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PROLOGO

Hablar del sistema bancario y del mercado de valores, de in-
mediato me trae a la mente, al Sistema Financiero, debido a
gue &stos integran el mercado global de financiamiento en el

Sistema Financiero Mexiacno.

Por otra parte combinar la ciencia juridica, en términos del
derecho positivo con &ste sistema, gque en sI lleva implicito
fenomenos y hechos de caracter econdmico, resulta tan difi--
cil como interesante, pues recuiere de aplicar la ciencia -~
juridica a los fenomenos por los que de hecho, atraviesa el

pais.

La regulacidn juridica del sistema bancaric y del mercade de
valores, es de gran importéncia y conlleva invariablemente a
adecuar en forma continua los ordenamientos juridicos a los
fenomenos econdémicos concretos que se presentan, tratando -
de encuadrarlos en el idmbito material de validéz que les -

corresponde.

En nuestro pais se vive en un estado de dercho, cuyo funda--

mento es la constitucidn politica, de la que emanan las nor-



mas que rigen la actividad de los ciudadanos en los diversos
campos de la sociedad en la que interactian, por lo gue es -
necesarioc gue tal fuente se encuentre acorde con la realidad

concreta en la que se desenvuelve nuestro pais.

Entre otras fuentes, la legislacidén mercantil, en sentido am
plio, que comprende, al Cbddigo de Comercio, La Ley de Titu--
los y operaciones de cré&dito, la Legislacidn bancaria, la -
Ley Orgénica del Banco de México y La Ley del Mercado de Va-
lores, son cuerpos juridicos gue no deben permanecer estati-
cos, ya gue regulan las relaciones de caracter comercial, &-
condmico y financiero entre los ciudadanes, relaciones cuya

naturaleza en si, es dinémica y cambiante.

Es notorio gue hoy por hoy, la legislacidn mercantil sufre -
un rezago en ésta materia, como ejemplo tenemos al cddigo de
comercio que ya ha cumplido cien afios, la Ley General de Ti-
tulos y operaciones de crédito, rebass el medio siglo de -
existencia, y que aln cuvando el México de hoy no es igual al
del siglo pasado, los preceptos de entdnces se siguen apli--
cando sin responder a las necesidades de un pais notoriamen-

te desarrollado en 1o econdmico.

Se ha dado la necesidad &e expedir "leyes Marco® que permi--



ten la promulgacidn de disposiciones complementarias, gue -
han venido en muchos casos a salvar la leogislacidn mercan--
til en su aplicacidn.

El desarrello vertigincso que han tenido en los Gltimos a--
fios tanto la banca como el mercado e valores, han generado

la necesidad de promover, "Leyes

para Contar con or-
denamientos gque se adeclien a las encesidades de éste desa-
rrollo; no obstdnte existe la responsabilidad de adecuar &,
las demandas reales delpais en el aspecto financierc (mer--
cantil, bancario y bursatil) los ordenamientos juridicos a-
plicables.

La préctica financiera puede llevar a la banca y al mercado
dz valores incluso por camincs competitivos mds que alterna
tivos, pero el derecho es uno y aplicable a todos.

El haber trabajado alglnos afios en la banca y actualmente ,
para la Comisidn Nacional Bancaria wme han permitido una vi-
51dn general en cuanto a los sistemsas financieros , mien-
tras que la presentacidn de &sta tésisz me brinda la oportu-

nidad de aportar mis modestos conocimientos en la materia.

purante la elaboracidn de &ste trabajo , surgierdén inumera-
hles inquietrudes, y la motivacidn de continuar con el estu-
dio de los temas que exgongo, asi como de hacer una aporta-

cién al esfuerzo de adecuar el sistema juridico al financiero.



CAPITULO PRIMERO.

EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

I.~- DEFINICION:

La doctrina no d& un concepto de lo que es el Sistema Finan-
cierc Mexicano, en términos generales lo que han hecho la ma-
yoria de los autores gue ensayan una definicidn, es reunir
los elementos gue debe contener dicho sistema.

Al respecto, el Doctor Acosta Romero opina gue:

"Un concepto verdaderamente integral consideraria desde las
bases constitucionales del goblerno federal para actuar en
ésta materia, asi como las autoridades gus en esta intervie-
nen"l y menciona sus sectores y autoridades.

Posteriormente, el mismo eutor concluye diciendo respecto a
la definicidn que se trata, lo siguiente:

"Traté de ensayar un concepto mucho mids amplio del Sistema
Financiero Mexicano, en el gue gueden comprendidas, tanto las
autoridades, como todos los gue de alglina manera actian en 1la

materia del crédito. No hay estrictamente una definicién le-

N
2

gal gue se deba considerar como tal."

Por otra parte, la exposicidn de motivos de la Ley Reglamen-~

1.~ Acosta Romero Miguel. "Derecho Bancario" Primera edicidn
M&xico 1978. Porrla S.A. pag. 36
2.- Ibidem. Tercera edicidn. México 1986. pag 27



taria del Servicio Piiblico de Banca y Crédita, publicada en

43

el Diario Gficial el 14 de encro de 1983, establece a c¢so res
pecto, lo siguiente:

"En la actualidad el sistema financiero se encuentra integra-
do bisicamente por las instituciones de cradito y log inter~
mediarios financieros no bancarios, gue comprenden a las com-
pafilas aseguradoras y afianzadoras, casas de¢ bolsa y socieda-
des de inversidn, asi como las organizaciones ausiliares del
crédito"3

De acuerdo con lo expuesto, considero gue el Sistema Finan-
ciero, es:

El conjunto de los elementos gue coordinados entre si, inter-
vienen en la practica e intermedincidn, crediticia y bursatil
y en su regulacidn, formando un todo tendiente a lograr el
optimo aprovechamiento en esa intermediacidn.

Toda vez gue pata tratar la definicidén del Sistema Financie~
ro Mexicano, invariablemente se incide en los elementos gue
lo conforman, pasar® a mencionar los integréntes de é&ste,
II.~ INTEGRANTES:

Los integréntes del Sisetma Financiero son:

A).~ Ahutoridades;

3.~ Exposicién de motivos de la Ley Reglamentaria del Servi-

cio Piblico_de Banca vy fradito. Publicada en el Diario Ofi-
cial de la Federacidn el l4 de enero de 1985.



1.~ La Secretaria de Hacienda y Crédito Fiblice.

Es, de acuverdo con lo gue establecs su reglamento interion:

. } . . . )
“"Una dependencia del gpoder ejecutivo federal”

"Fué creada el 3 de octubre de 1821, a raiz de la consumacidn
de indepéndencia; su denominacidn cambid posteriormente por
la de Secretaria <e Hacienda y Crédito Piblico y Comercio;

la Oltima palabra fué suprimida con posterioridad y desde f£i-

nes del siglo pasade se le conoce con el nombre de Secretaria
de Hacienda y Crédito Piblico” E
Es el organc mas importante del gobierno federal en materia
de banca y créditc en virtud de las funciones y atribuciones
gue tiene, y gue e encuentran previstas en diversos ordena-
mientos legales, como son:

La Constitucidn Politica de los Estados Unidos Mexicznos,

La Ley Orgénica de la Administracidn Piblica Federal,

La Ley Reglamentaria del Servicio Pliblico de Banca y Crédito,
La Ley del Mercade de Valores, eéntre otras.

Asi, entre sus facultades encontramos las siguientes:

a.~- Interpretar para efectos administrativos los preceptos de
la legislacidn bancaria y de la Ley del Mercado de Valores,
b,- Conceder y rcvercar las autorizaciones para el estableci-

miento de organizacionss auxiliares del crédito,

4.~ lamento Interior de la Secretar:a de Hacienda

to P ico ublicado, en el D.Q. el de marzo de 19
Xcosta'Rgmero M. "Derecho Bancarlo" 3a eé ﬁgx.

e



c.~ Imponer multas administrativas por violaciones a las le-
yes aplicables en materie de banca, crédito y valores,

d.- Emitir reglas gonerales de operacidn de organizacienes
auxiliares del crédito.

De acuerdo con 1o expuesto, la Secrezaria de Hacienda y Cré-
Gito piblico, participa como una unz entidad de administra-
cidn y control del gobierno federal £n materia de banca, cré-

dito y valores.

2.- E1 Banco de México.
De acuerdo con lo que establece su Ley Orginica, se define
como: "Un Organismo Piblico Descentralizado del gobierno fe-

. ; -
deral, con personalidad y patrimonioc propios g

Es una autoridad reguladera y asesors en materia de banca y
crédito, es el banco central de la nacidn, tiene como finali-
dades, de acuerdo con su Ley Organica:

" R t s iy ied fari ¢ a
Procurar condiciones crediticias y cambiarias favorables a
la estabilidad del poder adqguisitivo del dinero, al desarro-
1lo del sistema financisro y, en general, al sano crecimiento

. . w7
de la economia nacional
Entre sus facultades se encuentran las siguientes:

a.- La emisidn de moneda,

6.- Ley Organica del Banco de México. Publicada en el D.O.
el 31 de diciembre de 1984. Articulo I.
7.~ lbidem,



b.- Regulacidn de las operaciones con oro, plata y divisas
que realicen las Sociedades Nacionales de Crédito y de las
casas de bolsa al dictar las reglas a gque sc deben sujetar en
la realizacidn de sue operaciones activas y pasivas de crédi-
to.

c.- De participacidn conforme a 1a Ley del Mercado de Valores.
d.- be intervencidn en los casos en gue la actividad de los
bancos incide en el mercado de valores para aplicar a éstos

. - B,
casos, un tratamiento especial.” Entre otras.

3.~ La Comlsidn ¥acional Bancaria.

Es un organo * desconcentracdo de la Secretaria de Hacienda

y Cré&dito Piblico, fué creado peor decreto del ejecutivo fe-
deral el 24 de diciembre de 192i.

Sus funciones mi3s importdntes son las siguientes:

a.~ De inspeccidn, vigilancia y sancién del sistema bancario,
b.- Fungir como organo de consulta de la Secretaria de Hacien
da y Crédito Plblico.

c.~ Emitir las disposiciones necesarias para el ejercicio de
las facultades gue la Ley le otorga,

d.- Establecer los mecanismos de coordinacidn con la Comisidn

8.- Se desprende del Articulo 15 de la Ley del Mercado de Va-
lores. pPublicada en el D.0. el 2 de enero de 1975, consideran
do, las modificaciones publicadas en D.0. el 4 de enrero 1930

* Puede entenderse organo u organismo.
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Nacional de Valores respecto de las operaciones gue las ins-
tituciones de cr&dito, lleven a cabo en los términos de la

Ley del Mercado de Valores,

e.- Presentar al Banco de M&xico y a la Secretaria de Hacien-
da y Crédito PGblico propuestas respecto al régimen bancario
cuando lo estime conveniente, por la realizacidén de estudios
respecto a dicho régimen,

f.- De opinidn respecto a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Piblico para el establecimiento en territerio nacicnal de ofi
cinas de representacidn de entidades financieras del exterior.

De acuerdo con lo expuesto,

Bancaria tie
ne funciones de inspeccidn y vigilancia denctro del sistema

banacrio.

4.,- La Comisidn Nacional de Valores.
Es un organo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y

Crédito Piblico.

"

Fud creado por decreto publicado en el Diario Oficial de la

Federacidn el 16 de abril de 1946"9

Se configurd como un organo federal autdnomo, desvinculado de

la organizacion del Estado, caracteristica gue conserva no

9.~ IgartDa Araiza Octavio. "Introduccidn al estudio del dere
ggg Bgrsatll Méxicano" primera edicidn México 1988 Porria S.E.



obst3nte su constinte modificacidn en el cuadro de sus atribu-~
ciones.
Tiene facultades de inspeccidn y vigilancia dentro del sis-

tema bursatil, de acuerdo con lo anterior, la ¢

posicién de

motives de la Ley del Mercado de Valores a la letra dice:

“La Comisién Nacional de Valores queda dotada de amplias vy,

bien determinadas facultades para regular el mercado tanto

por lo gue se refiere a

it

misores como por lo gue toca a los
1

agentes y bolsas de valores" ~ por lo gue se encuentran de

bidamente previstas.

De igual forma, establece la ley mcncionada, respecto a la

Comisidn lo siguient

“"La Comisidén es el orgdno encargado en los términocs de la
presente ley y de sus disposiciones reglamentarias, de regu
lar el Hercado de Valores y vigilar la debida observancia -
11

de dichos ordenamientos"”

Entre sus atribuciones se encuentran las siguientes:

a.- La expedicidn de disposiciones de caracter general en
el Mercado de Valores.

k.~ Autorizar la propaganda o informacidn respecto a valores
servicios u operaciones de casas de bolsa y bolsas de valo-
res.

c.- Imponer sanciones administrativas pcr violaciones a los

10.~ Exposicidn de motivos de la L.M.V. , D.O. enero-2-1979%
1l.-Ibidem. Ley del Mercado de Valores. ART.40.

11
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ordenamientos legales en materia del mzarcado de valores,
Por todo lo expuesto, la Comisidn MHacional e Valores tiene

do de valores a traves de la ins-

por objeto reyular zl

peccidn y vigilancia.

5.- La Comisién Nacional de Seguros y Fian

Es un organo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y

Crédito Piblico, se crea, de acuerdo con zxposicidon de mo-
tivos de las reformas y adiciones a la Lev Federal de Insti-
tuciones de Fianzas, publicada en el Diaric 2ficial el 3 de
enero de 1990 por la propuesta de escisién de2 la Comisidn Na-
cional Bancaria y de Seguros.

" En el proyecto de la Ley General de Instituciones de Segu-

ros se propons la escisidn de la Cemisidn Wacional Bancaria y
de Seguros,y se crea la nueva Comisidn Nacional de Seguresg vy
Fianzas"l2

Tendrd la inspeccidn v vigilancia del sistema afianzador.
También de la exposicidn de motivos mencionzda se desprendes
la facultad de inspeccidn y vigilancia enccmendada a ésta

Comisidn en tanto gue establece:

" ... Se crea la nueva Comisidn Nacional ée Seguros y Fianzas

12.-Fxposicibn de notivos de las reformas y
Ley Federal de Instituciones de Fianzas, pub
el 3 de enero de 1930. pag,ll

[
[«

ici
icadas en el D.O.
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a3 la cual se le encomendard la inspeccidn y vigilancia de
las instituciones de fianzas v de las demds personas y em-

presas que de acuverdo con la ley &

o
o
0
r
fu
3
o
of
o
[
g
T
n
ct
o
-
[+
i
L
a
-
o

nada con la actividad afianza
Lo anteriocr plasma la facultad a la Comisidn Wacional de Se-

guros y Fianzas de inspeccidn y vigilancia.

B).-Instituciones de Crédito.

1.~ Sociedades Nlacionales de Crédito,

2.- Sociedades Andnimas de Banca Mlltiple,

3.- Sucursales de bancos sxtranijeros =n Héxzico,

4.~ Oficinas de representacidn de entidades financisras del
exterior.

C).- Drganizaciones Auxiliares del Crédito.

l.- Almacenes Generales de Depdsito,
2,- Arrendadoras Financieras,

3.- Uniones de Crédito,

4.- Empresas de Factoraje Financiero.

D).- Las Actividades huxiliares del Crédito.

1.- las casas de cambio, su actividad.

13.- Ibiden. Exposicidén de Motivos de las reformas y adicie-
nes a la Ley Federal de Instituciones de Fianzas. pag. 11
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£).- Mercado de Valores.

l.- El registro nacional de valores e intermediarios,
2.- La bolsa Mexicana de Valores,

3.- Las casas de bolsa,

4.- Las instituciones para el depdsito de Valcres,
5.- Las sociedades ée inversidn.

F).- Institucicnes de Fianzas,.

1.- Institucicnes privadas de Fianzas,

2.- Instituciones Nacicnales de Fianzas.

G).- Institucicones de Seguros.

1.- Sociedades Mutualistas de Segurcs,
2.- Instituciones !Nacionales de Seguros,
3.- Instituciones privadas de Seguros,

4.- Instituciones Sociales de Segurocs.

NOTA: ]

La estructura del Sistema Financiero gue he intentado, se
basa en el cuadro esquemdtico gue aelabora la Subsecretaria de
Hacienda y crédito Piblico a payo de 1988. Considerando las

modificaclones a’'las dispociciohes aplicables,a marzo de 1990,
Asi como los camblos estructurales del propio sistema.
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CAPITULO SEGUNDO.

SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO.

1.~ DEFINICION:
Son institiciones de créditon, a través de las cuales, el asta
do presta el servicio Pibklico de banca y crédite.

Hay alglnos autores que sostienen, gque zon sociesdadas gue na-
cen de un acco gdministrativo y que su actividad es legal y
tipicamente mercantil.

En ese sentido encontramos la opinidn de Javier Miérguez, YEn

las sociedades nacionales de crédito, el socio titular Gnico

es el gobierno federal pero la actividad gue desarrollan las
S.N.C. es tipicamente mercantil."14
Por eotra parte, de acuerdo con 21 derecho anglosaijdn, en don-~
de, "las sociedades no surjen de un negoclo juridico sino de
un acto del estado”ls las $.N.C. tienen el caracter, de so-

ciedades, creadas por acto del estado siendo el socio mayori-
tario, (posee @l 563 del capital social de las 5.3.C. en los
titulos gue representan ese capital, CAPS. serie A) lo gue

les dard el caracter de nacionales, existicndo la posibilidad
de tener otros sccios, minoritarios, {podrin adguirir los ti-

tulos representativos de su capital social serie B gue repre~

senta el 34% de éste.) posteriormente a su constitucidn.

14.~ Ob. Cit. Marquez Javier."La banca Mexicana" sep. 1982 a
junic 1985, Centro de. Estudios Monetariocs Latincaméricanos.

Mantil 4 . " & il" p.
Zga. Hapti &g.ﬁo 4ga- Roberto. "Derecho Mercantil" p.475 a 483



De acuerde con lo gue establece la legislacidn bancaria,

son:

"Instutuciones de derecho phblico, con personalidad juridica
y patrimonio propios. Tendran duraciln indefinida y domicilio

en ¢l territorio nacional. Serdn creadas por decreto del eje-

i)

cutivo federal conforme las bas

la presente ley
Establece tamblién gue son instituciocnes de crédito,a través

de las cuales el estado presta el servicio piblico de banca y

P 17
crédico.

De acuerdo con 1o expuesto, considerc gue las S.N.C. son:
Sociedades,creadas por acto del estado, cuyo Gnico socio en

su creacidén es e tado, lo gue leg dad el caracter de nacio-

nales y posibilidad de acepatr socics minoritarios. Tiene co-
mo Gnica finalidad 1la de prestar el servicio piblico de ban-

ca y crédito, tiene,duracidén indefinida vy patrimonio propios.

I1.- ANTECEDENTES:
En nuestro sistema financiero, se utiliza como sindnimo, bhan-
¢0.0 banca, institucidn de crédito y sociedad nacional de cré

dito,

to. den €1
17.-Ibidem. Articulo lro.

0 R BRAL B 80" 001 ST A 0B BB R 85 s Vo500



La forma gue adoptardn los bancos para la prestacidn del sep
vicio piblico de hanca v cradito es precisamente la de socig
dad nacional de crédito.

Las S§.N.C. tlenen su antecedente en las instituciones de cré
dito de banca privada, gue tenlan la naturaleza de Scociedad
Andnima.

La doctrina menciona gue los antecedentes de la banca en
nuestro pais, se encuentran en los "pdsitos", almacenes de
granos que ocaslionalmente haclan prestaemos a los campesinos
pobres para gque & la cosecha los pagaran, con un interés mo-
derado.

Durante la colonia, el crédito en México, se ejercia princi-
palmente por comerciantes y organizaciones eclesidsticas.

En 1874 se cred el banco de avio de minas, cuyo objeto cra
el de apoyar a la mineria mewxicana, desaparecid a principios
del siglo XIX.

En 1864 se fundd el primer banco privado, por representdntes
de capital ingles, denominado banco de Londres México y Sud-
américa, actualmente, Banca Serfin.la

En 1881 se funda el segundo, denominade, Banco Nacional Hexi

cano.

18.- Tirado Manlio. "La Nacionalizacién de la Banca en Méxi-
co" Primera edicibén México 1982, ediciones Quinto Sol. pag.
23,

17
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Para 15691 exlstian didz bancos.
Continuaban creciende y para 1910 habla 31 bancos contemplan
do tanto de emisidn como hipotecarios y refaccionarios, sin

Ggue hublese para su funcionamiento tases uniformes.

En 1925, se fundd el Eanco de tico, como una institucidn

central de emisidn,"con la fundacidn &2 la banca central,

w19

nace la estructuracifn del sistema bancario nacicnal.

asi continud el crecimiento de la y hasta el
afio de 19%2 operd la baenca privada.

En el afo de 1%82, ¢l presidente constitucional de los Esta-
dos Unidos Mexicanos, en su OGltimo informe comunicd la expe-
dicidn de dos decertos:

El Decreto de Hacionalizacidn de la Banca Privada publicado
gn el Diario Oficial de la Paderacidn el grimero de septiem-
bre de 1982, en el mismo, se schala gue se expropiardn en fa
vor de la Nacidn las instituciones de crédito privadas, a
las que se les hakia otorgado concesidn para la prestacidn
del servicio pdblico de banca y crédito.

A partir de éste decreto, se le asigna al estado de manera
exclusiva la prestacidn del servicio plblico de banca y cré

dito.

19.- Ibidem. Tirado “anlioc, ob.cit. pags. 22 a 24.



En el Diario Cficial de la Federaci&n del sels de septiem-
bre del mismo afo, se publica el decreto mediante el cual
se dispone que las institucicnes de crédito gue se enumeran
operen con el caracter de Instituciones nacionales de cré&di
to. En la prictica no se did margen para que las institucio
nes operaran con esc caracter, y fud hazta el 29 deo agosto

de 1982 gue ¢a la transformacidn.

Esta, es prevista por la Ley reglamentaria del Scrvicio pi-
blico de banca y crédito de 1982.

Cabe mencionar gue esa nacionalizacién, generd la necesidad
de formar un nuevo marco legislativo de las sociedades gue

se transformarian,

La primer medida fud la reforma ceonstitucional del Articulo
28. (publicada en el D.Q. el 3 de febrero de 1983)

Mas tarde se promulgd la Ley Reglamentaria del Servicio PO-

blico de banca y Crédito. { publicada en el 0.0. el 31 de

diciembre de 1932 ) y en cumplimiento de sus dispcsicicnes
en el Diario Oficial de la Federacidn el 23 de agosto de
1983 se publicardn diversos decretos y acuerdocs, entre &s-
tos los siguientes:

- Decreto por el que s¢ transformen les institucicnes 4e

banca miltiple S.A. en Sociedades de banca mOltiple S.N.C.

19
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- Decretos para los diversos reglamentos orginicos de las
S.N.C. (para las instituciones de banca de desarrollo)

. = . . 20
-Los acuerdos de revocacidn de diversas concesiones.

De acverdo con lo expuesto, la transformacién de las insti-
tuciones de crédito de S.A. en S.H.C. se di el 29 de agosto
de 1983.

¥ El antecedente de las Sociedades Nacionales de Crédito
son las instituciones de crédito de banca privada gque opera

ban con el caracter de S.3.

111.~ EL SERVICIO PUBLICO QUE PRESTAN:

Las instituciones de crédito, constituidas como S.N.C. pres
tan en forma exclusiva el servicio de banca y crédito, éste
es considerado como pOblico desde el momento que e3 el pro-
P10 estado el gue lo presta, conforme a lo dispuesto por el
Articulo 28 parrafo V de la Constitucidn Politica de los Es
tados Unidos Mexicanos, gque a la letra dice:

"Se exceptlla también de lo previsto en la primera parte

del primer pdrrafo de éste articulo, (se refiere a la prohi

bicidn de los monopoliocs en los £stacdos Unidos Hexicanos)

la prestacidn del servicio pQblico de banca y crédito. Este

20 - Marquez Javxer. "La Banca Mexicana. Septiembre de 1982
junio’de 1985" Centro de Estudios Monetarios Latinoa-
merlcanos‘ Primera edicion, Méx, 1987. AMB., ISBN. pags.l2 a

18,
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servicio serd prestado exclusivamente por el estado, a tra-
vés de las instituciones, en los términos gue establezca la
correspondiente ley reglamentaria, la gue tembién determing
r3a las garantias guz protejan los intereses del piblico y
el funcionamiento de aquéllas en apoyo de las politicas de
desarrollo nacional. El servicio piblico de banca y crédito
no serd objeto de concesidn a particulares."21

De todo lo anterior, claramente se observa gue, la Censtitu
cibdn consagra al servicio de banca y crédito como piblico.
Ahora bien, dgran parte de la doctrina ya venlia consideran-
do a éste servicio como wpiblico, en atencidn a gue en nues-
tro pais, fué un servicio concesionado.

Considerando, que os en Francia donde nace la nocidn de
“Servicio Piblico", concretamente en la jurisprudencia de
los tribunales contenciocso administraciv0522 Los franceses
analizan éste concepto a partir de los siguienets lineamien
tos:

- Cumplimiento de una misién de interés general,

-~ En condiciones exorbitantes del derecho comin vy,

. o A PR 23
~ Bajo la autoridad y control Ce un ente plblico.

2

En México también se analiza el concepto de "Servicio &~

N

p%iEg
22.-Revista trimestral de Derecho comparado., 1955 p. 150,
%28493 164 Rives Lage y Vizain. ob. cit. M.A,R."Der.Ban" 1583
23.-7%Bidem. pp.24,00.cit, .Acosta Romero."Derecho Bancario",
pag.77.

?8sc%tucién Politica de los E.U.M. México 1917 Art.28,



blico" por autores como Gabino Fraga, Micuel Acosta Romero
y Jorge Olvera Tcro.

El Dr. Acosta Romero lo define:

"Se entiende por Servicio Pdblico una actividad técnica,
encaminada a satisfacer necesidades colectivas, basicas o
fundamentales, medidnte prestaciones individualizadas, suje
tas a un régimen de derecho Piblico, gue determina los prin
cipios de regularidaed, uniformidad, educacidn e igualdad"z4
Por otra parte el legislador mexicano , nos dice:

"Para los efectos de ésta ley, se entiende por servicio pi-
blico, la actividad organizada que s2 realice conforme a
las leyes o reglamentos vigentes, en ¢l Distrito Federal
con el fin de satisfacer en forma continua, uniforme regu-
lar y permanente, necesidades de caracter colectivo. La
prestacidn de é&stos servicios @s de interés pﬁblico."25
Apalizando los conceptos anteriores, se desprende gue &stos
ceonsagran determinados principios, coma son:

-En caso de concesidn para prestar el Servicio, ésta no es
transmisible. (En México, cuando se permitia la concesidn
en materia de banca y crédito se prohibia su transmisidn,
el Art, 2do. de la Ley General de Instituciones de Crédi—

to y Organizaciones Auxilliares, establecia al respecto,

24.~Acosta Romero Miguel, Ibidem. M&x.1983 pp.78 y 79.
25.- Ley Orgdnica del Departamento del D.F. Art.23. D.O. 29
diciembre de 1978.

22
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Jno son transmisibles las concesiones bancarias en nuestro
sistema juridico™)

Actualmente la Constitucidn prohibe la concesidn en materia
de banca y crédito?6
£l régimen de derecho pliblico, garantiza la regularidad, a-
decuacidn continuidad e igualdaden su prestacidn. (la conti-
nuidad se garantiza a través de la C.N.B. gue autoriza los
dias de suspencifn de labores de los bancos en forma gene-
ran)??

De acuerdo con todo 10 expuesto, porgue la propia Constitu-
cibn consagra al servicio de banca y crédito como piblico,

el servicio que prestan las 5.N.C. es un servicio Pablico.

IV.~ OPERACIONES. (PASIVAS, ACTIVAS Y DE SERVICIOS.)

Para entrar al analisis de las operaciones en concreto, men-
cionaré lo que se entiende por actividad bancarai.

"La actividad bancaria es la captaci®n de recursos del pibli-~
co a través de cperaciones pasivas vy su colocacidn dentro del
mismo pGblico a traves de operacion2s activas con fines de
lucro.™

De lo expuesto, se desprende lo siguiente:

A),- Operaciones Pasivas:

26,- Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones
Auxiliares. Art. 2do. y Constitucidn Politica E.U.M. actual
Art. 28. parrafo V.

27.-Acosta Romero M. “La banca Multiple" primera ed. M&x.1981
porria S.A. p.81,



Son aguéllas que le permiten a la $.N.C. la captacién de re-
cursos del piblico.

Al respecto podemos decir, que son las operaclones gue las
instituciones de crédito utilizan para allegarse de recurscs
del plGblico lo gue la convierte en deudora del usuario.
Dentro de é&stas operaciones, contempladas en la Ley Reglamen
taria del Servicio Piblico de Banca y Crédito, tenemos:

l.- Recibir depésitos bancarios de dinero:

a.- A la vista;

b.~ De ahorro;

c.- A plazo con previo aviso.

2.- Aceptar prestamos y créditos.
3.- Emitir bonos bancarios.

4.~ Emitir obligaciones subordinadas.28

Por otra parte, de la definicidén dada de Actividad bancaria

se desprende que existe otro tipo de operaciones:

B).~ Opearciones Activas:

Las operaciones activas, son aquéllas por medio de las cua-
les las instituciones de crédito colocan los recursos capta-
dos del piblico a traves de las pasivas, entre el mismo .pG-

blico.

28.- Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Cré-

dito. Publicada en el D,0. el 14 de_enero de 1985. Art. 30
no fué reformado en el decreto de 27 diciembre de 1989.

24
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Bauche Garciadiego, opina al respecto lo siguiente:

"Las operaciones activas son aguéllas en que el banco presta
dinero a empresas comerciales o de produccidén industrial, a-
gricola y ganadera y, naturalmente se cargan al activo del
banco."29
Por su parte, Cctavio A. Hernénde230 las define como:
"Aquéllas por cuya virtud el banguero se constituye en acree-
dor de sus clientes, como consecuencia de los créditos gue
les otorga."

Para Gilberto Moreno Castaifieda, operaciones activas son:

"Las que hacen posible la redistribucidn de los capitales” ,
que previamente han centralizado los bancos en la intermedia-
cibn crediticia. !
De acuerdeo con lo expuesto, podemos concluir, que las opera-
ciones activas son aquéllas por medio de las cuales las insti
tuciones de crédito colocan los recursos previamente captados
por medio de operaciones pasivas, y que convierten a la insti
tucidn de crédito en acreedora del usuario o usuarios que re-

ciben de ella un prestamo o crédito.

Ahora bien, dado gque la actividad bancaria se lleva a cabo

-
f=]

variablemente a traves de operaciones pasivas y activas la re

29.-Bauche Garcjadiego Mario. "Operaciones Bancarias"” cuarta
edicidn México 198l1l. Porria S.A. pag 7..

30.- Ob. cit. TomoI num.154. Octavio A. Hndez.por Garciadiego
31.-0b. cit. por. Bauche Garciadeigo M. Ibidem. pag. 180
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lacidn que éstas guardan entre si, es gue existen dentro de
la actividad bancaria, y que el existir en forma aislada para
ninglina de ellas, (activas y pasivas) tendria razdn, pues

se dan en forma aparejada, en la propia actividad, mientras
unas permiten la centralizacidn de los capitales, las otras
permiten la redistribucidn o salida de &stos.

Joaguin Rodrigquez expresa en cuanto a la relacidn gue hay en-
tre operaciones pasivas y activas de los bancos lo siguilente:
"Las operaciones pasivas, gue representan la corriente de ca-
pitales que fluyen hacia las instituciones de crédito se com-
pensan con las activas,que significa la salida de esos mismos
capitales hacla las empresas mercantiles, industriales, hacia
los particulares gue los necesitan, hacen posible la interme-
diacidn del crédito."32
Entre las operaciones Activas se encuentran las siguientes:

l.- La apertura de crédito simple,

2.- Anticipos sobre mercancias.
3.- Otorgamiento de créditos comerciales, etc,

C).- Qperaciones de servicio,

Por otra parte, junto a los dos tipos de operaciones menciona

das con antelacidn, estdn las que la doctrina llama neutras o

32.- Rodriguez y Rodriguez Joaquin. "Derecho Bancario" 3a. e-
dicidn. México 1978. pag. 34. Ed. Porrda S.A.



de servicios, las cuales, no implican la concesidn del cradi-
to por ninglina de las partes contraténtes.33
Entre las operaciones de servicio tenemos las siguientes:

l.- De custodiaj;

2.~ De mediacidn en los pagos;

3.- Desempefiar el cargo de hacer avallos;

4.-Llevar la contabilidad y 1035 libros de ctas. y registro de
sociedades; etc.

En éste tipo de operaciones, las instituciones de crédito, no
son deudoras ni acreedoras del usuario y su finalidad no es
la de captacidn ni la de cclocacidn de recursos. Son, Como
su nombre lo indica, servicies que prestan al piblico en ge-
neral.

De acuerdo con lo expuesto, podria decirse que las operacio-
nes de servicios vienen a ser una prestacidn en especie de

los bancos.

V.- MARCO JURIDICO DE LAS OPERACIONES BANCARIAS.

Las operaciones bancarias se llevan a cabo a través de las
instituciones de crédito constituidas como Sociedades Nacio-
nales de Cr2dito para prestar el servicio piblico de banca y

crédito, las gue pueden ser, instituciones de "banca miltiple

.

33.- Bauche Garciadiego Mario. "Operaciones Bancarias" 4a.edi
cién, México 1981. Ed. Porrda S.A. pag. 38.
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N 34
o de banca de desarrcllo"

ahora bien, las instituciones de banca miltiple podrén reali-
zar todas las operaciones y serviclos previstes en la legisla
cibén bancaria. Las de banca de desarrollo ademas de las pre-
vistas en el ordenamiento citado, las gue establece su propia
ley orgénica; Esta Gltima, es una de las diferencias con las
institucicnes de banca miltiple.

Las instituciones de banca de desarrollo ctienen facultades es
peciales contempladas en sus leyes orgdnicas, por lo gue es
comprensible gue se rijan en la realizacidén de sus operaclio-
nes de manera distinta a las de banca midltiple.

De acuerdo con lo anterior, la Ley Reglamentaria del Servi-
cio PGblico de Banca y Crédito, establece en su articulo 50
lo siguiente:

ART. 50.-"En las operaciones y servicios bancarios, las ins-
tituciones de banca miltiple,se regirédn, por esta ley, por la
Ley Orgénica del Banco de México, y en su defecto, en el or-
den siguiente por:

I.- ©La legislacidn Mercantil;

I1.- Los usos y practicas bancarios y mercantiles; y

1I1.-El COdigyo Civil para el Distrito Federal.

Por lo que respecta a las instituciones de banca de desarrollo

34.- Nota: La Ley Reglamentaria del Servicio PGblico de Banca
y crédito publicada en el D.0. el 14 de enero de 1985, es la
primera ley qgue distingue esos dos tipos de instituciones de
crédito.



‘el articulo mencionado establece en su Gltimo p&rrafo lo si-
guiente:

"Las operaclones y servicios bancarios de las instituciones
de banca de desarrollo, se regirdn por su respectiva ley Orga
nica, por la legisalcidn bancaria, por la ley Organica del
Banco de México. En su defecto conforme a lo dispuesto por
éste articulo."35
A mayor abundamiento, el articule 31 de la disposicidn citada
establece en su primer parrafo :

ART.-31l.~ "Las instituciones de banca de desarrollo realizardn
ademds de las (operaciones) sefialadas en el articulo antericr
las operaciones necesarias para la adecuada atencidn del co
rrespondiente sector de la economia nacional y el cumplimien-
to de las funciones y objetivos que les sean propios, conior-
me a las modalidades y excepciones gue respecto a las pervis-
tas en &sta u otras leyes, determinen sus leyes orgénicas."36
Conforem a lo expuesto, podemos apreciar, que el marco juridi
co aplicable a las instituciocnes de banca mlltiple en la rea-
lizacidn de sus operaciones, difiere del de las de banca de
desarrollo, asi como difieren tembién algGnas operaciones gue
realizan las instituciones de banca de desarrollo.

La diferencia en el marco juridico de las operaciones gue rea

35.~ Ley Reglamentaria del Servicio Pdblico de Banca Crédi-
to. Publicada en el D.O. el 14 de enero de 1985. ART.S5o.

36.- Ibidem. Art. 30 y 3Il.
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lizan, es basicamente, gue las instituclones de banca de degsa
rrollo se rigen en primera instdncia por su Ley Organica,
mientras que las de banca midltiple por la legislacidn ban-

caria.



CAP1TULGC TERCERQ.

MERCADO DE VALORES.

J.~ DEFINICION:

El mercado de valores es en términos generales un mercado fi
nanciero.

La organizacidn financiera requiere el estudio de los instry
mentos bursatiles y del mercado de valores.

Respecto a la definicidn de mercado de valores, diversos au-
tores dan su opinidn, la del Dr. Acosta es la siguiente:
“"Por mercado de valores, se entiende principalmente, la negg
ciacidn del conjunto de titules de crédito, tanto individua-~
les como les emitidos en serie, principalmente en las bolsas

de valores, o a través de agentes de bolsa, cas de bolsa o

as
casas de corretaje e instituciones de crédito.“37
De acuerdo con lo expuesto, puede entenderse por mercado de
valores;

El mercado especifico y organizado de intermediarios, gue re
presentan los intereses de particulares, sociedades mercanti
les, y atn del propio estado, a traves de sus dependencias
como por los intermediarios participantes en el mismo para
llevar a cabo la intermediacidn financiera (intermediacidn

bursatil) a traves de 1a oferta piblica de valores.

37.- Acosta Romero Miguel. "Derecho Bancario" 2da edicidn 4@
xico 1983. Ed. Porrfia S.A.
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Ahora bien, en cualquier mercado de valores del mundo ini-
ciar sus actividades significa:

"Que representintes de compraderes y vendedores, llamados
corredores se reinan para que de acuerdo cgn principios poli
ticos y procedimientos desarrollen su mejor esfuerzo para
comprar y/o vender a lcs mejores precios posibles dentro de

las circunstancias, las zcciones y demds valores solicitados

U]
o0

por los clientes a guienes representan los corredores.”
Lo cual también concuerda con las opiniones dadas de mercado
de valores.

por otra parte, al inicio de &ste capitulo mencionéd gue el
mercado de valores es en términcs genearles un mercado finapn
ciero, pues bien, los mercades financieros se dividen en:

A).- Mercado de dinerc:

Es el mercado de crédito a corto pazo, que comprende habi-
tualmente a las operaciones a plazo no mayor de un afio, te-
niendo la mesa m3s impertinte de dichas operaciones un plazo
no mayor a noventa dias.

B).- Mercado de capitales:

Es el mercado de crédito a largo plazo, corresponde a las o-

peraciones de cré&dito a plazos superiores a los consignados

38.- Marmolejo Gonziles Martin. "Finanzas Plblicas" 5a. edi-
cidn. México 1987. pag 5, parrafo II. IMEF.
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con antelacidn.

C).- Mercado de cambios:

Es el mercado de "moneda extranjera“39que permite especifica
mente el cambio de moneda nacional por extranjera o a la in-
versa.

Es necesario distinguir al mercado de dinero de el de capita
les, las diferencias concretas entre éstos, guedan contempla
das de la siguiente manera:

1.~ los plazos gue otorga cada uno;

2.- Los instrumentos que utilizan:

3.~ El objeto especifico y concreto de cada uno vy,

4.- Su destino.

Ahora bien, el mercado de valores en general, estd compuesto
por los siguientes elementos:

a.- La oferta piblica de valores: De acuerco con lo gue esta
blece la Ley del Mercado de Valores, se considera oferta pi-
blica de valores aguélla oferta gue se hace por un medio de

comunicacién masiva o a persona indeterminada para suscribir
enajenar o adgquirir titulos o documentos gue en términos le-

40
gales sean valores.

39.- Olariaga G. Luis. "El dinero, organizacidn monetaria y
bancaria“Coleccidn moneda y Crédito. Ed. Madrid 1954 p.43
40.~ Ley del Mercado de Valores. Publicada en el D.,0, el 2
de enero de 1975. Articulo 2do.



b.- La intermediacidn de los valores:

Es la realizacidn habitual de cualesguiera de las sigulentes
operaciones:

1.1.- De correduria, comisidn, y otras tendientes a poner en
contacto la oferta y demanda de valores;

1.2.- Las hechas por cuenta propia con valores emitidos o ga
rantizados por terceros respecto de los cuales se haga ofer-
ta piblica;

1.3.- Las de aéministracidn y manejo de carteras de valores
propiedad de terceros.

c.- Las actividades de las personas gue en el intervienen.
d.- El Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

e.~- Las autoridades y servicios en &sta materia.

I1.- ANTECEDENTES:

Es muy poco lo gue la doctrina ha escrito aserca de los an-

tecedentes 0 historia del mercado de valores. Y se ha tocado
en forma simultanea al mercado de dinero v al de capitales,

El mercads de dinero es un mercado de mayoreo de valores de

bajo riezgo, alta liquidéz y a corto plazo, se configura con
los instrumentos que se definen como pasivo o deuda a cargo

de su emisor, los valores gue participan en éscte mercada, se
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presentan atractivos para los peguefios y medianos lnversio-

rdida.

ity

nistas gque reguieren la garantiaz de riezgo minimo de p

Se ha dicho también que &ste mercade forma parte del de val

1o

res.

Ahora bien, en cualguier mercado convergen oferentes y deman
dantes de recursos financieros, lo gue es el resultado de sa
tisfacer una necesidad de caracter econbmico dentro de un
marco de regulacidn de la propis oferta y la demanda, super-
visidn, sancionamiento de &stos y de su funcionamiento.

Del andlisis de lo expuesto, considero que el antecedente del
mercado de valcres ce encuentrz en principlo en la oferta de
valores en forma indeterminada, es decir en la oferta gue ha
cian los emisores d¢e valores en forma general y directa., el
emisor los ofrecia sin mediacidén alglna.

Asimismo, "las casas de bolsa como mediadoras en un mercado
incipiente de valores, que puede considerarse como el antece
dente del mercado de valores, aln cuando no constituian mer=-
cados permanentes, realizaban desde sus inicics operaciones
con valores."ql

Estas operaciones de las casas de bolsa, se fuerdn multipli-

cando paulatinamente cuando los cambistas fuerdn buscando

4)1.- Del andlisis de la "Memoria, las casas de bolsa como
fiduciarias en la actividad bursatil" AMDE. Sep. 7- Mé&x.1981



En México, a raiz de la independencia y de las consecuencias
de ésta por las que atravezd el pais, y toda vez que el sis-
tema de ahorro gue existia era insuficiente, se empezaron a
realizar operaciones con valores entre mexicanos y extranje-
ros, inicialmente para comerciar con titulos mineros, se dib
la necesidad Jde regular éstas operaciones, asi como la de mo
vilizar y canalizar la inversidn productiva., A traves de un
proceso relativamente largo se abre paso a la creacidn del
mercado de valores.42
Se opina respecto a las casas de bolsa como antececdente del
mercado de valores lo siguiente:

"Respecto a los antecedentes del mercado de valores me permi
to mencionar, gue las casas de bolsa merecen un merecido re-
conocimiento, va que gracias a su capacidad y profesionalis-
mo en cuanto a la intermediacidn de valores, y a su esfuerzo
en un medio que no era precisamente el propicio logrardn que
se hiciera posible el auge que alcanzd el mercado de valores
en México, y puede decirse incluso que a ellas se debid gue
pueda hablarse proplamente de un mercado de valores.“43

De acuerdo con lo expuesto, las casas de bolsa iniciarén su
actividad antes gue el mercado de valores, puede entenderse

por tanto, Gue con la necesidad de regular la actividad de

42.- Academia Mexicana de Derecho Bursatil. A.C. "Memoria

las casas de bolsa como fiduciarias en la actividad bursatil"
México-1981. Septiembre 7.

43.-Igartla Araiza Octavio. "Introduccidn al estudio del Pe-
recho Bursatil Mexicano" lra. edicidn méxico 1988. p.307.
Porrla S.A.
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éstas nace el mercado de valcres.

I1I.-EL SERVICIO QUE PRESTAN:

En términos generales la doctrina no aborda el tema relativo
al servicio gque presta el mercado de valores, o bien el zer-
vicio gue se presta en relacidn al mercado de valores a tra-
ves de elementos gue lo configuran.

Considerando que éste mercado constituye uno de los canales
de financiamiento dentro del wmercado glebal, presta un ser-
vicio al pablico usuvario de éste.

Por otra parte, si por mercado <e valores se entiende la ne-
gociacidn de titulos de cr&dito en conjunto y gue ésta nego
cicién se encuentra debidamente regulada y reglamentada en
la propia Ley del Nerczdo de Valores {la cual es un ordena-
miento legal de derecho piblico) se cumple por ende ¢on uno
de los supuestos necesarios para considerarlo como servicio
piblico.

Ahora bien, el mercado de valores, en si puede considerarse
como una abstraccidn, en virtud de que si bien es cierto que
en el la actividad a desarrollar es la intermediacidn y nego
ciacidén de los valores previstos en la Ley correspondiente,

lo que en realidad estd haciendo el mercado de valores es o-



frecer las condiciones propicias para hacer posible esa in-
termediacidn, cenjugor los elamentos necesarios para la mis-
ma.

Por lo anterior, guienes vendrian prestando el servicio en
si serian determinados integrintes del propio mercado, y con
siderando que se reguiere autorizacidn o concesidn de acuer-
do con lo que establece la propia Ley del Mercado de Valores
se trata de un servicio p@blico.

A ese respecto, la ley citada establece, gue las personas
gue utilicen expresicnes gue impliguen intermediacidn bursa-
til deberédn gozar de la auvtorizacidn o concesidn correspon-
diente.

A mayor abundamiento, ¢l mercado ¢s <l mecanismo, gue pone
en contacto a la oferta y demanda de valores, por lo que tie
ne un significado mis amplio del que pudiera tener cada uno
de sus integrintes en lo particular, pero no obstinte es
guien pone en contacto la oferta y demanda de valores, por
cualguier medio, tratese de operaciones en kolsa o fuera de
ella, no es5 quien presta directamente el secrvicio.

Lo anterior atendiendo a aue la Ley correspondiente, gque re-
gula la intermediacidén en el mercade (sin referirse a gue

éste presta un servicio) asi como a la actividad de las pex-
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sonas que en el intervienen, el registro nacional de valores
e intermediarios y a las autoridades y servicios en &sta ma-
teria , es hasta gue menciona a los elementos del nercado de
valores, gue hace referencia a los "Serviciliocs en materia del
mercado de valores”

De acuerdo con lo expuesto, en el capitulo VI relativo a las
instituciones para el depdsito de valores la Ley del Mercado
de Valores establece:

ART. 54.- "Se declara de interés piblico la prestacidén a tra
ves de las instituciones para el depdsito de valores del ser
vicio destinado a satisfacer las necesidades de interés gene
ral relacionadas con la guarda, administracidn, compensacidn

2 valores en los términos de &s

jol}

liguidacidn y transferencia
44

ta ley.”
De donde se desprende que existe una prestacidn de servicio
piblico, pero cque no es realizado propiamente por el mercado

de valores, sino por las instituciones para el depdsito de

valores.

44,- Ley del Mercado de Valores. publicada en el D.Q, el 2
de enero de 1975, considerando las modificaciones medi&nte

decreto publicado en el D.O, el 4 de enero de 1990, arts.l y
54.
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IV.- LOS VALORES:

ie%)

Son una figura especial dentro de los titulos de crédito gue
se encuentran definidos expresamente en la Ley General de Ti
tulos y Operaciones de Crédito, la que precisa que son:

"Los documentos necesarios para ejercitar el derecho literal
que en ellos se consigna”

Los valores seon titules de crédito que constituyen una cate-
goria adicional a las tres cldsicas de Titulos de crédito
gue san :

- Los gque incorporan derechos de crédito,

- Los representativos de mercaderias vy,

- Los corporativos .

Los titulos valores, son"representativos de crédito strictu-
sensu."45

Existen varios tipos de valores gue se negocian en el merca-
do, La Ley del Mercado de Valores los define en la siguien-
te fcrma:46
ART. 30.~ Son valores, las acciones obligaciones y demds ti-
tulos de crédito que se expidan en serie o en masa..."

La misma ley establece m&s adelante, gue: "La Comisidn Nacio

nal de Valores, podrd establecer medidnte disposiciones de

caracter general las caracteristicas a que se debe sujetar

45.- Igartia Araiza Octavio. "Introduccidn al Estudio del
Derecho Bursatil Mexicano"l la. edicidn. Méx., 1988. p.55.
46.- L.M.V. Ibidem. Art.3ro.
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la emisidn operacidn de 1os valcres y documentos sujetos al

b ]
régimen de ésta ley, con miras a procurar certidumbre respe-
to a los derechos y obligaciones gue ccerrespondan a-los tene-
dores ée titulos de crédito, seguridad y transparencia a las
Y P
operaciones, asl como a la observancia de 10S sanos usos y --
précticas del mercado."

En el mercado se puede n

gociar desde luego los valores pro--
piamente contemplados en la Ley respectiva, pero en virtud de
gue ésta esatblece que 21 régimen a gue deberan sujetarse se-
ré aplicable también a los titulos de crédito o documentos -
sean objeto de interemdizcidn u oferta pliblica en el mercado,
debe entenderse, gue no sdlo los valores pucden ser objeto de
intermediacidn,

Son negoaciables en el mercado, los valores previstos en la --
propia ley, los titulos de crédito objeto de oferca pGblica o
intermediacidn y los documentos gue puedan serlo.

Ahora bien, los valores difieren entre si por diversas carac-
teristicas propias de cada uno, los valores que enumera la -~
ley respectiva poseen una catacteristica en comin, es la de -
ser expedidos en serie o en masa.

Los titulos de crédito, zdemds deben ser objeto de oferta pi-
blica o intermediacidén en el mercado.

Cabe mencionar que en los términos de al Ley del Mercado de -



valores no se regula a todos los titulos de crédito, sélo a -
los gue se encuentran en los supuestos mencionados.

Aho

Ahcra bien, cuando una scciedad emite sus velores, tratese de
acciones, obligaciones, u otros titulos de crédito para alle-
garse de recursos, en caso de gue cdecida hacer oferta piblica

con €stos quedardn sujetas a las disposicicnes de la Ley del-

mercado de Valores, medida gue toma el estado en proteccibn -
del piblico y ademés se sujeta a la inspeccidn y wigilancia -
de la Comisidn Hacional de Valores.

Las sociedades o empresas gue no hagan oferta piblica reciben
el nombre de sociedad cerrada, en caso de hacerla, el de emp-
resa piblica o abierta, como resultado de la colocacidn de va

lores entre el pGblico inversionista.

A).~ La accién:

Es el documento gue emite la §.A. como fraccidn de su capital
incorpora los derechos de su titular atribuyendole la calidad
de socio, por tanto es un titule de participacidn, emitido en
masa, es decir, un valor.

£s de renta variable en razdn de qgue sus rendimientos, son e~
ventuales respecto de su existencia, es principal porgue los-
derechos que incorpora no dependen de otro derecho cartular -

es un titulo valor principal nominativo.
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B).- Las obligaciones:

Es el titulo o valor negociable, cmitido en masa por una so--
ciedad, de contenido crediticio y participativo, tiene como -
fin la obtencidn de un empréstito, las m3s de las veces a me-
diano o largo plazo y ctorga a sus tenedores derechos sobre u
na parte alicuota del monto del crédito total.

C).- Certificados de la Tesoreria de la Federacidn:

En septiembre de 1977, el ejecutivo federal, envid al congre-
so una iniciativa de decreto, a fin de gue se autorizara al -
propio ejecutivo emitir certificados de la tesoreria reforman
do la Ley Orgdnica del Basnco de México y realizando los ajus-
tes legales necesarios para la instrumentacidn y desarrollo -
del mercado de éstos titulos. Segin el decreto, los CETES son
titulos de crédito al portador en los qua se consigna la oblji
gacidén del gobiernc federal de pagar una suma fija de dinero,
en fecha determinada.

Los CETES deben permanecer de acuerdo con ese decreto en todo
tiempo depbsitados en el Banco de México, el cual lleva cuen=-
tas de CETES a casas cde bolsa y a instituciones de crédito -
las que a su vez, llevan cuentas de CETES a su clientela. Los
emisores guedan amparados por un titule c¢lobal emitido a mane
ra de titulo fnico previsto en la Ley del Mercado de Valcres,
Articulo 74, y depdsitado en el Banco de México, gue actla co
mo agente exclusivo del gobierno federal para la colocacidn y

redencidn de dichos titulos.
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Son titulcs de cré&dico, en razdon de que el decreto gque los -
cred asi los considera expresamente.

Actualmente, las casas de bolsa comprin en forma primaria los
CETES al instituto central, le transmisidén de los derechos -
que confiere difieren de las formulas legales tracdicionales y
no se reguiere la entrega fisica del mismo, el cambio de pro-

pietario se lleva a cabo medidnte cp

aciones de cargo vy abo-

no realizadas en las cuentas guec el Eanco de México lleva a -
las casas de bolsa v & las instituciones de crédito con moti-
vo Je contratos de guarda y administracidén de CETES gue ha ce
lebrado con ellos.

D).- Los Certificados de Participacidn:

Son titulos de crédito que representan el derscho a una parte
allcucta de los frutos o rendimientos de los valores derechos
o bienes de cualyuier c¢lase,gue tenga en fideicomiso irrevoca
ble para ese propdsito la scciedad fiduciaria gque los emita.
Es un titulo de crédito, emitido por una institucidn fiducia-
ria cuya base es la constitucidn de un ficdeicomiso.

E).~ Los Petrobonos:

Es un certificado de participacidn mobiliario, la base para -
su . emisidn en virtud de ser un certificado de participacidn -
es un fideicomiso. Son amortizables y estén respaldados por -

cierto nimero de barriles de petroleo.



F)}.~ Los Certificados de Aportacidn Patrimonial. CAPS.

Son titulos de crédito, representativos del capital social de
las Sociedades MNacionales de Crédito, al respecto, La Ley Re-
glamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédivo establece
en su articulo 11:

ART. 11.- El capital social de las sociedades nacionales de -

sor una parte ordinaria y una adicio

crédito estard integrado

nal.

Dicho capital estaré representado, tanto en la parte ordina--
ria como en la adicional, por titulos de crédito gue se regi-
radn por las disposiciones aplicables de la Ley General de Ti-
tulos y operaciones de crédito, en lo gue sea compatible con=-
su naturaleza v no estd previsto en la presente Ley.

Estos titulos se cenominarédn certificados de aportacibn patri
monial, deberén ser nominativos...“47
No es el objetivo de este capitulo el estudio de los valores-
en particular, sinoc en términos generales.

Estos pueden considerarse como instrumentos bursatiles, en  ~
cuanto son objeto de comercio dentro del mercado de valores.-
En éste existen los que se negocian dentro de la bolsa y los,
que pueden negociarse fuera de ella. Para pocder ser negocia--
dos en la bolsa deben cubrir determinadas carecteristicas co-

mo son:

47.- Decreto publicado en el D.0O. el 27 de diciembre de 1989
por el que se reforma adiciona y deroga diversas disposicio--
nes de la L.R.S5.P.B.C.



~ Provenir de una sdla emisiln ya sea en serie o en masa:

- Ofrecer los mismos dereches a sus tencdores:

5]

- Tener entre sl las mismas cualldades;
- Tener un curso de cambio comin vy,

- Ser autorizados por la COmisidn Nacionzl de Valores y por -~
la Bolsa Mexicana de Valores.

A su vez, los valores gque se cotizan &n belsa, se clasifican,
en valores de renta fija, gue en té&rminos generales son los -~
gue garantizan a sus tenedores un vendimiento fijo, y, los e
renta variable, que a diferencia de los anteriores no garanti
zan a su tensdor un rendimiento fijo.

Entre los del sector renta fija, los mas comGnes scn los pe--
trobonos y las obligaciones.qa(sin'ser los Gnicos). Del sec--

. . - ca 49
tor renta variable el mas comln es la accidn. )(tampoco es el

Gnico).

48.- Marmolejo Gonzdles, Ob. cit."Finanzas Piblicas" pag. 307
49.- Ibidem. pag.310.

46+ -
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V.~ OPERACIONES BURSATILES:

£l mercado de valores en 31, ni compra ni vende valores
es decir no realica éste propiamente la actividad bursa-
til, de igual forma la Bolsa Mexicana de Valores por si

cdel mercado

o
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misma, y entendiendo a &ést
de valores pues ya mencioné anteriormente gue no todos
los valores se negocian en bolss, recomande, la bolsa
por si misma ni compra ni vende valores, es debido a su
actividad la posibilidad del contacto entre el vendedor,
el oferente y el demandante de valores en su mercado.

En ella por tanto, se llevan a cabo las operaciones bux-
satiles.

A ella concurren casas d2 bolsa cuyc objetivo es el de
comprar o vender valores, bien para personas fisicas,
bien para instituciones, procurandc obtener para ellas
el mejor precio posible.

Los precios de los valcres se determina o fija por el
resultado de la oferta y la demanda diaria a gue se ven
sometidos.

Bhora bien , :dénde se llevan a cabo las cperaciones bur
sadtiles?. La bolsa mexicana de valores cuenta con un lu-
gar que se denomina, "Saltn de remates” que es precisa-
mente el lugar donde fisicamente se realizan las transac

ciones, Dentro del saldn de remates se puede claramente



percibir, dada la propia actividad de negociacidn de va-
lores gue se realiza en é&ste, lo sencillo gue es el, -

transferir valores v racibir dinero, es decir,negociar

[¢8

valores, sin embarcou, detras

se encuentra todo un sistema de
gue hace posible la actividad dentro del propio salén.
Este sistema especializado de operacién, existe como men
cion&, detras del szlén de remates, puesto gue 2n &l la
actividad gue se se observa es similar a la de cualguier
mercado por ol estira y afloja entre el cemprador y el
vendedor.

Este saldn se divide en cinco unidades de servicio y con-
trol, a traves de estas unidades se lleva a cabo el proceso
de registro, informacidn y liquidacidn del mercado ya gue
estan dotados de términales gue registran las operaciones

o cotizaciones y transfieren esa informacién a tiempo real,
lo gue permite la consulta de precios y/o cotizaciones en
el momento desezdo.

Todas las sesiones de remate estén presididas por funcio-
narios de la bolsa.50
Las operaciones gue se realizan, {son realizadas por opera-
dores de piso) se clasifican en dos grandes rubros:

A).- EN FUNCION A SU FORMA DE CONTRATACION:

Las operacciones, por su forma de contratacidn se subdivi-

50.- Nota segln informacidn obtenida del IMMC.
Instituto.Mexicanio del Mercado de Capitales "Mercado
de Capitales”., op.Cit.pp.pp.55 y 56
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den en cuatro tipos:

1.- De viva voz.

Esta operacidn ccmienza con la proposicidn de un operador de-
piso, en voz alat y haciendo mencidn si su propuesta es de -~
compra ¢ de venta y especificando la emisora y serie del tity
1o de su propuesta, la cantidad en unidades y el precio a cue
guiera comprar o vender segin el caso. El acepténte de la pro
puesta gue puede ser un agente u operador manifestard su acep
tacidn medidnte la palabra “cerrado" y elaborard una ficha --
que entregard a la unidad de servicio y/o control gue corres-
ponda, unidad gue se denomina "corro" y que se encargara de -
distribuir las copias de la ficha a la parte afectada, que pu
ede ser vendedor o comprazdor, dependiendo de quien realice la
operacidn, guien a su vez reportara la operacidn realizada al
empleado del “"corro" para que proceda a la anoctacion de ésta,
en la pizarra respective, (2rt. 15 Reglamento interior de la
bolsa).

2.~ Cruzada o de registro.

Cuando un operador de piso recibe de uno de sus clientes una
orden de compra y de otro una de venta, y &stas coinciden en
el valor y precio, se deberd registrar en la bolsa como una ©
peracidén cruzada, medidnte un timbre se anuncia gue se va a -
realizar una orden cruzada,especificando que se dard o s& to-
mard,acto seguido se anunciard el nombre de la emisora, serie

cantidad y precio. El agente operador de piso gue se intere--
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se en la operacidn, (cabe la posibilidad de guerer mejorar -

la oferta) podra intervenir diciendo "Doy” o "To
trate de su postura, oferente o demandante, cerrandose la o

peracicn a un precio mejorado, de acuerdo s las pujas mini--

3

mas y autorizadas a esa fecha por el conszjo de administra--
cidn de la bolsa.

Existe una operacidn cruzada gue no permite la intervencidn,
se dad cuando una casa de bolsa realiza una oferta piblica --
primaria o secundaria.50

3.- Orden en firme.

Este tipo de operacidn se 43 cuando se desea comprar o ven--
der a un precio fijo, depbsitandose en el corro central de o
peraciones un formato de orden en firme, e compra o de ven-
ta segin sea el caso, especificandose en éste formato las --
condiciones de la postura, se registran en estricto orden -=-
cronoldgico.

Al coincidir los valores especificados en una orden en firme

de compra y venta, su precio y forma de pago, la operacidn -

automdticamente es cerrada.
Si no se diera el caso de esa coincidencia en las unidades -

de valores especificados, la operacidn se cerrard por la to-

talidad de la mencr de -:llas.51

50.- Instituto Mexicano del Mercado de Capitales. "Mercado =
de Capitales" op. cit. pp. 55 y 56.
51.~ Ibidem.pp. 274 y 275.
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4.- Cama.

Este es un tipo de operacidn en firme, con la modalidad de -
la opcibn de compra o venta en un margen determinado de fluc
tuacién del precio. La mecanica a seguir s, el agente u ope
rador de piso dird de viva voz, la frase "Pongo una cama” in
dicando asimismo el nombre y serie de la emisora, la canti--
dad de acciones, los diferenciales entre los precios de com-
pra o venta serdn fijados posteriormente. El acepténte gueda
obligado a operar a los precios que contenga el diferencial

pacatdo.

B) .~ Por su Forma de Liguidacién,

Se subdividen en tres clases:

1.- De contado.

Son quéllas que deberédn liquidarse en un plazo maximo de dos
dias habiles contado a partir del siguiente hdbil al gue fug
rén concertadas, a &ste efecto se considera el horario esta-
blecido por el instituto para el depbsito de valores puede -
ser de 24 hrs.

2.- A plazo.

Aguéllas gue deben liquidarse el dia del té&rmino del plazo -
de su concertacién, si éste coincide con un dia inhdbil se -

liguidarédn el hébil inmediato siguiente, los plazos
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en ningin caso po
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ta dias.
3.- A futuro.

Se trata de operaciones de compra-venta d=2 valores cuyo cum-
plimiento habrid de efectuarse en plazos fijados con anterio-
ridad, plazos gue medidnte la liguidacidn diaria de pérdidas
Yy ganancias respecto a los precios corrientes de &ste merca-
do asi como la formacidn y conservacidn dg las garantias van
a permitir una desvinculacidn entre los contratintes y exis-
tiendo la posibilidad de que se liguiden antes de su venci--

miento.53

VI.- MARCO JURIDICO DE LAS OPERACIONES BURSATILES:

Las operaciones del mercado de valeres se llevan a cabo den-
tro o fuera de la bolsa mexicana de valores, las operaciones
bursatiles propiamente dichas se llevan a cabo siempre den-=-
tro de la bolsa, es decir, existen valores gue se cotizan en
bolsa pero existen también los que se cotizan fuera de ella.
Ko cbsténte lo anterior, las operaciones en el mercado de va

lores, de acuerdo con 1o gue establece la propia Ley del Mer

52.- Ibidem. pag.273 y 274.
93.- Instituto Mexicano del mercado de capitales, "Mercado -
de Capitales", op. cit. pp.34.
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cado de Valores en suv articulo 7o, se regirdn en la siguien-
te forma:

A).-_Por la Ley del Mercado ce Valores;

Spletoriamente en el orden siguiente:

B}.- pPor las leves Mercantiles;

C}.- Por leos Usos Burgatiles v Mercantiles;

D).- El Cddige €ivil para e) Distrite Federal v,

E).- Por el Cédigo Feceral de Procedimientos Civiles.

Estrictamente en el orden mencionado.54

Asimismo, corresponde a la Secretaria de Hacienda y Crédito,
pPiblico 1la facultad de interpretar a efectos administrativos
los preceptos contemplsdos en la Ley del Mercado de Valo-~--

_xg_es.sD

54.- Se desprende de la Ley del Mercado de valoges, publica-
da en el D.0O, el 2 de enero de 1975. Articulo 7o.

55.- Ipbidem. art.Bo reformado mediante decreto publicado en
el D.0. el 4 de enero de 1590,
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CAPITULO CUARTO.

LA BANCA Y EL MERCADO DE VALORES.

1.~ RELACION:

Existe en el Sistema Financiero Mexicano, un mercado finan--
ciero global, constituido por dos canales de financiamiento,
alternativos entre si.

Estos canales, gue son por una parte el sistema bancario (la
banca) y por la otra el mercado de valores, no obstinte, ser
alternativos, pueden ser competitivos, sustituirse entre si
o bien completentarse.

De acuerdo con lo expuesto, 12 primera gran relacidn gue tie

nen es la de constitulr canales &=

"

anciamiento dentro del

i

=)

mercado global. En cuanto a otras relaciones que guardan, o-
pina lgartda Araiza lo siguiente:

"Otra serie de relaciones entre los sistemas bancarios y los
mercados de valores, implica el papel gue deben desempefar -
los bancos en la realizacidn de las actividades c¢e lcs merca
dos de valores,“56

Por otra parte David Gill opina al respecto:

"En &ste caso puede suponerse que 2l mercado de valores des-

56.- Igartda Araiza Octavio, "Introduccién al Estudio del De
recho Bursatil Mexicano" lra.edicidn México 1988 Ed. Porria-
S.A, pag.27.



empefia un papel en relacidén a otros canales de financiamien-

to de la economia nacional.“57

Otra relacidn que tienen es la de gue el estado interviene e
influye en ambos, determinando su funcidn, delimitando su &m

bito de competencia y regulando su relzcidn.

Por ejemplo, las limitaciones que se imponen al mercado de -

valores en la propia ley respectiva, propicia dentro del mepr

cado global su relacidn con el sistema bancario, de igual ma

nera algina veces, las leyes aplicables preveen la coordina-
cidn entre 8stos, tal es el caso de la legislacidn bancaria,
que prevee que las instituciones de cré&dito, realicen opera-
ciones con valores

Cabe sefalar, gue la banca y el mercado de valores, no siem-
pre han sido considerados como canales alternativos del fi--

nanciamiento global en nuestro sistema, al respecto, la Ley

General de Instituciones de Crédito y Crganizaciones Auxilia
res, de 1941, atribuia & las instituciones de crédito facul

tades para llevar a cabo por cuenta propia o en comisidn opg

raciones de compra-venta de titulos valores y divisas.”

Posteriormente, en 1954 la misma ley establecia que las ope-

raciones con valores autorizadas se ajustarian a las reglas,

57.- Gill pavid. "E)l sistema bancaric y el desarrollo de los

mercados de valores" Ponencia en la IV c¢enferencia interame-
ricana de comisiones de valores y organismos similares, Qro.
México nov. 1978. op. cit.

58.- Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacio--
nes Auxiliares.1941. Articulo 10 fraccidn VIII.
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que dicte la Comisidn WNacional de Valores de-acuerdo con lo,
que dicte el Banco de Mézico.59

Por su parte la Leay del Mercado de Valores de 1975 reflejd u
na politica del gobierno tendiente a regular la participa---
cidén de los bancos en el mercado.

Ahora bien, es dificil gque las instituciones de crédito, rea
licen para su clientela una eleccidn imparcial o desinteresa
da de valores, sobre todo en relacidn con los que ellas emi-
ten, lo que zdemds reduce su disponibilidad para dedicarse a
lo gue realmente es su funcién: "la intermediacidn del crédi
to"

De acuerdo con lo expuesto Octavio lgartia opina que:

"El grado de participacidn bancaria en las diversas activida
des del mercado de valores y la forma en gue debiera permi--
tirseles participar, en esas actividades, exigid consicdera-
ciones sobre cuestiones tales como: Conflicto de intereses ,
especializacidn y cepacidad empresarial y concentracidn del,
poder econdmico." Y
Al respecto de la cpinidn anterior, cabe mencionar, gque has-
ta 1473, las bolsas de valores tenian la naturaleza de orga-

nizaciones auxiliares del créditc.

59.- Ibidem. Art.ll Fracc. III segln la reforma de 27-dic- -
de 1954, D.O. 30 de dic. de 1954.
60.~-Igartia Araiza Octavio. Ibidem.pp.29.

56



57

Asi llegamos a la éopoca actual, cobn la separacidn de la in-
termediacidn bencsria de la bursatil, lo gue fué posible a -

traves de la desvinculacidn patrimonial y operativa de las -

casas de bolsa respecto al sistema bancario e incorporaciédn,

al sisteam bursatil, consumada en el decreto de reformas de,

la Ley del Mercado de Valores de fecha 21 de diciembre de -

1984, publicada en el Diario Oficial en 1985.

De acuerdo con tcdo lo expuesto, considero, que si bien es =~

cierto gque la banca y el mercado de valores guardan ciertas,

relaciones, éstas son en el sentido de que ambos constituyen

canales de financiamiento dentro de nuestro Sistema Financie
Io, pero gue no depende uno del otro sino gue se complemen--

tan. A

Son similares en muchos aspectos pero tienen sus diferencias

de fondo, no se interfieren, se complementan, pueden ser com
petitivos, pero su propio ordenamiento legal respectivo, de-

limita claramente su dmbito de competencia y sus funciones.
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iI.- ORGANISMOS Y ENTIDADES:

Tanto el sistema bancario como el bursatil, se integran .por,
entidades y organismos, distintos en cada uno y, gue se resd
men en la siguiente forma:

A).-Organismos v Entidades que conforman al Sistema Bursacil

1.- El Registro GWacional de Valores e Intermediarics;
2.- Las Instituciones para el depdsito de valores;
3.~ La bolsa mexicana de valcres;

4,- Las casas de bolsa;

5.~ Las sociedades de inversidn;

5.~ La Comisidn Nacional de Valores vy,

7.~ Los emisores de valores,

B).- Los Oroanismos y Entidades gue conforman al Sistema Ban

carioc:

l1.- Las Sociedades flacionales de Crédito;

2.- El Banco de México;

3.- La Comisidn Nacional Bancaria.

En su regulacidn, ambos tienen en comin, como autoridad, tan
to a la Secretaria de Hacienda y Crédito pOblico como al Bap
co de México.

Para su inspeccidn y vigilancia, el primero cuenta con la Co

misidén Nacional de Valores y el segundo con la Bancaria.
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I1I.- FINALIDADES DE CADA UNO:

En realidad la actividad del mercado de valores en nuestro -
sistema es muy reciente en relacidn con la bancaria, ya gue,
no obstdnte las operacicnes con valores comenzardn a recali--
zarse en 1880, es hasta 1975, gue se les reconoce de derecho
reconocimiento gue se consuma con la Ley del Mercado de Va--
lores de ese afio, dotando al mercado bursatil de un marco le
gal y juridico lo que permitid el desarrcllo de su actividad

2).- Finalidad del Mercado de Valores:

La finalidad del mercado de valores, es en concreto, facili-
tar las transacciones con valores, procurando, el desarrolle
de &ste mercado, en &ste sentido, la Bolsa Mexicana e vVa---
lores juega un papel muy importinte va gue puede considerar-
se como el mercado del mercado de valores en tanto gue es -
quien facilita las transacciones con valores, y procura, el
desarrello del mercado.

B}.~ Finalidad de la Banca:

La banca tiene como finalidad en concreto la intermediacidn,
créditicia, de acuerdo con ello, las operaciones bancarias,

son operaciones de crédito o intermediacidn crediticia,"Me~-
didnte ellas, (de acuerdo con las tésis clisicas) el banco -
debe actuar como intermediario entre los gue ahorran vy, lous
que utilizan el dinero; entre la oferta y la demanda del ca-

pital para lograr medifinte el juego armdnico de esas fuerzas



60

el eguilibrio continuo entre =1 volamen de ahorros y de in--
versién"61
La intermediacidn crediticia es la fipalidad primordial de -
los bancos.

Es la de ser el punto donde se contactan 1los oferentes y de

mandantes de recuros, a traves del otorgamiento o requeri---

miento del crédito.

61.~ Enciclopedia Juridica OMEBA. Tomo II‘pp.ZO y 21 numeral
b.



IV.- OPERACIONES CON VALORES:

Las opersciones con valores, en términos generales se rigen
por la Ley del Mercado de Valeres, las operacicnes con valg
res gque realicen los bancos, de acuerds con lo gue estable-
la propia ley mencichada, se regirdn en primera instancia -
por las disposiciones especiales gue les sean aplicables, y
en segunda instancia, por la Leay del Mercado de Valores, la
que establece al respecto, en su Articulo Go lo siguiente:
ART.60.~ “"Las operaciones con valores que realicen las ins-
tituciones de crédite, las organizaciones auxiliares del -
crédito...

se regiridn por las disposiciones especiales cue les sean a-
plicables, y por la presente ley. ‘..."62
Al respecto, la legislacidn bancaria establece gue las ope-
raciones con valores gque realicen las institucicnes de cré-
dito, se van a regir en primera instdncia por la Legisla -~
cidn bancaria y enseguida por la Ley del Mercado de Valores
ART.30.~ "“Las instituciones de crédito sdlo podrén realizar
las siguientes operaciones;

I%.- Operar con valores en los términos de las disposicio--~
63
nes de la presente ley y de la ley del mercado de valeres,

62.~ Ley del Mercado de Valores. Articulo 6o.{no modificade)
63.~- L.R.S.P.B.C. Thidem. Articulo 30.({(no modificado)
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De acuerdo con lo anterior, la ley Reglamentaria del Servi-
cio Piblico de Banca y Crédito, establece:

ARTICULO 37.-"Las opraciones con valores gue realicen las
instituciones de crédito, actuando por cuenta propia,se rea
lizardn en los términocs previstos por ésta ley y por la ley
del mercado de valores, y se sujetaran a la inspeccidn y vi
gilancia de la Comisidn Nacicnal de Valores en coordinacidn
con la Comisidén Nacional Bancaria™ ...64

Por todo lo expuesto las operaciones con valores gue reall-
cen las instituciones de crédito, (la banca) se regiran en
primera insténcia por la legislacidn bancaria y en seguida
per la Ley del Mercado de Valores.

Ahora bien, en términos generales, todas las operaciones
con valores gue se realicen,independientemente de guien

las realice,pero gue &stos valores se encuentren inscritos
en el registro nacional de valores e intermediarios, impli-
ca que deben llevarse a cabo medidnte la intermediacién de
casas de bolsa.

Existe la excepcidn a lo anterior, enseguida mencionaré:

A) .- OPERACICRNES CON VALORES QUE PUEDEN REALIZAR DIRECTA-

MENTE LOS BANCCS.

Como se ha venido mencionando, las coperacicnes con valores
gue realicen las instituciones de crédito, con valores ins-

crotos en el registro nacional de valores e intermediarios,

64.~ LRSPBC. ART.37. Reformado en D.0. de 27 de diciembre
de 1989.
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de acuerdo con lo gue establece el articulo 37 de la lcgis-
lacidn bancaria deben llevarse a cebo medidnte la interme-
diacidn de casas de bolsa, pero también en ese articulo se
establecen los casos en los gue no es necesaria esa interme
diacidn, y son los siguientes:

1.- Aguéllas con valores emitidos, aceptados o garantizados
por instituciones de crédito:

2.- Aguéllas en que el Banco de México por razones de poli-
tica crediticia o cambiaria, determine mediénte reglas Qe
caracter general; y

3.- Las que exeptle la Secretaria de Hacienda y Crédito PG-
blico siempre que se efectlen para:

a.~ financiar empresas de nueva creacidn o ampliaciones a
las existentes;

b.- Transferir proporciones importéntes del capital de em-
presa; y

c.- Otros propositos a los cudles no se adeclen los meca-

nismos normales del mercado.

B).- OPERACIONES CON VALORES QUE DEBEN REALIZAR A TRAVES

DE CASAS DE BOLSA:

Las institiciones de crédito en la realizacidn de sus opera
ciones con valores cuando éstos se encuentren inscritos en

el registro nacional de valores e intermediarios, deberén



realizarlas, de acverdo con el Articulo 37 de la legisla---
cidn bancaria a traves de casas de bolsa, salvo las excep--

ciones mencionadas en el inciso B) de éste capitulo.

C}.- Que se realicen en cumplimiento de Mandatos, Comisio-=

nes y Fideicomisos.

Entendiendo por mandato, de acuerdo con lo gue establece el
Coédigo Civil para el Distrito Federasl, un contrato por vir-
tud del cual el mandatario se oblicz a ejecutar por cuenta,
del mandante, actos juridicos que &ste le encarga, y gue se
reputa perfecto por la aceptacidn del mandatario, pudiendo,
ser objeto de mandato, todos los actos licitos para los gque
la ley no exige la intervencién personal del interesado.65
y por comisidn, el mandato aplicado z actos concretos de cg
mercio, de acuerdo con lo gue establece el C3digo de Comer-
cio acorde 8ste a su vez con lo gue establece el Cddigo Ci-
vi1.%®

De lo anterior se desprende, gue la Comisibén mercantil es u
na modalidad del mandito para actos concretos de comercio.
De acuerdo con lo expuesto, y considerando que la base le--
gal gue tiene la banca en la realizacidén de sus operaciones

con titulos valor, negociadcs en el mercado de valores, se

65.- Coédigo Civil Vigente en el D.F. Se desprende de los -
Arts. 2546 al 2549,
66.- Ibidem. y Icddigo de Comercio Art, 273.
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encuentra precisamente en el Articulo 273 del Cédigo de Co-
mercio y que establece al respecto:

Art.273.- "El mandato aplicado a actos concretos de comer--
cio se reputa comisidn mercantil,

Es comitente quien confiere la operacidn mercantil y comi--
sionista el gque la desempena"

El mandato mercantil, la comisidn mercantil o si se guiere,
incluso manejar indistintamente mandato o comisidn mercan--
til, es una figura gue pueden usar indistintamente la ban-
ca v el mercado de valores para prestar sus servicios por -
tanto, no es una figura exclusiva para ningino.

Como un ejemplo, tenemos el caso en que un usuario de la
banca, celebre con &sta un contrato de comisidn mercantil o
torgando por éste un mandato al banco que le faculta a cele
brar por su cuenta y orden, gperaciones en ¢l mercado de va
lores.

En cumplimiento de Fideicomisos.

Establece 1la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédi-
to, que el fideicomiso no deke ser empleado para sustituir,
otros negocios juridicos tipicos, ni para eludirrrequisitcs
aplicables a éstos Gltimos. Estableec también, que se con--
fiere a la banca la exclusividad para desempefiar el papel -

de fiduciarias. Ahora bien, el fideicomiso es el acto juri-
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dico por virtud cdel cual una persona fisica o moral destina
sus bienes o derechos a la realizacidn de una finalidad 1i-~
cita y determinada, la gue recibe la denominacidn de fidei-
comitente, encargando & upa institucidn fiduciaria llevar a
cabo esa finalidad en beneficio propio o de otra persona de
nominada fidelcomisario.67
E)l fideicomitente debe tener capacidad para contratar en =
en los términos del fideicomiso asi como para obligarse, el
fideicomisario sdlo capscidad de goce, la figura de fideicg
mitente puede recaer en la del fideicomisario, ser la misma
persona, la de fiduclario invariablemente en una ingtitu-=-
cién de crédito.

A mayor abundamiento tenemos la opinidn de Bauche G:

"Los bienes dados en fideicomiso o fideicometidos, pasan a
ser tituvlares de la institucidn de crédito fiduciaria.Es un
efecto traslativo de dominio gue una vez consumada la tran-
saccidn viene a recaer al banco con exclusidn del duedo o~-
riginal, la facultad de disponer de ellos gpert sdlo para ~-
los fines que se determinen en el acto de constitucidn del-
fideicomiso."Ga
£s por &sta razdn, que establece la Ley General de Titulos,
y Operaciones de Crédite, e€n su Articulo 20, gue sdlo lag -

instituciones de crédite podran ser fiduciarias,

~ Bauche Garciadiego Mario, "Operaciones Bancarias“ 4akEd.
México 1981. Edit. Porrfa S.A, pp.374
68.~ Ibidem. pp.374
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La ley bancaria, acorde con lo gue establece la Ley citada,
establece en su articulo 30 fraccidn XV en forma limitativa
o exclusiva las S.N.C. "Practicar las operaciones de fidei-
comiso a gue se refiere la L.G.T.0.C."

Por lo anterjor, las operaciones en cumplimiento de fideico
misos, trétese de ¢ no de operaciones con valores sdlo pue-
den ser realizadas por instituciones de cra3dito, lo que ex-
cluye de esa posibilidad al mercado de valores.

Tomando en cuenta gque el marco socio-econdmico gue impera-
ba en la época en gue se reguld el fideicomiso, que otorgd,
la facultad de ser fiduciarias en forma exclusiva a las ins
tituciones de crédito, y gque tal exclusividad continia, es,
cuestionable ésta pues el marco actual no es el de entdnces
Ya ha habibo autores que se plantean esa situacidén, en el -
IV congreso de derecho mercantil, por ejemplo, celebrado en
Qaxaca el ponente Lic., Emilio Liafez Diaz Rivera, tratd la-
posibilidad de gque las casas de bolsa participen en la acti
vidad fiduciaria argumentando gue:

"La razdn fundamental para que la figura del fideicomiso -
sea privativa de las SNC. es que gyarantiza en manejo adecua
do por el fiduciario (En el momento en gue nace la fig.sdlo
podia asegurarlo el sist. bancario)por su reconocida solven
cla y por la estrecha vigilancia del estado sobre el mismo,
ahora nacionalizado."” De acuerdo con lo expuesto, reitero

tal exclusividad ya es cuestionable.
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V.- AMBITO DE COMPETENCIA DE LA COMISION NACIONAL BANCARIA

¥ DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES:

Tanto 1a comisidn nacional bancaria como la comisidn
nacicnal de valores tienen funciones de inspeccidn y vigi-
lancia, pero en términos generales, el imbito de competen-
cia de cada una corresponde por una parte, al sistema ban-
cario y al mercado de valores respectivamente.

E£s decir, ambas son autoridades dentro del sistema finan-
clero mexicano, una ejerce sus facultades de inspeccidn y
vigilancia en relacidn al sistema bancario y la otra en re
lacidn al mercado de valores, pero dada la relacidn gue co-
mo canales alternativos de financiamiento tienen, y gque por
tal en mucihas ocasiones la actividad de la banca incide en
el mercado de valores y a la inversa, existen casos en los
que el dmbito de competencia de la CNV. y CNB. no se limita
a la banca o al mercado, sino gue actlan en coordinacién
para vigilar las operaciones de uno dentro del otro.

De acuerdo con lo anterior y a manera de mero ejemplo tene-
mos el Articulo 37 de la Ley Reglamentaria del Servicio Pi-
blico de Banca y Crédito gue en su pdrrafo primero estable-
ce:

ARTICULO 37.- “"Las operaciones con valores que realicen las
institucicnes de crédito, actuando por cuenta propia, se
realizardn en los términos previstos por ésta ley y por la
ley del mercado de valores, y se sujetar&n a la inspeccidn

y vigilancia de la Comisidn Nacional de Valores en coordina
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cidén de la Comisidén Nacional Bancaria"

Vi.~- DELITOS BANCARIOS APLICADOS AL MERCADO DE DINERO.

Dentro del sistema bancario, encontramos, gue la ley aplica-
ble cuenta con un capitulo completo dedicado a los delitos
es el tercero de la Ley Reglamentaria del Servicio Piblico -
de Banca y Crédito, llamado, "De los delitos" sin embargo en
€1, no se contempla a la generalidad de los delitos, ni si--
quiera su mayoria, se refiere basicamente a los delitog, en-
que pueden incurrir los servidores pliblicos en actividades i
licitas relacionadas con el otorgamiento de créditos.

Pero existen otro tipo de actividades que sin tener gue ver,
con el otorgamiento de cré&ditos, realizan los servidores pi-
blicos bancarios y por las que pueden incurrir en delitos si
éstas actividades se llevan a cabo en forma ilicita.

Un ejemplo de éste tipo de operaciones lo encontramos cléra-
mente cuando se incurre en actividades ilicitas operando en
el mercado de dinero, lo cual no estd previsto en la ley es-
pecial gue es la legislacidn bancaria y gque rige lo relativo
a las operaciones geu se realizan en las Sociedades Haciona-
les de crédito.

Por su parte la Ley del Mercado de Valores, no contempla los
delitos en éste.

Por lo anterior, puede decirse, gue la Ley bancaria en térmi
nos generales no cuenta con disposiciones que tengan injeren

cia en los servidores piblicos que realizan operaciones en -
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el mercado de dinerc, esto es, gquienes manejan las mesas de
dinero en la bBanca,

Para encontrar disposicicones legale aplicablcs a 1o

n

supues-~
tos enunciados, o gue contemplen a los delitos en gue pucden
incurrir los servidoers piblicos bancarios. habria cue remi-
tirse a la Ley Federal de los Servidores Piblicos en concre-
to al capitulo I "Sujetos y responsabilidades administrati-~-
vas” en su Art. 47 gue establece una serie de obligaciones,
que tiene el servider piblico en pro de salvaguardar, la le-
galidad, honradéz, lealtad, imparcialidad y eficiencia en el
desempefic de su empleo, cargo o comisidn, como son;

1.~ Cumplir con la mdxima diligencia el servicio gue le sea,
encomendado, y abstenerse de cualquier acto u omisidn que -
cause la suspensidn o deficlencia qe dicho servicio o impli-
que abuso o ejercicio indebide de un emplec, cargo, comi---
5idn ete. ...

Precisamente en &ste ordenamiento, se contempla una gama mas
amplia de delitos en gue puede incurrir el servidor pablico,
gue lo gue contempla la legislacién bancaria y considerc gque
debido & la participacidn cada vex m&s activa de la banca en
el mercado de valores se deeb dotar a ésta de las digposicio

nes legales espacificas aplicables en caso de incumplimiento

de igual forma si la ley bancaria mencione delitos en los -
que puede incurrir un servideor piblico por el otorgamiento -~
de cré&ditosren las operaciones de mercado de dinero {mesa de

dinero) de la banca también se deben sefialar los delitos eg

pecificos.*x*



PRIMERA.-

SEGUNDA. -

CONCLUSIONES

La palabra banca tiene muchas acepcicnes, Un la -
materia que nos ocupa se refiere a las institucio
nes de crédito, a través de las cuales se presta,
el servicio piblico de banca y crédito. La banca,
en México estuvo conscituida como socizded andni-
ma todo duridnte el tiempo en gue [ué operada por,
particulares. Como censecuencia ¢2 la nacionaliza
cién de la banca en 1382, transforma su constitu-
cidén, de S.A. por la de Sociedad Nacional de Cré-

dito.

La importéncia de la banca en nuestreo Sistema Fi-
nanciero, independiente de operar bajo la forma -
de S.A. o de la de s.n.c. es decir, se trate de -
banca privada o nacicnal, radica en le actividad,
que desempefia. E£s decir,la funcidn de la banca es
una, la intermediacién crediticia. Su importéncia
estriba en gue en la actuvalidad, no es concebible
un sistema financiero sin la realizacidn de la in

termediacidn crediticia.
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TERCERA. -

CUARTA. -

QUINTA.~

El hecho ée que los bancos estén constituidos como
S.A. o como S.N.C.,es un indicador del grado de -

participacidn que tiene el Estado en éstos.

La regulacidn del sistema bancario, en general, ya
gue debido al desarrollo vertiginoso que ha tenido
en los Oltimos afios,requiere de una actualizacidn-
o adecuacidn de los ordenamientos aplicables, a fin
de gue éstos esté&n acordes con las necesidades rea
les de regulacidn del mismo. Esto es, existe la ne
cesidad de adecuar la practica juridica., al siscema

bancario,

En México hemos vivido, la experiencia de la banca
privada y la de la banca nacionalizada, es tiempo,
de tomar conciencia en relacidn a qué sistema ban-
cario ha sido mejor para nuestro sistema financie-
ro, cual desempeiia mejor la intermediacidn del cré
dito y abarca mds sectores, etc.Existe la responsa

bilidad de cuestionar y decidir gué régimen banca-

rio, conviene méds a México, el de bar

el de banca privada.

El mercado de valores representa un canal de finan
ciamiento dentro del mercado glocbal. Su importin--
cia, al igual que la de la banca radica en la fun-

cibn que desempefia dentro del sistema financiero,y
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SEXTA, -

SEPTIMA. -

OCTAVA.-

que es al de la intermediacidn bursatil es tal su
importéncia gue el dejar de funcionar implicar;a -
la minimizacién de la posibilidad de financiamien-
to, por ende la paralizacidn de la produccidn en -

gran medida.

El desarrollo econémico de cualguier pais capitata
lista, como es el caso de México estriba en la po-
sibilidad y capacidad de financiamiento necesario
para los sectores de la produccibn, tanto la banca
como el mercado de valores representan en nuestro,

sistema alternativas de financlamiento.

En cuanto a la importancia que tilene cada uno en -
el sistema financiero, considero que ésta no es =~
cuantificable en ninguno, pero gue es en grado si-
milar, toda vez, considero, gue ninglno tiene la -

capacodad para ssustituir al otro.

Ambos representan canales de financiamiento dentro
del mercado global, son compstitivos entre si, y -
tal competitividad, no obsiaculiza la funcidn de -
alglino, ya que motiva la presentacidn de alternati
vas cada vez mds especializadas al usuario. Asimis

mo, sus ordenamientos legales respectivos al tiem-
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NOVENA. ~

DECIMA.-

po gue les f{acultan a realizzr operacicnes simi--
lares, delimetan alglnos campos a cada canal, pa-
ra que rvealice en forma exclusiva determinadas o

peraciones.

La competitividad que existe entre los canales de
financiamiento, implica el reto a cada uno a ser,

mis rentables y prcductivos.

En cuanto a la regulacidn juridica de ambos, con-
sidero que debido a la versatilidad de los siste
mas financieros, se atraviesa en el aspecto Jjuri-
dico por una etapa muy dificil, gue pone a prueba
la capacidad de adaptacidn del derecho en é&sta ma
teria planteando la responsabilidad de adecuar el
derecho para qgue responda a las necesidades rea--
les y concretas, Esto es los cambios que se dan -
en lo econdmico, requiere de los respectivos cam-
bios en lo juridico.

La ciencia juridica, considero tiene la capacidad
de adaptar el derecho a los cambios gue en otros,
aspectos sufre el pais.

La ciencia juridica tiene la capacidad de vivir -~
el cambio y respconder a éste. en cualguier aspec-

to, sea econdmico, social,etc, Pero s necesario,
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DECIMA
PRIMERA.-

DECIMA
SEGUNDA .-

asimilar co responsabilidad el cambio para poder,
ofrecer y propiciar en la medida de nuestras posi

bilidades la adecuacidn cel derecho.

En cuanto al Sistema Financiero Méxicano, se en--
cuentra integrado por los dos grandes canales de-
financiamiento gue mencioné al principio de mis -
conclusiones, y cuenta con estos canales para ha-

cer posible la canalizacidén de los recursos de la

manera mas optima posible.

Por Ultimo me permito opinar, gue la legislacidn,

ue les es aplicable a lcs canales alterantivos -

el

de financiamiento, (banca y mercado de valores) ,
requiere de modificaciones de fondo, gue contem--
plen la posibilidad de innovacicnes, gque sea enun
ciativa y no limitativa a cas¢s concretos, gue --
propicie la concentracién de disposiciones aplica
ktles en un ordenamiento, y no la dispercidn de és

tas, lo que haria posible la aplicacidn clara y

fo

ficdz. Continuando desde luego con la posibilidad
de promulgar “leyes Marco" pero en forma esporadi
ca y excepcional. Ya gue &sitas han operado en ra

26n de gue 1a legislacidn mercantil, data de tiem
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po en que el marco econdmiceo, polfitico y social -
gue vivia el pais nada tiene gue ver con el gue -
vive en la actualidad, ha cambiado mucho.

El CbSdigo de Comercio, por ejemplo ya ha cumplido
cien anos de edad, la Ley de Tituleos por su parte
rebasa el medio siglo de existencia, y como lo -
mencionaba, el Hexico de hoy no es igual al del -
siglo pasado, de alli la necesidad de modificacig
nes de fondo a la legislacién aplicable, pues en,
términos generales ha permanecido estdtica valien
dose de “"leyes Marco" gque operan, pero propician,

la dispersidn de disposiciones aplicables.
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