INSTRUMENTOS DB RENTA PIJA.~ Las inversiones de renta fija -
tienen fundamentelmente dos caracterf{sticas de distincién de o-
tro tipo de inversiones,ya que 2 un plazo predeterminado propor
cionan tembién un rendimiento predeterminado,caracteristicas de
rivades de que en s{ la inversién de renta fija,es un préstamo-
que el inversionista hace al emisor del instrumento,recibiendo-
el inversionista por su prestamo medisnte el plazo convenido un
rendimiento segén el nivel generesl de les tmsas de interds en -
el Sistema Pinanciero.

"BEn nuestro pafs hay actuslmente tres categorias de inversio
nes de renta fija. a) Entre las inversiones bursétiles de corto
plazo hay Cetes,Aceptaciones bancarias,Papel comercial bursdtil
¥y Papel comercial extrabursétil, (instrumentos que conjuntamente
se han dado en llemar el Mercado de Dinero), b) Entre las inver
siones bursétilea de largo plazo hey Bonos de indemnizacién ban
caria (BIBs) y Obligaciones coorporativas. c¢) Entre las inver -
siones bancariaes hay Depésitos retirables en dias preestableci-
dos,CDs y pégares.Existiendo dentro de estos instrumentos dos -

(29) Cfr. Cortina Ortega,Gonzalo.Prontuario Bursétil y Financie
ro.Bditorial Trillas.NMéxico I1988.pdgina 99.

(30) Vease anexo 8 el final de este Tesis.
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clases de emisores:El Gobierno y las Empresas privades,

Cuando el emisor es el Gobierno,incursiona en el mercado de-
velores B través de Cetes y BIBa o por medio del Sistema bance-
rio ya sea Depésitos bancarios 0 aceptaciones bancaries o paga-
rés bancarios.la Bmpresa priveda se allega de recursos econdmi-
cos por medio de Obligaciones coorporativas (lergo plezo) o Pa-
pel comercipl bursdtil o extrabursdtil (corto plezo).

Con relacidén e la garsntia de la inversién en el caso de que
el emisor lo sca una Empresae privads puede heber garant{a (Obli
gaciones hipotecarias) 6 no (Obligaciones quirografarias).

La tasa de rendimiento en 8l caso del Mercado de dinero se -
Yraduce como une tasa de descuento,de la cusl a su vez se deri-
va une tasa de rendimiento por el periodo correspondiente.En --
las Instituciones Bancarias o Bursdtiles en largo plazo se tra—-
duce como una tasa de inter8an(3I)

De todos esos instrumentos de renta fija que se han sefialado
el gue se aleja y que en determinado momento se puede clasifi--
car como instrumento mixto es el Petrdébono,precisamente en ra -
zén a su naturaleza,pues en cuanto & su rendimiento en pesos me
xicanos,no se conoce con certeza pues depende de la paridad del
peso mexicano en relacién el ddllar,asf como a la fluctuscién -~
del mercado de dicho bien no renovable.

(31) Heymen Timothy.Inversién contra Inflacidn.Editoriasl Mile -
nio S.A. da C.V. M8xico 1986. pégines 76 y 78
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RENTA VARIABLE.~ Los Instrumentos de renta variable carecen-
de los elemdntos a que nos referimos en los instrumentos de ren
ta fija,es decir,carecen de un rendimiento predeterminado,ni ==
tempoco tienen un plazo predeterminado,

En esta virtud el rendimiento de las aociones es variable --
por loa dividendos que pagan,bédsicemente por que esten sujetas
a que las utilidades de una empresa pueden variar.

El plazo no es predeterminado motivado principalmente por -~
que le duracién de tenencim de una accién no este sujeta a nin-
gin tipo de limite en el tiempo como pedr{a ser en el cago de -
renta fija por el vencimiento del instrumento,sino que es deci-~
9ifn del mismo tenedor el venderla o conservarla en su cartera-
acolonaris de acuerdo 2 su certera especulativa.

En las acciones cualquier reaccifn en el mercado de valores-
se refleja,motivo por el cudl se podrén encontrar a la el2m o @
le baja,dandose el caso y dependiendo de lo acertado o no de un
inversionista de este tipo de instrumentos el de que su invere-
8ibn original ge pueda multiplicar o su inversién original se -
puede ver diemimudda.

#n el Mercado de renta variable siempre se encuentra presen~
te el factor riesgo,que se traduce en la posibilidamd de perder-
en una inversién determinade.Bn consecuenciea el riesgo de una -
inversién se relaciona en forma directa & la incertidumbre de -
la misma,.Sin embargo el riesgo puede llegar a constituirse en ~
un eleménto atractivo de una inversidn ya que como lo dije ante
riormente,a wayor riesgo mayor ganancia.Bn este estade de cosas,
los titulos bursétiles o extrabursitiles quse tengan mayor ries~
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go también pueden tener un mayor rendimiento que aprovechan al-
inversionista en cierto punto temerario como un premio a su au-
decia,

kn los instrumentos de renta fija el riesgo es mucho menor,
teniendo una ganancia predeterminedsa,pero estos ingtrumentos no
tienen la posibilidad de tener ganancias en ocasiones exorbitan
tes,pero tembién como hay gansncias fuertes,hay pérdidas,de —--
aquf dste elemento que acompafia a los instrumentos de renta va-
riable.EL inversionista que acepta el riesgo no limita sus ga--~
nencias,en cambio el rentista,no arriesga pero limita su ganan-
cia de tal manere que su inversién sea estable.

Los principales instrumentos de renta variable son las accio
nes de Empresa que se engloban en .el mercado de ocapitales.
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2.2.~ Distintos tipos de contratos que se deben suscribir entre
Casas de Bolsa con el piblico inversionista.

Con fundamento en el articulo cuarto asi{ como en el veinti -
dos de la Ley,se colige que los intermediarios bursétiles,perso
nag fi{sicas y morales llevan a cmbo operaciones de naturaleza -
diversa como son:actos de comisién,actos de mandato,actos de co,
rredurfa,etc.De lo cudl resalte que sus actividsdes son "sui g¢
neris" y no pueden encuadrarse exactamente dentro de las activi
dades reguladas por el Cédigo de Comercio.

"Creo entender que,en el mercado de valores,la relacién en -
tre cliente e intermediario adquiere modalidades que la hacen -
diferente a la que se establece en un simple mandato o contrato.
Esta es una relacién abierta,queriendo decir con ello,que une -
vez establecida,se prolongard en muchas operaciones,algunas se-
cuensales,otras independientes entre s{,realizadas todas ellas-
con gran dindmismo y,las mds de las veces,seguramente no fueron
contempladas en el contrato que dié orfigen a la relacién entre-
el intermediario y el cliente."(32)

Por andlogia jurfdica y mayoria de rezén los contratos a los
que me referird son novedosos,y hasta el sol de hoy no se ha es
crito un texto en donde se mnalisen sus cearacter{sticas,ya que-
no son propismente contratos mercantiles,ni civiles,ni siquiera

(32) lic.Arande Velasco,Silvino.Seminario.Importencia de la re-
lacién jurfdica formal de las Casas de Bolsa con su clien-
tela.Memoria.Discurso de inauguracién.Obra citada.végines
I2 y 13,
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contratos mercantiles atipicos,sino que son contratos bursdti--
les.

"El abanico de funciones gque se concentran en las Casas de-—
Bolsa es tan variedo que no es posible reducirles a un tipo pre
ponderante,puds ello entrafiarfa olvidarse de parte de las mim—-
mas o forzar tanto las interpretaciones que se convertirfan mds
bien en distorsién a la Ley.le figura traviesa dsl agente de va
lores no facilita su ubicacién conoeptual,puss no coincide ple-
nemente con ninguno de los tradicionales actores jurfdicos"(33)

Kuestro mdximo Tribunal,al respecto declara:

"Son diferentes la Comisién y la Mediacién,pues...en ésta "lti
ma no ejercita ninguna prestacién y el contrato se realiza di--
rectamente entre las partes,en tanto que aquella se realiza en-—
nombre del comitents,o por cuenta de é1.ILa mediacién se cumple—
cuando coinciden las voluntades de las partes interesades,pues-
tas en contacto por el mediador y el contrato queda concertado,
pues con ello,la finalidad perseguida se ha conseguido y la mi-
sién del mediador termina con su celsbracién".

(Amparo directo 6334/1959,.Cierre Reldmpago,S.A. de C.V. Enero-
I2 de I961.5 votos.Ponente:Miro.Mariano Ramf{rez Vézquez.3a Sala

Sexta Epoca,Volimen XLIII,Cuarta parte,pdg.48).

las caracter{sticas principales de la Comisién Mercantil se-

(33) Lic.Bugeda Lenzes,Jesus.Importancia de la Relacién Jur{di-
ca Pormal de las Casas de Bolsa con su Clientela.0b.Cit.

pég.69



52~

han definido por nuestra Suprema Corte de Justicia al decir que
la misma "...tiene une marceda diferencia con el contrato de -
trabajo,pues en tanto que acuelle se manifieste por un acto o u
na serie de actos,qus sélo mccidentzlmente crean dependencia en
tre comisionista y comitente,durante el tiempo necesario para z
la ejecucién de (los mismos)...jen el contrato de trabajo esa -
dependencia es permanente,su duracién es indefinida o por tiem-
po determinado,pero independientemente del neceserio para reali
zar el acto materia del contrato,siendo la ceracterfstica escen
cial de éste dltimo contrato la dependencia econémica qus exis-
te entre la emprese y el trabajador..."

{(quinta Epooa:Tomo XXII Sanchez,Severiano,pdg IISI, Tomo XXXIII
Ceballos,Cayetano pdg.600;Tomo XXXIII Cfa.Mexicana Molinera de-
Nixtamal,S.A. pég 50I;Tomo XLIII,Veana,Jesds nfig.I1914;Tomo LI~
¥insalve,Ricardo pég.3071).

De todos estos contratos que se deben suscribir entre Casas-
de Bolsa con el pdblico inversionista,se destaca principalmente
el l1lamado contrato de Comisién Mercantil,que es un instrumento
contractual por medio del cual en el Nercado de Valores se fa -
cults a los intermediarios Casas de Bolsa para actuar en nombre
Yy representacién de los inversionistas que pueden ser personas-
fi{sicas y morales,adecuandose en lo posible dicha relacién con-
tractusl al C6digo de Comercio en su artfculo 273,y del que se-
desprende que es un mendato que se aplica a casos concretos de-
comarcio.

Siendo el comitente el inversionista,es decir,el que confie-
re la Comisién mercantil,y por otro ledo,el Comisionista serd u
ne Casa de Bolsa,la cudl va a desempeflar dicha Comisién mercan-
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t{1 y cuyos actos de comercio consistirédn fundamentalmente en--
compraxr,vender,dar en prenda,administrar y en general realizar-
cualquier operacién o negocio cuya materia sean acciones,obliga
ciones y,en general,valores bursdtiles o extrabursitiles.

Rodolfo Leon Leon opina:"Como consecuencia de lo enterior,--
los derechos y obligaciones del agente de valores como comisio-
nista,se determinaren conforme a lo dispuesto en los articulos~
273 al 308 del citado Cédigo de Comercio,salvo aslgunas diferen-—
cias fundamentales..”(34)

"Una de las diferencigs & las que hace alusién este autor,es-
la que consiste en que conforme al Derecho Mexioano,la comisién
para ser vélida requiers de su ratificacidn posterior por escri
to (art.274 C.de Com),pero el uso mercantil ha derogado esta --
prédctica,claramente en el caso de los agentes de valores,que ~-
con muche frecuencia reciben Srdenes verbales telefénicas,que--
nunca son retificadas por eacrito?(35)

Efectivamente,tento en este contrato de Comisién,como en los
demés contratos bursétiles,las partes convienen que a través de
la via telvfdnica o telegrdfica,se pueden dar drdenes,asi como-
también se pueden objetar ciertas operaciones.

(34) Leon Leon,Rodolfo.Naturaleza Jurfdica de los actos de los
agentes de valores.Comisién Nacional de Valores.México -—-
- 1978.pdg.6

(35) Cfr. Leon Leon Rodolfo. op.oit. pdg IO
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En estas relaciones cobra importencia la vie telefdnica como
medio de comunicacién,razén por la cual desde hace muchos afios—
fueron instalados teléfones en la Bolsa Mexicana de Valores S.A.
de C,V.,como ya lo vimos en el Cap{tulo I,sin que todo eato sea
contrario a lo establecido en el Cédigo de Comercio en sus arti
culos 78,79 y 80.

“No pueden,sin embargo,identificarse plenamente las Casas de
Bolsa,ni siquiera las personas fisicas que actden como Agentes-
de Valores o de Bolsa,con los corredores de comercio o mediado-
res mercantiles propiamente dichos,pues éstos,por mandato de —-—
ley,no pueden ser comisionistas o representantes de las partes,
ni realizar tampoco operaciones por cuenta propia,aspsctos am--
bos que distinguen precisamente & los intermediarios bursdti —-
les."(36)

"La posicién preponderante del agente de valores impide asi-
milarlo por completo a la figura del comisionista,con la que —-
guarda mayor parecido,pero las peculiaridedes que distinguen al
intermediario bursdtil,mantienen una distancia de identifica-—
cién que nos orilla a continuar la bisaueda de su verdadera na-
turalega jurfdioa,rechazando la cémoda postura intelectual de -
recurrir & la comisién "sui generis"."(37)

(36) Cfr.Iio.Bugeda lanzes,Jesus.Seminario.Importancia de la re
lacién juridice formal de las Casas de Bolsa con su Clien-
tela.Memoria.Ob.Cit. pég.65.

(37) Cfr.Ividen. pég.72.
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Dicho lo anterior,es importante manifestar ahora,que este --
Contrato de Comisién Mercantil contiens en términos de la Circu
lar I0-46 emitida por la Comisién Nacional de Valores de fecha-
6 de agosto de I98I,en sus cuatro apartados los relativos a la-
Comisién Mercentil,al Depbsito de velores,a las cuentas discre-
cionales y & las disposiciones generales qus rigen el mandato -
para ejecutar actos de comercio.Asmisﬁ:o se cuenta con un anexo
a dicho contrato,y en el que a de contener detos personales y =
domicilic del inversionista o cliente (comitente),el tipo de —-
cuenta e instrucciones generales parae liquidaclones y envio de-
documentacién.

Este contrato se constituye entre las partes en el acto gene
rador de cualquier otro contrato distinto,peroc que son colatera
les e la Comisién Mercantil,y que tendrén como objetivo el rea-
lizer los fines tendientes para lo que se suscriben,por ejemplo,
un contrato normativo de reporto o uno de compra de operaciones
a plazo,que independientemente del objeto por el cudl se cele-~
braron se rigen en lo genersl por el mandato mercantil,Y al e—-
fecto tratare de referirme a cada uno de estos contratos,que se
seflalan en forma enunciative més no limitativa,no sin antes a--
puntar algunas observaciones en cuanto a sus eleméntos tanto de
existencia como de validdz en generals

En cusnto al consentimiento,entendido como el acuerdo de dos
o més voluntades para la realizacién de un determinado acto ju-
ridico o contrato,éste se manifiesta en la firma del contrato -
respectivo por las pertes,siendo una de ellas el intermediario-
Casa de Bolsa y la otra el inversionista,aunque es de entender-
38 que en estos contratos dada su natureleze hay partes forma--
les que revisten gran importancia,como pueden ser Instituciones
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Nacionales de Crédito,FEmisoras,o el propio Instituto para el De-
pésito de valores.

El objeto directo es creer y transmitir derechos y obligacig
nes,siendo ol objeto indirecto desde el punto de vista de los -~
ehorradores el obtener ganancias con sm inversién.

En cuento a la Solemnidad,opino que esta queda manifestada -
al aceptar las vnartes su conformidad con las menciones del con-
trato en cuanto a su veracidad y alcance legal.

En cuanto & los eleméntos de vulide€z diré: Los intermedia ~-—
rios justifican su capacidad al declarar que son una Sociedad A
nénima legalmente constituida conforme a las Leyes de la Repd -
blica Mexicana,debidamente inscrita en el Registro Nacional de-
Valores e Intermediarios,y al cumplir sus agentes autorizados -
(personas ffeicas) con todos los requisitos gue sefiala la Ley
del Mercado de Valores en sus artfculos 4,12,I17,18,2%,22,30,3I-
y demés relativos,as{ como los eplicables del Reglamento Inte -
rior General de le Bolsa Mexicana de Valores S,4i. de C.V.

Los shorradores,naturalmente deben tener capacidad de goce y
de ejercicio.

En relacién a los vicios del consentimiento,desde el punto -
de vista del derecho,estos no existen al ser aprobados los tex-~
tos de estos contratos por la Comisién Nacional de Valores en -
todos sus aspectos.

Por identicas razones,es obvio que su objeto,motivo o f£in no
pueden considerarse ilfcitos.
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Irving M. Pollack opina,citando la conclusién de un Tribunal
de Apelacién de los Estados Unidos:"El negocio de comercio de -
valores es uno en el cudl las oportunidades de conductas desho-~
nestas son de una recurrencias constante y siempre estén presen-
tes y porque los fraudes que se pueden deriver pueden adoptar -
formas més sutiles y encubiertas que en las actividades menos -
especislizadas,donde la deshonestidad se manifiesta por s{ mis-
ma de una manera més cruda". (38)

Por Wltimo,en cuanto & la forma que deben adoptar estos con-
tratos,entendida ésta,como la estructura jurf{dica & que debe a-
pegarse la voluntad en el momento en que se manifiesta,debe ser
por escrito,con las salvedades hechas con anterioridad.

Al respecto,nuestro més alto Tribunal ha dicho:"Establecido
en el contrato respectivo que el Comisionista se hard responsa-
ble para con el comitente,en los términos del articulo 289 del-
Cédigo de Comercio,por cualquier acto que realice en contraven-
cién con el contrato,quedando en aptitud el propio comitente de
ratificar o no las operaciones asi efectuadas,esto quiere decir
que la responsabilided del comisionista coexiste con la facul--
tad del comitente para ratificar o no las operaciones por aquel
concertadas...”

(Amparo directo 5307/1956.Carlos del Pozo Lenda.II de julio de
I957.Mayoria de 4 votos.Ponente:Mtro.Mariano Ramirez Vdzquez.Di
sidente:Mtro.Gabriel 3a Sala.Sexta Epoca,Volumen I,Cuarta parte

(38) Cfr., M.Pollack,Irving.Importancia de la Relacién Jurfdica
Formal de las Casas de Bolsa con su clientela.Obra Citada.
pégina 25.
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pég 18).

Pagemos a comentar un voco estos contratos entre los que se-
destacan los siguientes:

a) Contrato de Comisién Mercantil.- Como ya lo seflale es el-
vrincipel contrato que rige a las partes en los ectos de comer-
cio tendientes a cualquiser tipo de operacién o especulacién con
valores bursdtiles o extrabursdtiles.En el modelo de contrato -
que da a conocer la Comisién Nacional de Valores y en relacidén-
a2 las declaraciones de los participantes,se destaca la declara-
cién del cliente a quién se le da este nombre al comitente o in
versionista,y ouién en forma expresa deberd de reconocer que la
naturaleza de las inversiones en el mercado de valores no se a-
segura rendimiento alguno ya que las inversiones quedan sujetas
a pérdidas o genancias en razén a las fluctuaciones en el mercg
do,desde luego que los instrumentos de renta fija,conllevan un-
riesgo menor o cas{ inexistente.

Rodriguez Rodriguez nos dice:"Comisionista,segin el Cédigo -
de Comercio Mexicano,es quién desempefia un contrato de comisidn
mercantil;la comisién no es otra cosa que el mendato aplicndo a
actos de comercio,luego el comisionista viene a ser un mandata-
rio mercantil (art.273)."(39)

"Hay,pues,una comisién mercantil regulada en el Cédigo de Co—
(39) Cfr. Rodriguez Rodriguez,Joaquin. Derecho Mercantil.Tomo -

II.Decimequinta Edicién. Editorial Porrie,S.A. México 1980
pégina 33.
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mercio,no representativa,que tiene por objeto realizar actos de
comercio,y hay un mandato mercant{l,representativo,que tiene -~
por objeto realizar actos de comercio,pero que se rige Integra-
mente por las disposiciones del derecho comin". (40)

En relacién a las cldusulas entre las que se destacan las --
principales se encuentra el mandato que otorga el "Cliente" -
quién es el inversionista o comitente al "agente™ o Casa de Bol
sa8 o Comisionista.Mandato en términos del artfculo 273 del Cédi
go de Comercio y su objeto principal es el realizar actos de co
mercio con valores bursédtiles o extrabursdtiles,consistentes en
comprar,vender,dar en prenda,administrar realizando cualquier o
peracién o negocio cuye materias sean acciones,obligaciones,etc.

El agente actuard por cuenta del clientes pudiendo actuar en-
nombre propio conforme a las instrucciones que reciba,instruc--
ciones que podrédn ser 6rdenes por escrito,verbales 6 telefdni--
cas,a excepcién que se hace de las cuentas cuyo manejo es dis—-
crecional,conteniendose en este instrumento contractual un cap_{
tulo especifico de las cuentas discrecionales.

La Discrecionalidad que rige una Comisién Mercantil en cuan-
to a su interpretacién llega a tener ciertos grados de dificul-
tad los que se agudizan en los periodos en que el Mercado Burséd
il puede sufrir un desplome o una caida accionaria de importan
cia.Razén por la cuél me referire al concepto de la discrecions
1lidad.

(40) Cfr.Rodriguez Rodriguez,Jfoaquin.Derecho Mercantil,Obra Ci-
tada. péginas 34 y 35.
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La discrecionalidad viene del término discrecidén no en el --
sentido que en le prédctica algunos peritos en Derecho le dan co
mo la facultad de guardar un secreto,sino que en realided viene
a ser una potestad de ejecutar funciones en forma libre sin ta-
sa ni limitacién,perc siempre al buen arbitrio o buen juicio w»-
del facultado.En este contexto cuando el inversionista o clien-
te opta por que el menejo de su cuenta de inversiones sea dig--
crecional conviene siempre expresamente en que las condiciones-
de los actos de comercio que realice el comisionista ya sean --
compra,venta y en general cualquier operacién o negocio materia
de la Comisién Mercantil,se realizarsgn sin que sea necesaria la
previa autorizacidn del cliente para la ejecucién de las mencio
nadas operaciones.

El agente podré en cualquier momento pedirle 2l cliente ins-—
trucciones concretas y expresas respecto a operaciones que pue-
da considerar de elto riesgo y tembién se exime al agente de -
cualguier obligacién de garantfa de rendimiento ni serd respon-
sable el agente por las pérdidaes que el cliente pueda sufrir co
mo consecuencia del manejo discrecional.Por otro lado también -
en este capftulo que nos ocupa del instrumento contractual en -
estudio el cliente podréd limitar la discrecionalidad del manejo
de determinados valores,as{ como en cueslquier momento se puede-
revocar la misma,la que surtird efectos para el futuro y no a=-
fectard operaciones concertadas pendientes de liquidar.

Tanto la limitacién como la revocacién de la discrecioneli--
dad deberdé hacerse por el cliente en forma fehaciente y por es-
crito.En base a lo snterior el manejo de cuenta de valores pue-~
de ser de 3 tipos: I) No discrecional,la que se desempeila por ~
el agente o Casa de Bolsa en forma inveriable conforme a2 las --



instrucciones que reciba del cliente o inversionista,drdenes ~—-
que serén por escrito,verbales o telefénicas.2) Discrecional,—-
que como ya se dijo faculta sl Agente o Casa de Bolasa a ejeou--
tar el objeto de le Comisién Mercantil ein que sea necesaria la
previa mutorizacién del Cliente para la ejecucién de cualquier-
operacién o negocio cuya materia sean valores bursdtiles o ex~-~
trabursétiles;y 3) Discrecional limitade,en este tipo de manejo
rige en forma general la discrecionalidad,a exeepcidén del mane-
jo de determinados valores,los que deberdn sefialarse especifica
mente y en este caso las operaciones que recaigan sobre los va-
lores que quedan fuera del manejo disgcrecional se realizaran —-
siempre conforme & las instrucciones expresas del Cliente en —-
los términos y condiciones sefialadas para el manejo de cuentas-
no discrecionales.

En el contenido del contrato en estudio se especifica clara-
mente que es obligacién de las casas de bolsa o el agente en———
viar al domicilio del cliente gue haya seiialado,la boleta que -~
especifique el tipo de operacién y el importe de la misma que -
haya sido operado en Bolsa,dentro de los 2 dfas hdbiles siguien
tes & gue se haya consumado la misma.Asimismo quede & disposi--
cibén del cliente en las oficinas del agente una copia de la men
cionada boleta o del registro contable respectivo,siendo obliga
cién del cliente recojerla para que en su caso presente obje-—-
cién por escrito dentro del término de X0 dfas hébiles contados
a partir de la fecha de la ejecucidén de las instrucciones,si el
cliénte no lo realiza as{ se entiende confirmada la operacién -
respectiva.

De igual forma es obligacién del Agente enviar a2l cliente —-
dentro de los primeros 5 dfas hBbiles sl corte mensual un Esta-
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do de Cuenta en el que se contengen las operaciones afectuadas-
¥ le posicién de los valorea del Cliente al Wltimo dfa hébil~--
del corte mensual anterior,quedando siempre una copia del esta-
do de cuenta mencionado a disposicién del cliente,lo anterior--
es con los efectos de que el cliente pueda efectuar objecién es
crita dentro de los 20 df{as hébiles siguientes a la fecha de su
expedicién,y sf{ el agente no recive objecién escrita en este —-—
plazo,sl cliente no tendréd derecho a realizar reclamacién algu-
na en relacién a las operaciones realizadas,incluyendo las cuen
tas discrecionales.

Los anteriores plazos que estipula el contrato,son bdsica——-
mente una forma de proteccidén para el inversionista,ya que en -
el caso de cuentas discrecionales o las no discrecionales si se
realiza una operacién que pueda ser perjudicial para el cliente
o en el ocaso de las no discrecionales que se haya realizado sin
su consentimiento,tiene la oportunidad como ya se dijo de obje-
tar las operaciones de que se trate,dentro del plazo de 20 dfas
hébiles en el caso del Estado de cuenta y en el caso de las bo-
letas de las negociaciones operadas en Bolsa,tiene IO dfas hébi
les,

Légicamente si el inversionista no realiza objeciones a las-
operaciones,pues se entienden confirmadas las mismas para todos
los efectos y asf{ mismo ya no tendré derecho en forma posterior
a realizar reclamacién alguna cuys materia sean las operaciones
a que nos hemos referido.

Si el cliente presentara ante la Case de Bolsa respectiva ob
jecién en los términos ya sefinlados,le casa de bolsa deberd dar
explicaciones detalladas,aclerar y en su caso corregir la infor
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macién brindade.Si a pesar de ello el cliente fundademente si—-
gue considerando que esta siendo objeto de injusticias,esto da-
lugar a incoar un procedimiento conciliatorio ante la Comisidn
Nacional de Valores ante quién se presenta la queje en contra -
de la Casa de Bolse en cuestién,en los términos que detallaré -
en el capftulo siguiente de esta Tesis.

En materia de Arbitraje o de un Procedimiento Ordinario Mer-
cantil,estos plazos definitivamente se hacen valer en este caso
por las Casas de Bolsa,pues si bien es cierto que se protege al
cliente en el sentido de que pueds impugnar las operaciones que
se realizan por su cuenta,también es cierto que se trata de pro
teger al Mercado de Valores,evitando desconfianza o incertidum-
bre en lms operaciones que se realizan.

En el formato de 1la Comisién Mercantf{l y en su capf{tulo II -
se contiene lo relativo de depésito de valores,los que a su vez
son depositados materialmente en el Instituto para el Depésito-
de Valores S.D. Indevml S.A., de C.V.,valores que quedan en admi
nistracién y que,en todo tipo de operaciones se constituyen co-
mo garantf{as de las mismas.El capf{tulo III se conforma como ya-
se dijo de las ouentas discrecionales a las que ya me he referi
do anteriormente,quedando por Wltimo el capftulo IV en el que -
se contienen las disposiciones generales que rigen la Comisién-
Mercantil,lo relativo a las comisiones que el agente devengue -
por sus sorvicios de conformidad a la tarifa para cada tipo de-
operacién;las comisiones que el agente deba recibir por los ser
vivios de custodia y administracién de valores y los interseses-
que se fijan por lo generel a razén del costo porcentual prome-
dio més determinados puntos sobre saldos diarios sobre cual —-—-—

quier cantidad que el cliente adeuds al agente por cualquier --
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concepto y que haya sido motivado por la realizacién de los ac-
tos jurfdicos materia de este contrato.

Se contienen también las alternativas para los casos en que
el cliente solicite contratos colaterales como son: El crédito-
en cuenta corriente,Reportos,depésitos,o prestamos con Certifi-
cados de la Tesoreria de la Federacién o cuslguier otro contra-
to de especie diversa en el entendido de que formaran parte con
junta del contrato de Comisién Mercantil.

Por dltimo se incorpors el enexo & este contrato,y como ya--—
lo exprese contiene datos de identificacién del inversioniste,-
el nombre del Ejecutivo de Cuenta,que tipo de cuenta es,el tipo
de menejojinstrucciones para la liquidacién de la misme en cuan
to a los intereses,dividendos y amortizaciones de vslores,es de_
cir,si se depfsitan sn cuenta bancaria o se reinvierten,

Este formato de contrato de Comisién Mercantil a que me he -
referido fue eprobedo por le Junte de Gobierno de la Comisién-
Nacional de Valores,en su secién correspondiente al dfa 4 de a-
goato de I98I,fundamentendo le expedicién de dicha Circular que
se dio a conocer con fecha 6 de egosto del mismo afio en las con
sideraciones de derecho contenidas en los artfculos 40,41 fr IV,
44 fr IV,y 45 fr III de la Ley del Mercado de Valores.

Asf como en los considerandos de que la seguridad y certeze~
jurfdica en las relaciones contractuales entre los agentes de -~
valores y sus clientes es un instrumento necesario pera propi--
ciar la confianza en el mercado;Y con ese objeto es neceserio -
se formelice un contrato que pueda preveer en lo posible los de
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rechos y obligaciones que se generan como consecuencia de dicha
‘relacién,y como el contrato sometido a la consideracién de esta
Comisién Nacional de Valores por parte de la Asociacién Mexica-
na de Casas de Bolsa A.C. reune en lo esencial las caracterf{sti
cas necesarias para permitir una vinculacién clara y precisa en
{tre agentes de valores y sus clientes,se aprueba el texto del -
contrato mencionado y que es anexo a la presente Circular.

Asimismo cualquier modificacidén que se quiera introducir al-
texto aprobado deberd someterse a su vez a la previa sutoriza-—-
cién de esta Comisién,Esta Circular I0-46 entré en vigor el dfa
18 de agosto de I98I,derogando a su vez la Circular I0-I8 de fo
cha 5 de octubre de 1977 expedide por la Comisién Nncional de -~
Velores.(41)

Creo pertinente mencionar aqui,que este contrato bursdtil a-
si como los demds contratos bursétiles que son colaterales a ég
te,quedan fuera de la competencia de la Procuraduria Federal de
Proteccién al Consumidor,entre otras razones por disposicién ex
presa de la Ley Federal de Proteccién al Consumidor en su arti-
culo cuarto parte final que dice en lo relativo:'"Quedan excep-—-
tuados de las disposiciones de esta Ley...el Servicio Piblico -
de Banca y Crédito..",quedando comprendidas las Casas de Bolsa.

b) Contrato Normativo de Reporto.- Tenemos que la Ley Mercantil
nos da el siguiente concepto:Artfculo 259 de la Ley General de-

(41) Vease anexo 9 al final de esta Tesis.
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Tftulos y Operaciones de Crédito,"en virtud del reporto,el re -
portador adquiere por una suma de dinero la propiedad de titu -
los de crédito,y se obliga a transferir al reportsdo la propie-
dad de otros tantos titulos de la misma especie en el plazo con
venido y contra reembolso del mismo precio mds un premio.El pre
mio queda en beneficio del reportador,salvo pacto en contrario.
El reporto se perfecciona por la entrega de los titulos y por -
su endoso cuando sean nominativos”.

Radl Cerventes Ahumada nos dice:"El reporto es considerado -
como un contrato bursdtil tipico,se le utiliza para cubrir una
especulacién.Los eleméntos personales son el reportador y el re
portado.Lla naturaleza de este contrato es muy discutida,aunque-
la doctrina dominante concluye que se trata de un negocio de na
turaleza especial,ndecundo a las necesidades del trafico burséd-
tilt. (42)

Existe en México desde los tiempos en gue nuestro mercado de
valores era muy incipiente,pero obviamente en estos tiempos mo-
dernos en donde imperan otras costumbres,prédcticas y mecanicas-
bursdtiles,este contreto manejado dentro del mercado de valores
tiene que acoplarse & estes condiciones.Lo anterior porque en -
la actunlidad son objeto de este contrato,tftules de crédito --
muy especiales y de reciente creacién,como los BiIBs,aceptacio--
nes bancarias y Cetes,siendo la iransferencia de estos Gltimos-
s6lo virtual.

(42) Cfr. Cervantes Ahumada,Radl.Obra Citada. péginas 225,226 y
227.
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Joaquin Rodriguez Rodriguez nos dice:"El contrato de reporto
es sui géneris,traslative de dominio,real y a plazo.Tiene como-
elemdntos reales:El premio,los t{tulosvalores y el precio". (43)

El Licenciado Carlos Dévalos Mejia nos dice:"Su definicién 1le
gel es poco afortunada y puede desdoblarse en las siguientes pre
misas:Se trata de un contrato de una transmicién temporal de tf-
tulos de crédito exclusivemente;el reportado es el deudor y el -
reportador quién recibe los tftulos es el acreedorjdurante el --
plazo al ser traslativo de propiedad,el reportador no tiene limi
te en el uso y dominio de los tftulos transferidos.

"En cuanto al objeto,este es permitir al reportador el uso y -
aprovechamiento indiscriminado,temporalmente,de ciertos tf{tulos-
de crédito.En cuanto a la capacided,toda persona que no este dis
minuide para ejercer el comercio tiene capacidad juridica para -
firmer y obligarse en términos del contrato de reporto (arficulo
tercero LGTOC)" (44)

la Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédito en los ar-
ticulos 259 y siguientes mencionan sus requisitos literales y —-
formales.

Dentro de la macédnica de nuestro Mercado,éste contrato bursé-
til sigue ciertas y légicas caracter{sticas que estan previstas

(43) Cfr. Rodr{guez Rodriguez,dJoaquin. Obra Citada. P4g 109,110
y IiI,

(44) Cfr. Lic.DAvalos Mejia,Carlos.T{tulos y Contratos de Crédi-
to,Quiebras, Editorial Harlae.México,I984. péginas 466,467,
468,469 y ss8.
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¥y reglades en la Circular I0~79 de la Comisién Nacional de Valp
res de fecha 27 de septiembre de I1985,desde luego tomando como-
bese le Ley Mercantil.Por lo anterior es que se hebla de un Con
trato Normativo de Reporto,que es aquel que contiene las pecu--
liaridades bésicas que regirdn las operaciones ds reporto que -
se efectuen.

Las partes interesadas en reslizar reportos,deben firmerlo,-
manifestando que conocen el alcance de los derechos y obligacio
nes derivados del contrato,as{ como las reglas aplicebles a las
operaciones de reporto sobre Cetes contenides en la Circuler =
I0-79 de 1la Comisién,expedida conjuntamente con el Banco de Mé-
xico,y se aclare que las diverses cldusulas gue contienen se sy
Jetan a la Ley Mercentil y la citade Circular.

Esta Circular esteblece entre otras cosas:las casns de bolsa
no podrféin actuar como reportadoras,excepto cuando la operacién-
se celebre con el Banco de México,con instituciones de crédito-
o con otras casas de bolsajlos plazos de las omneraciones de Tre-
porto,asf como sus prérrogas,no podrén ser menores de uno ni me
yores de 45 dfas;Los reportos que las casas de bolsa celebren —
con el pdblico,no podrédn liquiderse anticipadamente,etoc.

BEn la regla 25 de esta Circular estmblece aue estas operaclio
nes que se¢ celebren por las pertes,deberdn documentarse invaria
blemente comforme a los modelos cue se anexan & la Circular.(45)

(45) Veanse y confrontense las cldusulas de este Contrato Norma
tivo de Reporto en el anexo I0 al final de este Tesis.
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¢) Contrato de compra de operaciones a_plazo.~- Este contra-
to esté previsto en el artfculo I04 del Reglamento Interior Ge-
nerael de la Bolsa Mexicena de Velores S.A. de C.V.,T{tulo terce
ro,De les Operaciones Bursdtiles,Apartado Segundo,De las Opsra-
ciones a plazo,artfcéulos dsl 98 al I04.Dice el artfculo I04:
"Cuendo la Casa de Bolsa reelice una transaccién a plazo por -
cuenta de alguno de sus clientes,estard obligada a celebrar con
éste un contrato en el gue se pacten con claridad los términos—
de 1la operacién,conforme & estas disposiciones y de manera ex—
presa,se convengan cuando menos les garantfas sefialadas en el--
presente Reglamento.

El modelo de los contratos que las casas de bolsa suscriban-
con sus clientes para la documentacién de operaciones a plazo,-
deberd someterse a le previa autorizacién de la Comisién".

En este contrato las partes son el vendedor,representante le
gel de la cesa de bolsa 6 agente de valores,y como comprador,el
inversioniste o cliente.Pero el vendedor interviene en este con
trato por cuenta de un teroero.(declaracién I del contrato).

Por lo tanto se entiende que todes las estipulaciones que el
vendedor reelice les efectia a nombre de guién le confirio en -
cargo. (declaracién II del contrato).

El nombre de la persona gue comisiona al agente para vender
no se da & conocer pues se debe guardar el secreto bursétil,se-
gin el artfculo 25 de la Ley.

Transcribiré algunos artfculos del Reglamento Interior Gene-
ral de la Bolsa Mexicena de Valores en cuanto a este tipo de o-
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peraciones,pues las partes se obligen en base a ellos.

Artfculo 98.-"la compra-venta de valores en Bolea serd a pla
z0 cuando,en el momento de ser realizada,se pacte que su liqui-
dacién serd diferida a una fecha a la que corresponderfa si la-
operacién se hubiese realizado al contado,sin que en ningin ca-
80 la fecha de liquidacién pueda ser diferida més de 360 dfas -
naturales,contados a partir de la fecha de contratacién.

De ser dfa inhébil el término del plazo,le operacién se li--
quidard al dfa hébil siguiente.En este caszo le liquidacién se -
podré anticipar el dfa hébil inmediato anterior,cuando asf lo &
cuerden las partes,ajustando en forma proporcional el precio de
liquidacién.

Los derechos que se deriven de los t{tulos materia de la ope
racién a plazo corresponderdn al comprador a partir del dfa en-~
que se pacte la operacién.”

Artfculo 99.-"Se llemard "Precio a Plazo",al que se pacte en
una operacién de este género.

Se 1llamard "Precio Bédsico" de un valor negociado a plazo,el-
que se registre en operaciones de contado al cierre de las tran
sacciones en Bolsa".

Artfculo I00.-"Ias casas de bolsa podrén sefectuar las opera-
ciones a plazo por cuenta propia o de sus clientes".

Artfculo IOI.-"El comprador y el vendedor que participen en-
una operacién a plazo,deberdn garantizar su liquidacién en los-
siguientes términos:
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I Cuando el plazo de liquidacién de una operacién excada de-
I0 dias naturales,el vendedor y el comprador que la realicen de
berdn constituir a mds tardar al tercer dfa hdbil posterior de-
concertada la operacién,las siguientes garantias:

a. El vendedor depositard los valores objeto de la operactén.

b. El comprador depositard la diferencia entre el importe de la
operacién al precio a plazo y el importe al precio bédsico,més-
el 5% de este Wltimo precio.Fn ningdn caso,este depésito repre-
sentard menos del IO% del importe de la operacién conforme al -
precio a plazo.

II El depésito del vendedor se realizard en el INDEVAL a dis
posicién de la Bolsa,en cuenta para cobertura de operaciones a-
plazo.

El depésito del comprador podrd realizarse en CETES o en-
otros valores de los autorizados a las Casas de Bolsa para in--
versién por cuenta propia.Estas garantfas se constituirén en el
INDEVAL en cuenta para cobertura de operaciones a plazo a dispo
sicién de la Bolsa.

Ambas partes acreditarén ante la Bolsa heber constitufdo las
garantias correspondientes a la operacién.

S{ las garenti{as del comprador se constituyen en valores que
venzan antes de gue se liquide la operacién a plazo,el compra--
dor los sustituiréd por otros valores.

las fracciones III a la VIII de este articulo se siguen refi
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riendo & lo relativo & las garantias",

Por otra parte,diré que actualmente se conocen por operacio-
nes de contado:

a) valor mismo dim.Aquellas que deben liquidarse (pagarse)--
el mismo diam de celebrada la operacién.Sélo son aplicables a al
gunos instrumentos como Cetes.

b) valor 24 horas.Aquellas que deben liquidarse(pagarse) den
tro del dfa hébil siguiente sl de celebrada la operacién cuando
se trata de operaciones realizadas con titulos de renta fija ~-
(Papel Comercial,Cetes,Bonos de Indemnizacién Bancaria,Petrobo-
nos,etc).

c) valor 48 horas.Ayuellas que deben liquidarse (pagarse) —-
dentro de los 2 dias hébiles siguientes al de celebrada la ope-
racién,cuando se trata de operaciones realizadas con titulos de
renta variable (Acciones,Caps,Obligaciones). (46)

Dentro del cuerpo de este contrato se mencionan las caracte—
risticas de la compra a plazo en cuestién:

Nombre del comprador,nimero de contrato,emisora,cantidad,pre
cio a plazo,importe (sin comisién),dfas plazo,fecha de estable-

cimiento y fecha de vencimiento.(47)

(46) Cfr.Folleto,ABC del inversionista,editado por la Asocia --
cién Mexicana de Casas de Bolsa.A.C. México I988.pdg. IO.

(47) Vease mnexo II al final de esta Tesis.
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d) Contrato de Depésito de T{tulos en Administracién.-De a -
cuerdo con lo esteblecido por el artfculo 22 de la Ley del Mer-
cado de Valores,fraccién IV,inciso b,de conformidad con las dis
posiciones de carécter general que dicte la Comisién. Nacional -

de Valores,las cesas de bolse estdn facultadas para proporcio--
nar servicio de guarda y'administracién de valores,depositendo-
los tftulos en el Instituto para el Depésito de Valores,

El actual capftulo Sexto de la Ley intitulado "De las Insti-
tuciones parae el Depésito de Valores",en sus artfculos del 54 -
al 86 trata todo lo relativo a estos Institutos.

Por otra parte,en el contrato de Comisién Mercantil multiei-
tado en su apartado segundo,relativo al depésito de velores, -
cldusula undécima dice:"En caso de que en el anexo correspon —-
diente a este contrato se haya sefialado la voluntad del cliente
de recibir servicios de depésito de valores sélo podréd referir-
se a aquéllos titulos que puedan ser objeto de intermediacién -~
en el mercado conforme a las disposiciones de la Ley del Merca-
do de Valores.

En el desempefio de sus funciones,el agente deberd observar -
siempre las instrucciones escritas que gire el cliente,en el en
tendido de que el depésito habré siempre de tratarse de valores
que deben considerarse fungibles,También deberd especificarse -
que el mencionado depésito comprenderd en todos los casos,sdmi-
nistracién.”

Joaquin Rodriguez Rodr{guez nos dice:"Hemos de recurrir,como
concepto general,al dado en el artfculo 2516 del Cédigo Civil,-
que dice que:" el depésito es un contrato por el cudl el depesi
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tario se oblige hacia el depositante,a recibir una cosa,mueble-~
0 inmueble,que aquél le confia,y & guardarla para restituirla -
cuando lo pida el depositante".En oposicién a este concepto del
depbsito,el Cédigo de Comercio determina que es un contrato re-
al,que 36lo se perfecciona por la entrega de las cosas,quedando
constituido mediante la entrega al depositerio de la cosa que -
constituye su objeto (art.334 C.Co.M.)" (48).

Al respecto,Rodolfo Leon Leon nos dice: "En relacién con es-
tos preceptos legales,cabe formular la consideracidén de que,in-
debidamente,este contrato se incluye dentro del citado t{tulo -
de operaciones de crédito,pues en los términos del artfculo 338
del C6digo de Comercio,"Siempre que con asentimiento &el deposi
tente dispusiese el depositario de las coses que fuesen objeto-
del depbsito,ya para sf o sus negocios,ya para operaciones que-
aquél le encomendare,cesarén los derechos y obligaciones pro -~
pios del depositante y depositario,surgiendo las del contrato -
que se celebrare”.De lo anterior debe concluirse,que cuando me-
nos en derecho mercantil,el depdsito propiamente dicho,no puede
concebirse como traslativo de propiedad (operacién de crédito)-
g0 pena de convertirse en otra figurse jurfdica". (49)

Redl Cervantes Ahumada comenta en relacién al Depésito Banca
rio de T{tulos en Administracién:"Si el depésito se ha consti--
tuido en administracién,la obligacién del banco depositario no-
se agota on la simple custodia material del objeto depositado,-

(48) Cfr.Rodriguez Rodriguez,loaquin. Obra Citada. pdg 47.

(49) Cfr.Leon Leon,Rodolfo.Naturaleza Jurfdica de los actos de
los mgentes de valores.Obra Citada. vdginas 24 y 25,
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sino que el depositario se deberd encargar de la guarda jurfdi-
ca de los t{tulos". (50)

El Lic.Carlos Dévalos Mejia nos dice en relacién al Depésito
en Almacenes Generalesy "El objeto del contrato es permitir la-
guarda y custodia de bienes muebles individuelizados,o generica
mente designados,durante un plazo especificoO...,

El depositante lo serd todo aguel que tenga capacidad legal-
para contratar,de conformidad con la legislacién mercantil y la
legislacién comin (Art.2,pArrafoes 2 y 3,LGT0C)." (5I).

El Iiec.Jesus Bugeda Lanzas nos instruye:"Toda vez que el Ins
tituto no obtiene la titularidad directa de los bienes en depé-
sito,y que,al recibir estos,queda obligado a custodiarlos,a pe~
ticidén del depositante,no hay dudae que el depbsito centralizado
de valores podria calificarse como uno de cardcter regular.

Consideramos que la introduccién de esta figura juridica en
nuestro ordenamiento positivo,al adicionarse la Ley del Mercedo
de Valores,significa el nacimiento de un negocio con oaracteris
ticas peculiares,pero no quisieramos recurrir a la fdcil huida-
intelectual que entrafia el concepto del negocio "sui generis"”,-
porque ello en el fondo,no es mds que una tautologia.

Atreviendonos & emitir un juicio que provocard,seguramente -
(50) Cfr.Cervantes Ahumada,Redl. Obra Citada. pég. 236.

(51) Cfr.Ddvalos Mejia,Carlos. Obra Citada. pdg 462.
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reacciones contrarias,nos permitimos afirmar que el depésito -
centralizado de velores constituye un negocio de confianza,en--
cuya virtud se encomienda a un organismo paraestatal la guarda-
¥ custodia de los tf{tulos-valores negociados por los intermedia
rios oficiales,confiriéndole facultades expresss a la entidad -
depositaria para transferir dichos t{tulos mediante los asien-w
tos que practique en las cuentas de depésito,abiertas a ese —--
efecto por los propios intermediarios oficiales,quienes sctdan-
a nombre propio pero por cuenta de sus clientes,los tenedores -
legitimos de los tftulos-valores depositados.

Se tratae,pues,de un depésito reguler de t{tulos valores en -~
administracién,constituido por depositantes que actian a nombre
propio pero por cuenta de terceros,autorizandose a la entidad -
depositeria pare disponer de las cosas depositedas,segin las -—

instrucciones previas de los depositantes.'(52)

Con fundamento en el artfculo 22 de la Ley,que dice:" Las ca
sas de bolsa sélo podrén reslizer las actividades siguientes:IV
b) conceder prestamos o créditos para la adquisicién de valores
en garantfa de estos;V,e) Llevar a cabo actividades de las que-
les son propias a través de oficinas,sucursales o agencias de -
instituciones de crédito.VIII Las andlogas o complementarias de
las anteriores,que les secn autorizedss por la Secretarfa de Ha
cienda y Crédito Piblico,oyendo a la Comisién Nacionel de Valo-
res,mediante disposiciones de cardcter general que podrfin refe-

(52) Cfr. Bugeda Lanzas,Jesis.El Depésito Centralizado de Valo-
res.Acedemia de Derecho Bursdtil A.C. México I980. pdginas
215,219 y 220.
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rirse a determinados tipos de operaciones".Es que las casas de-
bolsa suscriben con sus clientes contratos de Depésito de Titu-
los en Administrecién respecto de determinados valores en parti
cular,como por ejemplo Cetes,siendo la casa de bolsa la deposi-~
taria y el Cliente el depositante.

Este modelo de contrato,(53) es muy interesante,ya que entre
otras cosas,dl "depositario™ abre al "depositante" una cuenta -
corriente para el manejo de certificedos de la Tegoreria de le-
Pederacifn que el segundo le deposita en administracién.Bste @1
timo tiene derecho a hacer libremente remesas para abono de su~
cuenta y a disponer,total o parcialmente,de los ti{tulos deposi-
tados,mediante los traspasos previstos en el presente contrato.

e) Contrato de compra venta y deposito de metales amorieda——
dos.~ Ia Comisién Nacional de Valores,mediente Circular I0-44,-
de fecha 8 de junio de I98I,dirigida a las casas de bolsa,dic &
conocer las reglas a las que deberdén de sujetarse las mismas en
operaciones con metales amonedados.Se transcriben a continuge-~
cién:

-Ias operaciones con metales amonedados sbélo podrén ser de -
compraventa 8l contado y de depésito en custodia.

~Se realizaran exclusivamente en el Mercado Mexicano.

~Se realizaran con las piezas conocidas como "centenarios” -
de oro y "onzas troy"™ de plata.

(53) Vease anexo I2 al final de esta Tesis.



~78~

-Las operaciones con estas plezas podrdn celebrarse inicamen
te de las nueve a las trece treinta horas.

~Las casas de bolsa no deberdn mantener al cierre de opera --
clones posiciones propias de "piezas" cuyo valor,segfn la coti-
zacibén a la apertura del mercado del dfa de que se trate,exceda
del equivalente gl I0% de su cepital contable.

-BEl Banco de México,a igusldad de precios,tendréd preferencia
sobre cualquier otro postor en las operaciones de compraventa.

~Se entenderd por compraventas al contado aquéllas en lag -
que el contravalor de las "piezas" ge entregue el mismo die en-—
que se celebre el respectivo contrato de compraventa o el dfa ~
hébil inmediato siguiente,segin se trate,respectivamente,de ope
raciones realizadas fuera de le Bolsa o en el recinto de ella.

-Las compraventas entre cesas de bolsa se concertarédn y con —
tratardn exclusivamente en el piso de la Bolsa,

-Las operaciones que realicen con su clientela,se lleverdn a
cabo con cargo a posiciones propias.

~Las operaciones deberén efectuarse y documentarse en moneda
nacional.

~Los lotes minimos de operacidén serdn de 5 y 200 unidades se
gin se trate,respectivamente,de piezas de oro o de plata.

-Las entregas de piezas entre cascs de bolsa se harén medien
te traspasos que el Indeval haga de las cuentas que sigas a los-—
vendedores de ellas,a las cuentas de les cesas de bolsa a los -
que se les transmitan.

-Las casas de bolsa ("agentes") podrdn recibir de su cliente
1a depbsitos en custodia de piezas.

~Estos depésitos se documentardn en contratos,y los documen-
tos que los agentes extiendan a su clientela,con motivo de és—-
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tas opermciones serén intransferibles,
~Los "agentes" deberdn registrar on la Bolsa,cada dfa hdbil,
las compraventas de piezas que colebren fuera de la misma.
~Los "agentes" deberén proporcionar a la Comisién,y al Banco
de México le informacién que §stos les requieran sobre sus opa~
raciones con metales amonedados.

Parte de éstas mismas reglas estdn contenidas en el Reglamen
to Interior General de la Bolsa,en su capitulo segundo denoming
do "De lams operaciones sujetas a Reglas Bapeciales™,Seccién Pri
mera depominsda "De las Regles Bspecinles para Opernciones con~
Meteles Amonededos”,artfculos del 133 al I36.

En la actualidad éstas operesciones no son factibles de opa~-
rarase en México,sunque posteriormente pueden reanuderse.

Contrato de apertura de Crédito en cuonta corrients..- las
casas de bolsa,con fundamento en el artfcule 22 fraccidén IV in-
eisos a y b,pueden "recibir prestamos o créditos de institucio-
nes de crédito o de organismos oficiales de apoyo al merocado de
valores,para la realizacién de las actividades gue les sean pro
piag" y “conceder préstemos o créditos para la adquisicidn de -
valores con garantfa de éstos”.

En al contrato que deben firmsr las partes al respecto,con~-
vienen en que en le no previsto expresamente en el mwismo serdn~-
aplicables las disposiciones relativas de la Ley Oeneral de T{
tulos y Operscionas de Crédito y demfs ordenamientos splicables,
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En dicha Ley General se reglamenta lo relativo a este contra
to as{ como a sus variantes.

En el modelo de contrato aprobado por la Comisién las partes
hacen las siguientes declaraciones:La casa de bolsa declara q\xé
tiene intéres en financiar posiciones de valorss de sus clien-—
tes,y que para otorger los financiamientos,ha ocontratado crédi-
to bancario en los términos a que se refisre la Circular 27-85-
del Banco de México.Y el Cliente o acraditado declard que desea
obtener un crédito por parte de la casa de bolsa de que se tra-
te,destinado a financiar sus posiciones de valores de alta li--
quidéz e inscritos en Bolsa.

Entenderemos por posicidn,el saldo por cada valor y venci-—-—
miento que se opere a futuro que presente una cuenta al término
de un dfa de operaciones.

Joaquin Rodriguez nos dice:"La epertura de crédito es un con
trato medimnte el cusl una persone (el acreditante,banco o par-
ticular) se obliga con otra (el acreditado) a poner a su dispo-
sicién una cantidad de dinero determinada,o a emplear su crédi-
to en beneficio de aquél.

El articulo 291 de la LGTOC lo define con bastante exactitud
al decir que es un contrato por el que el acreditante se obliga
a poner una suma de dinero a disposicién del acreditado o & asu
mir una obligacién por 4ste,quién se compromete & restituir di-
cha suma o & cubrir el importe de dicha obligacién,si fuere cum
plida por el acreditante.

La Ley de T{tulos hable de descuentos,anticipos,etc.,pero to
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das esas operaciones,son simples variantes de la formas genérica
que es la apertura de crédito.las particuliaridasdes de unas y -
de otras derivan unas veces del objeto de }a obligacién del a—-
creditante;otra de le forma de disposicién o de la garantia que
el acreditente recibe y otra del destino del crédito.

Se trata de un contrato consensual,bilateral,oneroso y prin-
cipalv.(54)

Cervantes Ahumada nos dice:"Podemos concluir,que el contrate
de apertura de crédito es un contrato especial,diverso de otros
contratos,auténomo,en el sentido de que por s{ mismo produce —-
sus propios efectos,y de contenido complejo,esto es,que produce
un doble efecto:el primero inmediato y esencial,que consiste en
que el acreditante pone una cantidad a disposicién (todavia no-~
en propiedad) del acreditado (obligacién de hacer),y el segundo
efecto,que consiste en las posteriores disposiciones que del —
crédito haga el acreditado".(55)

El contrato en comento,contiene multiples definiciones 8 in-
teresantes clédusulas,El Capftulo Octavo de la Iey del Mercado -
de Valores nos hebla de la contratacién bursédtil.(56).

(54) Cfr.Rodrigues Rodriguez,Joaquin.Obra citeda.péginas 85,86~
y 87.

(55) Cfr.Cervantes Ahumads,Radl.Obra citada.pdgines 247 y 248,

(56) Vease anexo I3 al final de esta Tesis.



CAPITULO TERCERO.

DE LOS DISTINTOS PROCEDIMIENTOS CUANDO SURGEN CONFLICTOS DE
INTERESES ENTRE CASAS DE BOLSA CON EL PUBLICO INVERSIONISTA.

3.I.-Procedimiento Administrativo.la sujecién de las partes
al Juicio arbitral de estricto derecho y la decisién de
las partes de dejar a salvo sus derechos,

3.2.~Procedimiento ante Tribunales Judiciales.

3.3.=E1 Juicio arbitral en amigable composicién.
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CAPITULO III.

DE LOS DISTINTOS PROCEDIMIENTOS CUANDO SURGEN CONFLICTOS DE
INTERESES ENTRE CASAS DE BOLSA Y EL PUBLICO INVERSIONISTA.

3+I.~ Procedimiento Administrativo.la sujecién de las pertes al
Juicio Arbitral de estricto derecho y la decisién de las
partes de dejar a salvo sus derechos.

El Procedimiento Administrativo tiene su inicio cuando se da
el caso de conflictos de intereses entre el inversionista y la-
Casa de Bolsa.

Egte conflicto de intereses por lo general es resuelto en —-
conciliacién y & la brevedad posible,ya que emena de instrucecio
nes no cumplidas por casa de bolsa,del no envio de corresponden
cia en los términos pactados,o de la solicitud del inversionis-—
ta a que le sustituyan el Promotor o Ejecutivo de Cuenta que ma
neja su cartera accionaria y que no es atendide con prontitud -
por las casas de bolsa.

En éstos eventos como ye se dijo,en forms general no revis——
ten mayor problems,y las partes concilian sus intereses de mane
ra pronta y en la mayoria de las ocasiones sin que intervenga -
la Comisién Nacional de Valores,que es el orgenismo administra-
tivo que por Ley,es el idéneo para atender este tipo de quejas.
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Sin embargo,cuando surgen en el mercado accionario fenémenos
econémicos que inciden en forma directa en el patrimonio del in
versionista,y que se agravan en algunos casos por un deficiente
menejo de su cartera bursdtil por parte de las casas de bolsa,~
la Ley del Mercado de Valores,que es el instrumento ordenador y
regulador de manera integral,coordinada y sistematice de las ac
tividades de los intermediarios en operaciones con valores y de
le Bolsa de Valores,preveé en su capitulo séptimo "Los Procedi-
mientos para proteger los intereses del Piblico Inversionista®,

Y a1 efecto el artfculo 87 de esta Ley en comento,que dicho-
sea de paso,quedo modificado casi por completo por Decreto pi--
blicado en el Diario Oficial de fecha jueves cuatro de enero de
mil novecientos noventa,contempla:

a).- El Procedimiento Conciliatorio como primera instancia.

b).~ La invitacién de la Comisidn Nacional de Valores a las-
partes de que designen voluntariamente y de comin acuer
do a alguno de los Arbitros que esta autoridad les pro-
ponga,ya sea en amigable composicién o en Juicio Arbi--
tral de estricto derecho;y

¢).~ E1 dejar a salvo los derechos de las partes para que —-
concurran a los Tribunales Judiciales una vez que se a-
gotdé el Procedimiento Administrative de Conciliacién.

Tenemos entonces,que éste Procedimiento conciliatorio estéd -
previsto para proteger los intereses del pliblico inversionista-
y se puede iniciar ya & instencia del cliente,o ya a instancia-
de alguna casa de bolsa,en caso de controversias con motivo de-
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la contratacién de servicios u operaciones.

Siendo las partes: El Inversionista y la Casa de Bolsa,pu —
diendo ser cualquiera de ellas,la parte reclamante.E interviene
con el cerdcter de Autoridad Administrativa la Comisién Nacio—-
nal de Valores.

Quedard a eleccién del inversionista acudir en vie de recla-
macién ante la Comisidn,previamente al ejercicio de la aceién -
que proceda ante los Tribunales competentes.

A diferencia de las casas de bolsa,que estardn obligadas,in-
variablemente,a acudir a la via de reclamacién,antes de ejerci-
tar cualquier acecién procesal en contra de su clientela,salvo —
el caso de reconvencién.

Para la sustanciacién de éste Procedimiento,el ya mencionado
articulo 87 de la Ley,nos sefiala las siguientes reglas:

-E1 reclamante presentard ante la Comisién su reclamacién --
por escrito y por duplicado,precisando los actos u operacioness
que impugna y las razones que tiene para hacerlo.

~Con la copia del escrito de reclamacién se correrd traslado
a la otra parte.

-La Comisién podré solicitar que la reclamacién sea aclarada,
cuando se presente de manera vaga,general o confusa.

~La presentacién de la reclamacién interrumpiréd la prescrip-
cién & que se encuentran sujetas las acciones de carécter civil
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o mercantil que sean procedentes.

-La otra parte,dentro del término de nueve dias hdbiles,con-
tados 2 partir de aquél en que sea notificado,rendiré por escri
to y en duplicado un informe a la Comisidén,en el que contestaré
en forma detallada todos y cada uno de los hechos a que 86 ree-
fiere la reclamacién y que deberd ser susorito en lo personsl o
por conducto de un representante legitimo.

—Cuando este informe adolesca de alguno de los requfsitos e~
xigidos,la Comisién podrd solicitar que se cumpla con lo dis——-
puesto de que se contesten en forma detallada todos y cada uno-
de los hechos reclamados,

~Le falta del informe cuando corresponda rendirlo al inver —
sionista,se entenderd como no aceptacién de la conciliacién.

~La Comisién citard a las partes a una junte de aveniencia,-
que se realizard dentro de los treinta dfas contados a partir -
de la fecha de presentacién de la reclamacién;si por cualquier-
circunstancia la junta no puede celebrarse en la fecha indicads,
g8 verificard dentro de los ocho dfas siguientes.

-Si no comparece el inversionista reclamente,sin causa justi
ficada,se entenderd que no desea la conciliacién y que es su vo,
luntad no someter sus diferencias a juicio arbitral,siendo im—-
procedente presentar nueve reclamacién sobre el mismo caso.

-El procedimiento conciliatorio se tendréd por agotedo si ———
cualquisra de las partes no concurre & la Junta de aveniencia,-
sl al concurrir a la junta relativa argumenten su voluntad de -
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=El incumplimiento por parte de una casa de bolsa a los & ==
cuerdos dictados por la Comisién dentro del procedimiento conci
liatorio,se sancionard por la propia Comisién con multa adminisg
trative de 100 a tres mil dfes de salario mfnimo general vigen-
te en el Distrito Federal,

-Todo lo dispuesto por el mencionado articulo 87 de la ley,~
serd igualmente eplicable & las controversias por las operacio-
nes que llegeren a contratar los especimlistas bursdtiles con -
el pdblico inversionista.De éstos especialistas bursétiles nos-
hable el Capftulo Tercero de la Ley del Mercado de Valores.

Toda vez,que como ya se expresd,la presentacién de la recla-
macién interrumpiréd la prescripcién a que se encuentran sujetas
las ecciones de cardcter civil o mercantil que sean procedentes,
68 pertinente menifestar que la litis en este procedimiento con
ciliatorio queda establecida con los puntos vertidos por escri-
to por el reclamente precisamente en su reclamacién y por los -
puntos vertidos en el informe de la contraparte.

La importencia de la menifestacién anterior radica en que de
bemos de entender que 1légica y jurfidicamente,ésta interrupcién-
de la prescripcién sélo se da en cuanto & la litis mencionada.

Teniendo en cuenta que conforme al artfculo 1043 fraccién IV
del Cédigo de Comercio "Ias acciones que tengen por objeto exi-
gir la responsabilidad de los asgentes de bolsa o corredores de-
comercio por las obligaciones en que intervengan en razén de su
ofiocio”,prescriben en un afio.

En otro orden de idees,antes de pasar al estudio de los pro-
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cedimientos arbitrales que contempla la Ley del Mercado de Valo
res,es conveniente apuntar algunas definiciones.

Cipriano Gdmez lara,nos dice:"MAs adelante,en la evolucién -
histérica de las formas de solucibén de la conflictivae social,en
un momento dado,las partes en conflicto pactan por enticipado -
que se sujetardn a la opinién que dicho tercero emita y,aquf —-
surge la primera figura heterocompositive que no es otra cosa -
que el arbitraje.Porque cuando las partes acuden a ese tercero,
ajeno al conflicto,y de entemano se gsometen a la opinién que e-—
se tercero dé sobre el conflicto,entonces si surge ya bien deli
neada,una figura heterocompositiva de solucién,que como hemos -
ye spuntedo,es el arbitraje,o sea la solucidén del litigio me —~-
diente un procedimiento seguido ante un juez no profesional ni-
estatal,sino ante un juez de cardécter privado que es el drbitro.
Este 4rbitro estudierd el asunto y dard su opinién,derd la solu
cibén del conflicto,que recibe la denominacién de laudo." (57)

%..1l0 cierto es que hoy dia no se le puede concebir sino co-
mo reglamentado y tolerado por el estado en aquellos campos de-
lo jurfdico en que se le puede permitir.Los juicios arbitrales-
pueden ser; de estricto derecho o de equidad.los primeros se --—
lleven a cabo conforme a la ley,es decir,que el drbitro se suje
ta a la misma;los juicios de equidad por el contrario,dan lugar
al libre arbitreo del Jjuzgedor,quien resuslve conforme a Jjusti-
cia el caso concreto." (58)

(57) cfr.Gémez Lara,Ciprianoc.Teoria General del Proceso.Univer—
sidad Nacional Auténoma de México.Tercera reimpresién.Méxi
co I98I.pdgina 41.

(58) Cfr. fp.Cit. pheina 43.
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Continuendo con los procedimientos que indice la Iey del Mer
cado de Valores en su capf{tulo séptimo,si las partes libre y de
comin acuerdo lo creen conveniente,pueden designar Arbitro,en~-
tre alguno de los propuestos por la Comisién,para resolver su -
controversia.

Si designan Arbitro en juicio arbitral de estricto derecho,—
la Iey dispone expresamente que este juicio sg apegard al proce
dimiento que convencionalmente determinen las partes mediente -
pacto celebredo con el Arbitro,fijendo les reglas para tal efec
to.

Se puede aplicar supletoriamente el Cédige de Comercio,salvo
su art{culo I419;a falta de disposicién de dicho Cdédigo,el Cédi
go de Procedimientos Civiles para el Distrito Federal.

Es la Iey del Mercado de Valores la que con independencia de
lo anterior,nos marca las formalidades esenciales de este julwe-
cio,las cuales se refieren a:Notificaciones,los términos y su -
manera de computarse,eleméntos de pruebe,recursos,etc.

Por lo que se refiere & las notificaciones,la Iey dispone:
La notificacidén de la demande y el laudo,deberdn hacerse perso-
nelmente o por correo certificado con acuse de recibo y surti--
rén sus efectos al dfa siguiente.

Las notificeciones que no sean personales se hardn a las par
tes en la forma convenida en el pacto arbitral,y empezerdn a —-—

surtir sus efectos al dfa siguiente de que se realicen.

BEn cuanto a los términos,éstos serdn improrrogables y se com
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putarén en dfes hébiles.

Una vez concluidas los términos fijados a las partes,sin ne-
cesidad de que se acuse rebeldfa,seguird el procedimiento su ~-
curso y se tendrd por perdido el derecho que,dentro de ellos,de
bio ejercitarse.

Lo Ley establece que en éate juicio arbitral de estricto de-
recho regirén los siguientes términos:

~Nueve dimss tanto para la presentacidén de la demanda,a par--
tir del dfe siguiente de la celebracién del compromiso,asf como
para producir la contestacién a partir del dfa siguiente del em
plazamiento a juicio.

-ElL Arbitro dentro de los nueve dias siguientes al vencimien
to del Wltimo plazo sefialado antericrmente,dictard acuerdo fim—
jando el término que crea suficiente para el ofrecimiento,admi-
gién,recepcién y desahogo de las pruebas,no pudiendo exceder de
cuarenta dfas,

-Diez diaes comunes a las partes para formular alegatos.
~Diez dfas para los demAs casos.

En cuanto a los elementos de prueba,la Ley seflala,que el Ar—
bitro tendré la facultad de allegerse todos los eleméntes de —-
juieio que estime necesarios para resolver las cuestiones que -
se le hayan sometido a arbitraje.Para el ejercicio de ssta fa--
cultad podré solicitar informacién documental sobre el caso con
creto & la Comisién Nacional de Valores,sin que esto afecte el-
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principio consagrado por el artfculo 25 de la Ley.(Que se refie
re al secorsto bursdtil).

En cuanto a los recursos,establece que todas las resolucio=--
nes,con excepcién del laudo,en este juicio,admitirén como dnico
recurso el de revocacién.

En este juicio,el laudo sélo admitird aclaracién a instancia
de parte,presentada dentro de los tres dfas hédbiles siguientes-
al de notificacién.Ya no admite como medio de defensa el juicio
de amparo a partir de les ya mencionadas reformas a& la Ley,que~
entraron en vigor con fecha cinco de enero de mil novecientos -
noventa.

El laudo que condene a una casa de bolsa,le otorgard para su
cumplimiento un plazo de quince dfas hébiles a partir de su no-
tificacién.Cuando sea impugnado conforme a la legislacién apli-
cable y la resolucién judicial que lo confirme haya causado es-
tado,persistiéndose en su incumplimiento,la Comisién impondrd a
la casa de bolsa una multa hasta por el importe de lo condenado;
en caso de incumplimientos reiterados,la propia Comisién podré-
suspender o proponer a la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pd--
blico que se cancele la inscripcién en la Seccibn de Intermedia
rios del Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

Los tribunales competentes,si se faltare al cumplimiento vo-—
luntario de lo fallado en 2l laudo,conocerén en lo relativo a -
su ejecucibn.,



-92-

3.2.- Procedimiento ante Tribunales Judiciales,

En términos del articulo 90 de la Ley del Mercado de Valores,
las operaciones que las casas de bolsa celebren con su cliente
la inversioniste,se regirdn por las previsiones contenidas en -
los contratos de intermediacién bursdtil que al efecto celebren
por escrito.

Ya que en estos modelos de contratos aprobados por la Comi -
sién Nacional de Valores,se pacta expresamente por las partes -
que en todo lo relativo a su interpretacién y cumplimiento se
someten a la Jurisdiceién de los Tribunales del Distrito Fede -
ral renunciando a cualguier otro fuero que pudiera corresponder
les con motivo de su domicilio.Tenemos gque lo usual es,que en
cagso de controversia,conocen de estos conflictos log Tribunales
Judiciales del Fuero Comin en materia civil del Distrito Fede -
ral.

Lo anterior,sin perjuicio de tomar en cuenta,que la materia-
mercantil es Federal.

Es el Cédigo de Comercio,supletorio de la Ley del Mercado de
Valores,el ordenamiento legal que nos seflala las bases para es-
te Procedimiento ante Tribunales Judiciales.

Procedimiento que se sigue en la Via Ordinaria Mercant{l en-
términos de lo establecido en el Titulo Segundo del Libro Quin-

to de este Cédigo,que se intitula "De los Juicios Mercantiles”.

Es de tomar en cuenta que éste Libro Quimto del Cédigo en co



«G3a

mento,fue objeto de relevantes reformas que se publicaron en el
Diario Oficial de fecha 4 de enero de 1989,

Los artfculos del I377 al 1390 de este Cédigo,son los que ——
tratan de los Juicios Ordinarios,y entre otras disposiciones e-
senciales,nos seffalan los siguientes términos judiciales:

-El demandado tiene nueve dfams para producir su contestacién
a la demanda.

-En caso de proponerse reconvencién,se dard traslado a la -—
parte contraria para que la conteste dentro del término de nue~
ve dias,

~El Juez fijard el término que crea suficiente para la rendi
cién de las pruebas,no pudiendo exceder de cuarenta dias.

~51 hubiere documentos que se presenten después de la publi-~
cacién de las pruebas,en los casos en que la Ley lo permite,el-
juez correrd traslado de ellos a la parte contraria para que u-
se de sus derechos en un término que no exceda de cinco dims.Si
ésta los arguyere de falsos,se observarédn las disposiciones re-
lativas del Cédigo de Procedimientos Penales respectivo.

-Mandada hacer la publicacién de pruebas,se entregardn los -
autos originales,primero al acteor y después al reo,por diez ———
dfas a cada uno,para que aleguen de buena prueba.

-Dentro de los quince dias siguientes a la citacién pora sen
tencia se pronunciard ésta.
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Los anteriores términos judiciales empezarén a correr desde-
el dfa siguiente a aquél en que se hubiese hecho el emplazamien
to o notificacién y se contard en ellos el dfas del vencimiento.
Y una vez conclufdos,sin necesidad de que se acuse rebeld{a,se-
guird el julcio su ourso y se tendrd por perdido el derecho que
debis ejercitarse dentro del término correspondiente.

Lo anterior con fundamento en los artfculos I075 y IO78 del-
Cédigo de Comercio.Los numerales del 1049 al I376 de ate cuer-
po legal tratman lo relativo a los juicios mercantiles.

En otro érden de ideas,como ya se dijo,también los Tribuna——
les Judiciamles son los competentes para ejecutar las resolucio-
nes o laudos dictedos por la Comisidén o por los Arbitros,asfi co,
mo para ejecutar los convenios suscritos por las partes,

En estos eventos,la ejecucién judicial se regiréd por lo pre-
visto en los artfculos del I346 al I348 del Cédigo de Comercio.
Observandose lo dispuesto en sus articulos I1397,I400 y I4I0 al
I413 que disponen:

Artfculo I397: "Si se tratare de sentencia,no se admitird --
més excepcién que la de pago si la ejecucién se pide dentro de-
ciento ochenta dfas;si ha pasado ese término,pero no més de un-
afio,se admitirdn,ademds,las de transaccién,compensacién y com--
promiso en Arbitros;y transcurrido mds de un aflo serén admisi--
bles también les de novacién,comprendiendose en ésta la espera,
la quita,el pacto de no pedir y cualquier otro arreglo que modi
fique la obligacién y la falseded del instrumento,siempre que -
1z ejecucién no se pida en virtud de ejecutoria,convenio o jui-
cio constante en autos.Todas estas excepciones,sin comprender -
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la de falsedad,deberén ser posteriores a la sentencig,convenio-
0o juicio y constar por instrumento piblico,por documento judi-—-
cialmente reconocido o por confesién judicial®,

I400: "Si el ejecutante objetare el instrumento & que el ar-
ticulo anterior se refiere y ofreciere pruebas,se seflalard un -~
término que no pase de diez dfas.Concluido este término,el juez
citard a unae audiencia verbal que se verificard dentro de tres-
dfas y fallard dentro de cinco.la citacién para la audiencia ~-
produce los efectos de citacién para sentencia.”

I4I0: “A virtud de laz sentencia de remate se procederd a la-
venta de los bienes secuestrados,previo avaliio hecho por dos co
rredores o peritos y un tercero en caso de discordia,nombrados-
aquéllos por las partes y éste por el juez."

I4II: "Presentado el avallio y notificadas las partes para -—
que concurren gl juzgado a imponerse de aquél,se anunciard en -
la forma legal la venta de los bienes,por tres veces,dentro de-
tres dias,si fuesen muebles,y dentro de nueve si fuesen raices,
rematendose en seguida en pdblica almoneda y al mejor postor ~——
conforme a derecho".

I4I2: "No habiendose presentado postor a los bienes,el acree
dor podrd pedir la adjudicacién de ellos por el precio que para
subastarlos se les haya fijado en 1la dltima slmoneda."

I413: "Las partes,durante el juicio podrédn convenir en que -
los bienes embargados se avalden o vendan en la forma y térmi--
nos que ellos acordaren,denunciandolos asi{ oportunsmente al juz
gado por medio de un escrito firmado por ellas."
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Pare los efectos de esta ejecucidn que se esta mencionando,
as{ como para cuelquier procedimiento que se ventile ante Tribu
nales Judiciales con motivo de conflictos bursdtiles,se pueden-~
aplicar supletoriamente los ordenamientos legales que nos men—-
ciona el artfculo séptimo de le Ley del Mercado de Valores,

Abro un paréntesis,para mencionar en relecién con esto,que -
seria conveniente,que en un cuerpo legal que le de Unidad a la-~
legislacién aplicable a la materfa buradtil,en su parte adjeti-
va,se rige todo lo concerniente & los Procedimientos ante Tribu
nales Judiciales.La conveniencie de lo anterior radieca simple y
sencillamente en el hecho de que los diversos fenémenos y mani-
festaciones bursdtiles,as{ como los usos y costumbres en esta —
materia siguen un curso vertiginoso y propio cuyas peculiares -
caracteristicae no pueden enmarcarse por lo establecido en Ie—
yes antiguas,que como ya lo han mencionado en términos de la —
presente Tepis,grandes conocedores en le materfa,fueron disefia-—
das en viste de situaciones ya superadas.

Un cédigo del Mercado de Valores,también podria tratar sobre
la posible creacién de Tribuneles del Mercado de Valorse.Asimis
mo es conveniente que se le de auge en la Pacultad de Derscho a
la implantacién de la materie de Derecho Bursdtil,como obligato
ria,

Creo que la "sesguridad y transparencia"” de las transacciones
bursdtiles deberian de cobrar camrta de vigencia.

Prosiguiendo con diverso Procedimiento que se puede ventilar
ante Tribunales Judiciales,tenemos el Juicio Especial de "Venta
de Prenda",en términos de los artfculos del 334 al 345 de la —-
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Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédito,que son los que
preveén este Procedimiento.De la prenda en materfa bursdtil nos
habla el artfculo 99 de la Ley del Mercado de Valores,a partir-
de las reformas ys mencionadas que se publicaron en el Diario O
ficial de la Pederacién de fecha jueves cuatro de enero de mil-
novecientos noventa.
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3.3.~ El Juicio Arbitral en amigable composicién.

Bste 63 el otro de los procedimientos que }e Iey del Mercado
de Valores establece para proteger los intereges de los inver—-
sionistas.la fraccién II de su artfculo 87 nos seflala que en eg
te juicio se fijardn ante el Arbitro les cuestiones que deberédn
ser objeto de arbitraje,las que deberdn corresponder & los he--
chos controvertidos en la respectiva reclamacién e informe pre-
gentados ante la Comisién.

El érbitro propondrd a las partes las reglas para la substan
ciacién del juicio,respecto de las cuales deberdn manifestar su
comformidad.El Arbitro resolverd en conciencia,a verdad sabida-
Yy buena fe guardada,sin sujecién a formalidades especiales,pero
observando las esenciales del procedimiento.No habréd incidentes
¥ la resolucién s6lo edmitiré aclaraciones de la misma,a instan
cia de parte,presentada dentro de los tres dfas hébiles siguien
tes al de la notificacidn.

S{ les partes de comin acuerdo optan por someterse a este -
juicio arbitral en smigable composicién,se deberéd atender a lo-
establecido en esta fraccién ya citada del numeral 87 de la Ley.

Esto,por regla general,ocurre,cuendo las partes no creen con
veniente someter sus diferencias ante los Tribunales Judiciales,
esto es,no considerén conveniente que diches eutoridedes conoz-
can de sus controversias,y por esto designan 4rbitro a alguno -
de los propuestos por la Comisién.Bn el entendido de que propo-
ner se designe Arbitro,es faculted de la Comisién prevista en -
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la Iey,en su erticulo 4I fraccién XVII,

En éste juiclo ardbitral,la Comisidén nombra un Arbitro Gene~
ral en Amigable Composicién,el cudl dirigird el procedimiento,-
radicandose el Jjuicio en alguna de las Salaes que para este even
to tiene la Comisién,o excepcionalmente en las oficinas del Ar-
bitro.

las partes tratarén de lleger a un arreglo conciliatorio,que
pueden lograr mientras no se dicte el laudo,0 en su caso,debe—-
rén atenerse el fallo del Arbitro.

El Arbitro suscribe con las partes un documento en donde se-
fijan las formalidades esenciales del procedimiento que deberén
observarse,segin lo ordena la Ley.

Independientemente de los usos bursétiles,es el Cédigo de -~
Procedimientos Civiles para el Distrito Pederal el ordenamiento
que supletoriamente a la Ley del Mercado de Valores da la pauta
en cuanto a las formalidades esenciales que deben revestir los-
juicios arbitrales.

Por otro lado,s veces cuando los Tribunales Judiciales ya eg
tén conociendo de determinado asunto,ya sea n iniciativa de una
casa de bolsa,que estd obligada a agotar el Procedimiento Admi.-
nistrativo de Concilimeién,§ bien a iniciativa de las partes --
cuando dejan a salvo sus derechos ante la Comisién,las partes -
contendientes deciden someter sus diferencias a un juicio arbi.
tral en amigable composicidn.

En estos eventos,la Comisién Naclonal de Valores,ha recibido
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en ocasiones la peticidén de las partes de conciliar sus interé-
ses a través de un Arbitro,esto es,con fundemento en los artfcu
los 6I0 y 628 del Cédigo de Procedimientos Civiles mencionado,-
optan por nombrar un arbitro en amigable composioién.

De hecho,y sobre todo a raiz de los problemas que sufrié la-
Bolsa Mexicana de Valores S.A. de C.V. en el eflo de I987,exeep-
cionalmente y de manera extraordinaria,a peticién de las partes,
la Comisién Nacional de Valores,a tenido a bien,nomdbrar a algu-
nos de sus Arbitros Generales,a efecto de que fungan como Arbi-
tros en Amigable Composicién de las partes en conflicto,siempre
y cuando se desistan del juicio seguido ante los Tribunales Ju-
diciales independientemente de la &tapa en que se encuentre.

A continuacién y para una mayor ilustracién de este juicio —
en amigable composicién,sefinlaré las formalidades esenciales de
este procedimiento tal y como suelen darse en la préctica:

Las partes en unién con el Arbitro firman un documento,que -~
se llama Pacto Arbitral en Amigable Composicién,que es en donde
se sientan las bases de la substanciacién de este juicio,y con-
apego a la Ley,se establecen las reglas.

Es decir,se pacta en lo relativo a: Las distintas fases del-
juicio,las notificaciones,los medios de prueba,los recursos,etc.

36 pactan las siguientes reglas generales:
—“El Arbitro",cusndo lo estime necesario,podrd exigir se le

acredite por las partes,su personalidad y en su caso,su capaci-
dad.
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~Todas las actuaciones serén practicadas en dias hébiles,er.-
tendiendose por estos,lunes,martes,miercoles, jueves y viernes.
En el entendido de que no se considerardn hébiles,los dias que
la Comisién Nacional de Valores ordene a las casas de bolsa en
el Calendario Buredtil,cerrar sus oficinas y suspender sus ope-
raciones.

-Se considerarén horas hébiles las que medien de las 9:00 ho
ras heste las 15:00 horas.Todas las actuaciones deberdén practi-
carse dentro de este horario.

-"El Arbitro",cuando lo estime estrictamente necesario,habi-
litard horas y dfas inhébiles,

~"El Cliente™ y "La casa de bolsa",convienen que todos los -
términos se computardn en dfas hdbiles,con excepcién del térmi-
no que se le concede al "Arbitro" para emitir su laudo.Asimismo
convienen,que todos los términos concluyen a las I5:00 horas -—-
del dfa de su vencimiento.

-"El Cliente" y "La casa de bolsa",convienen expresemente, —
que las notificaciones se hardn en el estrado de la sede de la-
instancia arbitral y aceptan ser notificedos en tal forma,en la
inteligencia de que dichas notificaciones surtirén efectos el -
df{a siguiente al de su fecha,salvo las notificaciones por compa
recencia,que surten sus efectos el dia que se hacen.

-La notificacién del laudo en su caso,serd personal.

~Para éste efecto las partes expresamente sefialardn domici -
lio en esta Ciudad Capital,para ofr notificaciones y recibir to
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da clase de documentos.

~Ilas partes se obligan a presentar todas sua promociones en-
original y 3 copfes,escrites en Castellano;si acompafiasen algén
escrito en idioma extranjero,estén obligadas a acompafier la co-
rrespondiente traduccién realizada por un perito autorizedo.To-
da promocién deberd ser presentada en las oficinas que me sefia-
len para la instancia.

-E1l contenido de las promociones debe ser claro y preciso.—-
"El Arbitro" en cualquier tiempo,podrd solicitar a las partes g
claracién.

Pormando parte de este Pacto Arbitral,se hacen las sigulen-—-
tes declaraciones:

Declara "El Cliente",bajo protesta de decir verdad: Tener ca
pacidad legal para obligarse en los términos de este pacto.

Que tiene el carfcter de cliente de "ILa casa de bolsa" en -~
las operaciones cuya controversia somete al arbitraje.

Su Domicilio exacto.

Que es su voluntad someter & arbitraje en amigable composi-—
cién y conforme 2 las cléusules que adelante se estipulan,le —-
controversia surgida de las operaciones que se detallardn en la
cléusule primera de este pacto.

Que es su valuntad nombrar arbitro en amigable composicién -
al Sefior Licenciado -(se expresa su nombre completo).
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Declara "Le casa de bolsa",por conducto de su representante-
legal y bajo protesta de decir verdad:

Ser una sociedad constituide conforme al Derecho Nexicano,y-
estar inscrita en la Seccidén de Intermediarios del Registro Na-
cional de Valores e Intermediasrios,bajo el nimero~(se expresa),
por lo cudl esta autorizade para operar como casa de bolea.

Que el representante legal que actda,cusnta con poderea que-—
son bastantes en derecho para contraer en nombre de la persona-
morsal las obligaciones & que se refiere el presente pacto,y que
dichos poderes na han sido revocados,suspendidos,ni limitedos,-
mismos que deben constar en la escritura que en copis se anexa-
al presente documento,la que previamsntes fue cotejada con su o~
riginal.

Que actda con el cerdcter de Casa de Bolsa,en las operacio-—
nes cuya controversia somete a este arbitraje.

Su domicilio social.
Que es su voluntad someter a arbitraje en amigavle composi--—
cién y conforme a las cldusulas que adelante se estipulaen las o

peraciones,a que se refiere la clédusula primera de este pacto.

Que es Bu voluntad nombrar Arbitro en amigable composicién-
al Licenciado~(se expresa su nombre).

Declera "El Arbitro“:
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Tener plena capacidad de goce y de ejercicio.
Su domicilio completo.

Tener los conocimientos necesarios para la funcién que se le
encomienda.

Que es su volunted actdar con el carfcter de Arbitio en ami-
gable composicién que dirime la controversis surgida de leas ope
raciones ya referidas,

Bxpresades las declaraciones anteriores,las partes convienen
en varias cldusulas,como son las siguientes:

En un primer numeral,convienen de mutuo acusrdo someter a ar
bitraje en amigable composicién la litis contenida en la recla-
macién de fecha-(se menciona),presentada por "EL Cliente" ante-
la Comisién Nacional de Valores,y la correspondiente contesta--
cién de la Casa de Bolsa de fecha-(se especifica).

En la cléusula siguiente se sefiala el domicilio dende tendré
su seda la instancia arbitral.

En la cléusula que sigue,la persona que fungira como 4rbitro,
acepta el cargo,protestando su fiel y leal desempefio.

En la siguiente cléusula,los participantes convienen en que-
el caso concreto controvertido que ha quedado referido,podrd —-
ser resuelto en amigable composicién o & través de un lsudo en-
conciencia,dictado & vardad sabide,y & buena fe guardada.
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-Acto continuo,"El Cliente","la Casa de Bolsa" y "EL Arbitre®,
convienen sujetarse a la siguiente substanciacién:

Este procedimiento tendrd dos grandes partes,llamedas:
Instruccién y Juicio.

La Instruccién,consta de tres fases:

Pase Postulatoria,fase probatoria y fase Preconclusiva.

Dentro de esta Pacto arbitral,y en cuento a la primer fase -
de la Instruccién,las partes convienen en las siguientes cléusu
las:

Pase Postulatoria:

-La demanda y contestacién consistirdn en la reclamacién pre
sentada por “EL Cliente" ante la Comisién Nscional de Valores,y
la correspondiente respuesta de "ILa Casa de Bolsa",respectiva--
mente.

~Radicado el procedimiento arbitrsl,"El Arbitro" designaréd -
un coordinador e instructores auxiliares que autoricen y diri--
jan las actuaciones,citando a las partes a la Audiencia prelimi
nar.

—Cuando para la fijacién de 1la litis (pretensidn del cliente
y defensa de 1la Casa de Bolsa),sea necesario & juiocio de "Bl---
Arbitro"”,qus se aclaren los hechos objeto de la reclamaciédn y -
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86 preclsen las pretenciones de “EL Cliente",en 1la Audiencia e-
que ge refiere sl numeral anterior se prevendrd a éste,para gue
dentro del término de un dfa,de cumplimiento a lo requerido,en-
8l entendido de que no se admitird pretensién alguna o hecho ==
distinto a los contenidos en la reclamscidn presentada ante la-
Comigién Nacional de Valores.,

Del escrito de aclaracifn,se correrd traslado & "La Casa de-
Bolga" para que en el término de un dfa,exprese 1lo que a su da3-
recho convenga.lo mismo se observaréd cuando en sl informe de -
"La Casa de Bolsa",se contengan hechos que & juicio de "EL Ardbi
tro” deban ser precisados o aclarados por éata y contestedos --
por “E1l Cliente".

En caso de no ser necesaria ninguna aclaracién o contesta---
cién,se procederd a declarar cerrade la fase postulatoria.

Bn cuanto & la segunda fase de la Instruccién,las paries a--
cuerdan:

Pase Probatoria:

~Terminada la fase Postulatoria,"EL Arbitro® dictard auto en
el que ebrird el perfodo de ofrecimiento de pruebas por el tér-
mino improrrogable de cinco dfas comunes a las partes,hacisndo-
de su conocimismto el Cémputo correspondiente,sefialando fecha -
pare la Audiencia en que serdn admitidas.

En cuento & Medios de Prueba se pacta:

~"E) Cliente” y "La Case de Bolsa",convienen que las Unicas-
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pruebas que podrdn ofrecerss son: a).- Documental PSblica, —---
b).- Documental Priveda, c).- Testimoniel y d).- Confesional.

-"El Cliente" y "la Casa de Bolsa",renuncian expresamente a-
cualquier otro medio de prueba previsto en la ley,y por mayoria
de razén,cualquier otro medio no consagrado en 1la legislacién.

3¢ acuerdan las sigulentes Reglas Generales sobre la Prueba:

="El Arbitro" s6élo admitiré las pruebas que ofrezcen las par
tes en los términos de los numerales enteriores relativos a Me-
dios de Prueba y que estén relacionades con los puntos contro--
vertidos.Dichas probanzes deberdn desahogarse en el término de-
diez dfas,contado a partir del auto de admisién.

-"El Cliente" y “La casa de bolsa",se obligan con "EL Arbi--
tro” e entregar los documentos que ofrezcan como prueba y & pre
sentar ante é1l,a los testigos cuys declaracién soliciten.En ca-
so de gue no entregaren los documentos o no presentaren a los -
testigos, convienen expresamente en que se les tenga por desisti;
dos en su perjuicio de las citadas probanzas.

La entrega de los documentos deberd hacerse durante el perfo
do de ofrecimiento de pruebas;y la presentacién de los tostigos
el dia de la Audiencis de desahogo,sin menoscabo de aue los in-
terrogatorios correspondientes deberédn estar presentados dentro
del perfodo de ofrecimiento de pruebas,

Cuando el testigo ofrecido por "El Cliente",lebore en "La Ca
sa de Bolsa",esta dltima se compromete expresamente a presentar
lo.De igual forma,cuando el documsnto ofrecido por "El Cliente",
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obre en los erchivos de "lLa Cmrse de Bolsa",ésta quedard obliga-
da a presentarlos a menos gue acredite la imposibilidad de ha--
cerlo.

~El interrogatorio de los testigos,podrd contenexr hastae quin
ce preguntas,las cudles de proceder,serfn calificadas de lega—-—
les,el dfa de 1z Audiencia correspondiente,

~Le contraparte podré formular repreguntas verbales a 1os —-
testigos el dfa de la Audiencia,limitades al nimero de cinco,—-
las cuales de ser procedentes,igualmente serén calificedas de -
legales.

~No podrédn formularse mas preguntas o repreguntes que 188 —-
que han quedado indicadas,"El Arbitro",tiene la facultad de in-
terroger discrecionalmente a los testigos,directamente o a tra-
vés del coordinador,o de los instructores auxilieres.

-Las preguntaes de los interrogatorios,tendrdn relacién direc
te oon los puntos controvertidos,no serdn contrariams al derecho
o & la moral.Deberdn estar formuladas en términos claros y pre-
cisos,no deberdén contener mas de un hecho,no deben ser insidio~
seg,ni inducir a error;lo mismo deberd observerse en las repre-
guntes.

-Los testigos que ofrezce cada una de las partes no podrén -
exceder de diez,por lo gque hace & todos los hechos controverti-
dos.

-Los testigos antes de rendir su dicho,se identificardn a a8g
tisfaccibn de "EL Arbitro" o del personal sutorizedo y serén -~
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protestados de declarar con verdad.

-Los documentos que las partes ofrezcan como prueba,deberdn—
aer origineles,copias originales o copias certificadas,debiendo
anexar tres copias simples de los mismos.

~La tnica documental que las partes no estén obligedas a pre
sentar,es el expediente que obra en la Comisién Nacional de Va-
lores,abierto con motivo de le reclamacién formulada por "el —~
cliente”,mismo que dicha autorided remitiré a peticién de "El—-
Arbitro".

-La prueba confesional,sélo serd a cargo de "El Cliente",per
sonalmente y "La casa de bolsa".Se desahogardé conforme al plie-
go de posiciones que al efecto presente dentro de un sobre ce--
rrado la parte oferente,con su escrito de ofrecimiento de prue-
bas.

~El oferente no podréd articular mas de quince posiciones,las
cualos deberdn reunir las caracteristicas sefialadas anteriormen
te y versar sobre hechos propios de "El Cliente” o "La casa de-~
bolsa",segin el caso.

-El dia de la Audiencia,se abrird el sobre cerrado exhibido.
Las posiciones de ser procedentes,serdn calificndas de legales,
previamente a ser formuladas a quien deba absolverlas,quien se-
parado de sus asesores,rendird protesta de conducirse con ver—-
dad.,

-La parte que ofrezca la prueba confesional,no podré articu-
lar posiciones distintas a las que se contengan en el pliego ya
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mencionado."El Arbitro",estd facultado pera articular posicio--
nes directamente o por conducto del coordinador o de los ing=w«
tructores auxiliares.

~la parte que deba absolver posiciones,guedard obligada a —
presentarse el d{a y hora sefialado para la Audiencia,previa ci-
tacién que en el estrado de la sede de la instancia arbitral,ha
ga "El Arbitro",bajo pena de ser declarado confeso,de las posi—
ciones que en su caso sean calificadas ds legales,en el supues~
to de que no comparezca,sin justa causa,

-Cuando la perte que tenga que absolver posiciones,sea perso
na morel,comparecerd por conducto de apoderado con facultades ~
.para tel efecto,debiendo acreditarlas el dfa y hora seflalados -
para le Audiencia,con el testimonio notarial correspondiente.

~"El Cliente" y “"La casa de bolsa',convienen expresamente en
tener por desshogada la prueba confesional que ofrecen a cargo-
de una persona moral,cuando sea cunplimentada en los términos -
anteriormente descritos.

En cuanto se refiere a las Audiencias,las partes acuerdan:

~Las Audiencias serdn privadas;sin embargo "El Arbitro" po--
drd permitir el ingreso a la sale de audiencias al némero de —-—
personas quée a su julcio no interfieran el buen funcionamiento-
de la misma.

-En virtud de que el ecto esencial "Intuitme Personae" de --
"El Arbitro" es el laudo aerbitrel,"E) Cliente" y "La Casa de ~--
Bolsa" convienen expresamente que en las Audiencias,asi como en
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los demds actos de la Instruccidn,"Bl Arbitro" podrd estar re-—
presentado por conducto de su coordinador,o por los instructo--
res auxiliares,

~En las Audiencias,"El Cliente" y "la casa de bolsa",se com=
prometen a observar,normas sociales de respato,orden y cortesia.

-las Audiencims empezardm a la hora fijade,con o sin la pre—
sencia de las partes.

~5i "El Arbitro"™ o sus representantes auxilieres,segin el ca
so,estiman necesaria la suspensién y continuacién posterior de-
les Audiencias,citardn a las partes en fechae proxima,quedando -
6§stas debidamente notificades con la simple citacidn.

-"El Arbitro",en todo caso,tiene la facultad de practicer di
rectamante u ordenar que se practiquen,los diligencias para me-
Jor proveer que estime necesarias;"El Cliente" y "la casa de --
bolsa",se obligen expresamente a colsborar y dar las facilida--
des para la cumplimentacidén de dichas diligencias.

~"El Cliente" y "La cesa de bolsa",convienen que la valora--
cién de las pruebas es propia y exclusiva de "EL Arbitro".

~Desphogadas que sean todes las prucbas y practicedas en su-
caso las diligencims para me jor proveer,se dictard auto cerran-
do el periodo probatorio.

Por lo que respecta a la tercera fase de la Instruccién,las-
partes acuerdan:
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Pase Preconclusiva:

=Concluido el periodo probatorio,las partes contardn con un-
plazo perentorio de cinco dias comunes para formular alegatos.
Dichos alegatos deverdn presentarse por escrito.

~Transcurrido el término para formular alegatos,se dictard -
suto que declare cerrade la Instruccién,quedando citadas lag -
partes para ofr laudo.

Como ya ha quedado apuntedo,la segunda parte del procedimien
to,8e llama:

Juicio.

En esta parte se pacta: Que “El Arbitro",en el supuesto que-~
durante la Instruccién,las partes no hayan logrado conciliar --
sus diferencias,contard con un plazo de treinte dias naturales-
para emitir su laudo,el cual como ye se ha apuntado con antela-
cién,serd dictade en conciencia,y en todo tiempo y lugar tendréd
el cardcter de definitivo.

En referencia al laudo,se establece lo siguionte:

-En el avento de que las partes no hayan logrado conciliar—-
sus diferencias "El Arbitro",emitiré su fallo en conciencia a -~
verded sebida y buena fe guardada,conviniendo las pertes que és_

te tendrd el cardcter de definitivo.

~Contra el laudo arbitral,solo procederd la aclaracidén del -
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mismo,a solicitud de parte interesada interpuesta por escrito -
en ¢l término de un dfa contado & partir de la fecha de notifi-
cacidén del laudo.En este escrito,el solicitante deberd precisar
con claridad 1o que a su juicio debe ser aclarado.

En materf{a de Recursos,se pacta lo siguiente:

-"El Cliente" y "Ia casa de bolsa",renuncian en forma expresa
a cualquier recurso o medio de impugnacién contemplado o no en-
la legislacién.

~Contra las actuaciones "El Cliente” y "La casa de bolaa" —
convienen que no procederd recurso alguno.

-Las partes convienen que en la presente instancie,no habré-
incidentes,ni tercer{ias,ni cualquier otra tramitacién paralela
al procedimiento,

~En virtud de que esta instancia es un arbitraje en amigable
composicién,"EL Cliente" y "La casa de bolsa",convienen que no-
existird en la substanciacién & aue se refiere esta cléusula,--
ningune formalidad distinta a las seflaladas.

Independientemente de las Reglas ya sefialadas de la substan-
ciacién en este Pacto Arbitral se determina:

~Que con el objeto de poder llever a cabo la substancizcién-
ya detallada,las partes se obligan y comprometen bajo proteste-
de decir verded,e desistir de cualquier otre instancia instaurs
da con motivo de los hechos aue constituyen la litis sometidas a
este arbitraje en amigable composicién,obligandose a comprobor-
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lo a mas tardar el dfa de vencimiento del perfodo de ofrecimien
to de pruebas.

~Que de la misma manera,"El Cliente"™ y "La casa de bolsa" se
obligan y comprometen bajo protesta de decir verdad,s otorgar -
el perdén en los procedimientos penales relacionados con los he
chos sometidos a esta instancia arbitral,en que tengan el oaréé
ter de denunciantes,querellantes u ofendidos,asi como en gene—-
ral leventar cualquier embargo u otra providencia precautoria -
practicade,obligéndose a comprobarlo en el plazo sefialado ante-
riormente.

Al finel de este documento,se aclara que los servicios,gas-~
tos y honorarios de "El Arbitro" y su personal,no serén & cargo
de las partes.

De esta menera concluye el Pacto Arbitral en amigable compo-
sicién,que como ya lo expreses es el documento en donde las par-
tes y el 4rbitro convienen las regles a que se sujetan en todo-
lo concerniente al Juicio Arbitral en Amigable Composicién.Las
partes enteradas de su contenido y slcance jurfdioo,lo firman-
al margen y al calce por triplicado.

Como ya he quedsdo indicedo,el caso concreto controvertido,-
podrd ser resuelto en emigable composicién o a través de un lau
do.

Esto es,las partes en cualquier momento de la Instruccién,--
pueden amistosamente resolver su conflicto.Esto lo llevan a ca-
bo formalmente por medio de un Convenio de Transaccidn.
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Convenio de Transaccién que por escrito firman las partes y-
el Arbitro General.

En este Convenio,las partes después de hacer las manifesta--
ciones de estilo,convienen en el cléusulado que consideran per-
tinente para finiquitar su controversisa,

Generalments dan por terminados los contratos que los unen.

"El Cliente" y "La Casa de Bolsa" tienen que otorgarse el fi
niquito méds amplio que en Derecho proceda,y manifestar no reser
varge accién ni derecho alguno,presente o futuro derivado de es
te Convenio de Transaccién al que le otorgan la calidad de cosa
juzgada,.



-116-~
CONCLUSIONES:

Primera.-Considero,al igual que los tratadistas en materia co--
mercial,que las Bolsas de Valores tuvieron su origen -
en las antiguas reuniones de comerciantes y banqueros-
cambistas de la Edad Medie en los paises Europeos, prin
cipalmente en Prancia.Personajes que efectusban opera-
ciones con monedas y letras de cambio.Y considero que-
la palabre Bolsa,surgié del nombre de un banguero de -
la Ciudad de Brujes,Van Der Boorse,y de su escudo deo -
armas esculpido sobre la puerta de su case,bajo la for
ma de bolsas.Siendo una de las primeras Bolsas de Valo
res la de Francia.

Segunda.~En nuestro pais,desde hace mds de cien cflos y a partir
de la gran bonanze minera que imperaba,empezaron a pro
liferar las personas que a manera de corredores primi-
tivos se dedicaron a la compra y venta de valores mine
ros o0 bien a servir de intermediarios entre vendedores
y compradores de estos titulos.

Tercera.-Algunas de estas prestigimdas personas como fueron————
Iuis Uhink y Agustin Quintenilla entre otros,se preocu
paron por promover la constitucién de una Bolsa de Va-
lores de México,donde se llevaran a cabo con toda lega
lidad y organizacién éstas operaciones,que también ver
sarian sobre negociaciones con toda class de valores.
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Cuarta.~Le historie de la evolucidén de nuestra Bolssa,esta inti-
meamente ligada & miltiples acontecimientos econdémicos y
financisros tanto nacionales como extranjeros.Y muchas—
veces nuestros conflictos sociales han tenido amplia re
percusién en el extranjero,de donde se concluye que to-
dos los paises son economicamente interdependientes.

Quinta.-Ya desde el Porfirieto se cotizaban en Bolsas Buropeas-
valores mineros mexicanos,desgraciadamente se sucitaron
factores negativos como nuestra deuda externa y la male
enajenacién de nuestra riqueza,as{ como le falta de aho
rro interno,que provocaron que el pais quedara escasa—-—
mente desarrolledo,

Sexta.-Después del cierre de la primera Bolsa de México que fuéd
inaugureda oficialmente en 1895,después de muchos inten-
tos,trabajos y sufrimientos y gracias al tenaz intéres -
que muchas persones exhibieron,se fundé la actual Bolsa-
Mexicana de Valores de México,S.A.en el aflo de I933.

Séptima.~Entre alzas y bajas en nuestras cotizacionas,siempre -
ha sido preocupacién de las Autoridades Mexicanas fo--
mentar el desarrollo y vigor de nuestro Mercado de Va-
lores,para lo cual han sido expedidas numerosas leyes-
¥y reglamentos como la Ley del Mercado de Vslores de —-
1953,y se han creado nuevag Instituciones como la Comi
9ién Nacional de Valores que nacié en 1946 para apoyer
y vigilar ol correcto funcionamiento del Mercedo.

Octava.-En Compafiia de grandes acontecimientos y reformas en me
ter{a bursdtil,en nuestra tormentosa evolucién econbémi-
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ca y financiera llegamos al afio de 1975 cuando se pro--
mulgd la actual ey del Mercedo de Valores,que en aquél
entonces 86lo conteba con 53 artfculos,por medio de la-
cudl se doté de un marco institucional al Mercado.Bntre
loa motivos de esta Ley se citaron:Que se han tomado y-
se seguiran tomendo medidas en todos los érdenes para -
el fortalecimiento y sano desarrollo del Mercado,y que-
se considera que en todos los aspectos de la materia es
preciso efectuar reformas y adoptar politicas oportunas.
Y culpa principalmente de la debilidad de nuestro Meroca
do,al régiman juridico vigente en le materie,ya que son
normas carentes de unidad que presentan omisiones y de-
ficiencias que deben corregirse.Se pretende entre otras
cosas que en las transacciones haya mds liquidéz y segu
ridad y se recelce la importencia de que el piblico ten
ga cabal conocimiento sobre los valores motivo de su in
versidn.

Novena.-En los dltimos affos se han verificado toda clase de a =
contecimientos y fenémenos econémicos que ain no hemos-
asimilado completamente,como son:devaluaciones,bajas en
los precios del petréleo,més endeudamiento externo que-
ha provocado inflacién,la reciente creacién de nuevos -
instrumentos bursdtiles como el Cete,etc.Todo esto ha -
reparcutido en 6l funcionamiento de nuestra Bolsa y tam
bién en todosm los sectores de la sociedad,motivo por el
cuel se han tomado medidas econémiocas como por ejemplo-
el Pacto de Solidaridad Econémica y la renegociacién de
la deuda externa.
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Décima.~Considero que los buenos deseos gque persiguioc la crea--
cién de 1la Ley del Mercado de Valores,es necesario que-
se conviertan en una completa realidad,para un verdade-
ro desarrollo integral del Mercado y para el fortaleci-
miento y crecimiento econémico del pais.Se han tomado -
medidas legislativas al respecto,las que deberemos cada
vez hacer méds eficientes,pera un mejor desarrollo del =
Fercado de Valores.

Décima Primera.-ElL Mercado de Valores ocupa un lugar preponde--
rante dentro de nuestro Sistema Pinanciero,ya que por -
su conducto se intenta generar ahorro y transferir ri--
queza.Y esta integrado por Organismos reguladores,Parti
cipantes,Casas de Bolsa o intermediarios e Institucio-~
nes de apoyo.

Décima Segunda.-Su principal ordenamiento legal regulador es la
Ley del Mercado de Valores,que hasta la fecha ha sido--
objeto de numerosas adiciones y reformas,siendo en pri-
mere instencie las Leyes Mercentiles las supletories de
esta Ley.No hay Unidad en cuanto a le legislacién apli-
cable en la materia y se tienen que utilizar en la regu
lacién de los novedosos y vertiginosos fendémenos bursé-
tiles Leyes que fueron escritas hace demasiados afios,--
cuando imperaban otras circunstencias.

Décima Tercera.-Se colige,que hace falta un cuerpo legal que le
de Unidad a la legislacién bursdtil,elaborado con pre--
ceptos que encausen el Mercado acorde a la dindmica que
siguen las operaciones bursdtiles y se preocupe por fo-
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mentar seguridad y transparencia en las transacciones,

Décima Cuerta.-Los usos y practicas bursdtiles han motivado que
surgan mecanismos e instituclones novedosas,como son —--
los Institutos para el Depésito de Valores,y la nueva -
forma de circulacidn de estos tf{tulos.Los usos bursdti-
les han aportado grandes innovaciones a} Derecho en es-
ta materia,como por ejemplo,le creacién de una nueva es
pecie de endoso:El endoso en administracién.

Décima Quinta.~Saber invertir se ha convertido en una necesidad,
esto es,saber emplear nuestro dinero para que nos pro--
duzca més.Actualmente hay dentro de nuestro Mercado mdil
tiples opciones en instrumentos de inversién,aunque tra
dicionalmente se siguen conservando las dos formes bdsi
cas de la inversidn,que son:En instrumentos de renta £i
ja e instrumentos de renta variable.Existen actualmente
tres categorias de inversiones de renta fijatinversio--
nes bursdtiles de corto plazo,inversiones bursdtiles de
largo plazo e inversiones bencarias.los principales ins
trumentos de renta variable son las acciones de Empresa,

Décima Sexta.-Se concluye que algunas de las caracteristicas de
los valores suceptibles de ser negociados en Bolsa son:
Deben ser tftulos expedidos en serie o en masa,excluyen
do a los que se crean singularmente;deben estar destina
dos a ser objeto de oferta piblica;son objeto de una am
plia y novedosa circulacién;es necesario que esten ins-
critos previamente en el Registro Nacional de Valores;-
Su circulacién se lleva a cabo por medio de los Imstitu
tos creados espec{ficamente para su depdsito,como es el
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Indeval;se negocian a través de intermediarios;tienden
a desmaterislisarse.

Décimm Séptima.~Todas las caracterfsticas de la gama de activi-
dades que llevan a cabo los agentes de valores o espé-
cialistas bursétiles no encuadran exactasmente dentro -
de las figuras juridicas reguladas por las Leyes mer—-
cant{les,razén por la cudl las ltimas reformas a la -
Ley del Mercado de Valores publicadas en el Dieario ofi,
cial de fecha jueves cuatro de enero de mil novecien——
tos noventa,la adicionan con un Cap{tulo Octavo,intitu
lado "De la Contratacién Bursdtil".Entre los modernos—
contratos bursdtiles tenemos:El de Comisién Mercant{l-
¥y sus colaterales,como son:El contreto normativo de re
porto,el contrato de depdsito de tftulos en administra
cién,el contrato de compra de opersciones a plazo,etc.

Décima Octava.-Las reformas a la Ley,mencionadas en la concluw-
8ién anterior,también cambiaron casi por completo el -
Capftulo Séptimo,intitulado "De Yos distintos Procedi-
mientos pera proteger los intereses del Publico inver-
sionista",y que trata del Procedimiento Conciliatorio-
ante la Comisién,del Juicio Arbitral ya sea en smiga--
ble composicién o de estricto derecho y el Procedimien
to ante Tribunales Judiciales.De donde concluyo que --
alin queda mucho por hacer en este sentido y que hasta~
la fecha los inversionistas han tenido muy poca seguri
dad jurfdica en materfa de imparticién de justicia al-
respecto.Y ya que la seguridad juridice es bdsica para
el correcto funcionamiento del Mercado,considero que -
entre otras cosas es conveniente gue se crearan Tribu-
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nales del  Mercado de Valores,integrados por personal -
capacitado y en donde los Jueces contaran con el apoyo
de un Cédigo Unitario que preves la sustanciacién de —
los Procedimientos adecuados al dinamismo de la mate—=
ria bursdtil con miras a una adecuada imparticién de —
Justicia.Ya que en la actualidad existe gran diversi-——
ded de Leyes,circulares y reglamentos aplicables a un-
cago concreto.

Décimo Novena.-Considero que serfia benéfico para el Mercado de~
Valorea el brindar mayor ilustracién a los ashorradores
y el pdblico en general,respecto de todo lo concernien
te al Mercado,ya que esto no se ha logrado,aunque fué-
uno de los motivos que impulsaron la creacién de la —-
Ley del Mercado de Valores.Considero que en la Pacul--
tad de Derecho de la Universidad Nacional Auténoma de-
México se debe de implantar la materie de Derecho Bur-
84til como obligatoria dentro del plan de estudios.Pa-
ra hacer de nuestra Universidad una Inctitucién ain -—-
con més brillo.
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Todas las inslituciones de seguros deberin presentar
In documentacién parn ser revisndu y aprobads por la
Secretarfa de Haclendn y Crédito Pdblico, cusndo me.
nos dos meses antes da que se venza el plazo estublecide
en eate artlculo,

ARTICULO {L.—Para ajusiar sus capitales minimos
a lo dispuesto en los articulos 20 y 21 refurmados de I
Ley Gcntrnl du Instiluclones de Seguros, gozarin las ins-

! at lirse esta ley, de un pluzo de

un aho, vrarroguble por un aiio mis 8 Juicio de la Secre-
taria de Haciends y Crédito Piblico,

ARTICULO Ill.—Las presentes reformas entrarén
en vigor el diz de su publicacién en ¢j Dlario Oficial.

Benito Coyuet, D, P.—José Castillo Turre, S. P.—
Juan Fernindez Albarrén, D. S.—Aogusto linojoas, 8. 8.
—Rubrieas”,

En cumplimitnto de lo dispuests por la fraeclén 1
del articulo 89 de Ia Constitucion Politica de los Estados
Unidos Mexicanos y para su debida publieacién y obser-
vancis, expido el presento Decreto en la residencia dol
Poder Ejecutivg Federal, en la cludad de México, Distrito
Federal, & los dicclocho diss dvl mes de febrero do mil
noveclentos cuarenta y seis.—Manuel Avila Camacho.—
Ribrica.—~El Subsecretario de Hucienda y Crédite Piébil.
co, Encargado del Despacho, Jesis Silva Herzog.—Rubri-
en.—~Al C. Llc. Primo Yilla Michel, Secretario de Gober-
naclén.—Presenta,

——

Al margen un ullo con rl Encurla Nu:lonll, que dlca‘
Eatsdos Unidos M e |

MANUEL AVILA CAMACHO, Presidente Constltaclonsl
“h:- Zatados Unidos Mexicancs, a sus habitantes,
sabed;

Que ¢} H. Congreso de In’ Unlén, ee ha servido dirl-
wirne ol lixulu_nu.

' . ! DECRETQ;

- “El Congreso de loa Estsdoa Unides Mexicancs, de-
cretar .

= 'ARTICULO 1°—S8e cres un organismo suténomo que
o8 denominaré “Comisién Nacional de Valores”, integra-
4o por un representants de cada una de las llx\llenul
. entidades: Secretaris de Haclenda y Crédito Publico, Se.
crelaria da la Economis Nacional, Nacionsl Financle-
.t% 8 A, Banco de Méxleo, S, A., Comisién Naclonal
* Bancaris, Balas de Valores de Mhlca, 8. A, y Asocla-
‘eién.de Banqueros de Méxicg. Por eads uno de los re-
w-‘nunte- propletarion ss elegird un suplents,
ARTICUU) ~Larresponderd & l& Comisién Nu-

nal deo Valores;
™ l.—-Apmbu ol ofrecimiento, para su venta en el ex-
. Pa de titulos 7 valores mexlcancs, Tontorme sl D&
focha 20 de junlo de 1948;

2.—Determinar, con sujeeién a lay leyes respectivas,
fos titulos y valores que pucden adquiric tus compadfa
de seguros como inversién de sus reservus;

3, —Aprobar o vetar, en su caso, Ia inscripelén en
bolsa de titulos o valores;

4, —Aprobar, en la forma que sefale un reglamenty’
especiul, ¢! ofrecimionto al pdblico de valorea no regis-
tradus en bolsa;

5.~Aprobar, dentrv de una pamlu que tendrk en
cuenta tas cireunstancias del mercado y mediante reglns
de cardcter general, las tzsas méximas y minimas do
interés de las emvisiones que en ol futuro se hagan de
cédulas y bonos hiputecarion, bonos genorales y bonos co-
merciales de socicdades financleras y obligaciones emiti-
daxs por conducto o con & aval de Ins socledndes finan-
cieras; y

6.—~Los dvimis que sefialen otrax leyes y los regls-
meéntos que dicte el Ejecutivo Federsl,

ARTICULO 3*—Los gastas de o Comialén Naclonal
de Valores so ajustardn & un presupuesta que aprobard
apualmente la Secretarfn de Haclendn y que cubrirdn,
por partes iguales, el lanco de México, S, A., y Naclo-
nal Finonciers, 8. A., o8 que & su vez los cargardn,
anualente, a log utilidades repurtibles que corvespondan
al Gobierno Federsl.

TRANSITORIOS:

PRIMERO.—8e deroga, en cuanto so opongu a esta
Ley o a wus reglamentos, el Decreto de 30 de diclembre
do 1939, que establece los requisitos para la vents ol pi- .
blico de neclones de sociedades anénimas. Se derogan asi-
mismo las disposiciones que se opongan al presente De-
creto, contonidas en 1a Ley General de Ins.ituclones de
Beguros, en la Ley General de Inatituciones de Crédito y
en i Ley Orginica de Naclonal Financiers 8. A.

SEGUNDO.—E! reglamento del presante Decreto da-
torminard la organizaeclén y funclonsmlonto de la Co-
misién Naclonal de Valores, .

TERCERO.—Laos bienes de Ia "Comiaién que eatable.
ce requisitos para la* vln’n al piblico do acclones de so-
cledades anénimas”, pussrén ) posesién de la Comlsiéa
Naclons! de Valores.

CUARTO.—E| presents Docreto entrard en vigor
trelnta dias después do Bu publicacién en &l “Diario Ofi-
cial" de 1a Federselén,

Benlto Coquet, D. P.—José Castllio Torre, 8. P—
Juan Ferndndez Albarrdn, D, S.—Arturo Mactines Ads-
me, 8. §.—Rabricas”

’
En cumplimiento de 1o dlspuesto par s fracclén 1
de] artfculo 89 de Is Constituclén Dolitica de los Estados
Unidos Bexicanos y para au deblda publicacién y oboere
vancin, expido ¢! presente Dacreto en lu residencia det
Poder Efecutivo Federal an 1a ciudad de Méxlco, Distrito
Foderal, a los once dlas dal mes do febrero Jo mil nove-
clentos cuarenta y seid~Manuel Avils Camacho—Rd.
brica.—El Subsecretario de Haclends y Cridito Piblico
Encargado del Despacho, Jess Sliva Hersog.~—Ribrica.—
El Seeretario de Eatado y del Despacho de la Economis
Nacional, Gustavo P, Berrano—~Rébrica.—Al C. Lic, Pris
mo Villa Michel, Secretario de Gobernactén~—Presonte,



ANEX0 2 -



DIARIO OFICIAL

Sibnde 7 de septiembre de 1948,

Al margen on sello con o) Escudo Nacional, que dice:
Eastados Unldos Mexicanav.—Presidencia de la Republiea.

MANUEL AVILA CAMACNO, Presidente Constituclonat
-.de Tos Tatadon Unidne. Mexicanns, 53 aua habitanies
sabed:

Que o cjetdicio du L facultad vue me concele L
fraceidn ¥ del artfenlo €9 constitucinnal, he tendds a bica
expedir o1 iguicate .

T

REGLAMENTO l)EL DECRETO QUE CREQ

LA COMISION NACIONAL DE YALORES

ARTICULQ 1*—La Comision extard intograda por un
vepresentante de cads una de las sigulentes entidades:
Secretaria da Haciends y Ctédito Pdblico, Secretaria de
1a Economia Nscional, Nacional Financicra,
de Mixieo, 8. A Cow Nazzienal Ranearin, £
Valores de Mixico, S, A v Asocfaciin de Danqueror
de Mideo "

Cada una de lus. entidsdes meacionadus, harj Ihre
mente. s designecion de un represcntante propletario ¥
de un suplente,

Loa mlemhron de ta Comisiin serdn nombralas par
plaso indefinido y pedrdn ser remavidos en cualquier
tiernpo por s instituciones sespectivas,

ARTICULO 2'—La Comisidn seri un orgnmismo fu-
cers] auténomo, sns resoluiciones genersles y Ins relativac
& catoe comeretos serdn abligatorias para las autoridades y
Tor parthulares. No proceders contrn ellas ningdn 1ecur-
sa ndministrativo y s¢ ajustarin a loa términos de lo ley,
de este Reg! ¥ demds dis

La Comisibs podii, en todo tiempo, revocar las re-
scluciones que ella dicte ea las materias de su competen-
cia; pero en 2l acuerdo revecalerio deberi expresar las
consideraciones que funden su nueva detenninacion.

ARTICULD 3'—La Comision s regira en su funcin-
namirate interno por el reglamento que eila misma for-
mulard, .

ARTICULQ +'—Ls Comislén teadri rus oficinas prir
<ipales en la chudad de México, pero podrd establecer ali-
cinas reglonales o locales en otrns ciudades del terrltorio
naconal,

ARTIEULO 8~La Comiskin mante
piblieo pus’ofi

L

ARTICULO ©—La Comislén podri sesionar vilida-
~mente con ssistencia de cinco de los tmiembroa que la for-
men, Sus tesoluciones e tomarin por moyoria de votos
de los vocales presentes, y on o) c6s0 de empate €] asunto
someterk a la consideracidn de la siguiente o sizuien-
tre serlonty hasta que se oblcoga mayorta,

ARTICULO ™—Las rescluclones que dicte ta Comi-
36 en ¢ada cago purticular, se comunicardn por oficio a
los interesados.

ARTICULO 8'—La correspondencia. cireularcs, reglas
generales, oflclos y comunicados de ln Comlisign, debersin
salar sutortiados con s firms del Secretario Ejecutlvo
de la mima.

25 de 12 Comiaidh

ARTICULD —Sun fze
Y~-Aprobar el ofrecimiestn-de tituies y valores W

xiranos, para su venla on ol extranlers;

2.—Determinar, con suiczion & fas Iv'yc\ rrenaetivay,

los titulos y valorcs que pueden sdauleir 1as compaias de |

segurns e iNVERiin de sus rOrervas;. v :*.-iaﬁu
wrohar o veiar, en su easo, lu Inse o
h. o valores; tade
wenlants

) robar. en 1a forma cue pedale un pe vhmcnln‘
capecial, .| ofrecimieato a} pidlico de yalores oo rogis (o)

tindos en Loba;
G—Aprobar, en T« términns dil decreto que <@ re- dotc
slantentn, las taras maximas y wiounas de interés do las Oaalsié
emigiones que en ¢l futuso re kagan de células y bonos J
potecurios, bonos genersles y bonas comaiciales de sor
nancieras y oblizaciones emitidas par combucta
o con ¢l aval dz las sociedades financieras; 1
6.—Opinar, a solicitud de Ia Comisidn ianal Bane
esria o de Nacional Financiera, 8, A, acerea de la wimis 3
sion de nuevos <acies en as balsas e valores o rugerir
a dichas inslituciones ia exclisién de determivados tocios;

7.—Opiinar, a solicitu ) tambin de b3 Comision Naclo-
sal Hancariw o de Nacionai Financiers, 8, A., acercn de los
seglamentos e nefreen o funcionamirato de las bots: i
de valorcs y hucer rugestiones & Lis iwismas ectidades o
sclre las modificacioncs que deben introlucire; -
f.—Farmar ¢} Reristro Nocional d¢ Valarea aprobs- -}
M .

Cos;
© 9—Lasdemis quc sedalen otrns leyes y ceglamentos
que dicte ¢l Fjecutive Pederal '

ARTICULO 16.—Para el desempeiia de sus {unclones
la Comisidn rueds facultuda para pedir o recabar todos
lox datos y los informes que estime neeesarios.

A tal efeeto, 1a Coini<ién podrk: '

L—Pedir a los emisores, a los avalistas y, en general -
© cuanfoy intcrvengan en la emisidu ¥ circalacién de losg
titulos o valovs e que se trate, loa Informes y datos queiil
In Comisidn nzcesite para reselver aobre dichos titulon o
valores.

Nrtlbn e h\:rm. oficinas y dependencias de los personsiy
hsl:as ° mnnlu cue hn)nn emitido, lvlladn o intervent

cfestunrse por log prepios inspeetores de Ia Corataldne
Licn por medis de 1bs dé 1a Comlsisn Naclonal Banc
en loa casos en que ee tratk de inatitucioncs de crédH
u organiaciones suxilinres.

Las ispedeiones & Ins boleaa d¢ rulores y a jos al
tes de bolsa se practicarin stempre por medio de los 7
pectores de 1a Comisica.

ARTICULD 11.. —-h Comul\m tendra las mu amp
facultades de acerca de las
los pasticulates o de las einpresse que promuevan sol
tudes snte dicha Comitién. La negativa Injustificads
los promoventes parn proporelonar los informes que
sean wlmqu: por 1a Coiniaién, o In nmumlu de olld
también it ante las lnvesty que
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yepticmbre de t446,
A T -
BB car Ta Cranisitn, aotorizarin a ésta a posalver
S ,Z',;:::: In solicitud de que se trte, )
TICULO 12.—La Comisidn po estard- sufcta a ree
males para la estimacion de Loy dosumentos o
que xe le aporten. . .
TICULO 12.—Las protancioncs ante Ia Comisiéa
hacerse por €1CTite ¥ CatAzin firniadas, #i 3¢ tra-
onas fisicas, por ¢l Interesadn 0 nar sy repaes
n poder d¢ administrneldn; s s tzata de sor
°

l;"'
, piey
.‘.a}'

o

= - Alein
A5 pers

dh—La pirdida de 8370 o ke del capial ¥ e s
reservas que nu estén afcctar a un fin cspecial, que exla.
tian en !a fecha de la aprobacidn; B

¢).—La suspensidn de pagos o la quichm; y

f).—Aquello que en cada caxo cuncreto se Indique en
1a resolucién de 1a Camisién.

ARTICULO 20.—Las oficinac y dependencias da Iy
Gobletnoa Federules y locales y los establect
blicoa auténomos, deberin auxiliar a la Cos
mejor P de syx labores,

¢ Gerente,
RCr de miminlstracidn.
\An'llcl'w 18—las |.mmo:mrv.| xtlxr.'xl ]

ner

ARTICULO 21.—Lox dator, infonues ¥ documentos
en geoeral que 13 Comialin reciba o recabe com motive do
a 3 @ grationes que B2 prumuevan ante-ells,. 0

ine 1s

: datoe cue para cada tino de et
, y dcberin estar ucompaiindas de los documentos
eeto indinue in propla Comisién, En Ine casos en

12 haya preparado Innnnlnriﬂ? especiales, las pro-

E 7%\ dchertn hacrse en dichas formularios.

?nfﬂcw_o 15.—Los balnnces, euados de comahilic
04 s en general todos lav datos contables que stxn pre-
ggtsdos & 13 Comisién o los que ésta requiere que se le
aan, deberdn estar nutorizados con la firma de b
R ot 8 las que se refiere of nrtfcula 13 y, ademd:
b un Cantador Piblica titulado, con thulo pegisi

Ja bireccive General de Profesiones de 1a Seret

B 4 riucucion Pblica. Dicho Cantador Piblica titulada na

rd ser cmpleado o funiciavatio ¢ la persona o sucics

F g de que s trate.

taves 0 pugerir 3§
nioados soclo
‘onnisiin Naclay
.. acerca de lo

Comisidn dictari regias de caric-
ul ejercicio de bun facaltades que 1t
s excorcndadas, las cuales serin oblizatoriis pars b
. s y pare el piblico, y ac dirdn @ coroces pur

el &t 1u publicacion, por una sola vez, en o “Diacio
5 de In Federacidn,

“ARTICULO 17.—El Rlegistsn Nacloral de Valores se
fwmati con las siguientes xeceiones:
y {¢=Valores aprobados para su smscrpeion en boluag
* piValores aprobados parn su inscripeion en bulss<
gimnjerss o su venta en el extranjero;
$—Valores aprobados para su venta al pablico y no
gritos on bolsa: y
¥.i ¢—Valores emitidos o avalados por e Gobicrno Fe-
o-par los gobiernos de los Estados, del Distrito
nl, de los Territorios, de Jus Municipios u ntras car-
iones piblicas. -
ARTICULO 18.—La,inscripcion de un valor on o
Reglstro Naciona) de Valores no implica cerlificacion a
Jaeio 3abre 1a bondad del mismo; siinplemente acredita el
fento de las di fogales cuya vigilancla
canpete a 13 Comizién Naciona! de Valores.

o interveni!

o

particulares o las empresas que
cgun de In Comiision la aprabacin que se requlera
forme al artleulo 9°, catardn obiigadas a comunicar
kiba Comisién, dentro de un plaze que no excada de tres
hbiles, cunlquler ‘cambio que sobrevenga en sus con-
pihoes, ¥ que afecte Jos uputstos quo sirviezon de base
A ¢l otorgamiento de Ia aprobacién aludida.

En todo caso cstardn cblipadas & comunicar:
o Flonei :

- 8).~Las modificaciance que re introduzcan en ta es.
p friidyy . social, cunndo éstm exista:

“in{":l‘:""“";“: S, M-l embargo de bienes; ,
:sistencia de elioggi: *}—13 constituclén de hipoteca o de cualquier otro
.gacioncs qe fara sobre 1as propledades de la empresa;

« las mis smp!
a3 condiclones 8¢

en general, con motlve del efercicio de sus funclones, gal-
vo cuandu tengan el cardcter de confidenclales, serin
dadas a cenorer a cualquier personn o aulorided que lo
colicite en los rasos en que 1a resolucidn conceds 1a apro-
bacién rolicitada; cusndo 1a niegue, lon veferidos dstos,
informet y documentos cn general, serén siempre confi-
dencinles y solamente podrdn rer proporclonsdas a Ins
autnridzd-t cuando s requiers consignar bechas snte ¢l
Ministeriv Publico, o poded darse o conocer a las auto-
ridades Judictales para la pitsecucién de delitos o para
Ia Investigacidn de actividades jlepales, X

ARTICULO 22.—El Ejecutive Federal, por medio d2
un decretn, determinard lon derochos que fas solicitudes
dr oprobaciones ante dicha Comikidn deberan cubrir, ssf
cnmio Jus case €n que esos derechos no deben causarsa.

La Comisién Lendrd et derecho de exigir a tos intes
vesados el pago previo o el rrembolso, on su caso, de fos
xastns que arigine con motivo d: estudlog, Ia valuaclén
n auditorias que mande practicsr antes de dictar resolu-
ciones en casos concretos.

ARTICULO 23,—La infraccién a lax leyes 5 regla.
mentas cuys aplicacién esté encomendada n ja Cominldnt
fa infraccién n Las reglas de cardater general que con apo.
yo en dichas leyes y teglamentos dicte la Comisién; la
infraccién a Ias resoluciones de caricler particular que
en cumplimients de las eitadas leyer, teplamentns y re-
glas generales pranuncie 1a Comisién; 1a rebeldis para
proparcivuar los datoa o declaraciones que 1s Comisién
solicite y 13 rebeldia pars permitir las Visitas de intpece
clén que 13 Cominién ordene, serin castigadas discreclo.
nalmente por |a Comisidn, en forma admiristrative, con
Ias siguientes sanciones:

1.—Multa de §100,00 o § 160,000,00,
rreato administrativo hasta por tres dias.

. dmi iva de Ia jacidn, o
de 1os Lienes de s persana o empresa emirora o avallsta
de los titulos o valores de que 3¢ trate, o on cuya clreuta
eién haya intervenids, hasta que Ia infraceifn queds sube
sanada.

ANTICULO 2t.—Las multas rerdn hechas ofectivas
por 1o Tesoreria de ln Federacidn, por medio del proce-
dimiento rcondmito-coactive, .

ARTICULO 25.--Las arrestor rerdn efscetados por
1a Policfa Judicial Feders) y setan purgadns en 1oz es-
tablecimientos penales que corresponda,

TRANSITORIOS:

ARTICULO ‘FRIMERO.—Emts Reglamento entrard
en vigor al dia siguiunte de su publicacién en € “Disrlo
Otictal” du In Federacion, :
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Sabado 7 de sptiembre de 10 N

ARTICULO SEGUNDO.—Las empresas cuyos valo-
res catén pegistrados en bolsa, deberdn, dentro de los
sesenta dias sigulentes a quo ln. Comlaién dé , conocer
fas reglas ante la
misma s soticitud de Inscripein de dl:hou valores en el
Registro Nacional de Valores,

En cumplimiento a lo prevenids cn ia fraccién | del
artlculo 89 de la Constitucién Politica de los Estados

Unldos Mexicanos, y para su debida publlcacién y obse
vancla, se expide en 1a residencla del Poder Ejecu

tos cuarenta y sels
El Secretario de

Crédito Publico, Eduarde Sukrez—Ribrice.—El Secret] Dado
rlo de Estado y del Despacho de la Feonomis Naclon, Ia ciu
Gustaro P. Serrano.—Ribrica—Al C. Lic. Primo vyl 5% °",

Michel, Secretario de Gobernacidn.—Presente,

SECRETARIA DE LA ECONOMIA NACIONAL

ACUERDQ que reroca la autorizaclén que para funclonar
fué otorgada a Ia Sociedad Cooperativa de Produc-
teres Minerales del Monte del Favor, 8, C, L,

Al margen un aello que dice: Puder E!ccullvo Fede—

ACUERDO:

General de Sociedndes Cooperativas, se revoca I
tacién que para funclonar se otorgéd a la Sotiedad O
Iva de F de Mi les del Monte del

val.—Eatadog Unidos Mexi la de

la Eccnomia Nacional.—Direccién Genm\l de i-omenln

Cooperativo.—Oficina de Cooperativas de Productores.—
* Seecibn 32-VI,.—Numero de} Oficio: 623.2(123.3)/-15,

Acuerdo al C. Director General de Fomento Coopera-
tivo—~Presente,

.. CONSIDERANDO: Que la Sociedad Cuoperativa de
Produceién Minera de} Monte de} Favor, S, C, L., con do.
wicilio en el Mineral de El Favor, Municipio de Hostoti-
paquille, Jal, autorizada e inscrita para funcionar el 22
de geptiembre de 1919, hajo el nimero 432.P., se disolvié
sin satisfacer los requ'sitos a que se contrae el artizulo
1§ dels Ley Gem-rnl de Sociedades Coaperativas, lo que

1 a los y ptos del citado arde-
namiento; que por oflcio mimero 5772 de fechs 15 de
Jjunio del presente aito, 1e otorgs a dicha sociednd, un ter-
mino'de 20 dias para cue cop fundamento en Ja dltima
patte def articulo 87 del citado cuerpo de normas, alegara
lo que conviniera n sux derechos, sin que hasty In fecha
st haya recibido la respuestn correspondients, he tenido
a bien dictur el sigulente

vor, 8, C, L., ¢ de septiembre de 1919, en virtnd
que 3e Jisolvi sin satiefacer los requisitos o
«! articulo 46 de 1a Ley General de Sociedades Cvuyc i
tivay vigente, lo que constituye graves infracclones
cuerpo de normas menclonado y, en consecue
célemie las inscripclones corvespondientes,

-Remitanse copiss a !s Direccién Genera] Juridid
«para que procein ¢omo lo mandan los articulos 47 y
guientes de 13 loy de Ia materia; al Reglstro Coopersti
Nacional; o Ia sociedad cooperstiva de que ae trsta; y N
In Federacién de Socledades Cooperativas da Ia In
tria Minera y Metallrgiza de ln Repiblica Mexicandl
F. C. L., a que pertenece, pars su conoclmiento,

Atentamente,
Sufragio Efectivo. No Reeleccion,
México, D, F., & 8 de agusto de 1946.—F, O, det

cretario, ¢! Ofieial Mnyor. Enrlque Monterrublo—~RN
brica,

‘que dispone se compense af sedor Salvador T.
Cu-ra-, con terrenos del Valle del Yuqul Son,

Al margen un acllo con :I F_uudo Nasional, que dLe.
Eltadm Unidos ¥ de In

C SECRETARIO DE AGRICULTURA Y FOMENTO

'. OONB!DERANDO PRIMERO.—Que ¢l Ejecutiyo Fe.
dersl, por conducto de esn Sceretaria de Agricultury y
Pomn‘noto.'nnlvlb compsnsar al sefior Sstvador T, du--
Xt por las afeciaclones qua sufrld el predio de su pro-
'Ngdm ubleado en fa regidn del Yuqul, Son., von mo':ho

Lt

de la renlluclbu de’ t.lerru hcchl en favor de jos pusl
de in Tribu Yaqul,

CONSIDERANDO SEGUNDO.—~Que dicha com|
suclén se otorgark con tierrar del Valle del Yaqo!
Sistema del Rlo Yaqul, Son, de los ndquirides por
Ejecutivo, para tal finalidad,

En vista de lo expuesto, he unhio a bien dic
siguiente b

ACUERDO:
La compenascién en favor de! sefior Sslvador T

vas, se estinm en 25 Ha. (veinticinco hecthress)
rrenos del Valle del Yaqul, Son., con un valor 48
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Viernes 4 de jullo de¢ 1047,

~ IR
SOLICITUD de nsturalizacion mexfeana del sefor Coaace
man Muskarich Herman,

1 margen un sello can ¢l Escudo Nazcional qut di-
ril—Estados Unldos Mexicanos.—México ~Seeretaris de
Lelscionés Exteriores.

EXTRACTO de {s solicitud de naturslizacion como mesic
cang de} sedor Cesapsan Muoskovich fleymuan, de nas-
ciomlidad rumena.

5 3 p!uun afriba citals, e ha r\rhtn(:dv ante €sin
Carta de N, 6n eomo mie-

Xieano y manifests haber entrade al pals legalinente por
¢l puerto de Veracruz, ol 9 de murza de 1933, siends hijo
de Jazac Cesarman y Clara Muskovich, habiendo nacilo

en Jasi, Rumanla, el 16 de sbeil de 1906, estar solterv ¥ i
cidir en Insurgentes Nom. 333, Depto. 1, de esta chudsg!
¥ que posee la forma Ndm. it Num. 71486, expadido o
27 de marzo de 1933,

tas diligenciay para acreditar Jos ratremos det ‘w
ticulo 12 e 1a Lay de Nucionalidad y Naturalizacién Wi
gemte, s¢ iniciaroa por o lnteresado ante ¢l Juigado 1" e
Materiu Crvi) del Distrito Federal, :

10 que se publics en cumplimiento de To dispuesto por
ef articulo 14 de In citada fey.

México, {3, F. & 13 de junio de 1447.—~E} Director Ge.
nerst de Asumtos Jurid(:vs. Oxcar Trevifia Rfor.—R%
Urien.

Jv 2
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

AUTORIZACION que smplia cn dos afius mis, by exog-
cion de impucslos concedida 3 Uibea Tamhor, =, A,

Al pargea un sedlo que dice: Poder Ejecutive Fed..
Esfados Unidos Mexi México.~Sceretaris de
Hacienda y Crédito Pibiico,~Direccidn de Estudivs Ha.
cendacios.—Deparlamento ds Concesion v Vigilancia de
Spbsidios,—Nimeto det Oficio: 330-V-2UWmm xpediente:
430.954.

Tal.

ASUNTO: Autorizacion que smplin por dos aftus ma:,
la exencién de impuestos a favor de Fidro Tamber, §. A,

Fibre Tambor, 5. A.
. San Jusn de Letrin Ndm. 8, Desp, 21020, 7
{  Ciodad. -

De conformidad con tus articulos G+ fraccién Tt v 20
transitorio de Ia Ley de Fomento de [ndustring de Trans.
formaciin vigente, y tomando en cueata )3 opinién de ta
Secretaria de Econonifs, enviada o esta de Heclends y
Crédito Publico en oficlo 391-1H1-1312, de fecha o1 cv
marzo de 1947, se amplia por dos adus, a contar det diz

* 12 de agusto ce 1947, s erenciin de impuestos que e
concedio en ofitia 309.V.1929, de fecha 2 de wago de
1942, ¥ publicado en ¢l “Disrio Oficinl” de l Federscion
e 7 de jullo de) mismo afio, por conviderar is actividad
indostrial a que se dedican de importanzia econdmiza.

En cumplimiento del artieulo 14 de fa mencionada
ey, @ enviard up ejemplar de la presente dechiratoria
w1 “Diario Oficial® de ls Federacion, ¥ la publicacién
que de {3 misma s¢ hags on un periddivo dv gran ciru.
tasida en ¢l pais, aerd por cuenta de ustedes,

' Atentameate,

Sufrsgio Efrctivo, Nou Reeleccidn. -
1i, Mdxico, D. Fy 5 20 da Jusio de {9T~El Subvere.
tarls, Edusrdo Bustamaste.—~Ribrics. -

...

P IR W s ved

s

A margen un seflo aze dice: Poder Ejecutive Fade
1ul—-Ertudos Unidos Mesicunns.~érico.—~Comision Na
civiul de Valures,

e la Lamilio Nawonsbd:

. Lu Comision Nacional de Valores, en ejercicio de Wt
facultades que la concede el srticulo eegunde transitorh

” dol Decreto de 11 de febrero de 1246, 5 de) mrticulo & &
<« Reglamento General de 2 de julio del mismo afo, apte

o ol 27 de mayo de) citada aiio, v tefaemo e 3 de ent
10 de 1947, ¢)

KEGLAMENTO INTERIOR DE L3 COMIS{ON
NACIONAL DE VALOKES

CAPITULO 1
Be {a Comision

Articule 19.-la Comision Nacions) de Vafores
integiara con siete vocales que repiesenturin « cads v
lus siguien‘es entidsdes y teran deslgmados por elltd
.Sveretaria de Hacienda § Crédito Piblico, Secretaris

13 Evanomis Nacicnad, Nacional Financiers, S. A., BeX
de México, S. A., Comisidn Naciona! Bancucis, Bolss
Valores de México, S. A. Asociscion de Banqueros
Mexico y Banco Naclonaf Hipotecaric Urbane y de OF
Pablicas, 5. A. Coda uns de estas institucioaes desh
A también 5 un suplente.

Articuly 2%—Lk Comisién culelinte una justs
dinariy semanasiamente en fu fecha, dia y hora que
wtiema Comision acuerde, .

Actnulo 4%.—~La Comisgidn celebrati juntas extr
dinosias curndo Sew cunvorads para ¢'lo por 9s Presidd
e, en caso do tratarse de wigitin a:unto urgenta o 8 P
¢idn de cuslquitrs de los vocales.

Articulo 4%.—La Comhiivn podrs geviouar vulid
1e tua fa asietencla de cineo d¢ (o3 vocales canngo,
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Articulo 6%—las reecluciones se tomardn por maye-
s do votos. de la mitad més uno do Joa vocales presen-
o ¥ en caso de enipate, ¢! punto do que 50 trate horw
eametido por el Presidente & la consideracién do I gi-
‘ulenh o eiguientes sesiones ham que e obtinga uns

o
W’Ankula G%—Ls Secrelaria de Haelehda sombrard
Je ontre los vocales ai Presidente dv 1a Comlsién cuyas
{scultades scrin las que se determinan en el capltule
N do este Teglamento.

. Articulo T®—Las ausencias tomporales del Pn:sldcn.
to oetin cublertas por uno de 103 vovales qoe sord dellz-
msde pare .ello por ko Comision.

- Artknlo 8%—E1 Prasidente durord cft su encorgo in.
definidamente, mientras no sea removido por ecuerdo de
s Secretaria de Hacienda

Atticolo 8%.—La’ Comisién -designaré anusimente ds
entre sus Vocales a un Secretario de Actas,

Articulo 10.~La Comisién podri designar subcomi-
slones dentro’de su scno para el cstudic de asuntos o
grupos de asuntos determinados o cncargar estudlos v
ponenciss a algunu de sos micmbros,

Articulo 11.—La Combsion formularci unuaimente el
proyecte de su prevupuesto,

CARITULO ]

Del Presldente, 1a Administracin y ¢ Personsl

Artlculo 12.—El Presidente de Is Comision tendrd
Jas Matultndes siguientes: .
a).—Representar a lu Comisién.

LT

b).. —l‘nnhllr las susiories,

¢).—Convocar u lns Jun\u extraordinarias de la C&
misién por infciativa propla o blen & Aolleifud de caale
culcrn da Jos vacales en funclones.

ch).~Dar cuenta ¢n las Jurtas de 15 Conn-xén colt
los nsuntox en cartors y (\mmr ta Orden “del Dis purs
lay sesiones,

4).2-EJecatar las acuerdos de s Cumblén b4 ﬂrmlr
todu la “y Ins {f Y efftios

_de b misma.

. ¢} —Tencr » su cargo Ix divveckin 8s Ins oficines
de 1t Comiston, ¢ cfcrcicio de su presupuesto y nombrar
y remaver al persomal de l- niisna nformando & 1s Co-
mislén,

Asliculo 13.—~La Col\li!iim destgmaré anualmente a
dos de tus voeales que integrarin ¢) Comité de Cuentas
que deberd revisar lo cuenta mensual y el presupuesto de
gastos para ¢l mes tigulente, infurmando o 1a Comlslon
mensualmente, del resultado de su encarpo. B

Articulo 1d.~~Las velacioncs entre 1n Comlsfon y su
personul s 1egivin por lu dispuesto en ¢l reglamento del
trabajo de los vipleados de lus Institucionos de Crédilo
y Auxilinres, promulgado ¢l 29 do noviembre o 1937, v
los dias de trabnjo por ¢! Calendario Bancario. .

Séxico, D. F, a 27 de junio de 1047,
Sufragio Efectivo, No Reeleccion,

Comisién Nacional de Valores.
El Presidente, Manuel Falovieln).—Ribrica.

SECRETARIA DE RECURSOS HIDRAULICOS

DECLARACION de propiedad nacional de las sguan del -

arroyo La Barvera, Sileo, Glo,

Al margen un sello que dice: P'oder Ejecutiyo Fede-
ral.—Estados Unidos Mexicanos.—México~Secretarin de

TNecursos Hidrulicos.—Dircceion General de Aprovecha.

mientos mdriullws.—Dcynr(nmeuln de Axun: Pedvrnle:.
Seeclén de J de Corri 201/
411(724.4)6758.—Ant. 3708(161).

DECLARACION NUM, 3¢

De ecrerda con informes y datos de cardcter téenico
qus existen en la Sceretaria de Recursos Hlidriuticos,
aparece que en terrenos de jurisdiccién del Municipio de
Siloo, Estado de Guanajuato, existe el srroyo denomi.
nado La Barrers, cuyas caracteristicas s¢ expresan a
continuacién:

Tiena su origen en las vertientes del cerro de Al
dana, siendo sus mguas de cardctor intermltente que 3i-
guen en cauce blen definido con rumbo hacla el Sur, has.
[ emur In linea del Ferroenrril da Silao a Guanajusto,

Del pﬁw anterlor continGa oen cotriente atrave.
wando terrenos de la buié’ndl do La Barrers, hasta aflcir

al tio de Guanajuats, que cn una parte d: v trame sire
ve de lfmite o los Estados de Mkhoacin y Guanajuato,
siendo ademds tributario del rio Lerma que desemboca
en el lago de Chapala, estando ya declnrades de prople-
dad nacionn! cstay dos Gltimas corrientes y ¢ citado
tego.

N

Rosulta de lu deacripcion anteriur, que las nguas
de que se tratn rednen caracteristicns de lay seiialudas
oft el pirrafo quinto del articulo 27 constitucional y en
los articulos 10 (fracciones 111, V v VII) y 3v (fruccio-
nes 111 y 1V) de la Ley de Aguns vigente, para que de-
ban considerarse tumo do propiedad nacionul, por lv que
e} suscrito, en uso do lns facultaden que le confiere el
artlculo 9 de la Constitucién, ha tenido & bien declarar
que las aguap del arroyo de La Darrers, won de pro-
piedsd nacional, asl como su cauce ¥ zons federsl en
s extenaién que fija Ja ley.

Sufrugio Efectivo, No Recleceién. - !

« México, D. F, u 16 de abril de 1047.~El Presidente
ConstRucional de los Ewtados Unidos Mexlcanos, Miguel
Alemin Valdés, — Ribrica.—E! Seerctarlo de Rocursos
Hldriulicos, Adolfo Ome Albn.—Rﬁbrlct. sl .
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Miéreoles 22 da enero de 1047,

= N 5
v \dl'nnrn 1 -lm "D" 'uneido o 30 da lepll:mbu dn
3. ..
~recepeidn de thu cupones h-bm de afustarse a
lu imatrueciones contcnldas en I cireular §19-1-1 y oft.
ofF (Rlay 806526, ab € de enero y 22 df Farid de 1944,
tpectivamente; en ¢l concepto de que la partids 21.8106-
det . Presugiuéato de Egrenos vigehte, reportari b
cargcs n qué 1o remu Ia femedién Ill regly B*, dé la/
elrufer indicada,
s -Atentamente.
Sufreglo Efecfive, No Reelecciin,
Mdético, D, F., 2 11 do enero de 1947.—E] Secretarlo,
ﬂlmd‘fn Deteta.—Rdbrice.

B e —

REGLAMENTO ESPECIAL para ot ofrecimiento al pi.
+.blic da valores no reglstrados en Boles,

" A1 argen un rello con ¢l Escudo Nacional, que di-
ce: Eetados Unidoxr Mexicands.—Prealdencia de la Rept. ~
blles,

mcum. ALEMAN VALDES, Prosidente Canstituclongl
e loa Estadss tnldne MéxRiniob, a sis Rabltantes,
ubtd

&6 en efericlo de 1s facultad que mie eoicedé Ia frue-
clén 1 del articulo 89 constituciarial, he tehido a bled
cx)sedlr el sigulente

REGLAMENTO ESPECIAL PARA EL OFRECIMIENTO
#L Pulmco DE VALORES No Kscmmnos

- ARTICULG 1°—Loy valotes no reglstrador en halsa
nanren s autorizacién de la Comlslén Naclonal de
Valores para ser ofrecldas al publico.

ARTICULO' 2—Serin considorados “valores” pira
los efectos o este Reglamento:

a).—Los Htulas representativos del capital de an-
cledades, o del derecho o participar en sus dividendo<;
los certlficados provislonales (e dichos titulos y los ejer-

/

b).—Los vulores cmitidos o avalados per el Gobler.
ne- Fedéfil, por lox Goblefriod de los Edtados y por o
del Diatrito Federal. ‘

¢).Loa valores emitidoi por hi
canay de geguroy y do fianzha,

ARTICULO ¢°-=80 ditiends que s> ofrecen. en ven
ta \nlaru s pghhm. cuando:

a5.—8¢ haldR publicuclanes fnvitando & lu siserlp
cidn o rompra de aquéllag; o se efectien tranaminione:
por rudio, teléfono, telégrafo o por cunlquler otro me-
dlo; o 88 pealicen exhibicionea cinematogrificas; o se
fljen avisos o nm.mchu en logarcs pdblicos, con e mly.
mo objeto.

b)~3e hagr nl’mhr ptopaganda o te ditifan comu-
nicaclones 2 personas con las que el remitente no tenga
relnciones anteriores de negocios.

a)—Se citablezcan oficloss © se nambren agentes
a) efecta,

d).=Se ulll“ cusiquier otro procedimiento que alg-
nifiqué distribucidn o venta a perronss {ndeterminadas

ARTICULO 6°--Pata obtenor 18 autorizacidn a que
se reliere ¢ artfculo 1°, log {nteresados deberdn ocurrir
a Iw Cotlisién por escrito ¥ presentardn onn sollcitud ¢
que contenga los dutoy y & In cusl go ucompaien los
documentos cue In Comisitn aeiinle por medlo de reglas
gensrales, clor

ARTICULO &*—Para nb(ener o negar Ia sutoriza.
cién & queé se refiere el articulo 1% la Comisién tendrk
en cuénts, primordialihente, la ulvngum!- de los [nte-
reses del publico,

ARTICULO 7°--S616 podrin ser ofrecidos al m!h“
o vulon.-s de permoniy mordles’ ¢ flgicks qué cuenten
con’ un capital” cxhiblde superfor a déscicntas mil p>
xop; esle limité ea wplicable a by gotiedsdes andnimes
tn proceso dé orgahl2adién por suscripeldn pablicd,

ARTICULT 8°~Obténidd Is autoritacién de 1 Comi-
sidn para ofrecer valores a| pdbhico, todw publicided go«

o-_
"

fatitoelnes mexi-

berd ge? sométhin previanitnfe a la° aprobacion dé 1a
misién, coma el textd de Por progiainas’ pa
suseripeldn del capits] do socledatles an6him
so Je orgsnizacisn pur su¥eripelén pdblied,
AKTICULO §*~Cualquier Infofnte "o’ daf falsod qué
ruedan dar fogar’ ln(trprcl.ulonh chrdriess y que
F de

Ja- publicidad

plares del pars la docién de socledades and-
nitmas por suseripeion pdblica,

b).~-Los tftulos representativos de créditos o em-
pr‘llllo:, de obligaclones o prestaciones, a carga de todn
cllu de personas mnnlm o fisfuas, emitidos en scrie @
en masa,

e).+Los tituloy rapresentativos de dooé:ho; ‘en al-
Wacanie on o p
eutndo hyan sido emitidos an mnsa o e, m—ir los que
representen’ el demho dq prenda cuando el depdsito ha-
yu. aldgy, o insdiucio-
nes dy erédito o Auxllluﬂ.

d).~Los cupones para el cobro de intereses o divl
dendes. .
o).—Los titulos representatives de mercaderias, de

“fondos pecuniarios o ue servicios.

ARTICULO *—~Quedun excoptundos de lay obligario.
nes que Impone este Reglimento: .
8)—Loa valores emlitidos por les Instituclones: de
crédito mexicanas o con s {atervencisn,
s .

tenldo o texts de M’ (fncumtn(lt n ‘qiosé dedmpafie paty
ra efoctos de I sutorizacién ¥ rigletro®a’ quo’ sé reflerd
el articulo 17, inclst 111, del’ Reglitiénto del’ Decveta qul' o
cred la Comishén’ Nacion dd Valdrde; ¢ ‘el arffeulo 87"
del presonte Reglamedto, *daghn “lighr' ¢ fa smpuﬂn‘&n
ce sanclones, confdriné al u(\culd 10’ d esle’ R

to, *

AR‘I‘]CUIO 0!—Cuando un falo o 3
do wprobado por in Comlisién para recerss en venta
piblico, gerk Inserito en l- ued[n lemn dd Ruln.ro
Naclonal de Vafor N

ARTICULO i1. Lax Vllﬂvl relhlrldn- omls Cﬂ
misién Nacional de Valares con e} fin de ser vendidos 12
el mercado libre, podrdn ser objero de Inweripelén o¥°
Volaas de Valores en un término, que no sxceda de
venta dias a pantir de ln fechs del registro qua do ollﬂJ

20 haya hecho an Ja_Comiafdn. Serk suficlente la 9oHY

«itud de las Bolsas s esta Comisién. Esta disposiclén »,
es aplicable n las soflodadcs anénjmas en proceso dl ﬂ’l
ganizacién por lumr{pclan piblica,
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'{‘r'g'ncl}l.o 12~Cuando sc ciwitan valores udiclo.

e & loy ya regiitvados & 1t Comfain, debers darse
g o 1s misma en ¢ momento de héter.la emlsitn
olicltar su sutorizacién pare ser ofrecilos sl piblico,
! ARTICULO £ dedickrse a Ja préclica habl.
i3l de_las opetacioney’ ds cémpraventd de los valores 2
Pioe o refiere exte Reglamenty, se 1equerima: -
A {—Avwrizacién cepeciul de 1o Comislén Nacional
b Valores, 18 que on codn case filard los yoquisitos y

Fendiciones que debd lienwr y curaplir ¢! peticlonasio.

.. Estor i dicl no serdn inferl a
oy que se €xijan u los socios de las Bolsas de Valores,
!ie acuerdo con las disposiciones legales aplicables.

s 11.—Un depbsito de garantia en efective, en una Ins-
titoelén naclonal de crédito, por el montd que ia Comi-
alén flje, €] que.nunca seri menor que ¢l valor que’ se

- lozea o una aceidn ordinarie de Jas que forman o for-

ymen ¢} capital de la Bolsa de Valoves de México, 8, Al

. ARTICULO 14.—Quedan exceptuados de cumplir enn
1as cisposiciones contcnidns en el articulo anterior, las

{:‘lﬂmdnnn de crédito y los sociod de lay Dolsas u:

vifores.

s ARTICULO 16.—Las personns fisicar o morales, quo
obtengan 13 sutorizaciin de que habla el artieulo 18, o
odrin opersr en valores no régistradas €n ln Comisldn
Nacional de Valares,

L ARTICULO 16,—~Las infracciones a 13 dispuealo en
este Reglamento, se sancionarion con las penux fijodas
en ¢ Reglamento del Decreto que creé ls Comisién Nu-
elonn! de Valores y con las penas que fijs In “Ley qua
etisblece requisitos para In venta al poblico de peciones
de sociedades anénimas”, de fechp 00 de digiembee de
10 0.

[ TRANSITORIOS:

\  ARTICULO PRIMERO.—La Comirién dictari lax ve-

soluclones que procedan, en los exinslientes que estuvie.

ren en trimite ante s Comisiin creada‘por ta ley de

30 de diciembre de 1030, que eatahlecld los pa-
13 la venta sl piblico de acziones «e socledades undni-

ok

53

war. .

ARTICULO SEGUNTIO.—Estc Reglamento entrsri
. en vigor al dia slgulente d: su publicactin en ¢l “Diario
< Cficial" de 12 Federaclén.

En cumplimlenta » Jo prevenido on la fraccidn 1 del
.‘,lrlkula 89 do la Constituclon Politiea de Joa Estsdos
Y UnMos Mesieanos, y para su debida publicacion y ol

servancia, oc espide en la residencin del Poder Ejecuti-
¥o Federal, a.los quince dias del raes de encro de mil
noyocientos cuarenta y siete—Miguel Alemin Valdés—-Rd-
brica.—El Secrelario de Estada y del Despacho dn Haclenda
7 Cridito Piblico, Rimda Beteta—Ribriea.—A) C. Héc-
Vor Pércz Wartinez, Secrélarlo de Gobernacion,—Pre-
sente, ] '

—g e b

i
} FE DE ERRATAS sl decreto que seforma el articulo {*
V. . 46 1a Lay del Impurst sobre Fxplolsgién Forealal,

Puder Ejceutivo Fede.
éxico.~—Secretar]
ign de Ingred
Nimero:

Al margen un sello que di
nl.—Estados Unidos Mexicnnos,
Hisienda y Crédita Piblico

s ; 1

V-{lﬁ.;tnw‘dlenu: 389.4(011) /2:

ASUNTO: Caplotaclin furcetal —Se
In publicacién de las erratds que’ ae eltan.

C. Seerctarlo de Gobernacion, |

Direecién Gral. de Informacién,

*Disrio Oficial”,

Ciuded. '

Al remitiree 3 ean Scovetaria de A Mbrecidd Ca¥gh,
pars su deblda publicacién en ¢l “Disrlo Oficial” de In
Federacion, el decreto de 30 de diciembrd de 1988, qui
veforme ¢l wrticulo 4° de la Ley del Impuesto; sobre la
Explotacién Forestal, &) cual decreto fué publicado en
1a pigina 4 ¢€ s seeckn culmte del Adntero §6; 44k Lomo

al 31 de & bre de o4, G4
incursi en un wrror d: me

suplies aélajar

. aie hizo se q

fraceién UL, VI, V1L y VI del mismo srtlfeulo 4%
En tal virtud, he de sgrddecer a usted; tanga a bien
glrar las drdenes neccsaries para que 3¢ publiquen
“Diario OBchd™ de I1n Fedetazldn, 1ag-siyofentes arin

Articulo &', fraceidn HI, dice:
“J11.=Maderai latiraday, por metro cibleo:

encino (Quercus)

4.80

(Pinus)

143

Vigas ..... B

Los durmicnles v vigas aserradus {endrin
un descuents do 807¢ sobre Jax anterioves cuo-
T, s s N

Cuadradas pars mina y cuslquize otro proe
ducto escundrado:

Por meiro eibico de mnderas durar, .
For metro cibice do.maderas blanday, ..

Debe eehr:

“IL—Muderas labindas, [ar metro edbico:
Durmlentes de maderss durss, encino (Quercus)’
y dimilares, ..., cerieenait
Duriientes de maderas blandas, ocot
¥ AIMlAres, ooietneiarerinnnen

"

Los durmientes aseeradon tendrin un dese
curhta (e 50t de las anterlores cuotas,
e £ 6 ! d

4.50
“~Cundrados pars mina y cunlquier otro pMuela
escundrado:

Por metro cibico de maderas duray,
Yur metro cUbico do maderas hland

Artdeado 4%, {racelin VI, dice:

“VI.—Resina de pina (Pinus):
Por kllogramo,

Debe devic:

“¥l,—Resinn de pino (Pinus):

i §
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LEY dels comhﬂn Nulonll @ Valores,

Al margen un selln con el Escudo Naclonal, que dics:
Rstados Unidos Mex P de 1 Repu

focultad an 1a estimacién de los hechos y nm
uuldn 4l eoncepto de Intesés piblico genersl

ARTICULO 4*—Ls Comlsién Hsclonal de Veloreg, ten-
drd las mis lmplha (nculudu de Investigacion scerca du
lus y legales de boo

ADOL¥O nmz CORTINES,
lnl Eatadps Unidos H;xlcum. ® sys habltantes, nbod

~,, Que o] H, Cangreso o 1s Unitn, se B sevido dislgirms
< slguisnta X

DACRETO:

= Oumuo de los Estados Unidos Mexicanocs, decrata:

LEY DB M COMISION NACIONAL DE VALORES
ARTICULO 1*—La Comlslén Nacional de vnures. es un
federal, pa e lns

3=

f P

gulen d y Cré dlw Pu-
bileo, Secm.ull de Ecunomh nnncu de México, 8 A, Na-
clonal Mnsnclers, 8. A, Banco Noclonal mpou:u Ur-
blno y de Obray P\\bl(cn, 8. A, Comisién Nulmnl an

e México,
’.Icll'll de lmumclann do Beguros § nolsu de Valores, c;-
da una de e! pro-
pietario y un luplznte. La Secretaria de Haclenda desisnan
;ﬂmtmb. que serd ¢l P 1 Cu-

ARTICULO 3'—A Is Comisién Naclonal de Vslores, It
cortesponds:

- L—Llsvar ¢l Reglatro Naclonal de Valores y formar la
utunmu Nocional de Valores,

II—Aprobar, ds scuerdo con 183 condiclones del mercas
do, 128 tasu mAximas y minimos de interés & que deberdn
sujetarse lay emislones de valores.

TIL—Oginar sobre ¢l establecimfento de Bolsas “ge Vs
fores @ inspecclonar su funclonamicnto en materin de va-
lores. N

IV.—Aprobar o vetar 18 inscripeidn en Bolsa ds Titulos
. ulou; L.

« V.—Supender 1. cof-luudn en Bolsa de un valer u or~
denar su cancelaclén,

VL—Aprobar o vetar ¢l ofrecimlento sl piblico de va-
lores no reglatrados en Bolsa,

VII—Oploar sobre el establecimiento de socledades de
inversidn e inspecclonar ¥ vigllar el funclonsmlento de las
mismas. .

VIII~Aprobar los v-loru pars efectoa de foverslén

& las Jeyes

—Aprobar el ofrecimiento da titulos o valores mexi-
. €Anow, PArs su vents en ¢! extranjero, .

"X.—Aprobar e} ofrecimlenta de titulos smitidos en o
sxtranjero, pars su venta en 1a Repiblica.

XTL--Aprobar Ia publicidad y propagands de los valores
que s¢ n!mun & piblico.

XIL—Anslizar, periédicamente, el estado y las tenden-

clag-del mercado d. valores en e) pAls, y

. - XITl—Las demds que sefialen Ina leyes respectivay,
ARTICULO 3%~-Las resotuciones de la Comisién Nacle-

18l de Valotes, serdn dictadas, tomaindo en cuenla de mane-

ra preferente. ¢l Interés y protecclén de los tenedores de

valores 7 I de) mercado de valores, gozando para ello ds ia

emisores, avallstas, representantes mmunu 7, en general, de
las persanas q%a Intervengon cn uns emisléu e yalores y
ca uu ckcuhd 0. La pegativa (njustificads de tales persos

onar o8 informes que sollzits la Comi-
uon, ° h muunu-. tamblén {njustificads, para que elece
tus Jas Investigaciones que necesite, 1s gutorizan para te-
salver on sentido negmtivo las solicitudes prumunu ante
I de 1a e lzs $an-

misma,
cionks que correspondan.

La Comisiéyt podrd ordenar, por excrito, Ia préctica de
wisltes da inspeoctdn en los Ubres y documentos de ias per-
sonas fisicas o morales que hayan emllldo, »v8i8do o inter-
venido ¢n cualquier forme en ia emisldn o circulaclén de
los titulos o valores de quo se trate, )

ARTIOULO §%—Las resoluciones generales y Isg rels-
tivas & Cns0s concretos, gue dcte Ia Comislsn, serdp obu-
gatlorias para lay autoridades y los particulares y no proces
dord contra ellas ningin securso sdmintstrativo. La Conus
sion podré, en todo tiempo, Tevocar las resoluclones que bu-
bless dictado en las motcrias do su compeloncia; pero co
el acuerdo revocatorio, deberd expresar los razones qus fun-
den sy pucva determinacion.

ULO 69~La Comlalén dlcurl reglas de cardeter

ARTIC
* genaral, rolativas sl ejercicio dc ins facultades que g estén

anconiendadas, los cuales serfn obligatorias para las autoe
gidades y para el piblico, previn su publicecién, por uns
sola vez, en el “Diario Oficial” de Ia Federacldn,

ARTICULO 7T*—Las dependencias del Goblesno Federal,
da los Estados, del Dm.mo ¥ Territorios Federales, de Mn
as{ como I
rln obligados & pruw a la Comisién Naclonat de annru
1a colaboracién legal que l= zoliclte para ef elicaz cumpli-
miento de las que le estin

ARTICULO §°—La nscripcidn de un valor en ] Regu-
tro Naclonal ds Valoru, Bnp implica certificaclén o Juiclo
sobre la bondad del mismo; simplemente acredita e} cume
plimtento de las d!spa:lc&unu legales cuys vigilancla com-
pate & Ia Comislén Nacional do Valorea.

ARTICULO $%—Lag emlioras que tengan valores inse
eritos en el Reglstro Necional de Valores, deberdn pubiivar
au balance anual, certificado por contador publico titulado
en uno do los perlddicos du m\yor clreulacién de su dami-
cilio soclal.

ARTICULO 10.~Los valores que hayan sido unludot
por instituclones de erédito, con 1a previa aprobaclén de s
Comisién Naclonal Barcaria, asl como nque\lm emitidos pot
socledndes, gon Ia grrontia o con Ia intervencién de institue
clones de crédito, cuando dichss emisiones, garants o In-
lervencion, haya aldo previnmente mprobada por la propis
Ccmwon 8¢ (nscriblrdn en ¢l Registro Naclonal de Valoe

cs y podria ser Inscritos en Bolsa, sin necesidad de sproe
MOn de la Comisién Naclonal de Valorea

ARTICULO 1)~Lag socledades andnimas quo sa pro-
pongan emitir obligaclones sin Intervencién de instituciones
de crédito, se  Ia previa fa Ge s Co-
mifdn Naclonal de Valorea y a la3 regize genersles que
explds dichs Comislén, oyendo s Ia Naclonal Financlers,
8. A y 0] Banco de México, 8. A,

ARTICULO )12.~Las ptnunn fisicas o morales que se
dediguen fectua con valores
fuers de Bolsa, rn\umn mtorlnﬂﬁn da s Comislén Nae
clonal de Valores




- permittr las
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TICULO 13.—A aeuclﬂn dz parte, 1a Comhldn Na-
daw de Valores. podrd ser drbitro en toda clase db con-
troversias que ae susciten mpec!o 2 titulos o valores.

ARTICULO i4.—E1 ):]xuuva Federal, por medio de un
Reuhmmw, deurmlnarl tos derechos que los emitores o
solicitan berdn cubrir a ls Comisién, st como las cuo-
tas do xmpeeddn 7 vigllancia que psgardn las socledades
de Invernion,

ARTICULO 15~La Comlsl
3it & los iteresados el pago previo o el reembol n
caso, de los gestos quo ss causen con motlvo de los estu-
dlos que ia misma mande practicar antes de dictar resolu-
clones en Gasos concretos.

ARTICULO 16—Los gastos de 13 camhldn Naclonal de
Valores, te ajntardn 2 un presupuesto que Aprobard anuale
menu Ia Becretoria de Haci y Crédito Piblico y que

brirkn por partes lxullu el Panco de Mésico, S. A, y Ns-
cwnn Financlers, 8. A, instituciones que a sU ves los care

8 l1s que

dm al Goblerno }':dmL

An-ncvw l'l ~La Infraccién l l.u leyes ¥ rtghmznlm
I'IC'

Cotmlisién tendrd o) derecho de exe
iso, en

:Mn A lay reglag da carfcter zcn:r:u qua Col) apoyo
chas leyes y reglamentos, dicts 1a Comisién; ia lnrrnccmn
a las resotuciones de carAeter ticular que en cumplimien-
to de las citadag leyes, regl 03 y reglas generales, pro-
nuncia Is Comlsién; la rebeldia para proporclonar las datos
o declaraciones que {a Comisién soliclte y la ~ebeldia para
visitas de inspecclén que la Comistén ordene,
serdn castigadas, previa audlencia, dej Interesado por s
Comisién, en forma sdministrativa, con mults de 10000 &
100,00000 pesos,

ARTICULO 18.—Lax multas serin h:chu electivas por
Ia Tesoreria de ia F por w
econdmico coactivo.

ARTICULO 19.—la Comisién Naclonal de Valores, pa-
dré solicitar de Ia Secretaris do Haclenda y Crédito Publico,
como medida de seguridad, cuando hublere temor fundado
de que 3¢ cause dafio 8 los tencdaores de valores“o nl mer-
tado de valores, la intervenci¢n administrativa de 1a nego-
cisclén emisora o avallsta de los titulos

TRANSITORIOS

ARTI 1%—La presente lay, entrard en vigor al dla

‘ gu10
slgulente de sy publicacién en el “Diarlo Oficinl” de Ja Fe-
deracién,

ARTICULO 2*—Se Aderogan las disposiciones que se
opongan a 1a presente ley. .

Alfenso Peles Gasga, B, P~Ribrica—Jorgs Flusrie Oge.’

i8, D. P.—Rahrica—Rizoberto Ots] Drisefio, 8. 8.—Rubsie
a~~Angel P, Marilnes, D. S.~Rubrica”,

I cumplimiento de lo dlspuesto por 1a fracclén I del
artizulo 29 de 1a Constituclén Politica de los Estados Unl.
dos Mexicanos y para su debids publicscién y observancia,
expido la presente lty, en la residencia del Poder Elecutiva
Pederal, en Ia cluoed de México, Distrito Pederal = loy
treinta diss del mes de diciembre de ml) novecientos cin-
cusnta y tres.—Adolfo Ruls Corlines.—Ribrica. -E! Secrela.
tio de Haclends y Crédito Publico, Antenlo Carrillo Flo-
res~Ribrica—El Becrelarlo de Economia, Gitberto Loyo.—
mn:nm—n Secrelaris de Oobernacisn, Angel Carvajal—

'

LEY dél Tmpuesto sobre Vehfculns Propulsades por BMolo«
res Tipo Dlessel y por Motores Acondiclonades pars
usa de Gas Licuado de Petréleo,

1 margen un sello con el mudn Nacional, que dice;
maau: Unldos P de 13

ADOLFO RULZ CORTINES, Presidente Constituclonal da
los Estados Unidos Mexicanos, a sus habltantes, nabedt

Que cl H. Congreso de 1a Unidn, sa ha ‘servido d.l.rh!lr;a
1 aigulents .

DECRETO:
“F] Congreso do Jos Estados Unidos Mexicanos, de-
ta:

LEY DEL mm;m-m SOBRE VEHIOULOS PROPULSA-
DOS POR MOTORES TIPO DIESSEL ¥ POR MOTO- -,
REY ACORDICIONADOG PARA USO DE CAS
LICUADO DE PETROLEO

TIOULO lo~—8e establece un impuesto especlal so-
bre 'odn class de vehiculos sutomotares tervestres, pro=
puizados por motares de tipo dlessel o ¢on motores acon-
dlclonados parn uso de Ras lcuado de petrélea o cualquier
otro combustible que no sea go:olins,

Pars los efectos de esta ley, so entlende por motores
de tipo Dlessel, todos aquelos que consumen para su proe
pulsién terrestre cualquier derlvado del petréleo, puro o
otro combustible que no sea gasolina.

Be entlenda por gas licuado de petréleo, el combustible
liguido en cuya composiclén quimica predominan los hi-
drocarburas propano y butano, o sus mrzclu ¥ como im=
purezas principales, proplieno, butlleno’o mezclas da los
mismos,

Pars Jos proplos efectos, s¢ entleade por vehlculo, I
unldad completa formada por un chassis con motor pri
plo, 0 bien por una chassls automotor con remolque o 18+ *
molques, con cuslquler tipo de carroceria,

ARTICULO' 20.—Son causantes do este tmpuesto, lag
personns {isleas o jurldicas propletarias de cualquier clase
de vehiculos automotores terrestres que utilicen el dipssel
© gas Uruado, o bien los arrendatarios cuando aquellos no
utilicen dlrecumenu dichos vehleulos, ya sea que posean
dichos vehiculos para scrviclo poblico, o blen para aservi-
cla privado

En todo caso, el vehiculo responderk preferentements
de cualquier adeudo de cardcter flscal derlvado de esto imo
puests,

ARTICULO 30.—Ss tomark wmo base para ¢l pago de
este impuesto, el pesa total de! vehlculo compuesto por su
peso proplo y el d- 1Y cargs ldmmble. aprecinda’ en kilo-
gramos, regin s
a! slstema métrico las unidades ds peso de otro sistems.
Eu ningun-caso excederdn los vehiculos las carpas mdxi-.

y

mes por s de
Obras Piblieas o por locales de trkmtto

An’rlcuw 4o.—FE1 Imouesto u :ubrlrl de acuerdo con
129 sigulentes bases y cuotas, )

Peso et kilogramos Tarife mu]

I~Turismos o "hl:ulm tipo jeep, de cuale
quler Jmo, comprendidos dentro ds lsas

of ‘articulo lo, de esta ley ¢ 27600
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1. LQUE SON .

* Las Casas de Bolsa son agentes de valores
constituidos como sociedades anénimas

LAS CASAS DE. que se dedican prolesionaimente a actuar

BOLSA?

como intermedianos en el mercado bursalil
1 entre el publico inversionista, empresas
privadas y organismos publicos que emiten
titulos valor. Podemos agregar que las
Casas de Bolsa forman parie del Sistema
Financiero Mexicano, et cual puede ser
esquemalizado de la siguiente lorma:

g
ANGOS G
BANK 7 BEN

Baaeden tbmh o amer e hat b o et o e A BNt Lhk i, 8 f s

3

e ) g o



2, INSTITUCIO-  Ei Mercado de Valores esld integrado de la
NALMENTE siguiente manera:

{COMO ESTA

INTEGRADO

ELMERCADO

DE VALORES?

MERCADO DE VALORES

ORGANISMOS REGUIADORES

| SECRETARIA DE HACIENDA Y

B3 GREDITQLEVBLICO S

m'

NPT
g

G R

3l
=
i

=

BOLSA INSTITUTO NAGIONAL {
MEXICANA DE  tpmemmimmememelp  PARA EL DEPOSITO
VALORES DE VALORES

INSTITUCIONES DE APOYO:

ACLTEN T PE DERECHO BURSATIL, AC.
ASOCIAZON &, 1ICANA DE CASAS DE BOLSAAC.
INSTITUTO '."' AN DEL MERCADOQ DE CAPITALES AC.

2INDD DE CONTINGENCIA
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b).

en fungisr

caa

4]
1

TIFICADOS D
TESORERIA DE LA
FEDERACION (CETES)

noexste un
5:m2qQueias g

: 3Atggés SE lundamentaimente ¢os tipo
PUEDEN DE REMNTA FIJAy DE REN™
ADQUIRIR EN al. VALORES DE Rt

Son instrumer!
E?)SLSC:?SAS DE Droporctgnan un rencsm

predeterminado a ceento o 2
VALORES DE RENTA VASIABLE.
Son instrumenios de MyversiGn enlosque

HtaioEasti-Jal R}

Los inversionistas pueden acquine

208

VARI=3LE

BO ARO
. GOBIEANO FEDERAL (BONDES)
- PAGARES CON RENDIMIENTQ
LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO

‘ INDUSTRIALES
l COMERCIALES
i
'

SEAVICIOS
~ CERTIFICADOS DE
PARTICIPACION
CAPITALES . INMOBILIARIA (CEPIS)
! BANCARIA (BIBS)
! = BONOS BANCARIOS DE
! DESARROLLO (BONDES)
- BONOS DE RENOVACION
RBANA

u
_ = PETROBONOS____

IMETALES

|
!
| ~ BONOS DE INDEMNIZAGION
!
{

OBLIGACIONES DE EMPRESAS:

'

¢ = FIANZAS
i - SOCIEDADES DE

P

| - CERTIFICADOS DE

» = SEAVICIOS

ACCIONES DE
EMPRESAS:

- INDUSTRIALES
- COMERCIALES

- SEGUROS

TNVERSION
COMUNES

APORTACION
PATRIMONIAL(CAPS)
- CASAS DE BOLSA |
- CERTIFICADOS DE
PLATA (CEPLATAS)
~ ONZAS TROY DE
PLATA
- CENTENARIOS
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u.cumm- AL TenbR B A8 BicUiaNTRS DEGLARA
oncr.uucmulc

EN 10 SUCES

l;—acdu- -lhprunnnuﬂdlmx

) Que su represcotada ‘es wna socledad andalma Jegllments constituida conforme & las Leyer de 1a Replblics Mathcasa, debidaments’ inscrity
ndwlwﬂnhﬂdhvmthmw sepin ofkclo Ko, 208 de fecha 17 de Diclembes da 1975, 7 que por Jo B0 evtd sgtorissda pars
cpersr camo intermediaric & el mercadarde valores.

») Qunwd'moﬂth-ndd.nxwmumhwhuhwh Docoarie ¥ bt slemenxw mfidcotes para prestar oo
servicks y:nﬂmmm:m actividades que wn tateria de ssta contrato.

" MEXTCAMA PASAPORTE

a1 Ser da paciaslidag 1o que acredita co0
h)Wnﬂ:dumdﬂhmy&ﬂmbﬂmmywumhb.yw\kulnmﬂwm-lllluuh

Y CLAUSULA:

€) EI Cllente fecoooos epresaments qu por 1 matunlan G4 L laversiones en o mercado do valoras, ¥ que wn maleris de este contrato,
po 1 poills wegurar readimieats Wpuso, eitando fs foverslooes sufetas, poc taato, B Mrdldus o paoancius, deidu 2 10 peenal, o fuctaaciones
en o mercado,

Coo basc en Jo_entprior, las partes coavienes, fas siguleates:

CLAVSULAS

1~CUMISION MERCANTIL,

PRIMERA~EI Cliente otara » €] Ageste un mandals con cardeter de combido mercanill ea los tfrminas def Articulo 773 ol Codlgo da Co
mercio, & f1a de que éste realica por cuata del Cllente, actos de comertio coaslstentes ¢o coxprar, vender, dar ea prends, sdmiolstrar y, eo grnenal,
realisar cusiquler operacida © nrgoclo cuya materis sean acclooes, bonos, de ¥, @ geoaral, valores bursdtiles .
eatnburidilles & 108 que, pars lor electos de este cootrato, s deslgarin smplements como valores,

SEGUNDA~E! Ageats podrd desempefar la comirdn Lratando en #u propio bombro pers, en t0d0 caso, scturd por’ cuenta del Clieats,
Invarisblemente conforme & las Ioitrucclones qua recihe de éste el fuaclonsrio (efocutiva de cuena) dealgnado ol eficw, excpta que ot manafo de 1o
cusats se baye estipulads como discrecicnal, en fuyo caso sentn aplicables las clfundas el eapiiulo relativ & cuentas dhcrecionales do ate catrats,

Bl Cliente 1c obllgs expresamente n cumplir, en sus trminos, bs cbilgaciones asumidas jor e Asente frente ¢ b personss eon b que
conlrile cano Comsecuencla de Jas lastrucciones recibldas,

TERCERA~—Salvo que ¢l Clicals baya optado pr encomendar & el Ageate discreclomalitad en ¢ manejo de b cursta, ls comhridn materis
de aate contrato serk desempeliads por mite Qltimo, oo sufeckn a s Instrucdooss @xpresss el Cliente. Ba was codickoer, ol ‘Cllente, rmedinn
cdenes por cacrite, vertwles 0 Lelefdaicas deberd instruit o el Agente par que étc reslice 124 operacloncs & que sa refers la cliusula priers & da este
oatrsio, debiendo en todo caso prociar e pfnero, epecle, precio, cantided, cisse y cuslquler otra camctertstica neceuarfa pora (Aentificar koo valo-
fes materia de la opersiin cuacrrta

BI Agente se ruserns o dececbo de calglr jor escrlio, la cooflimacka, tmbida por eicrio. de L Gelever vurbales © Lleltnica) qQue foclbe
de au Clieste.

Sie Ju-ue del Agente se derivase algdn perfulco pars ol Cliente comy resntato del cumplimlents do lnstrucciooes para la efccucion de
Aguos cpersckio, ¢f Agents podré suspmdes tu cumplimienio sfn respoasablilded, e la Inteligenclts de que comualcard e lnmedisio, por I via
mis rigida sl Cliets, el posiis rieam, & Ml de que dsts ratifique o reciilique dichas Iastruceiones. Fn caso de que bo sea pnm: 1s locatlsacida det
Clienta o de sas representantes, ¢} Agente procedent 8 cfecutar la instruccidn eo loa trminos recibldos, aln su responsabilids:

CUARTA—El Agenle uuwun la comislén materia del coatrato, por media de sus epoderndos o funclomarios, qm facultado ademas,

pars delegar Wil © parclalnents 1a realizackin del encaryo tln pecetldsd de obiemer ¢l consentimieata i Clienta, pero hacléndose responsable de
In cruscien el eclegaario respectivo,

QUINTA=-E) Clieate sorpta_expresante que 106 valores materia de esie Ga.utto deben cousiderarse Azgibles, por lo que «f Agents podrd
cunplis 1 encazgo cotregando ol Cliente Undos de 1s mbma espece ¥ calldad.
SIXTA—De ads speracicn reallinds £ desempeta e la comiaién, f Ageite envlard ol Gllmte ol docuicllo sefaludo ex cuie continie, destro

de Jos don (2) das hiblles slguicnles & consumads la operscite, una bolets especilicando #l thpo de operscidn y el Importa de la misma. Uns copl
de dicha botews, © el registro coatable respesiivo, quedard o disposickin del Cllente ¢n Ias oficinas del Ageots y, ea conseruencha, ol o Clients 8o pre-
senta objekin escita 3 leudente deatro del timalno de dica (10) dlas Bdbiles coatados » partir da Ia fecha de la efecucidn da tas fnstrucciones, b
entenders cooficmads s operacicn reapecitva,

SEPTIMA~Las partes coavieoen n que las dedenes del Qllents serin sfacutadss por @) Agente conforme al eliams de asfgnaciia de opers
clones entrepadn a la Comlilde Necon! de Valores, y curss bases declare el Cllente conocer.

OCTAVA~E! Agcate rechird por caca pegacko reallesdo por cuenta del Cliente, om0 remuncrackin, las cantdsdes que curmagondas segtn ¢l

* apancet .pnmmussmammy&wm Piblico en bs térmlnos del articulo 2§ de Ia Ley del Mercads da Valores,

Lu semunerscidn & que se feflare exa cliusuls, 5o comprenden B2 cantidader que ofresponda oobrar al Ageats @8 motivo de las sctlvidades
que realoo en deucipcto del eyl 3 adalolincidn de vakret & Qe s lerea T Clhuvires Undtma. 1 viguiencs ¢ sata coatral, o pac
manefo de cuents discrechnal en w cab

NOVENA~En wirud de In muun mercantt] matesia de eate contrato, ¢ Avcite sueds bl expreirsnte, pars suscritr, o somey
y Tepruseniacién def Cllente, los endosos y ceslones de trulon-valores aominetivos expodidos o favor del Cliente. En caso do que pueds culenderve
que el poder, & que 1 baca relerescis o i cltuw, et uos forma especlal, of Clicnte arume wnun)mu Ia cbligaciin de ratificar bou actos
reallaasos por & Ageote @ X 7 otorpr el manduio que sea Dacesnrio par eslos electos.

DECIMA~a blagta chsa of Agente aard chligads o cumpre Lstrucconts da compre o wrat da walores gor cuent drt Ciento 11 Exte 00 Jo

s provists de fos recurios © valores necesarion para ¢lia, 0 biea Do Cxisten en su cuenla saldos acrvedorts ot Is canildad nuflclents parm eocutar laa
Instrucclones pelativa,

11, ~DEPOSITO DA VALORES

UNDECIMA~Es caso da G @ ¢ saero rarrespondleats @ 6416 cooirato se beys sefialada Is voluatad det Cllente de rechdlr servicios de
deptuaito de valores, dicho depduito silo padri referirse & aquillos HNulos que puedan ser cbjelo de lntermediackin e ¢l eaercsdo conformse & law
ﬂhwkbnudchl‘rddlcndad-\'ﬂuw

Aesempeic de rus funchkoes, of Agents debark cheerver slempry Loatrucclonss escritas que gire ¢f Clieate, €0 ol entendido oo que o
depiutio lum ﬂuspn o triane & nise que deben coasiderarse munl-‘ Tambita dederd especi{lcanss qua o) menclonado depdalto compranders
o Yodos loa’

DWDECIUA’qm Apeaie extenderd al Cllents poe cada eatrvgn, fecibos bumersdos, dominativos ¥ 50 negoclibles que amparen el depdelto de

valores, slcado watos ditlmme deposttados metarialments €a o fatriced pers o] Depdalio de Valores INDEVAL) en 1a cuenta que ol efecto o] Ageats
tene ablerta ¢n dicha lntitocida,

DECIMA TERCERA~EI Cllenta pagari » of Agente por I custdla y sdminlstracidn ds valores, 0o comiskdn por lor servicion prestados por
eslos conceplos, lay cantidades sotoriiadas por [a Secretarts de Haclenda y Crediio Publica contorma a 1o dispuesta por ¢ articulo 20 de la Ley del
Mercado do Valorea.

DECIMA CUARTA~E) retiro thiloo da Jos valores deporltados »¢ podri realliac poe el Cllenle 0 s represntaate Jurtdicn o ) representants
de 1s suceakn en cass de muerte, Sedlinta ls suscripcidn del o de lon documentos qua tollclte o} Agrale pars cnprober I devoluckia & eaters
coaformidad de quien recide, previs leglimaciéa de date ohiimo,

DECIMA QUINTA—Loa depduitos constituidos 8 tombre de G 0 mis persones 50 entenderin solldarios 7, en consecucacls, Joa malores ma-
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CONTRATO NOHWWO D60 FAORTOQUE-GELED R FOR UNA PARYE '
POA LA OTRA,

- DE CONFORMIDAD CON LAS DECLARACIONES Y CLAUSULAS SIGUIENTES:

DECLARACIONES
1 .+ declarg: .
2} Qua o una socieded tegaiments conntituida conforms s les leyes de fa Repdblics Mexicana, Insceits én of Ragistro Na-

clonal de Velares o Intermadierios segin oficlo nimero 20-8, de fecha 17 de diciembra de 1975, v que 11 sccionises de la
Bolss Mexicans de Valorss, 5.A, de C.V.i v,

b) Que en virtud de $u objsto soclsl, cuents con ls necesarla v Jos o) para celsbrar Ope-
13cionas da 1epOrto sabre Cartiticados du Ia Tescraria de 1s Faderacién,

n . declara:

) Ser de Nacionslidad e

qus lo scredits con

bl Que conocs el alcance de lo1 derechos v obligeciones derivedos dal presante contrato, sl como ies regis apticables
& a1 operaciones de reporto sobre Certificadon du Is Tesorerls de 1s Faderscion, contanides en le clrculer 10-79 de la Co-
mindn Naclons! de Valores axpedida canjuntaments con ol Banco ds Mixico.

Expunsio lo murlnr. tas partes atorgan (o cliusulas sigulentes #n Ly Liud, con nnmdc bravaded. a
o le podrd designar 18 "CASA DE BOLSA®, § e s’
ot "CI.IENTE" ¥ 2101 Certiticadot de ls Tesoter{m d 15 Federacidn, Ios “CERTI. «CADQS",

CLAUSULAS

PRIMERA.- Las operaciones da reporto sobre Certificadns de {a Tesorar(s da In Federacidn gua cetebren
COMO rPOrtado, ¥ me——. pEN—— . Y, T
" luvudn . cabo an lod términos y condiciones D-cudo- en las cuumlu llwllnln, 1% :on wiecidn s ls Lty General do T+
tulos y Operacionss de Crédio, a fe circular 10-79 de la Comisldn Naclonal de Valores expedida conjuntamente con ol Ban-
co de Méxica, v » lat dem disposiciones aplicables.

SEGUNDA.- Las partes (1] [ de teporto 1obis de la Tesorar{a de ls For
deracin que o por vis Pars elio, an ls feche de concertaclén, la CASA OE BOLBA de-
back enviar ol CLIENTE, 1olegrams o téls ol cual los datos

a) Et nimero de s operacién;

i La clave de Is emitlén y sl valor nominsl de los CERTIFICADOS objeto de iz operacidn;
c) B precio de loi CERTIFICADOS objsto de Is operacién;

& El plazo v lecha de vencimisnte dal reporto;

&) La 12 anual ordinaria y, en su caso, rxmordlnarlu. pululwlu ol pramio, splicable sobre of precio iefaledd sn o!
Inciso el




(.

. "Hlaindicacion deQue sirsport,  Juase tate alustard a las estipulsciones convenidas en 8l ). _nte contrato; \

g) Focha dete operacién; v
hi L contraseRs de Is CASA DE BOLSA,

EJ telegrama o télex du que se 1rate deberd recibirto o] CLIENTE el mixmo dia en qus se heya concertado la aperacién,
#n el entendido de que el CLIENTE 1810 podré objetarla medisnta carts, tafegrama 0 téax que snv(e o lo propla CASA DE
BOLSA, cusnda las earactar(sticas seflaledas en el teiegrama o télex que haya recibido ssan distintas a las concertaday, en
cuyo €10 no sa levark » cabo Is operscidn, 51 ta CASA DE BOLSA no reclbe objecién alguna 8 miés tarder » i3 12:00ho-
134 thempo de 18 cludad de Mixico, de! dfa hibi) inmediato sigulents &l det envic del telegrama o (dlex st CLIENTE, s
sntenderé que el CLIENTE s3té du ncusrdo con las caracterfsticas de la operacion,

L3 partes acuerdan que lus cartas, v télex envisdos en los términos de ests cliusl
los efectos més smplios contorme al presente contrato.

urtirén

TERCERA - Laa operaciones de reparto que 18 colebren conforme al presents contrato e ragirin, sdemis, por las dis-
posiciones contenidas en ¢f modelo de contratc qua 1s anexa i presente Instrumento, debidamante Identificsdo con fs
firma de lss partes.

£n 3l evanto Yo que el CLIENTE no hays objatado 1as ceracter(sticas de la operacion, lot datos contenidos en el tale
grama o télex & Que 3¢ rafiers [a cldusuls tegunda se entenderdn como st hubleran siJo consignados en ¢l contralo relativo
conforme al modelo citado, v 54 considerard como feche da lirma de dicho contreto I que se consigne en et telegrams o
thex corruspondionts.

€) modelo de contrato anexo o1 ol aprobado par la Camisién Nocional de Valores y ¢l Banco de Mdxico. Si dicho mode:
lo de contrato e+ modificado por dispoilcldn de e citedas sutaridades, las oparaciones de reporio que s2 Celebran & partir
da ta fachs #n Que entran an vigor teles modificsciones s reglrén por a! texto det contrato modificado.

La CASA DE BOLSA, bsjo su més estricts responsabliidad, quedard obligada s comunicar al CLIENTE cusiquisr modt
ficaclon que tenga tal modslo, adjuntando el nuevo modslo de contrato, a més tarder ¢l dis hébll inmedlato sigulents a

#qudl en Que tenga conocimiento do esas modificaciones, quedanda obli resaccir sl CLIENTE cusiquier daflo o per-
Julelo qus ls cause por Incumplle ohtigaclén, Previo consentimianto da lav partes, 8! nusvo modalo de contrato deberd
anexare & este contrato de reporto, i con a1 tirmas del CLIENTE y de la CASA DE
BOLSA.

CUARTA.- La CASA DE BOLSA y ¢} CLIENTE canvendrdn #n coda caso #f precic de loy CERTIFICADOS objato d
tas operacianes de reporto, 1in que tel precio se aleje al qus resulte de splicar a dichas CERTIFICADOS, fa tesa de des-
cusnto snusl da operaclones antre casat de bolss con CERTIFICADQS de In emlsién respactiva, correspondiente 81 momen-
10 #n qQue s# hayan concertado las operacionss con e301 mismos twlos. Dicho preclo,’mér ef premio que se convenge, RO
debers ser superior al velor nomine! de los CERTIFICADOS.

QUINTA.- La CASA DE BOLSA y o/ CLIENTE convandrin en cads caso ¢l plazo de vencimisnto de ies operacionss,
Que 1o teré menor 8 LNG ni Meyor » cusranta y cinco dfa, contadas # partlr da la teche de calabracién dat contruto de
raporio, 1egin s cléusuls tercera, 1in perjulcio de que dicho plazo pueds ser prorrogedo previo scuerda de las partes.

En of evento de Que lns partes prorrogar 16n, soguirdn el Previsto en la cléusule se-
Bunda, tin que la pedrrogs ses menor s uno nl Mayor 8 cusrents v ¢inco diss contados a partir de la mitma. Cuando at pro-
rrogarss |s oparscion se modifiqus sl nimero dr velorss objeto de reporto o [a tass del pramia, s suscribird un nuevo con-
trata de reporto, también contorme # o Drevisto an Is cléutuls segunds.

Lot plazas de lat operacionss y, en su caso, sus prérrogat, no deberdn extendersa més alld de (s correspondiente fechs
de vencimiento du los CERTIFICADOS materla de 1a operscién de que 1e trate.

SEXTA.. La transferencla de los CEATIFICADOS v ds 108 fondas respectivos deberd slectusnie a mis tarder ol dia hd-
bit inmedlato sigulents al de Is contratacién correspondlants. Mediante scusrdo de las pertes 1as enteegas citedes podrin
slectusrsa ol mismo dis de la detls de lay , los CERTIFICADOS vy los ton-




dos owN¥in v disde del Ino\‘/l operacién, En caso contrerio, s yob
srvardn las estiputaciones contenides en ey :Iluwln quints y sexta del mode(o de contrato anaxo,

SEPTIMA.- D scusrda con les ditposiciones splicables, fos reportos calebrados canforme § este contrato no podrén Il
quidarie anticipacamants. Las pertes sdlo podrén dar por terminado anticipedamente un reparto slempra v cusndo, de co-
mdn acusrdo, celebran simulténsaments otra operacién de reporta, #n ls cusl se mtsblezca:

2) Que ts CASA DE BOLSA transmite at CLIENTE, CERTIFICADOS du una emlsidn distinta o eqiséile & e Qus correy
pendan los CERTIFICADOS objeto d la oparacién de reporte liquideds anticipsdemente;

b) Qua ¢l pracio de la auevs operacisn de reporto 13 ol misma fljado para la oparacion snterior, obsarvindose en todo
€10 lo daterminado an la clbusula cusrts; v

€1 Que o plazo de 1a nusve opsracién de reparto s igual at ndmero de dfat qus fatten par transcurrlr entre la fechs de
terminacién anticipada v of vencimiento det plazo sstablecido para [s operecién antarior.

OCTAVA.-La duracién det presnts contrato serd por tiempo indeterminado; sin embarga, cusiqulers de lss pactes po-
dré darlo por tarminado en todo momento, sin Incurrir en responsbliidad, madisnte aviso por escrito # Is contrpacte con
un minlmo de dos dias hébiles de de la techa de

Las operdciones de reporto vigentes # Ja fechs de terminacidn de este contrato, celebradss con anterioridad a dicha
fecha, ss continuarin riglendo por ¢l Pretente inttrumento hasta su tots! hauldacidn,

NOVENA. Para 10do fo concernients a este coniralo, fss partes wialan expresgmants como su domicitlo:

LA CASA DE BOLSA, T
@ R .
EL CLIENTE! -

Ambas partes se obligan e notilicarse por escrita cuslquier cambio de los domicllios saflalados en esta cléuwls, surtien.

do efectos dichas notilicaclones ol dis siguiente al de su reciba,

OECIMA.- Pgra 1a 16 del presents contralo las paries te wmun alas leyes y
tribunales de ls Ciudad de th Distrito Fodou| con renuncla o fuero que let 0 pudler;
on 1a268n de cuaiquler dom!-Rig te o tuturo.

€l presente wnu-w e rrma 1;__—__, slon____disscelmesde_______
de19 . on dél ii%q»‘hl n flrmat autdgralas, quedando un ojempiar en poder ds ceds une de lss partes.

£1LCLIENTE
Representado por:
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" CONTRATD DE COMPRA DE
OPERACIONES A_PLAZO,

CONTRATO DE COMPRA-VENTA DE VALORES QUE CELEBRAN POR UNA PARTE
A LA QUE EN LO FUTURO SE LE DENOMINARA " CASA DE BOLSA " Y POR OTRA: .
AL QUE, PARA EFECTO DE ESTE CONTRATO, 0, SE LE HOMBRARA CO

70 EL " INVERSIONISTA ©

CARACTERISTICAS DE LA COMPRA A PLAZ0

NOMBRE DEL COMPRADOR$
CONTRATO RO.:

EMISORAN

CANTIDAD: 200

YRECIO A PLAZO: ,
IMPORTE (SIN COHISION).
DIAS PLAZO: ..
FECHA DE ESTABLECIMIENTO:
FECHA DE VENCIMIENTO: -

DECLARACIONES

1.- DECLARA EL REPRESENTANTE LEGAL DE LA CASA DE BOLSA QUE SU REPRESENTADA, MEDIANTE AC-
*TO POR SEPARADO A ESTE,, HA CELEBRADO UN CORTRATO DE COMISION MERCANTIL, CON EL CARACTER
DE COMISIONISTA Y MEDIANTE EL CUAL ASUMIO EL COMPROMISO DE VENDER POR CUENTA DEL COMLTEN
TE, LOS VALORES A QUE SE REFIERE LA CLAUSULA PRIMERA DE ESTE CONTRATO; VIRTUD POR 1A ~--
CUAL INTERVIENE EN ESTE CONTRATO ACTUANDO POR CUENTA DE UN TERCERO CON LA SUFICIENTE RE-
PRESENTACION Y PERSONALIDAD.

I11.- CONTINUA DECLARANDO EL REPRESENTANTE LEGAL DE LA CASA DE BOLSA, QUE EN VIRIUD DE 1A
COMISION QUE AL EFECTO RECIB1O, EN ADELANTE DEBERA ENTENDERSE QUE TODAS LAS ESTIPULACIO-
NES QUE ELLA REALICE LAS EFECTUA A NOMBRE DE QUIEN LE CONFIRIO EN CARGO.

,."IL- POR SU ™ARTE, EL INVERSIONISTA DECLARA QUE CONOCE LOS TERHINOS TANTO DEL PRESENTE-
CONTRATG, COMO\ LOS QUE CONTIENE EL REGLAMENTO INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,-

S.A. DEC.V 10 REPERENTE AL CAPITULO DE LAS "OPERACIONES A PLAZO", Y QUE EN BASE AL
CONOCIMIL TODO ELLO, ESTA DE ACUERDO EN CONTRATAR CONFORME AL CON‘IB!!_DO DE ESTE —
INSTRUMENTC IFESTANDO LO ANTERIOR LAS PARTES DETERMINAN CONTRATAR AL TENOR DE LAS S}
GUIENTES: ’ .

\

CLAUSULAS

PRIMERA: LA LI‘SA DR BOLSA, ACTUANDO EN VIRTUD DE LA COMISION QUE LE FUE OTORGADA SEGUN -

LA DECLARACION ANTERIOR, VENDE, Y EL INVERSION1STA, POR $U PROPIO DERECHO COMPRA -
LOS VALORES HEP)CIONADOS EN LAS CARACTERISTICAS DE LA COMPRA A PLAZO EN 10S TERMINOS AHI-
DESCRITOS. ©

SEGUNDA: CONSIDERANDO QUE LA COMPRA-VENTA AQUI CELEBRADA ES DE LAS TIPIFICADAS POR EL RE
GLAMENTO INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES,5.A. DE C.V. COMO “OPERACION A PLAZO™,
LAS PARTES SE SUJETAN Y OBLIGAN EN LOS TERMINOS DE DICHO REGLAMENTO.



TERCERA: S1 EL INVERSIONISTA INCIMPLIERE EL COMPROMISO AL QUE LO SUJETA LA CLAUSKLA PRL
MERA ANTERIOR Y LO DISPUESTO POR EL REGLAMENTO IXTERIOR'DE LA BOLSA EN LO RELATIVO A LA
CONSTITUCION DE LAS GARANTIAS, LA CASA DE BOLSA TENDRA DERECHO A EXIGIR LA LIQUIDACION-
DE ESTA OPERACION AS1 COMO LAS DEFERENCIAS QUE RESULTEN A CARGO DEL PROPIO INVERSIONIS-

TA.

CUARTA: EN EL CASO DE QUE LA PERSONA POR CUENTA DE QUIEN ACTUA LA CASA DE BOLSA NO CUM-
PLIERA CON LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN EL PRESENTE CONTRATO Y EN CITADO REGLAMENTO, -~
EL INVERSIONISTA TENDRA LAS MISYAS FACULTADES PREVISTAS EN LA CLAUSULA ANTERTOR SALVAN-
DOSE, AL EFECTO, LD DISPUESTO POR EL ARTICULO 285 DEL CODIGO DE COMERCIO.

QUINTA: EL COMPRADOR TENDRA, EN TODO TIEMPO, ‘DERECHO A L1QUIDAR EN FORMA ANTICLPADA LA-
OPERACION PAGANDO EL PRECIO A PLAZO PACTADO PARA LA LIQUIDACION-A PRECIO DISTINTO AL -~
PACTADD, SE REQUERIRA EL ACUERDO DE AMBAS PARTES PREVIO EL CONSENTIMIENTO QUE OTORGE LA
BOLSA MEX1CANA DE VALORES, S.A. DE C.V.

SEXTA: EN CASO DE QUE VENZA ALGUN DERECHO DURANTE LA VIGENCIA DE ESTE CONTRATO, EL M1S~
MO ESTARA A BENEFICIO DEL COMPRADOR INVARLABLEMENTE, ACREDITANDOSELE UNA VEZ AJUSTADAS~
LAS GARANTIAS. SI1 HUBIERE NECESIDAD DE EXHIBIR ALGUNA CANTIDAD EN EFECTIVO CON MOTIVO -
DE LA SUSCRIPCION Y PAGO DE NUEVAS ACCIONES, DERIVADA DE LOS DERECHOS QUE LOS TITULOS -
VALOR QUE SON MATERIA DE ESTE CONTRATO OTORGEN, LA CASA DE BOLSA EJERCITARA TAL DERECHO
POR CUENTA DEL INVERSIONISTA PREVIA AUTORIZACION DE EL, MEDIANTE EL PAGD QUE POR ANTICE
PADO ESTE HAGA DEL IMPORTE QUE TUV1ERE QUE LIQUIDARSE CON TAL MOT1vO.

SEPTIMA: LA CASA DE BOLSA TENDRA DERECHO A COBRAR LAS COMISIONES DE CORRETAJE QUE LE €O
RRESPONDIEREN, AL EFECTUARSE LA LIQUIDACION DE LA OPERACION AQUI CONTRATADA.

OCTAVA: PARA LA INTERPRETACION DEL PRESENTE CONTRATO VLAS PARTES SE SUJETAN A LA JURIS--
. DICCION DE LOS TRIBUNALES DE LA CIUDAD DE MEXICO, DISTRITO FEDERAL, RENUNCIANDO A CUAL~
QUIER FUERO QUE POR RAZONES DE DOMICILIO O VECINDAD LES CORRESPONDIERE EN EL PRESENTE O
M EL FUTURO. .

HECHO ¥ .." MADO PDh DUPLICABO EN LA CIUDAD DE MEXICO, DISTRITO FEDERAL, EL DIA _

—de...septmwbﬁa—po- 9o
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CUENTA
CONTRATO DE DEPOSITO DE TITULOS EN ADMINISTRACION QUE CELEBRAN,
'S. A, COMO DEPOSITARIO Y

COMO DEPOSITANTE AL TENOR DE LAS SIGUIENTES:
QLAUSULAS:

PRIMERA.-El “Depositaric” cbre al “Deposilante” una cuenla corriente para ol manejo de Certifls
cados de la Tesorarla da la Fedoracién que el segundo lo daposile en adminlstracién. Este dltimo tlens
derecha a hater libremente remesas para abono de su cuenta y a disponer, total o parciclments, do los
tulos dopositados, mediants loa raspasos provislos on e] presonts conlrato,

SEGUNDA ~El "Depositante” podrd mantener sn depdsita Certilicados de la Tesorerla do ia Fodo-
racién do distinlas ebligado el “D: a reglstrer on cuonla ssparada los sal
dos que al “Dapositante” tenga a su favor, de cada omislén.

TERCERA.—El “Depositario” queda obligado o praciicar todos los actos necesatios para la conser.
vacién de los derachos que los Ceriliicados de Ja Tesotetla de la Foderacidn comileren al “Depositante
¥ a eleciuar el cobro de aquéllos cuya redencién ocurra en el tiempo en que s encuentren depositados
a faver del "Dopositanta®,

El Impatte de los Certilicados de la Tesoreria de la Federaclén que se rediman, serd cubierto al
“Deposiiante™;

Mediante abono en la cuenta No. que el depositario
1e sigue al “Depositante®,

Otras.

CUARTA~De lormidad con las dl b ol debe a eu vez, man.
tener deposiiados en administracién en ol Banco de México, S. A, los Certificadon da la Tesoraric de la
Federncién objelo del prasenia depésilo g al "D de tos que

“Jeatden la cuonia de esls Gllimo.

En tol virtud, las parles convienen en que:

a) El “Dopesliarle” no esiard obligado a entregor | al *D loa Certill de
la Tosorerfa de la Federacién que e doposilen con urwlo al presenie centrato, sino sélo comprobunies
de lox depbsiton respactivos.

b) El “Depositante” tleno derecho de Incrementar oste dapdsito, on cualquier momento durante la
vigencia del piesente coniralo, mediante traspasos de Certificadox de o Tesoreria do la Federacién que
hagan a su faver el proplo “Depositario”, Instilnclones de crédito ¥ cascs ds bolsa,

¢) Cuando el “Depositante” quiera disponer 4o los Certilicudos da la Tesoretia ¢ la Foderacién
jeposliados, deberd comunicarlo por escwite al “Dop teando el | quo dsle 1o wo
porciona, paa ol afecto do que ol Plo Irmna los
\as respeciivas cuentas que siga ol "D-pmllun!a" on abono a la cuonta del bensliciario del '.:mpuxo
quien a su vez, deberd tenor cuenta de depésito de Cestificados con ol proplo * De;‘ommlo o bien con
alguna olra casa de bolsa o Institucién de crédito.

Las étdenos do lraspaso da Certificados da la Tescterda de la Federacién a que se refiore el pdra-
fo anterlor serdn trrevocablos.

QUINTA.~Sélo se reconocerdn como patsonas sutorizadas para elecluar las opesaciones o que este
sontrato se fellers, aquélios cuyas lirmas uparercan ca los reglstrea especiales que ul slecto Nevard ol
*Depositario”

SEXTA —-E1 rerdiré al "D i ., una voz dentro de cada mes nalura!. un estado

do cuenta dol depésllo materia del presente contrato, ds conformidad con las disposlclones que dicte al
electo Ja Comistén Naelonal de Valores.




). SEPTMA~R “Diesitaic” podré dar por tanminada ol presents contdMPaln {ncuniz e responss
$idad, a1 sl “Depositante™ no le cubre eportuncraénle sus hosoratios, o bisn, al condlule un perioda de
hnm o duranle todo ese lepo a cuenla corrisnle que lUeraré al “Deposiicmta™ no registra saldo
@ javor da date. .

En el primer supuesio el "D leard af D l{ la fecha a portlr de Ja cusd ya
1o tramilard érdensa da traspase @ favor de este Gltimo, pota incremento del depdello materla dat pre.
sanie contrato, Umiidndoss ‘a conservar los tilules hasia su ol Importe’

de 11 cobro en la cuenta sofialada en la cldusila fercera. Sin embargo, durats ase lapes o “Deposiia.
o™ tramilard los érdentes de cargo que conforme al presente conirato reciba.

QCTAVA ~E! “Depositante™ no poded ceder loa derschos que parct 41 s derlvan del. presents con.
trato aln contat con la previg aulselzacién por escrite del “Deposlitario”

NOVENA ~8 “Dx cubrird o "D sio” por los sarvicios que éale le preste con aate-
glo al presente contrato. *

DECIMA ~Bafo protesta de dacir verdad, el "Deposliate™ daclara qus su domiolifo pacmansate as
wacuentra ubloedo ea: .

DECIMA, PRIMERA.—Para la v S ORI ATy e RTIE
o socielen a las leyss ¥ tribunales de . . I
con renuncia del fueto que los da o pudiero en ratén de cuct domicilio pre-
sente o futuro.

Mix, D.P. a de do
DEPOSITANTE NEPOBITARG"
. A o

1. NOMBRE ... . e e e HOMBRE L e

DIRECCION +.vvvvo.r.. TBHESMB. .uoicress DIRECCION vuvveBurve uenserivenssnnsnnonennniss,

|
AUTORIZADO PARA RETIRAR.O.INCREMENTARAUTORIZADO PARA ....... Peveeaes

NOMBRE -

DIRECCION ...........

AUTORIZADO PARA ..

Crrecenrsiscerniennin,  FIRMA Lo Creeter e srareaies




ANEXO I3



CONTRATO DE APERTURA DE CREDITO EN CUENTA CORAIENTE OUE CELEBRAN, POR UNA PARTE,
Y POR LA OTRA, . DE CON CON LAS
DECLARACIONES, DEFINICIONES ¥ CLAUSULAS SIGUIENTES:

DECLARACIONES

Yeclars:
Qul tlene intarts ga tinanclar posiciones de valores de sus clientes.
pars otorger 1as financismientos & que 1t refisre ot inciso anterlor, ha coniratado erédita bancarlo en Ios 1rminos » Que s

nlhn 1a chicular nimero 27/8% da) Banco de México.

° s pom-.lnnu o valorm e ota Ilcuidu @ inscritos en bolsa.

DEFINICIONES
Para alectos de brevedad en o presente contrato, poded designana:
“Agente” &

“Cliente” & . —

do Promedio » Cargo def Cliente” sl cociente de: o) [ suma de o3 saldos diarios a cargo del ““Clicnte”, en un mes natursl de
sdo, enfre b) st nGmero de dfas del mismo mos;

“Valuacidn™ 8l precio 1012l del mercado, segin los Glimos hechos en bolss, de tos valores dados en prenda que se encuentren de
potitados en la cuenta eapecial o que se refliere (s cliusulp sexta;

“Margen de Garantia™ at cociente expresado en por ciento resultante de dividi
“Saldo Promedio s Cargo del Cliente’, de la ""Valuacién®, entre b) dichs *Veluscion™;

. "“Ceédito Bancario™ sl tinanclamienio oto/gado al ""Agente™ por una institucion da crddito, de conformidad con lo sefialado en ¢l
inclio b) de lg declaracidn | del presente convrato;

“Lista de Valores™ a la relaclén de titulos que debidamente identllicads con fe lirma de las partes se anexa o ¢ite cantrato, intes
grada con valores de alta liquidez e Inscritos en bolsa, que pueden ser objsto de finsnciamion1o con recursos det crédito materis de
este conteato. Dicha lista comprende [os mismos valores que pueden wer objeta de apoyo con recurios del ““Crédlto Bancarlo®, debien-
do estar Im:lu(dm en ¢lla 1000 of tlempo valores cusndo menos de cincurnta emisores, y Que Por sus caracter(sticas pueden sefalarse

pendricamenty;
~, "Dials} Mh!l (nl" 2 squé 0 aquéllos en los que se reaticen operaciones en fa Bolia Mexicans de Valores, S.A, de C.V,

ter

Atento & lo anterior, las partes otorgan fss siguientes
CLAUS U LAS

PRIMPUA El “Apcnte” sbre al "Cllmu" un crédito m cumu corrisnie ruyo saidn Amudor no podrd exceder de

> e Mav.i. £0 el Hmite indicado pu qu-d.n Lumprenaiuos intereses © garios
que deba cubilr ¢l "Clisnte” sl “Agenis” conforma 8 este conirato,
El “Agente" podrd an todo liempo resteingir ¢l 1fmite de! crédito hasts por st total del monto pendiente e eiticer a 1a Sechade ts
restricclon, mediants notificacdn que st efecta hage o “‘Clienta™.
L dlspasiciones dal crédlte, los reembotios de squities y of pago de intereies, o o fos.
que .I"!ma establezca ¢ “Agente™,

\__ ! .

[ — declars que deses obiensr un crédito de mdmmo  financiar

a} (s dilerencia positiva que resulte de restar el

J




4 SESUNTIA.. Ef “Cliente™ se obliga 8 dustinae los recursos del crddito Gnica y exclusivamente a tinanclar tonal o pyrciatmente sus
poticianes dy 1ftulos comprendidos an ls “Liste de Vatores™, modilicads la. de valores financishies con recursor

del “Crédlin Bancario™, s modificard autométicsmen 14 Lists de Valores”, quedando obligado el “Agsnts™ s
notificar ol “Cliente™ tales modilicaciones » més tardar ol tiguients “dfs h&b‘l" als facha sn Que OCUrTIN.

sumar
TERCENA,» £l “Saldo Promedio 8 Cargo det Cliente™ devengard intereses » 2 trta que sosulte dch costar punto
sl del costo ! promedio de captacidn (CPP) gue ¢! Banco de Mixico ds s conocy” mensualmente »
través del --m.,n, Oficisl™ de Ia Fedaracion, segin ta1olucidn det propio Banco del 16 de ociubre de 1881, publicads en ese Disrio of
dfe 20 del mismo mes y afio, respecto dal mes an que s8 cauten. Los Interesas serén pagederos ¢l peimer “dla hibil™ del mes siguients
G 3quél en que s cauten.

£1 “Agente™ tendrd 8 dlsposicion del “Cliente™, durante 1s segunds Quincens de cada mes, s Informacion relativa ot costo porcan-
tual promadio de captacibn que, conforme sl pérrafo snterior, ol Banco de México haya publicado en ot mus do que 5o trate.

CUARTA.- €l sjsrciclo del crédito queds condicionado a qus sl “Cliente™ dé en prenda al “Agente”™ tftulot de fos relacionsdot &
ta “Lkts de Valores™, obsorvindoss en 10do tiempo un “Margen de garentia™ cuando manos Igust gl aus of “Agente™ debs mantener
ot "Crédiio Bancarla™, Al slecto, 1ss partes convienen en qus ¢! “Margen de Garantle™ es de $ ol cetebrarse o presents
Sonteata.

oumu.. €I “Margen de Garantfa®:

tberd sumentarse 0 disminuirse, dentrode fos plazos que sl efecto determine ¢l Banco de México en el mismo ndmero de pun-
tos Dwmualu en que, en $u Cas0, S0 modl"aul por disposicién del propio Banco do México, el margen de gavantia aplicable en el
“Crédito Bancario™,

t* Deberd resthvirse por el “Cliente” 3 of bajer fa “Valuscibn™ el proplo “Maigen de Garantia™ descendlere por debajo del que
11 €0 vigor conforme a lo establecido en Ia cléusula cuarta o, en s caso, o inciso anterior.

El “Agente’* deberd notificar a1 “Cliente™ Ia realizacidn de cuatqulers de los supuestos enuncisdos en 1os Incisos anteriores, s mis
vardar dentro da los dos “dfas héblles™ siguientes & squél en que tales supucstos se realicen, E! “Cliente™ dentro de los dos “dias hi-
biles” siguientes o) de la notificacién que reciba del “Agente” deberd ajustar el “Margen de Gorantia™, ya ses dando mas vatores en
prands de Jos comprendidos ¢n Ia “Lists de Valores”, o al “Agenta” las. U que para disminuit ¢l
sldosu

SEX.T4.. El "Cliente” depositaré, en 1a cutnta especial que pars tal afecto be abricd s su nombre sl “Agente”, los valores que dé
#n prenda a este tliimo de scuerdo con las ettipulaciones del presente contrsio, sjustdndose 2 fa sigulenys

81 Al constitulrse ¢l depdslto de valores en prends, la propiedad de fos mlsmos quedard transierida af
establecidos en ) primer
“"Agente” (rente at “Clients
el inciio &) de esta clbusuts

! No obstante 1 transmhilén de propledsd » que se refiere ol Inclso anterlor, 103 derochos inherentes » los 1iiulos dudos en prea-
ds quedarin a favor del “Clia

€n 12l virtud, o “Agents” rnpomnl frents al “Cliente™ dal ejercicio que por cuents de éste 1o haga de {03 derechos patrimonia-
le1, deblendo, una vez deducidos tos gastos, entregae o acrediter al "Cllmu“ 12 sumas que sean percibides, deatro de Tos cuairo “din
hitites” sigulentes @ s fechs an Que las cubra et emisor. Si al ejerch derechos
£3t0% ¥ entregarin o screditarkn al “Ciiente™ dentro del plaza snte: lchnl-da, siempre que o se disminuy
( &0 cuyo c10, Jos titulos, que sean necesarios para mantener dicho “Margen de Gerantia”, se screditardn en la cuenta especial 3 que u
teflare esta clbusuln,

Si 108 ti1utos atribuyen un derecho de opcidn que deba ser ejercitado dursnte ta vigencia del Presente contrsto, el “Agtnie™ ene
vi obligado » ejercitario por cuenia del “Cliente™; paro este Gliimo deberd proveer sl primsro de los fondos sulicientes cinco "diss
hibiles™ sntes, por lo mencs, det vencimianto del plazo sefslada para el ejarcicio de tat derecho,

Admismo, el “Agents™ se oblige a dar st “Cliente™ 125 consiancias da 10 1{tulos pignorados, que permnitan s ene Glimo ejercitar
s derechos N

‘Agente”, en log téminos
fo del artfculo 336 de 12 Ley General de Titulos y Operociones de Crédito, quedando obligado el
restituirie Tos mimon valores u otros tantos titulos de fo misma especie, en Jos supucsios previsios on

) 8810 podrin depasitarse y mantenerse en dicha cuents especiat valores de los comprendidos en ta Lista de Vatores™; tratindo-
s de tftulos nominativos, éstos daberdn ser endotados en administracibn, co pudiendo sar depositados en Is citada cuenta mlunn

d} EI “Clients” sa hace 1abedor de que os valores dados en pranda al “Agente™, & su vez podrin ser mucgadm por éste en gacantis
del “Cridito Bancario™, €1 “Cilente™ por virtud de sits cién no exlsts dtyls
de crédito que recibe en Gitima instsncla 1os valorst plgnaradon

) Cusnda ® “Cllente™ fiquide sl sside » w carpo, tots! o perclaimenta, o cuando por cuskquisr motivo 88 encuentrs excedido ol




“Marpen de Garantis”, el “Agente™, o 1alicitud de! primero, deberd devalver a éste, dentro de los dos “diss hibiles” siguientes dvcm\
solicitud, la parte proporcional ) votel, segin sca el caso, de lob valores dadas en prenda, on el entendido de Que, nch::dn I\cch.
del supuestoenque el “Cliente” liquide totalmente el 2140 3 su cargo, deberdn const titulos cuyas " pees
enita mantaner ¢l “Margen de Garantia™,

1, Cuando la “Lista de Velores” se modilique eonforme a lo estipulado en fa cliusula segunds, v el “Agente haya secitido cn
prends valores que dejsron de formar parte de dicha lista, ¢f "Clicnie™ se obliga a tus! estos 1itulos en [s cucnia especial por o1eok
ntegrantes de te “Lista de Valores™, cuys “Valucion™ permita mantener ¢l “Margen de Garantfa™, dentro de los dos havites™
siguientes a la fecha en que haya recibida o) aviso que ¢ Mencions en la clbutuls segunda. Por su parte, o “Agenie” e obliga a devol-
wvar al “Clisnte” los 1{1ulos gue se hayan setirado de ts “Litta de Valores™, al electuarse 1a sustitucion previsis en este incho.

‘: €I “Agente™ proporcionard mensustmente ol “"Clients”, un estado de foi movimienios de 12 cuenta especial a que se reliers esta
clédusuls.

h} El “Agente” podrd, bajo su estricts responsabilidad, suspender cusiquitr movimienta de la cuents espectal, on el cxo de que af
“Cllente™ Incumpla con cualquisra de fas obligaciones que asume en los 1rminos del presente contrato, para proceder do conformi-
dad con las disposiciones aplicables.

11 €l "Agente” no podrd garantlzar créditos para financlar posicionas do valores propias, con titutos que recibs dal "Cliente™, {‘

SFPTIMA .. De contormidad con ef articuio 77 de la Ley del Mercado de Valores, el “Agente™ podré vender nluludvtulmml
fos valores dados en prends por el “Cliente™, cusndo sea exigible o! pago dul crédita retarida en (s cldusula primeea y el “Clients™ no
satisfags su importe al primer requerimiento por escrito que fe hags personsimente #1 “Apenia®, o cuanda of propia “Clienta™ Jncum-
pla lo corvenldo en las cliutulas cusrts v Quinta del presents contrato.

OLYAWA .. Cualquitra de las partes podrd, en todo tiempo, denunciar el pretente conirato, danda aviso s s contraparte pot lo
m::ox 45 diss naturales antes de la lecha de terminacidn def mismo. En wite supuesto ¢l “Clisnte” no podri seguir eierciendo of
crédito,

Sin pedjuicio de 1o anterior, o) “Apenta™ podch rescindit el presente contrato, notificindolo sl “Cliente, en caso de qua éste in-
cumpla una 0 mds de 191 oblipaciones 8 3u cargo, sin que en este wpuesto ser aplicable el plazo de 45 dias naturales mancionado en el
pérrato pracedente.

A la fects de serminscion del contrato sl "Clienta™ deterd liquidar ef um. u cargo, en caso contrario, las cantidades en mora
devengarén intereses » una 1asa igual a 1a pactada pare ios intereses s 30 puntos snuales, por toda
l tiempo que permanezca intotuto o sdevda,,

TOVFUA . Las notificaciohes y Jos evisos previsios en ef presente conirato, deberdn hacerse personsimente, o bien medianie es-
crita dirigido a ls contraparie rﬁw correo certilicado,

BCILA .- Las partes engueenio previsio sardn aplicables lus disposiciones relativas
de 1a Ly Genersl de Titutos Jf Opecaciones de Crédito y demis ordenamientos splicables, v que bara su Interpretacién y cumplimien:
10 Jjudicial, se someten a &E competentss con jurisdiccion en 1a ciudsd de Miéxico, O.F., reaunclando a fa jurisdiceién qire

respo

tes corresponda o pudie Tes ervra28n da cusiquier dnmu:lho presente o Tutwro,
Al stecto, fas partes 'sus domicilios, los siguientes:

o Apente”s Ary, | e ——— p——.. SIRixico, D.F.,
vl “ClienteX gz - it . -

Exte contrato se su; L. L — —_— ——de19, .
on tres sjempleres mn‘i\ma‘ nulb“uln, Quedando dos en poder det “Agents” y unc t or dnl /’Qﬂqu

e ——— ——— ]




1" DIARIO OFICIAL Jueves 4 de eneio do 1990

NL—Poresr thulo prolesions! de licanciado an derecho, registrado onts o ovioridod compaten:

te; : .

IV.=Tenar cvondo manot cinco ahos de prédica legol en o) mercodo de volores;

V.—-Hober te1idido an ol pols, durante lot Glimos 11e3 ohos anterioras o s dusignocidny
Vi.~Gozar de busna reputocién y ds h bitided eomproboda.’

" ARTICULO 89.—Los bokios de valores y o Intarmadiarios en of muuodb de volotes, debarén
contitvir n el Boneo de México un fondo ds cpoyo preventive poro praservar s ssobilidod finaa.
cirro y gorontizor o) amplimiento de fos obligocionss controidos por ko cosos de bolso y los ssps-
ciolistos burs &1iles con sv dientelo, provenientes de oparociones y servicic: prasio: de v odivided
proferional.

Lo Comhién Nocional de anou:, di disporick dr cse2an: generol, veiolord los boe
ses paro Jo orgonizotién, integracién potiimonial y Iunoonomunlo del gitodo fondo, o3l como fos
términos y condiciones en que s podeé olorget su apeyo y gotantic, eomiderande lot siguientes -
neamientos:

I.—los bohas de valores, los cosos de bolio y Tos especiolintos buridiiles, estarér obligodor @
abrir of fondo oporaciones ordinarios y extroordinaries pora e! complimiento de su objeto.

Lo propotcién relative o las op 2 ordinorios se determinord, conideronde los antecs-
dentes que se tengon ocerca de los opoyos y gorontios requeridos por fas casos de bolso y los e
ciolistos bursdiiles, los condici del do de valores y, en su coso, el soldo de fos finonciamisn.
to1 0 que se refiere la froccidn siguiente,

Cuondo Yos recursos det fondo no parmiton hocer frente, Il-'lnlp © los opoyos © garantics que se
tequiera olorgor, como o los iz 06 de o1 finond @ que 1o refiara la froceién -
gulente, Las bolios de volores, los casas de baho y fos especolistas burséliles deberén cubrir aporta-
clones axtraordinatios pora solvantarlos; -

W=
1L.—€l fondo podid recibic aportacionas de tercaror distintos o toi bolsos de valores, cosos de
bolia y especiolisios bursétiley;
V.~El Fideicomiso deberé contar con lo existendio du un Comité Técnico, en ol que porticiparén
delosdepandencar y ismos que s¢ seholen en los disporicionss o que se refieré
ol lcgund: porrolo de esle aniculo, sn QV nomero y términot que en los mismos se establezcan, En
todo o, debeidn estor reprasaniodos bo Secratoric ds Hodendo y Crédito Piblico, to Cominidn
Nociono! de Volores, ol Banco de México, Nacionol Finoncisra, $.M.C., los bohas de volores y la
Arododd- 12exicano de Cosas de Bolio, A.C.
Entog: cosc, fos bolios de valorer y lo Avociocién Mesicano de Cuu:u de Bolio, A.C., designo-
160 como representontes 0 quienes no sean odministradores, fund © emplead do cotos de
bolio o eszeciolistor bundiiles. comne
V.=l fondo, an cumplimianto ds 3u oblﬂn, podré adqui accions representativas del copital
100l de cotas de bolso o especiolivias bursétiles, ain con exceso del imite etloblecido en o} segundo
pértolo del oniculo 19 de st Ley, paro deberd proceder 0 1u vento ton pronta como lot circunstan-
cics 1eon propicios poro slio. Al afecio, ol fondo deberé someter o lo previc ovlorizodsn de lo
Comisién Nocionol de Valotes los odquisiciones.y ventosde-dichas acdones que flgve o cobo, y
: Q

“CAPITULO OCTAVO"
“DE LA CONTRATACION BURSATIL

*ARTICULO 90.—1os operationes que Jos cases de bolio celebren con su clientelo invenionivia

¥ pot cvente de lo mismo, se ragirén por los previsiones contenidas enlos controtos de intermediocisn
bunéhl que of efedlo celebran por wicrito, solvo que, como consecuencio de ko dispuesio on o
otrol leyes, se enoblezco uno lormo de contratocién distinta.

Por medio det controto da intermediacién buridtil, ol clisnte conferir un mondoto generol paro
qQue, por su cuento, lo con de bolio reolice los operociones outorizodos por esio Ley, o nombre de
1o mivmo coro de bolic, solvo que, porla propio le10de lo opsrocitn, debo anirie o nom.
bre y tepraseatocin de! cliente, sin que an ombos coios 1ro necesario que al poder correspondiente
st olorgue ef, escritura piblica.’’
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VARTKCULO 91 —Comé iohracveNt Balebhine'ds Wtermediorida burséiil:
f.~ia cas0 de boko an ot & pofio de sv 90 ocluord conl aloi ¥ i dal
chente que recibo of opodarode poro exhibrar operogonss wn ol piblico dmsignodo por ko propla
w10 de bolio, © ! que en 1u Bulenclo lsmporal ko mismo tos0 da balio deiigne, exceplo qus sn
- ol conlioio sa pode 8t maneio discracional de ta cuento, #In Qua ssa neceiorlo, solvo que expresa-
mante se pocie o i, o eotificocidn de fas | eorraipondientas. Cuolquisr sustilveié
delinsiva del opoderads dailgnodo para monejor bo arenta serd comunicado al Invenionlito, oten.
tando ol aombre y en s toso o1 nimero del nusve focuhiado, en > o e1todo de cuento del mes an que
s produzco lo sustitucidn,

{l.—A menor que en el controto se pocte ef monejo discrecionol de lo cuento, los Instruccionss
del diente poro fo sjecucién de op © movimi enlo cvento del mismo, podrén
hocere 8s monaro eicrita, verbalo lahlémw, debiéndose pracisar entodo coso ol tipo de operocién
© movimiento, 03l como ol género, wspede, clove, emisor, conlidod, precio y cualguiern otro corode-
hitico necerorio paro idantificar los volores materio de codo operacién o movimiento en lo cvanta.

Loy portes podtén convenr libremente ol uio de corto, 1elégralo, télex, telelax o cuolguiar otro
medio aledrénico, de cémputo o de tel i pora elenvio, b bio © en sw caso confire
matién de los 61denes ds lo clientela invenionitta y demés oviios que debon done conforme a bo
witipulodo en o conlralo, ast como los caros sn que aalquiera de eflos requiera cuclquiera olia con-
firmacién pot esot vios,

1il.~Las instrucciones del cliente pora lo celebrocisn de op tvunonn por cvenia del mivmo, serén

sjeevtodes porla coiode bolio de do o) sistemo de peidny orignocién de . qus
tango avoblecido conforme o las dirposicionss de carécter gensrol que ol o(.ﬂo -lp-du o Comméh
Naciono! de Valores, .

V.~Lo cosa de balia elob & un comprobonte de cada % tzado en d "

B¢ los nstrucciones del diente, que mnlondlﬁ todos los datos necssorios poro su Idanhhmaén yeol
importe de la operocién, Este comprobonte y ol nimero de sv registro contable quedard o disposicién
delinvanionisio en la olicing de lo cosa de bolio, wmn Indeipendanco de que cado operacién se veo
rafiejoda en ol estodo de cuento que debo snviane ol inversioninto conforme o lo piavino an esto

Y- : ’
¥.~En coto de que ks puﬂu eonvengan ol w10 de.medios sledrénicos, de cdmputo o de-teleco.
munitodones pora of envio, & bic y en su e0s0 conki 3én de los Srdenss y demés ovmos
que debon dorse, hobrén de precisar los dnvu de identilicodién seciproca y los responsobifidades
que confleve s uiilizocién,

Lo doves de ldentificocién que se convengo utitizar conforme o este aniculo sustituirén o lo irma
auibgrole, por lo que los constoncios documeniales o Yémicos en dende aparezcan, producitén los
mismos sfecios que las leyes otorguen o b(docwnnn!m suscritos por kos pares y, en consscuencio,
tendién iguol volor probotorio.

Vi.—lo coro dr boho quedord focwliado poro wnu-hu en nombre y representocidn del chiente,
{os endosos y casiones de volores inati did dorodos o favor del propio clients, que
#ite conbero o'lo caic ‘de boko en gnordc!y odn\mhunnén. .

Wit.En ningdn supuesto lo cosa de bolio evloré oblignde o cumplir las instrueciones que recba
pmnd monsjo de lo auento, & o! disnte no 1o he provisio de los recursos © valores natesorios pore

.allo, 0 s1no existen ansu avenic soldoy dores por lo idod suficiente pota ejecutor los instruc-
clones relotivas.
Vill.—Cuando en ol contralo se ga s¥pr te ol monejo di ione! de lo cuante, las

cperodones que celebre lo cosa de bolia por cwento dal diente serdn ordenodos por ol opoderado
pore ealabrot epuutnonn con a! piblico designodo por la coio de bolio pore dicho objeto, sin que
seo areescrio lo previc ovlorizocidn o rotiticacidn del cliente poro cado operocién,

Su entiende que lo cuerto as discrecionol, cvondo el cliente ovtorizo a la cata de botio poro oc.
twor @ sv orbitiic, conf fo prud le dicte y cvidondo el negocio como propio.

Bl invanionisto podré Emitor to discrecionclided o lo reatizacidn de determinados operociones
© ol mengjo de volores 1 di \ tiempo revocor didhe focvliod, surtiendo
electos et revocacién desde lo Techo en que hoyo sido notilicado por eserite o la cosc de bolse,
sin olez2ar opetaciones pendientes de liquidor,

X.~Todos los volores y efecivo propiedod del cliente que estén 1ecl o vinuolmente on poder
de o ccio de bolio, se exteniderdn especiol y preferentemente destinador ol page de las remunero-

do en
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cone, gonol © ovolquist otro odeudo que exinto en fovor do \o oI dl bo\su ton nolwo de cvmph-
misnto de lo ntermediocidn buréiil que 1e fue confaridg, por ko qus eltlients no podi retiror dichor
volores o olectivo vin sotisfocer sus odevdos.

X.—Lo} portes deberén pocior en los controtor de Interme diocién burssil de monsro cloro los
taso1 de intards ordmario y moratotio que pusdan cavtarse con molive de Yoi servicior y operacionss
motesio dol contialo, osf como bos trmulas de ojuste o dichos 10101 ¥ 1o forma en que 18 nolificorén
sws moddicodonss. Lo taios pociodas se apﬂwldn porigual o kor adeydos que seon exigibles 1anto
o be ¢o10 dr bolio como ol clienta.

A folio Ge cenvanc erpresolo tasa ephwbh 1016 igua! of rendimicnto promedio oritmlico que
enares 121 oeticraz gi 1z sociedodes de invensidn du rento Fije.”

*LKIICULO 92.—En los contratos que calebren las casos de bolio con su chentelo, ot inversionis.
o qut 112 titulor de fo cuento podré en cuolquier tiempo designar o cambior beneticiario,

En coro de follecimiento del titulor de lo cusnte, Ta coso de bolio antregord of beneficiario que
hoyo seficlodo de manero espresn y por esctite, el soldo rezittredo en lo coenta que no excedo ol
moyor de los kimites siguientes:

l—!l equivolente @ diez veces ol solario minimo genero! diotio d.‘ Distrito Federol elevedo of

||,-—Eloquﬁvn‘m|l of 50% del raldo regisiredo an lo cvenial

E! baneficiorio 1andrd derecho de elegir lo entrego de determinodos volores registrodos en 1o
cvento o o) imporie de 1u vento en bolia, con sujecion e los limies seRalodos.

£l excadents en s coto deberd devolvere de confurmidod con o leghlacisa comin.””

#ARTICUO 93.—En el monejo de for cventos de sus d.mm lm casar deboka debutén oduor

profesionalmente, s¥n asumir ninguno obligadén de g or ol sar resp ble de
tas pérdidas quc olinversionista puado sufrit como cons jo deloy operad dos con-
forme o o Ley."

#*ARTICULO 92.—Las caros de bolso deberén enviar o sus dientes deniro de tos primeros gingp
dias hébiles posteriores ol corts mensual, un eilado aviorizado con lo relacién de lodos las operacio-
se1 reclizodos con 8 © por v cuenta, y que rafieje o posicién de volores de didho cliante o Sliimo

. 8ia hébil de) corte mansuc!, o1l como Jo poricién de valores dol corte manwol anterior.

Este documento haré los veces de fociuro global uspldu de los operociones en 4! consignodas.

Los citados estodos de cuento deberdn ser remitidos p ol shime domicilio del cliente
notificodo pot bite o la coto de boha y, en w cate, los erientos que epuunen on loy mismos podrén
ser objetodos pot escrito © o través de cuclquisr medio convanido por los pares, de ocuerdo o lo

. previsic en el 1egundo pérrofo de lo froceisn |l del onticulo 91 de e1to Ley, dentre du los veinte dias
hotites viguientes ¢ lo fuche de sv envio. |

£l cliente, poro hocer los objeciones uly«hvm ln mmpo, 1endré o v disposicidn y poded reco-
ger on los ofitnos de lo coio de bolio, unc copia dt d.dw wilodo detde ol dic ugu-enl- hébil de!
corte de lo cvento.”’

*ARTICULO 95.—Los corat debohano podtén compror nivender, _por.cuenta propia los valorer
que Les hubieren sido conliodos paro su venta o que les hubieren sido pedidot en compra por su clien-
talo, exceplo avando conforme af anticulo 22 fraccidn V, incito g} de esto Ley, operen como especio.
lnlm butiotiles, 0 bien cuondo por los coraderitticos de Jos yolores y los _meconismos_ de su opero.

cén, o3 lo ovlorica medionte disposiciones de corécter gonuol lo Comision Nociohal de’ Volores.

Solvo fo dispeesto en lo shima porte del pérralo onterior, los operaciones por centa propia que
colabren las coro de bolso 1810 podrén hocerse despuds de que se hoyon satisfecho en su lotolidod
los Srdenes de w diantela.”

*ARTICULO 96.—Las cotos de bolia deberdn obiervor lo establecido entos leyes y disposicios
nes do cordcter genero!l expedidos por los ovloridoder compelenter, terpesic o le ¢ ecusién ce lan
intrucciones Qua recibon de lo clientelo inversionisia, por lo que estorén obligocer = excusatse de
dorler cumplimi sincovtoder bilidod, cvondo dichos instrutciones cor sz vencn teles ot
dencmisntos.”

* ARTICULO 97 .— Lot reportos sobre volotes gue celebren los caios de belie se sujetoré= e los
dispeticiones oplicobles 0 @110 clore di operaciones, o1f como o los ugmevln

1.—-S¢ lorrahzorén de lo monero que, mediorte reptss de cordcter genera’, determine ¢l Bonco
de Ménice;
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1.1 of pozo daTripos Tica'én bh Mg A3 si
mer dia ML siguiente; -

1).~E plozo del reporto podié ser poctado hbraments }ev Yos pories, sn extenderso @ més de
ci:gggw.ﬂl—k operacibn podié ser prorrogoda en to formo que delermine o) Bonco ds M6
al% conforme o lo frocdén | de este orticvlo, sin que uno mismo opuodén con avs prérogos puedo
st uyov do Narciontos sesenta dioy Y., ... .

IV.—Solvo pacto en controrio, oi ol dio en que of upeno dnbu Equldam ol reporiodo no liquida
fo opsraciéa nl bito e prorregodo, 89 tandré por obondonada y o feportador podet exigh deids
luego of reportado el pogo de las dilerencios que reswhen o v corpe.””

“ARTICULO 98.—En los préstamos de volores que se celebrar con lc intarvencién de cosos de
boha, se tronifarird lo propiedod o! devdor, quien quedcrs oblipzdo ¢ rextitulr oot tantor thulos
del miimo emior, volor nominol, e1pecie y clase, o ol equivalents que seo axp pociodo.

1103 oprrociones podrén concertorse fusro de bolic, an tuyo ¢oro diberén regisiiarse an lo
mismo paro-los efecios previstos en of ortiuls I, froccién VI, inciso f} de 1o presente Ley y sslo

.podién reclizorse reipedo de los volores que aulorice mediante disposiciones de coréctar generol
bo Comisién Nociono) de Volares, los cuoles deberén dictarse con miras o lograr o Ironiporencia
de eute tipo de 4 y o d o ordenodo del mercado de volores.”

"ARTICULO 99.—~Cuonde por vidud da las operocionss que calebren los cosos de bolia e deho
conttituir pranda sobre voloras que oquélios mantengan en guorda y odministrocién conforme ol ar.
tievlo 22, froccén Vinciso b) de este ord iento, dicho g ia te itvird y formolizoré me.
dionte contrato que debs constar por eiceio, ¥in que sea necesorio hocer enirego o endaso de lor
hvlos molerio de! conliolo, ni en sv coso lo anolacién en o regisiio respedive.

Ei controto an cuestién debesd sar remitido por lo coso de bolio o 1o intitucidn M:m‘gndu del
depéiito de bos thulos, junto eon le mhawd pnvu 1o oparturo o incramento de lo cuentd de volayn
deporiodos en prendo. [RVRPN .

Se podté conv n los conirotos la vento exirojudiciol de for volores dodos en punda condo
100 exigible Jo obligocién gorantizado y-el dsudor no sotisfoge su Importe ol primer requarimiento
que se le hago por cuclquier medio convanido por las portes, de acverdo o lo previsio en ol segundo
p&nu’e de ko froccién 11 dol onticulo 91 ds esta Ley, oif como cvando ol devdor incumpla, aates del

lo obligocién de Kl morgen de garontio pociado con el acreedor.

En los astodos da ento que deben enviar los cosos de bolso o sus clientes, se dastocorén los
slementos corraspondientas o las prendoy’ wmmmdm por 3101, con los dotosr necesorios paro identi
ficocisn de los valores pignoroados. E "de cuenio servird de resguordo de los vn\urn, hosto
lo terminacién de! contrato de prand

“ARTICULO 100.—Lc folia de fo lurmu eunln exigido pot asia ley o por convenic de las pnnu,
respecio de bos nctos © las operodones que seon dos enire Jos casos de bohay su d-onuln
inversionlito, produce o nulidnd nlol-vn 30 d’-auu ocor v operaciones.’’

“ARTICULO lOl.-lm corar'ds bolio 7&n que en JUs progre de ouditorfa legol se
verilique of d moy de conlrotacién de servicios y opstociones con su dientelo
invatsionista, con 1o oH‘gnaan 0 od.vn'ov of nlormn %w deben prasentor onualmanlu o la o1am.
blea ordinorio de oeconistos, o di que emlio s ovditor legol externc.”

“ARTICULO 102.—1o Camu 6n Nodional de'Volores, en cualquisr tiempo podré verificar que
for modelos dw anlm’lm qu. ul‘hnn‘lm kmm de bolio " npnguln o ko dispusito por esto ley y
o las tinesmientos penlralu que expido poro esiobl il de i6n con
1o clientale inversionisia,”

'NObY, 34 entenderd prorrogado of pri-

TRANSITORIOS

PRIMERD, -} emanln Decseio entrosd en vnaov el dio c‘gmenu nl de u publuanén e cl | Dio-

! de Jo Federocis

SEGUNDO.—Entanto lo Comisién Nacionol ds Volores sxpidelor disposicionss de corécter ge-
nercl o gae serefiere vite Dacreto, seguitdn oplicdndeie los dictados con ontericridod o su vigencio,
en los moterior cotrespondientas.

TERCEROD. Lo personos o que se relieran lm ltamonn 1y IV del aniculo 16 bis 7, podrén
conservor 131 occiones y certificodos de P o) de 1 propiedod que te encoentien
inserinan an ol Registro Nocionol de Valwn el diaries, debisndo observor lo disp: on dis
¢ho enizlo poro tealizor nuevos inversiones.
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