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I 

I H T R o D u e e l o H 

El sistema financiero mexicano ha mostrado un importante 

desarrollo en los últimos años, dentro de todas sus áreas, 

principalmente en el mercado de valores, el cual a partir de 

la nacionalizaci6n de la hoy reprivatizada banca, momento en 

el que por diversos factores, interes6 sobremanera al gran 

público inversionista, que esperaba encontrar en tal mercado 

una posibilidad atractiva en el manejo de sus recursos 

excedentes, situaci6n que de hecho se di6, por lo que fue 

deslumbrado por los altos rendimientos que 

se obtenían vía bolsa. 

corto plazo 

Sin embargo, en octubre de 1987, después del "superauge 11 

bursátil, ocurrió lo que menos esperaban los inversionistas, 

a quienes las casas de bolsa no les proporcionaban la adecuada 

inf ormaci6n orientación referentes a los valores que 

adquirían: el fenómeno denominado en el medio bursátil como 

"crack'' o desplome del mercado de valores. 

Por otra parte, hay que reconocer que desafortunadamente 

en ese tiempo, no se daba a la regulación jurídica la celeridad 

que requería un mercado de valores en pleno desarrollo. 

Tan así, que las relaciones jurídicas contractuales 

ente la clientela inversionista la casa de bolsa, eran 

reguladas a través de un contrato de comisión mercantil, cuyas 

disposiciones nos remiten al centenario Código de Comercio, 

y las cuales hubo que adecuar a la tan especial y compleja 

~materia bursátil. 

·~ 



II 

Pero porque tuvo que ocurrir un acontecimiento como el 

de 1987, en el que evidentemente la parte más afectada fue 

precisamente el gran público inversionista, para corroborar 

que la utilización del contrato de comisión mercantil, era 

insuficiente para regular las relaciones contractuales entre 

las intermediarias la clientela inversionista a quien en 

realidad no se le ofrecía una seguridad j uridica bastante para 

no ser tan afectado en su patrimonio, y cuyas consecuencias, 

nos atrevemos a decir, pudieron ser previstas en su momento 

oportuno, tanto por las autoridades bursátiles como por las 

casas de bolsa. 

De esta manera y con tales antecedentes, por virtud del 

decreto de reformas y adiciones a la Ley del Mercado de Valores 

del 28 de diciembre de 1989 y publicadas en el Diario Oficial 

de la Federaci6n el 4 de enero de 1990, se da a conocer los 

lineamientos que debe contener el nuevo el contrato de 

intermediación bursátil, contrato sui generis cuya finalidad 

es formalizar las relaciones jurídicas entre lo~ intermediarios 

bursátiles con la clientela inversionista. contemplando 

exclusivamente el ámbito de la intermediaci6n en el mercado 

de valores. 

El objetivo del presente estudio es comparar la aplicación 

del nuevo contrato con el anteriormente utilizado de comisi6n 

mercantil. como mandatos para llevar a cabo operaciones en 

el mercado de valores, partiendo para llegar a tal fin, de 

la idea general de mercado dio? valores. estudiando la 

intermediación bursátil. así como las operaciones de bolsa, 

hasta llegar. desde luego 1 al anális de los contratos de 

comisión mercantil e intermediaci6n bursátil. 
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l. CONCEPTO 

El término ''mercado de valores" trasciende no sólo dentro 

del sector financiero, 

público general 

también es de gran interés entre el 

los medios de comunicación, toda vez 

que actualmente se requiere de informaci6n bursátil oportuna 

y veraz. 

Sin embargo, pesar de lo anterior, no se tiene una 

idea precisa de lo que realmente significa mercado de valores, 

por lo que procederemos a dar una definición de mercado en 

sentido abstracto, que nos sirva de base para llegar a una 

de mercado de valores. 

Mercado es: "el conjunto de mecanismos que facilitan el 

intercambio de bienes servicios entre diferentes persOnas 

o entidades a las que se les puede denominar como oferentes 

demandantes". 1 

Por otra parte, valores son las acciones, obligaciones 

y demás títulos de crédito emitidos en serie o en masa, cuya 

oferta demanda constituyen las operaciones de bolsa, que 

por su naturaleza se llevan a cabo bajo el más estricta control, 

donde son oferentes las instituciones empresas públicas 

o privadas que emiten valores demandantes las personas 

físicas o morales que invierten adquiriendo dichos valores. 

Hemández Baz.aldúa, Rcyruldo y Luis f.hrique Mercado Sá:ichez: "El He.rcado de Valores. Un<\ 

Op::iÓn de Financidll\Íento e InversiÓn", F.d. Loera aiáve:: Hoos., México, 1984, p. 195. 



Con apoyo en lo anterior, podemos señalar que Mercado 

de Valores es: 

El mercado organizado integrado por instituciones, empresas 

e inversionistas que participan en las operaciones de 

compraventa de los valores que se cotizan en Bolsa, cuyo precio 

se rige por la oferta y la demanda diaria. 

2. IMPORTANCIA 

El Mercado de Valores, tiene una gran relevancia como 

parte del Sistema Financiero Mexicano, que ha sido objeto de 

un profundo proceso de transformaci6n e internacionalización. 

La importancia del mercado bursátil radica en que el 

financiar al sector productivo participa en el desarrollo 

de proyectos que coadyuvan ol crecimiento ccon6mico del país, 

asl como en su alta potencialidad para captar ahorro interno 

como opción atractiva 

extranjero. 

segura para el inversionista 

partir de 1989, el mercado bursátil mexicano es 

materia de un intenso proceso de modernización con la 

incorporación de tecnología avanzada, coloca a la actividad· 

bursátil en un nivel de alta eficiencia competitividad; 

por tal progreso ha logrado la internacionalización de nuestro 

mercado, toda vez que por decreto de fecha 13 de julio de 1993, 

publicado en el Diario Oficial de la Federación el día 23 del 

mismo mes y año, se adiciona a la Ley del Mercado de Valores, 

el Capítulo Noveno: "De las Operaciones Internacionales", que 

contiene importantes disposiciones que facultan casas 



de bolsa mexicanas realizar operaciones en mercados 

extranjeros autorizan ln oferta pública de valores extranjeros 

en el mercado nacional. 

3. MARCO JURIDICO 

Las disposiciones legales que le dan solidez, eficiencia, 

transparencia seguridad al mercado de valores son las 

siguientes: 

a) Ley del Mercado de Valores 

Promulgada en 1975, la Ley del Mercado de Valores ha sido 

materia de diversas reformas adiciones, con el fin de 

adecuarse a la constante evolución del mercado, es la principal 

reglamentación del medio bursátil y su objetivo es regular: 

1) La oferta pública de valores. tanto mexicanos como 

extranjeros; 

2) La intermediación en el mercado de éstos; 

3) Las actividades de las personas que en él intervienen; 

4) Las funciones atribuciones de las autoridades 

competentes; y 

5) Los servicios prestados por el mercado de valores. 

b) Ley de Sociedades de Inversión 

Regula la organización y funcionamiento de las sociedades 

de inversión y la de sus respectivas sociedades operadoras, 

asi como la intermediación de sus acciones en el mercado de 

valores. La Ley citada también señala las autoridades que le 



son competentes 

pueden prestar. 

dichas sociedades los servicios que 

e) Regla•ento de la Ley para Promover la Inversión Mexicana 
y Regular la Inversión Extranjera 

El objetivo de este Reglamento es una regulación eficiente, 

moderna y adecuada sobre la inversión extranjera, señala las 

disposiciones generales que deberán ajustarse los 

inversionistas extranjeros 

que podrán invertir, asimismo 

delimita las operaciones en las 

establece las bases y mecanismos 

para que puedan participar en fideicomisos de inversión. 

d) Regla•ento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, 

S.A. de C.V. 

Es el ordenamiento que señala los requisitos necesarios 

para la operaci6n en la Bolsa Mexicana de Valores. Elaborado 

por la misma Bolsa y aprobado por la Comisión Nacional de 

Valores, es aplicable a sus socios y a las empresas emisoras 

de valores, quedando sujetos al cumplimiento de las obligaciones 

al ejercicio de los derechos en él consignados. 

e) Circulares emitidas por la Comisión Nacional de Valores 

Son las disposiciones, reglas y criterios de carácter 

general, que dicta la Comisión Nacional de Valores, dirigidas 

a intermediarios, emisoras y sociedades de inversión, con 

la finalidad de que ajusten sus actividades y operaciones a 

la Ley del Mercado de Valores. 
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f) Circulares dictadas por el Banco de México 

Son las disposiciones de carácter general que dicta 

el Banco Central, para establecer, entre otros asuntos, los 

criterios que deberán seguir los intermediarios bursAtiles 

en lo concerniente a 

operaciones de reporto. 

recibir y conceder préstamos y a las 

g) Disposiciones Supletorias 

La Ley del Mercado de Valores establece en su articulo 

mercantiles, los usos bursátiles 7° que, las 

mercantiles, 

Federal de 

leyes 

los Códigos 

Procedimientos 

Civil para el Distrito Federal 

Civiles, serán supletorios en 

ese orden, de dicha Ley. 

4. INSTITUCIONES REGULADORAS Y OPERATIVAS 

4.1 Secretarla de Hacienda y Crédito Público 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público es la máxima 

autoridad dentro del Sistema Financiero Mexicano, 

la cual le corresponde, entre otras funciones, planear, 

coordinar vigilar el sistema bancario del país; dirigir 

la política monetaria y crediticia; ejercer las atribuciones 

que señalen las leyes en materia de seguros, fianzas, valores 

organizaciones auxiliares de crédito. 2 

2 Artlculo Jl Ley 0rqánica de la MministraciÓn PÚblica Federal: El::l. PorrÚa,. Héx..iro, 1992. 



En materia bursátil 1 la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Público, es la autoridad facultada para: otorgar y revocar 

concesiones a instituciones para el depósito de valores, bolsas 

de valores casas de bolsa, así como participar en la 

formulación de politices de promoci6n, regulación y control 

de las mismas, incluyendo en esta función a las sociedades 

de inversión¡ y, supervisar a la Comisión Nacional de Valores, 

como órgano regulador del mercado de valores. 

La Ley del Mercado de Valores, confiere a la Secretaría 

de Hacienda 

facultades: 

Crédito Público, entre otras, las siguientes 

Interpretar, a efectos administrativos, los preceptos 

de la Ley del Mercado de Valores, proveer mediante 

disposiciones de carácter general 1 a todo cuanto se refiere 

a la aplicación de la misma. (artículo 8) 

propuesta 

el capital 

de la Comisión Nacional de Valores, 

establecer 

y determinar 

instituciones 

minimo pagado 

el capital social 

para el depósito 

sin 

de 

fraccción I y 56 fracción Il) 

de las casas de 

retiro 

bolsa, 

de las derecho a 

valores. {artículos 17 

petición de lo Comisión Nacional de Valores, cancelar 

la inscripción en la sección de intermediarios del Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios a casas de bolsa que 

incurran en infracciones graves a la Ley bursátil. (articulo 

20 fracción X) 

Autorizar discrecionalmente la inversión extranjera 

en el capital social de los intermediarios bursátiles, siempre 



que no exceda en su conjunto del 30% 

(articulo 17 fracci6n II) 

de dicho capital. 

Autorizar, con la opini6n del Banco de 

Comision Nacional de Valores, las casas 

especialistas bursátiles para que inviertan 

México y la 

de bolsa 

directa 

indirectamente en títulos representativos del capital social 

de instituciones financieras extranjeras. (artículo 22 Bis 

2) 

Autorizar, con la opinión de la Comisión Nacional 

de Valores, a las casas de bolsa para realizar determinados 

tipos de operaciones. (artículo 22 fracción X) 

Designar al Presidente de la Comisión Nacional de 

Valores. (artículo 43) 

Presentar querella, previa opini6n de la Comisión 

Nacional de Valores, contra los delitos previstos en la Ley 

del Mercado de Valores. (artículo 52 Bis 3) 

Autorizar, oyendo la opinión de la Comisión Nacional 

de Valores y del Banco de México, la oferta pública de valores 

emitidos en el extranjero, previamente inscritos en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios. (artículo 106) 

4.2 Banco de México 

El Banco de México, en su cáracter de Banco Central de 

la Nación, participa activamente en el mercado de valores, 

toda vez que entre sus cometidos está encargarse por cuenta 
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del Gobierno Federal, de la emisi6n, colocación. compra y venta 

de valores representativos de la deuda interna del pais. 

EntrC! las facultades que la Ley del Mercado de Valores, 

otorgn al Banco de México, tenemos las siguientes: 

- Dictar disposiciones de carácter general (circulares), 

conforme a las cuales las casas de bolsa deban sujetarse 

para recibir préstamos o crCditos de instituciones de crédito 

de organismos de apoyo, para la realización de sus 

actividades; conceder préstamos o créditos para la adquisición 

de valores con garantía de éstos; celebrar repartos y préstamos 

sobre valores; y, actuar como fiduciarias en negocios 

relacionados con sus actividades. (artículo 22 fracci6n IV) 

- Dictar disposiciones de cáracter general 

especialistas bursátiles estén en posibilidad 

para que los 

de recibir 

préstamos o créditos y de celebrar reportos y préstamos sobre 

valores. (articulo 22 Bis fracción II) 

- Determinar. oyendo la opinión de la Comisión Nacional 

de Valores, los porcentajes mñximos que los bancos pued<?n 

utilizar para realizar operaciones por cuenta propia y ajena, 

con una misma casa de bolsa. (artículo 23) 

- Vetar las resoluciones adoptadas por la Comisi6n Nacional 

de Valores que afecten al mercado de títulos de renta fija 

emitidos o garantizados por instituciones de crédito, o que 

influyan sobre el mercado de cambios. (artículo 49) 

- Dar su opinión a la Secrctar_ia de Hacienda y Crédito 

Público para otorgar o cancelar concesión a Bolsas de Valores. 

(artículo 30) 



,.. Formar parte 1 del consejo de administraci6n de las 

instituciones para el dep6sito de valores, cuando el Banco 

Central sea socio. (articulo 56 fracci6n VI) 

- Actuar como fiduciario en el Fondo de Apoyo al Mercado 

de Valores. (articulo 89 fracción I) 

4.3 Coaisión Nacional de Valores 

La Comisión Nacional de Valores es un organismo 

desconcentrado de la Secretaría de Hacienda y Crédito Pfiblico, 

cuyos cometidos son: regular el mercado de valores e 

inspeccionar y vigilar el funcionamiento de bolsas de valores, 

instituciones para el dep6sito de valores, casas de bolsa, 

especialistas bursátiles, instituciones calificadoras de 

valores, sociedades de inversión y emisores de valores inscritos 

en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, conforme 

a lo ordenado en la Ley del Mercado de Valores y en las demAs 

leyes que tienen injerencia en el mercado, asi como emitir 

disposiciones de cáracter general (circulares),con el objetivo 

de complementar los citados ordenamientos y de esta forma 

estar acorde con la dinámica del mercado de valores. 

Para el cumplimiento de sus funciones, la Comisi6n Nacional 

de Valores está integrada por los tres 6rganos siguientes: 

Junta de Gobierno 

Estará integrada por once vocales, de los cuales cinco 

serán designados por la Secretaria de Hacienda y Crédito, 

uno de los cuales será Presidente de la Comisión; dos por 

el Banco de México; la Secretaría de Comercio y Fomento 
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Industrial, la Comisión Nacional Bancaria, la ComisÍ.ón Nacional 

de Seguros y Fianzas y Nacional Financiera, S.N.C., designarán, 

cada una, un vocaI. 3 

Las funciones básicas de la Junta de Gobierno serán dictar 

las disposiciones de carácter general que competen a la Comisión 

Nacional de Valores y ejercitar las facultades que la Ley del 

Mercado de Valores le confiere, delegándose, en algunos casos, 

esta atribución al Presidente de la misma. 4 

Presidencia 

El Presidente de la Comisión Nacional de Valores, tendrá 

como principales funciones las de dirigir a la Comisión, así 

como representarla en todos los asuntos de su competencia; 

ejercitar las facultades de inspección y vigilancia que le 

atribuye la ley bursátil¡ ejecutar los acuerdos de la Junta 

de Gobierno: y, presentar a dicha Junta informes sobre la 

situación del mercado de valores. 5 

Comité ConsultiTo 

El Comité Consultivo estará presidido por el Presidente 

de la Comisión Nacional de Valores, se integrará por el número 

de miembros que la propia Comisión determine, pero siempre 

contará con un miembro nombrado conjuntamente por las bolsas 

de valores del país y cinco más designados por la Asociación 

Mexicana de Casas de Bolsa, la Asociación de Banqueros de 

Artlculo 4) Ley dal Mercado e.le Valoras: Tribunal Superior de Justicia dal D.F., 1992 y 
Ra(o~s y Adiciones el la r:i1SI!\;'\, p.lhlicadas ~n el 01.irio Ofici.it de la FcderaciÓn da focha 
23 de julio de 199). 

4 
ibid., .1rdcu10 44 
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México, la Confederación de Cámaras Industriales de los Estados 

Unidos Mexicanos, la Confederaci6n Nacional de Cámaras de 

Comercio y la Asociación Mexicana de Instituciones de Seguros. 

A dicho Comité le corresponderá conocer de los asuntos 

relativos a la adopción de criterios políticas de aplicación 

general en materia bursátil. 6 

Facultades 

El artículo 41 de la Ley del Mercado de Valores, señala 

que las principales atribuciones de la Comisión Nacional de 

Valores son: 

Inspeccionar vigilar el funcionamiento de los 

intermediarios bursátiles y bolsas de valores. 

Inspeccionar vigilar, en los términos de la Ley 

bursátil, a los emisores de valores inscritos en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios. 

- Inspeccionar vigilar el funcionamiento de instituciones 

para el depósito de valores 

de valores. 

de instituciones calificadoras 

Investigar actos que hagan 

operaciones violatorias la Ley, 

visitas de inspección. 

6 
ibid., articulo 46 

suponer 1a ejecución de 

ordenando, en tal caso, 
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- Ordenar la suspensión de cotizaciones de valores, cuando 

se produzcan condiciones desordenadas en el mercado o se 

efectúen operaciones contrarias a los sanos usos o prácticas 

bursátiles. 

Intervenir administrativamente a las casas de bolsa, 

especialistas bursátiles 

suspender, normalizar 

bolsas de valores, con objeto de 

resolver las ·operaciones que pongan 

en peligro su solvencia, estabilidad o liquidez. 

Ordenar la suspensión de operaciones intervenir 

administrativamente a las personas empresas que realicen 

operaciones de intermediación bursátil sin la autorización 

correspondiente o efectúen operaciones de oferta pública de 

valores no registrados, asi como proceder a clausurar sus 

oficinas. 

Formar la estadística nacional de valores, as1 como 

hacer publicaciones sobre el mercado de valores. 

Ser 6rganos de consulta, en materia bursátil, del 

Gobierno Federal y de organismos descentralizados. 

Actuar como conciliador árbitro en conflictos 

originados por operaciones contratadas entre los intermediario~ 

bursátiles y su clientela. 

Imponer sanciones administrativas por infracciones 

a le Ley del Mercado de Valores o a las disposiciones de 

carácter general expedidas por la propia Comisi6n por 

infracciones 

las actividades 

vigilancia. 

las demás leyes y dispo .. siciones que regulan 

instituciones sujetas a su inspección y 



l:J 

Participar en orsoois~o~ burnfilll~n i11t~r11dcJut1d1e~ 

así como celebrar convenios con loa:im1ljfflOt( C:Oll ~lllidn1ie~ 

reguladoras del mercado de V11torus dal 
proporcionarles la asistencia quo la 1'o1 tc1tu11, 

previamente existo acuerdo susCrito y pravn1üt.CN 
de reciprocidad. 

UH!:ifJ Uf 

sie11111t'~ 1¡11e 

al 1•rl11t1fliu 

De igual manera. la Comin16n Hnctuunl d@ Vnlor~s, '"' 1Rs el órgano encargado de la tnnpeccJ6n VfgJltrnttn d@ 

sociedades de inversión, a lun qua t11111bí6n dit!tn tlfsJ)O~tC:lOllt!S 

de carácter general, en los tt!rmf nan dN 1n 1.'!1 rf& §oc J P.'ftn11~s 

de lnTersión. 

la Ley de Sociedades d'! 1n11ern1úN, (Jtur~N tJ 1a Cu1r'1si6fl 

Xaci.ona! de ~/alares, entre ,,.r;r:,g f;;tu1 tade-s, 111!: S1~fi~t!!tif.~!i1 

Acto~tze~ Q ~~~~~ar dtscreef6n~1M~~e~, i~ uti~Hl~#¿t~H 

7 Ec:~cfo\aia:nfen.r::ll' de .?aos- g·r;c-J.(:d;trf,~~ de- J.rNtfl"SiÓ'tt 1 d@' stiS 

sar::f.ei!alfe:=- oper-a:~o-r-a:-9'·,. as·t cr;;tH'i 1·e-rr;r;;,;:ir ras #IYf()t"itllt'."iONt!!S 

o~o~g~&as_ ~~~tf~ruI~ 4} 

.t:¡::_,~c- [.za:C ]osr. ,,rail!~~e-s· "':f <f'C'.'C'lt:t1'l~!"IH.O'S- jÍ r\1SC t. :il t! o·~· é'J\I é'll 

lf.~g;li.s:l!.irn1 ~·a;ciiotn:a! if,~ \l'~l!n:-r-·~,~- e- !n11i.~t'lfl'e-d'·i'·a'·z!itGJs' C:óW Có1s: 1:i1i~· ¡)\'Jdlt.fni 

O!IJ'f!.'Jr~tr Ilai$ :J".oclie-rtlaidle·:;?: et!~ :1i11i;1.·e-rrs::ii6111 e'.ó'l111u•n1é's·· 'l dli.;ri· rfl'!'J\trla1 f. iijiai •• 

(faiirtt.iic=wllr.11 nn» 

~t!:ai!liile'tl,:e-C" Iliimriitt:e.'s• al .Uai..~; ii111~r~1rs:liñ111e>,s; rl'á'' lla'.{• So~íia·dlai&i~·s: 

rfe.· iin.'lot!'a.'FiJ0.111 ~amulltle'a:,, piaitréll e:•w.:littaiir q1u~ S"e' d'.ó'ñld"f'"J\lf! tf.t!'rti 1-·li1 l~1nia1 

miiL-Jmm a:c:ttiiw.iittL1ull llmctltUS.•ttJT.:ilalll 111 t!o'J11 P.~·rrl!'s'a\S> &e• 11rrt1 1ttt1isitf'ól ~f(W¡l'ó'.· 

((au:rttíicrmilai ll8l)) 

- mnt!efl'ltlltt" w.iisditta!S; d!t!~ iini.~~H!~.iió'J11 ál .ll:tl.Sl 5-0:Jd.'.iic.~dl,t'd~'§ die~ 

ilmWt!'tr<J'ücím ·¡; cu s~.m~ ~'ll.'l'taidlo>rralS> .. ((a1rrtt.:tlá:u1Jl<i1 3'1>,. ifJf"á~:ci:.fÍólrll \~'Jl.Il.II).) 
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Intervenir administrativamente a las sociedades de 

inversión y a sus operadoras con la finalidad de suspender, 

normalizar o resolver operaciones que hagan peligrar su 

solvencia, estnbilidad o liquidez. (articulo 39, fracción IX) 

- Imponer sanciones por infracciones a la Ley de Sociedades 

de Inversión sus disposiciones. (artículo 39, fracción 

XIII) 

Aprobar los planes de promoción distribución de 

acciones de las sociedades operadoras (artículo 39, fracción 

III) 

Aprobar los programas de colocación para venta de 

acciones en oferta pública. (artículo 25) 

4.4. Bolsa Mezicana de Valores 

a) Antecedentes7 

En México, las operaciones con valores comenzaron 

llevarse a cabo en el año de 1880, en el local que ocupaban 

las oficinas de la Compañía Mexicana de Gas, lugar donde se 

reunían inversionistas mexicanos y extranjeros para comerciar· 

con títulos mineros, los altos rendimientos de estas acciones, 

atraían cada vez más público deseoso de invertir; 

posteriormente, en la trastienda de la pastelería de la viuda 

de·Cenin se llevaban a cabo .o~craciones con valores. 

1 
Hernárdez BazaldÚd, Reynaldo. op. cit., PP• 11/13 
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A raíz de lo anterior, surgi6 un grupo de personas 

especializado en el comercio de valores que resolvió organizarse 

con el fin de regular las operaciones con valores practicadas 

en ese entonces. Así. fue como en octubre de 1894, en el 

número 9 de la calle de Plateros (actualmente avenida Francisco 

I. Madero), se constituye la Bolsa de Valores de México, como 

una institución independiente cuya principal actividad consistía 

en poner en contacto a compradores y vendedores de valores; 

sin embargo, tuvo una existencia muy corta, entre otras causas, 

por el escaso número de valores que se cotizaban, liquidándose 

en los primeros años del presente siglo. 

A principios de 1907, los miembros de la sociedad 

desaparecida la vuelven a constituir con el nombre de Bolsa 

Privada de México¡ en 1910 cambia de denominación a Bolsa 

de Valores de México, S.C.L.; en 1933 se transforma a 

Bolsa de Valores de México, S.A. de C.V. funciona co110 

organización auxiliar de crédito. 

En 1975 se promulga la Ley del Mercado de Valores, que 

proporciona al mercado bursátil su propio marco j uridico con 

el propósito de propiciar su desarrollo e institucionalización; 

a partir de ese momento la Bolsa de Valores de ~1éxico, deja 

de ser considerada como organización auxiliar de crédito, 

para desenvolverse en forma autónoma, conforme a las actividades 

sefialadas por la nueva Ley. 

En ese mismo año, operaban en México la Bolsa de Valores 

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

Valores de México, Posteriormente se cierran las dos primeras 

para apoyar a la Bolsa de Valores de México, que realizaría 

operaciones bursátiles nivel nacional, 

denominación a Bo1sa Mexicana de Valores 

cambiando su 

dependiendo de 
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la Comisión Nacional de Valores para su regulación 

vigilancia. 

A partir de 1976, el mercado de valores mexicano empieza 

a tener un crecimiento importante ya que más de un centenar 

de empresas colocan diversos tipos de valores entre el público 

inversionista, quien por esta via tiene distintas opciones 

de ahorro e inversión. 

Actualmente, la Bolsa Mexicana de Valores es una 

institución privada, constituida como sociedad anónima de 

capital variable, cuyos accionistas son exclusivamente los 

intermediarios bursátiles autorizados, quienes son titulares 

de una acción. Es la única Bolsa autorizada por la Secretaria 

de Hacienda Crédito Público para realizar operaciones 

bursátiles a nivel nacional, asimismo, está regulada por la 

Ley del Mercado de Valores y vigilada por la Comisión Nacional 

de Valores. 

b) Funci.ones 

Los objetivos principales de la Bolsa Mexicana de Valores 

son facilitar las transacciones con valores y procurar el sano 

desarrollo del mercado. El artículo 29 de la Ley reguladora 

del mercado de va lores mexicano, le designa las siguientes· 

funciones: 

Proporcionar la infraestructura física, administrativa 

tecnol6gica adecuada para el buen funcionamiento del mercado 

de valores, en especial los pisos de remate, los sistemas de 

cómputo y comunicación y las unidades técnico-administrativas. 
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- Proporcionar información al pfiblico -referente a valores 

inscritos en bolsa, sus emisores y operaciones bursátiles, 

nsi como editar publicaciones sobre dichas cuestiones. 

Certificar las cotizaciones en la Bolsa. 

Vigilar la debida observancia a las disposiciones 

aplicables por parte de sus socios y de las actividades que 

realizan. 

De igual manera, la Bolsa Mexicana de Valores podrá 

suspender la cotización de valores cuando se produzcan 

situaciones desordenadas u operaciones contrarias a los sanos 

usos o prácticas del mercado, notificando esas anomalías a 

la Comisión Nacional de Valores. También podrá suspender 

o cancelar, previa autorización de la citada Comisión, la 

inscripción de valores, cuando éstos o sus emisores dejen 

de satisfacer los requisitos establecidos en la Ley del Mercado 

de Valores. 

4.5 Interaediarios Bursátiles * 

Los Intermediarios Bursátiles ponen en contacto a oferentes 

demandantes en el mercado de valores, ya que los últimos 

no pueden realizar transacciones directamente en la bolsa. 

La intermediación bursátil está reservada a instituciones 

constituidas como sociedades anónimas y autorizadas para tal 

fin por la Secretaria de Hacienda y Crédito Público y la 

• tos Intennediarios Bursátiles ser.in estudiados detenidamente en el caphulo "L3 Intecmediaciái 
en el Hercado de Valores"• en el presente traba.jo. 
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Comisión Nacional de Valores. 

Las casas de bolsa los especialistas bursátiles son 

las instituciones autorizadas para fungir como intermediarios 

financieros, sus actividades consisten en la realización 

habitual de: 

a) Operaciones de correduria, de comisión otras 

tendientes a poner en contacto la oferta y demanda de valores. 

b) Operaciones por cuenta propia con valores emitidos 

o garantizados por terceros, respecto de los que se haga oferta 

pública. 

e) Administración y manejo de carteras de valores propiedad 

de terceros. 

4.6 Sociedades de In•ersión 

Las Sociedades de Inversión son instituciones 

constituidas como sociedades anónimas de capital variable, 

tienen por objeto adquirir valores y documentos para crear 

fondos de inversi6n, con la finalidad de ponerlos a 

disposición del público inversionista, quien tiene la ventaja· 

de que en estos intrumentos el riesgo se reduce notablemente, 

toda vez que los portafolios de las Sociedades de Inversión, 

tienen una adecuada diversificación de valores. 

Estas instituciones son concesionadas por la Secretaria 

de Hacienda y Crédito Púbico, vigiladas e inspeccionadas por 

la Comisión Nacional de Valores y reguladas por la Ley de 

Sociedades de Inversión, que reconoce tres tipos de Sociedades, 
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las cuales se clasifican, de acuerdo a su régimen de inversión, 

de la siguiente manera: 

a) Sociedades de Inversión Comunes 

Son las primeras que se forman en nuestro país, operan 

con valores tanto de renta fija, como de renta variable, 

ofreciendo al público la posibilidad de invertir en una cartera 

más diversificada. La mayoría de estos títulos se liquidan 

en 24 horas. 

b) Sociedades de Inversión en Instrumentos de Deuda (antes 

de Renta Fija} 

Se estructuran exclusivamente con instrumentos de deuda 

aprobados por la Comisión Nacional de Valores, ofrecen 

atractivos rendimientos permiten el acceso pequeñas 

inversiones, estos fondos tienen liquidez inmediata. 

e) Sociedades de Inversión de Capitales 

Las Sociedades de Inversión de Ca pi tal de Riesgo, 8 son 

introducidas en la Ley de Sociedades de Inversión expedida 

en 1985, como uno de los objetivos del Plan Nacional de 

Desarrollo 1983-1988, con la finalidad de impulsar al mercado 

de capital de riesgo y fortalecer al mercado de valores. 

Estas Sociedades tendrán por objeto apoyar preferentemente 

a las empresas con actividades relacionadas con el Plan Nacional 

de Desarrollo, como son la creación de empleos, desarrollo 

6 
Cfr. Disposiciones de c.1r.lcter qenerdl reltlt1vas a las sociedades di.? In"w'ersiÓn de Capital 

de Rirwqo: Diario OfiCidl t:!e la FederdciÓn de fecha 7 de enero de 1986. 
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de tecnología. sustitución de importaciones, impulso las 

exportaciones, fomento de proyectos industriales, y cualquier 

otra que contribuya al desarrollo económico y social del país. 

El rendimiento de este tipo de inversiones va en función 

de la diversificación de valores en los portafolios de inversión 

de la sociedad, conforme al Indice de Precios y Cotizaciones 

de la Bolsa Mexicana de Valores. Respecto a la liquidez, 

las acciones de estos fondos son pagaderas en 24 horas. 

4.7 Sociedades Operadoras de Sociedades de lnYersión 

Las Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversión 

son las empresas de servicios encargadas de administrar a 

las sociedades de inversión, así como de distribuir, promover 

recomprar las acciones de éstas. Estos servicios pueden 

ser prestados por Casas de Bolsa e Instituciones de Crédito. 

4.8 Inter•ediarios Financieros No Bursátiles 

Las Instituciones Bancarias, los Almacenes Generales de 

Depósito, las Arrendadoras Financieras, las empresas de 

Factoraje Financiero las Instituciones de Seguros de· 

Fianzas, son los intermediarios financieros no bursátiles, 

cuya finalidad es la realización de operaciones de captación 

y financiamiento, procurando de manera creciente su adecuada 

inserción en los distintos mercados financieros internacionales, 

contribuyendo de esta manera a la modernización del Sistema 

Financiero Mexicano. 
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S. INSTITUCIONES DE APOYO 

S.l Instituto para el Depósito de Valores (S.D. INDEVAL) 

El Instituto para el Depósito de Valores fue creado 

en 1978, con el objeto de prestar un servicio público, que 

satisfaga necesidades de interés general relacionadas con 

el depósito, administración, compensación, liquidación 

transferencia de valores que reciban de casas de bolsa, 

especialistas bursátiles, bolsas de valores, instituciones 

de crédito, de seguros y de fianzas, de sociedades de inversión 

sus operadoras, así como de instituciones financieras 

extranjeras. 

El artículo 57 de la Ley del Mercado de Valores, consigna 

a las Instituciones para el depósito de valores, las funciones 

siguientes: 

a) Ser depositario de los valores entregados por las 

instituciones financieras citadas, quedando obligada a la guarda 

y debida conservación de lo·s mismos, asimismo podrá mantenerlos 

en custodia. 

b) Administrar los valores que reciba para dep6sito, 

Solicitud del depositan te, pudiendo ejercer so lamen te los 

derechos patrimoniales sobre los valores depositados, tales 

como cobrar amortizaciones, dividendos e intereses otros 

derechos patrimoniales. No obstante lo anterior, en el caso 

de depositantes domiciliados en el extranjero 9 , el Indeval 

podrá ejercer los derechos corporativos. 

9 Reformas y Adiciones a la Ley del Mercado de Valores: ArtÍculos 57 fracciÓn II y 75 segundo 
pÍrrafo, Diario Oficial de la F'e:leraciái de fecha 23 de julio de 1993. 
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e) Transferir, compensar 

con los valores depositados. 

liquidar operaciones realizadas 

d) Intervenir en operaciones en las que se constituya caución 

bursátil sobre los valores que tenga en depósito. 

e) Llevar, a solicitud de las emisoras, el registro de sus 

acciones, asi como expedir pases de asistencia a las asambleas 

de accionistas. 

f) Expedir certificaciones de los actos que realice dentro 

de sus atribuciones. 

5.2 Asociación Mexicana de Inter•ediarios Bursátiles, A.C. 

La Asociación Mexicana de Intermediarios Bursátiles 

(anteriormente Asociación Mexicana de Casas de Bolsa), fue 

fundada en 1980, con la finalidad de promover el sano 

desarrollo de la actividad de intermediación en el mercado 

de valores mexicano. 

Dentro de las actividades realizadas por la citada 

Asociación tenemos las siguientes: 

Investigar estudiar los aspectos de la actividad 

de intermediación en el mercado de valores, con el fin de 

encontrar los medios adecuados para su sano desarrollo. 

Representar a los intermediarios bursátiles ante 

autoridades financieras como lo son la Secretaria de Hacienda 

y Crédito Público, el Banco de México y la Comisión Nacional 

de Valores. 
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Estudiar la legislación mexicana en materia de valores 

sugerir modificaciones basándose en la experiencia del 

mercado. 

Estudiar proponer medidas de autorregulación 

relacionadas con las actividades de sus asociados. 

Promover y conservar la imagen, ética y profesionalismo 

de que goza la comunidad bursátil. 

Promover los servicios prestados por los intermediarios 

bursátiles. 

llacer publicaciones sobre el mercado de valores. 

5.3 Instituto Hezicano del Mercado de Capitales (IHHEC) 

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales se crea 

en 1980 con la finalidad de difundir cultura y proporcionar 

capacitación en materia bursátil, sus principales funciones 

son: 

Impartir cursos y elaborar programas de capacitación 

para los integrantes del gremio bursátil con el fin de lograr· 

mejor actuación y desarrollo de éstos en el mercado de valores. 

Real izar estudios relativos al mercado de valores, 

editando entre otros documentos, indicadores bursátiles 

anuarios burs5tiles y financieros. 

Difundir la cultura bursátil 

convenciones y congreso~. 

través de cursos, 
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5. 4 Academia ffezicaoa de Derecho Bursátil y de los Mercados 

Financieros, A.C. 

Esta Instituci6n (antes Academia Mexicana de Derecho 

Bursátil, A.C.), fue fundada en 1979 por un grupo de Licenciados 

en Derecho, con los objetivos fundamentales de analizar, 

estudiar 

valores. 

difundir la legislación aplicable al mercado de 

La Academia tiene como principales funciones: 

Publicar estudios sobre normas que regulan el mercado 

de valores. 

Organizar conferencias, encuentros internacionales, 

seminarios y cursos sobre derecho bursátil. 

Establecer vínculos con instituciones, autoridadades 

otros organismos con el fin de promover el estudio y análisis 

de las normas del mercado de valores. 

Ofrecer al público en general, información jurídica 

bursátil actualizada. 

5,5 Calificadoras de Valores (CAVAL) 

Son las instituciones autorizadas por la Comisión Nacional 

de Valores, cuya finalidad es dictaminar sobre la existencia 

legal y calidad crediticia de las empresas que deseen colocar 

papel comercial en ofera pública. 
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La calificadora considera en su dictamen, tanto la 

la información financiera como la administración de la empresa 

emisora. 

5.6 Fondo de Apoyo al Mercado de Valores 

El Fondo de Apoyo al ~lercado de Valores, es un fideicomiso 

administrado por el Banco de México en su carácter de 

fiduciario, en el cual los fideicomitentes son la Bolsa 

Mexicana de Valores, S.A. de C.V., las casas de bolsa y los 

especialistas bursátilest los fideicomisarios son los los 

inversionistas que contratan los servicios de los 

intermediarios bursátiles y los propios fideicomitentes cuando 

reciben apoyos preventivos. El patrimonio del Fondo de Apoyo 

al Mercado de Valores está formado principalmente por las 

aportaciones tanto ordinarios como extraordinarias de los 

fideicomitentes. 

El objeto de este fondo consiste en conse-rvar la 

cstabil idad financiera de la bolsa de valores de los 

intermediarios bursátiles fideicomitcntes 1 así como otorgar 

npoyos preventivos a dichos intermediarios y procurar el debido 

cumplimiento de las obligaciones de estos con su clientela. 

6. Estructura 

6.1 Mercado de Dinero 

Es el mercado en el que se realizan transacciones entre, 

oferentes y demandantes con instrumentos de inversión a corto 

plazo y con ri.esgo minimo. 
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El licenciado Rodolfo LeónlO, clasifica los instrumentos 

de inversión ofrecidos en el mercado de dinero, de acuerdo 

a su fuente de emisión, en cuatro grupos: 

l. GUBERNAMENTALES 

a) Certificados de la Tesoreria de la Federación (Cetes) 

b) Bonos Ajustables del Gobierno Federal (Ajustabonos) 

e) Bonos de la Tesorería de la Federaci6n (Tesobonos) 

d) Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Dondes) 

2. BANCARIOS 

a) Certificados de Depósito Bancario a Plazo (Cedes) 

b) Bonos Bancarios 

e) Certificados de Participación Inmobiliaria (CPI'S) 

d) Certificados de Participación Ordinarios (CPO'S} 

e) Pagarés Bancarios con Rendimiento Liquidable al 

Vencimiento 

f) Papel Comercial con Aval Bancario 

3. ENTIDADES FINANCIERAS 

a) Bonos de Prenda 

b) Obligaciones Quirografarias de Arrendadoras Financieros 

c) Obligaciones Subordinadas 

d) Pagar~s· Financieros 

e) Papel comercial emitido por empresas de Factoraje 

Financiero 

lO teón LeÓn, Rcdolfo: "tnstn.oontos Financiero:. del Marcado de Dinero", Acadmti.a Mexicana 
de Derecho Bursátil y de los Mercados Financieros, A.c., 1993, pp. 7 y si9. 
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4. EMPRESARIALES 

a) Papel Comercial 

b) Obligaciones 

e) Pagarés de Mediano Plazo 

6.2 Mercado de Capitales 

Es el mercado en el que se realizan operaciones bursátiles 

mediano largo plazo con instrumentos enfocados a la 

captación de recursos pera el financiamiento de formación de 

capital fijo, con rendimientos variables y riesgos en la 

inversión. 

De acuerdo a estas caracteristicas, los instrumentos del 

mercado de capitales son: 

1. ACCIONES 

a) De empresas industriales, comerciales y de servicios 

b) De instituciones financieras 

2, OBLIGACIONES 

a) Quirografarias 

b) Hipotecarias 

·e) Con\•crtiblcs 

3. BONOS 

a) Bonos Bancarios de Desarrollo 

b) Bonos de Renovación Urbana 



6.3 Mercado Interaedio 

Coro p:irte de la estrategia de la bolsa encaminada. a enfrentar 
los re-tos de los prÓxinos aibs, el nercado intermed.io se coos
tituye en una secciÓn adicional del trErC.ado accionario diseñada 
pJ;ra el listado y cotizaciÓn de valores emitidos p:u: m.presa.s 
r:e:lianas que cunplen los ru¡uisitos contenidos en las disp:>Sicio
oos de Cdrácter general (Circular 11-22) p.ibliCddas el pasado 13 
de abril p::ir la C'anisiÓn Naci011.;1l de Valores, y las disp:)!ICÍON!S 
del Reglamento Interior de la Boloa Mexicana de Valores. 

Este conjunto de disposiciaies ¡xarveve la crnaciát de un ne
canisno adicional de financiamiento para las onpccsas. propicia 
la liquidez del trercaóo y proteqe los intereses de los inversio
nistas, p::ir lo que adt!!Ús de autorizar el funcionamiento del mer
cado, establecen re:¡uisitos que deben Clmplir "las mU.soras entre 
los que destacan: la presentaciÓn de un historial de los Últift'Ds 
tres ailos de operaciÓn, don::le la enpresa. acredite la cbtenciÓn de 
utilidades en praoodio1 que cuenten con un capital contable mlni
no de 20 millones de nuevos pesos1 y que oolo:;zuen al nenes 30\ de 
su capital social entre un mÍni.Jro de 100 inversionistas. D1 el 
CdSO de- errpresas surgidas de fusiones o escisiones, el requisito 
de presentaciÓn del historial cnrcrcial deberá acreditarse coo 
respecto a la sociedad fusionada o escirdente .. 

Eh el mercado intenooclio pueden negociarse acciones carunes 
preferentes y neutras, asl caro obligaciones convertibles en 
acciones que hayan sido inscritas en el Registro rilcional de Va
lores e Intenred!arios. Los valores listados pueden ser ad:¡uid
tbs ¡:x:>r pe~s f!sicas y rrorales1 nacionales y extranjer9.1' ba
jo el m.isuo regilfl:.'n aplicable a la canpraventa de acciones. 
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Contribuyendo a la modernización del mercado de valores, el 

12 de julio de 1993, inicia operaciones en la Bolsa Mexicana de 

Valores, S.A. de C.V., el Mercado Intermedio, cuya finalidad es 

la cotización de valores emitidos por empresas medianss, para 

que de esta manera obtengan mayor capitalización y competitividad, 

así como la posibilidad de ofrecer nl público otras opciones de 

inversión. 

11 
"Heroado Intermedio de Valores": El Mercado de Valores, N!Ín. 14, aqosto 1993, rilcional 

Financiera, p. 46 
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1. Valores 

El articulo tercero de la Ley del Mercado de Valores 

señala que valores son las acciones, obligaciones y demás 

títulos de crédito que se emitan en serie o en masa y decreta 

que serán aplicables las disposiciones de la misma cuando sean 

objeto de oferta pública o de intermediación en el mercado 

de valores. 

Siguiendo los lineamientos anteriores, para que un titulo 

de crédito tenga la calidad de valor, debe tener las siguientes 

características: 

a) QUE SEAN EMITIDOS EN SERIE O EN MASA 

Los valores materia de la emisión producida deben tener 

las mismas cualidades y conceder los mismos derechos a sus 

tenedores, constituyendo cosas fungibles que pueden tener un 

curso de cambios común. De igual fo['ma, reuniendo las 

características anteriores, existen titulas únicos que amparan 

parte o todos los valores de una misma emisión. 12 

b) QUE SEAN OBJETO DE OFERTA PUBLICA 

La oferta pública es la policitación que se hace por 

algún medio de comunicación masiva, como periódicos, 

televisión, radio, bien, que sea hecha persona 

indeterminada 1 con la finalidad de que se den a conocer 

püblicamente los títulos emitidos para su enajenación, 

adquisición o suscripción. 

12 
s.:i€-n0!. 'h<-sca, Jos.1: 1'LQs Títulos '/,1lor en el Mercado Mexicano ... 11.cadania Mexicana do Derecho 
Bursátil, México, 1997. p. 25 
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e} QUE SEAN MATERIA DE INTERMEDIACION EN EL MERCADO DE VALORES 

Toda vez que los valores circulan entre el gran público 

inversionista, constituyen el objeto de la intermediación 

bursátil, que es analizado en el siguiente punto. 

2. Inter•ediación Bursátil 

El articulo cuarto de la Ley del Mercado de Valores 

considera intermediación bursátil la realización habitual de 

los siguientes actos: 

a) Operaciones de correduría, de comisión u otras 

tendientes a 

valores. 

poner en contacto oferta demanda de 

b) Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos 

o garantizados por terceros, respecto de los cuales se haga 

oferta pública. 

cJ Administración y manejo de carteras de valores propiedad 

de terceros. 

Luego entonces, intermediación bursátil es la realización· 

habitual de operaciones de correduría, de comisión y otras 

tendientes a poner en contacto a oferentes demandantes de 

valores, la realización de operaciones por cuenta propia 

con valores la prestación del servicio de administración 

y manejo de carteras de valores propiedad de terceros. 

Las actividades de intermediación, sólo pueden ser llevadas 

cabo por los intermediarios bursátiles, que como consecuencia 
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del desarrollo del mercado, han tenido una importante evoluci6n 

en su estructura, facultades y funciones. 13 

Brevemente explicaremos las actividades de intermediación 

bursátil: 

l. CORREDURIA 

Las transacciones de correduría o mediación bursátil, 

son aquellas en las cuales los intermediarios bursátiles ponen 

en contacto la oferta y la demanda de valores fuera de bolsa, 

lo que constituye operaciones extrabursátiles. 

Estas operaciones consisten en la transmisión de paquetes 

importantes de acciones, transacciones de transferencia para 

la fusión o transformación de sociedades o la suscripción de 

acciones, que no constituyan oferta pública, caso en el cual 

se podrá 

Nacional 

operar 

de Valores 

valores no inscritos en 

e Intermediarios. Las 

transacciones constituyen auténtica correduría 

bursátil. 14 

2. COMISION 

el Registro 

mencionadas 

materia 

La comisión en materia bursátil debe entenderse como la 

compraventa de valores por cuenta de terceros, clientes de 

los intermediarios, ya sea en el piso de remates de la bolsa 

o fuera de ella. 

13 
IqartÚa Araiza, O::tavio: "IntrcxlucciÓn al Estudio del Derecho Bursátil Moxicano", Ed. Porn'.ia, 
México, 1988, p. 146 

14 
LeÓn tnón, Rcdolfo: "Naturaleza Juddica de los Actos de los Agentes de Valores", CanisiÓn 
Nacional de Valores, México, 1978, p. 12 
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En este caso, el intermediario no pone en contacto a 

oferentes y demandantes, su función consiste en formular ofertas 

de compra venta o acepta las que le propongan otros 

intermediarios, para asi cumplir con las órdenes de su 

clientela, 

3, COLOCACION 

Una de las BLtivi.dades tendientes a. poner en contacto 

la oferta y demanda de valores es la colocación, que consiste 

en la compra en firme de valores en oferta pública por una 

varias casas de bolsa, para posteriormente ponerlas 

disposición del público inversionista. 

En este caso, las casas de bolsa ejercen mediación por 

cuenta y a nombre de los oferentes, obteniendo la suscripción 

de las acciones la venta del papel comercial, El 
intermediario debe tomar en cuenta si trata de oferta 

primaria secundaria, ya que en el primer supuesto la 

policitación será hecha por la sociedad emisora y en el segundo 

por los accionistas. 

4. OPERACIONES POR CUENTA PROPIA 

Las casa de bolsa están facultadas para realizar-

operaciones de compra y venta de títulos por cuenta propi~, 

con el objeto de facilitar la colocación de valores o coadyuvar 

a la estabilidad sus precios. 

Estas operaciones se realizan mediante la compra a plazo 

de valores por parte de la casa de bolsa colocadora, con la 

obligación finalidad de venderlos en el mercado al público 

inversionista vencido el plazo. 
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5. ADMINISTRACION DE VALORES 

Los intermediarios bursátiles están facultados pera 

proporcionar el servicio de administración y guarda de valores, 

depositando los títulos en una institución ;:iara el depósito 

de valores. 

Los intermediarios b~rsátiles recibirán los títulos 

celebrarán a su nombre, pero por cuenta de sus clientes contrato 

de depósito con la institución para el depósito de valores, 

sin que exista relación jurídica alguna entre el inversionista 

el instituto depositario. Los intermediarios mantendrán 

a su disposición los títulos para ejecutar las órdenes de su 

clientela, por lo que se deberá distinguir estos títulos de 

los propios, toda vez que como ya mencionamos, el déposito 

en dicha institución siempre se hará a nombre de la casa de 

bolsa, quien debe indicar si es por cuenta propia o ajena. 

La administración de los valores, puede ser delegada por 

los intermediarios al instituto depositario, quien se encargará 

de ejercitar los derechos derivados de los títulos depositados. 

3. Emisores 

Los emisores constituyen el sector demandante de recursos 

financieros en el mercado de valores. Esta demanda se realiza 

través de la emisión de títulos valor, mismos que se 

convertirán en finJnciamiento conforme los plazos, t~rminos 

costos adecuados para cubrir las necesidades del emisor. 

Los emisores instituciones gubernamentales y empresas 

prtvadils, que ponen en circulaci1n titulas valor entre el 
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gran público inversionista. con el fin de captar fondos para 

su funcionamiento. 

Para que los valores puedan operarse en bolsa, las 

sociedades emisoras deberán inscribirlos en la Sección de 

Valores del Registro Nacional de Valores Intermediarios, 

para lo 

por el 

cual es necesario que cubran los requisitos 

articulo 14 de la Ley del Mercado de Valores: 

señalados 

l. Presentar una solicitud para el registro de sus valores, 

anexando la información financiera, económica, legal 

administrativa de la sociedad. 

Tener solvencia y liquidez. 

3. Las características de los valores emitidos, y los 

términos de su colocación deberán permitir una circulación 

amplia en relación a la magnitud del mercado o de la empresa 

emisora. 

4. Seguir políticas convenientes a los intereses de los 

inversionistas, respecto de su participación en el mercado 

de valores. 

5. Proporcionar la información que mediante reglas de· 

carácter general. determine la Comisión Nacional de Valores, 

a la bolsa de valores correspondiente y al pGblico. 

6. Expedir los títulos definitivos correspondientes dentro 

de un plazo no mayor de 180 días naturales, contados a partir 

de la fecha de constitución de la sociedad o de aquella en 

que se haya acordado su emisión o canje. 
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Las sociedades emisoras no podrán efectuar operaciones 

que modifiquen nrtificinlmente el rendimiento de sus valores, 

ni conceder a sus tenedores prestaciones que no se deriven 

de la naturaleza propio de los títulos o no se hayan consignado 

expresamente en los mismos, salvo que obtengan autorizaci6n 

de la Comisión Nacional de Valores. 

Los valores emitidos deberán ser depositados en el 

Instituto para el Depósito de Valores, mediante endoso en 

administración, el cual faculta al depositario para llevar 

actos de administraci6n, respecto de los títulos depositados, 

los efectos de este endoso cesan cuando son retirados los 

valores de la sociedad depositaria. 

En el caso de que las sociedades emisoras deseen cancelar 

la inscripción de sus valores, está se autorizará hasta que 

demuestren ante la Comisión Nacional de Valores que han quedado 

salvaguardados los intereses del público inversionista y del 

mercado en general. 

Cuando así lo prc\·ensan los estatutos de las sociedades 

anónimas, éstas podrán emitir acciones no suscritas para su 

colocación, previa autorización de la Comisi6n Nacional de 

Valores, siempre y cuando cumplan con los requisitos señalados 

en el artículo 81 de la Ley del Mercado de Valores, que entre 

otros, son los siguientes: 

a) La emisión debe hacerse con prop6sito de oferta 

pública. 

b) El depósito de los valores en el Instituto para el 

Depósito de Valores, se hará a través de casas de bolsa. 
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e) Presentar a la Comisión Nacional de Valores un proyecto 

de emisión, incluyendo información financiera, programa de 

colocación, proyecto de aumentos de capital y de emisión de 

acciones que habrán de presentarse, previos a la celebración 

de la asamblea extraordinaria correspondiente para tal fin. 

d) Para otorgar la autorización respectiva, la Comisión 

Nacional de Valores señalará las condiciones y requisitos a 

que deberán someterse el emisor y la casa de bolsa colocadora, 

para la emisión y colocación de acciones. 

e) La Comisión Nacional de Valores, tomando en cuenta 

la importancia y características de la sociedad emisora y las 

condiciones del mercado, autorizará el importe y número de 

acciones no suscritas que podrán emitirse. 

4. Intermediarios Bursátiles 

4. 1 Casas de Bolsa 

Las casas de bolsa son las personas morales, accionistas 

de la Bolsa Mexicuna de Valores y del S. D. Indeval e inscritas 

en la Sección de Intermediarios del Registro ~acional de Valores 

e Intermediarios, que de acuerdo con la Ley del Mercado de· 

Valores, están autorizadas para realizar operaciones de 

intermediación bursátil. 

Las sociedades que pretendan constituirse como casas de 

bolsa para realizar actividades de intermediación en el mercado 

de? valores, deberán cumplir con los requisitos señalados en 

el articulo 17 de la Ley bursátil: 
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1. Estar constituidas como sociedades an6nimas con régimen 

de acciones y utilizar en su denominación o enseguida de ésta, 

la expresión casa de bolsa, asi como tener integramente. pagado 

el capital mínimo que determine la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público. 

2. Tener por administradores, funcionarios y apoderados 

para celebrar operaciones con el público inversionista, 

personas que cumplan con los requisitos que señale la Comisi6n 

Nacional de Valores. 

3. El Consejo de Administración tendrá un mínimo de cinco 

administradores, que juicio de la Comisión Nacional de 

Valores, gocen de solvencia moral. 

4. Adquirir una acci6n de la Bolsa de Valores y una acción 

del Instituto para el Depósito de Valores. 

S. Participar en el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores. 

Por otra parte, para que una sociedad anónima de capital 

variable pueda ser admitida como socio de la Bolsa Mexicana 

de Valores, deberá satisfacer los siguientes requisitos: 15 

1. Estar inscrito en la Sección de Intermediarios del 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

2. Adquirir una acción de la Bolsa Mexicana de Valores. 

15 ArtÍculo 70 Reqla:nento General Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, 
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3. Realizar la aportación al Fondo de Apoyo al Mercado 

de Valores, en la cuantía que le corresponda, de acuerdo a 

las reglas del fideicomiso. 

4. Designar y mantener un mínimo de dos operadores de 

piso. 

S. Que sus directores y administradores tengan solvencia 

moral y económica. 

a) Funciones 

El artículo 22 de la Ley reguladora del mercado de valores 

señala las principales actividades que realizan las casas de 

bolsa: 

a) Actuar como intermediarios en el mercado de valores. 

b) Recibir fondos por concepto de las operaciones con 

valores que se les encomienden. 

e) Prestar asesoría en materia de valores. 

d) Recibir pr~stamos créditos de instituciones de· 

crédito de organismos de apoyo al mercado de valores. 

e) Conceder préstamos o créditos para la adquisición de 

valores con garantía de éstos. 

f) Celebrar reportos y préstamos sobre valores. 
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g) Actuar como fiduciarias en negocios directamente 

vinculados con las actividades que les sean propias. 

h) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten 

la colocaci6n de valores o que coadyuven a dar mayor estabilidad 

al mercado. 

i) Proporcionar 

valores, depositando 

Depósito de Valores. 

servicio de guarda y administraci6n de 

los títulos en el Instituto para el 

j) Actuar como representantes comunes de obligacionistas 

y tenedores de otros valores. 

k) Actuar como especialistas bursátiles. 

1) Adquirir las acciones representativas de su capital 

social. 

m) Invertir en títulos representativos del capital social 

de entidades financieras del exterior. 

Para cumplir adecuadamente con sus objetivos, las casas 

de bolsa han creado diversas estructuras administrativas que 
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les permitan realizar correctamente sus actividades, 

generalmente cuentan con las siguientes áreas: 16 

PROMOCION 

A través de esta área, los apoderados o promotores 

establecen contacto con los inversionistas actuales 

potenciales para interesarlos en el mercado, asesorarlos en 

su inversión 

valores. 

OPERACION 

recibir sus instrucciones de compraventa de 

El área de operación está a cargo de los operadores de 

piso, quienes efectúan la compraventa de valores por parte 

de las Casas de Bolsa en el piso de remates de la Bolsa Mexicana 

de Valores. 

El personal de esta área se encarga fundamentalmente 

de investigar el comportamiento del mercado en general y de 

las emisoras en particular, a fin de poder decidir las mejores 

opciones de inversión para la casa de bolsa brindar un· 

servicio de asesoría confiable a los clientes de la misma. 

ADHINISTRACION 

Es el área encargada de llevar el control de la tenencia 

16 
"Casas de Bolsa"• Folleto de la Bolsa !Txicana de Valores, ~xico, 1989 
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de valores de la cnsa de bolsa y la asignación de los· mismos 

a sus clientes. 

b) Operadores de Piso J Apoderados 

Para realizar sus actividades y prestar sus servicios, 

las casas de bolsa otorgan poder notarial a favor de Operadores 

de Piso Apoderados, que deben ser personas que aprueben 

rigurosos exámenes en materia bursátil legal referente al 

mercado de valores y que tengan solvencia moral y económica. 

OPERADORES DE PISO 

Son los representantes de las casas de bolsa, autorizados 

por la Comisión Nacional de Valores y la Bolsa Mexicana de 

Valores para realizar operaciones de compra venta de valores 

en el piso de remates. El Operador de Piso debe acreditar 

una práctica de seis meses como mínimo en el piso de remates 

APODERADOS 

Los apoderados o promotores son las personas autorizadas 

¡,or la Comisi6n Nacional de Valores con poderes notariales 

otorgados por casas de bolsa, para celebrar operaciones con· 

el público inversionista, establecer contacto con inversionistas 

actuales o potenciales, con el fin de que se interesen en el 

mercado, así como asesorarlos en su inversión y en la apertura 

de contratos, recibir sus instrucciones de compraventa de 

valores, difundir información bursátil y recomendarles opciones 

de inversión. 
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e) Clientela Inversionista 

La Clientela Inversionista está constituida por las 

personas físicas o morales que destinan sus recursos excedentes 

en la adquisición de valores que se ofrecen en el mercado de 

valores con el fin de obtener una ganancia, a corto, mediano 

o largo plazo, para lo cual solicitan los servicios de los 

intermediarios bursátiles. 

Para formalizar relaciones entre intermediarios bursátiles 

clientela inversionista, se requiere la celebraci6n de un 

contrato denominado de intermediación bursátil, por virtud 

del cual el cliente encomienda al intermediario la realización 

de operaciones en el mercado de valores. 

4.2 Especialista Bursátil 

A partir de las reformas del 4 de enero de 1990 a la Ley 

del Mercado de Valores, se agrega como otra categoría 

de intermediarios en el mercado de valores, la figura del 

Especialista Bursátil. 

Las sociedades que pretendan realizar las actividades 

del Especialista Bursátil deben llenar los requisitos ordenados. 

por el artículo 17 de la Ley reguladora de la materia, que 

entre otros, con los siguientes: 

l. Tener autorización de la Comisión Nacional de Valores, 

para constituirse como Especialistas Bursátiles. 

2. Estar constituidas como sociedades anónimas Y utilizar 

en su denominación las palabras Esp~cialista Bursátil. 
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J. Adquirir una acción de la Bolsa de Valores y una acción 

del Instituto para el Depósito de Valores. 

4. Estar inscritos en la Sección de Intermediarios del 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

5. Tener el carácter de fideicomitentes en el Fondo de 

Apoyo al Mercado de Valores. 

De acuerdo al articulo 22-Bis de la Ley de la materia, 

las funciones principales de los Especial~stas Burs¡tiles son: 

a) Actuar como intermediarios por cuenta propia o ajena, 

respecto de los valores en que se encuentran regístrados como 

especialistas. 

b) Celebrar reportas y préstamos sobre valores. 

e) Recibir préstamos o créditos de instituciones de 

eré di to o de organismos de apoyo al mercado de valores. 

d) Realizar operaciones por cuenta propia respecto de 

los valores en que sean especialistas. 

d) Administrar guardar sus valores, depositando los 

títulos en el Instituto para el Depósito de Valores. 

Para realizar dichas operaciones. los especialistas 

bursátiles únicamente podrán contratar con casas de bolsa, 

otros especialistas bursátiles y cuando lo autorice la Comisión 

Nacional de Valores directamente con el público inversionista. 
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5. Secreto Bursátil 

Los intermediarios bursátiles están obligados a guardar 

el secreto bursátil, que consiste en abstenerse de revelar 

informaci6n confidencial, datos o hechos relativos a la cartera 

de sus clientes, salvo que la solicite el mismo inversionista 

sea requerida por orden judicial dictada en juicio el que 

el cliente sea parte o acusado, o bien, por la Comisi6n Nacional 

de Valores, por razones de inspección y vigilancia. 

6. Registro Nacional de Valores e Inter•ediarios 

El Registro Nacional de Valores es un organismo público 

dependiente de la Comisión Nacional de Valores, en donde se 

encuentran registrados los valores que se cotizan en la Bolsa 

Mexicana de Valores, así como los intermediarios bursátiles 

autorizados para realizar operaciones con dichos valores. 

El Registro Nacional de Valores e Intermediarios se divide 

en tres secciones: 17 

l. SECCION DE VALORES 

En esta sección estarán registrados los valores cotizables. 

en bolsa, se divide en cuatro subsecciones: 

Subsección "A", de valores inscritos en la Bolsa Mexicana 

de Valores. 

17 
Ardculo::; 4, 5 y G: "Reglas para la OrqanizaciÓi del Registr-o Nacional de Valores e 
Intermediarios .... Diario Oficial de la FOOeraciÓn de fecha 13 de abril de 1993 
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Suhsección 1'B", de acciones inscritas en la sección adicional 

de la Bolsa Mexicana de Valores. 

Subsección "C", de valores emitidos o garantizados por el 

Gobierno Federal, instituciones de crédito, de seguros y de 

fianzas, por organizaciones auxiliares de crédito por 

sociedades de inversión. 

Subsección 11 D11
, de documentos, respecto de los cuales se 

realice oferta pública, que otorguen a sus titulares derechos 

de crédito, de propiedad o de participación en el capital de 

personas morales. 

2. SECCION DE INTERMEDIARIOS 

En la sección de Intermediarios están inscritas las 

sociedades autorizadas para realizar ac ti vida des de 

intermediación bursátil, se divide en dos subseccioncs: 

a) Subsección "A", de Casas de Bolsa. 

b) Subsecci6n "B'', de Especialistas Bursátiles. 

3. SECCION ESPECIAL 

La Secci6n Especial del Registro Nacional de Valores e 

Intermediarios. está constituida para registrar valores materia 

de oferta pública en el extranjero, emitidos en México o por 

personas morales mexicanas. 
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l. Orden de Bolsa 

Las operaciones bursátiles son las transacciones de 

compraventa de valores, que se realizan en el piso de remates 

de la Bolsa Mexicana de Valores, cuyo precio varia conforme 

la oferta y demanda de los mismos. 

Toda operación bursátil inicia con la orden de bolsa, 

que es la instrucción por la cual el cliente inversionista 

encomienda al apoderado o promotor de la casa de bolsa con 

la que celebró contrato de intermediación, la realización de 

compra o venta de valores, especificando las características 

relativas a la emisión, clase de títulos, cantidad, valor 

plazo de los valores materia de la oferta o demanda. 

Las casas de bolsa marcarán cada orden con reloj checador, 

a fin de que se asigne cronológicamente a cada cliente las 

acciones solicitadas, o se les liquide, en caso de venta. 

Las órdenes de bolsa se hacen regularmente, en forma 

personal o vía telefónica, y se pueden manejar de manera 

discrecional, por la cual el cliente otorga al apoderado que 

tiene asignada cuenta, la facultad de manejar sus 

inversiones, o bien, utilizar las siguientes modalidades: 

ORDEN LIMITADA 

En la orden limitada el cliente fija el precio máximo 

de compra o el mínimo de venta, por lo que la casa de bolsa 

no podrá comprar más arriba del precio de venta sugerido por 

el inversionista. ni venderá por abajo del límite establecido, 

respecto de sus valores o de los que se interese en comprar. 
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ORDEN AL MERCADO 

Es la orden que hace el inversionista a la casa .de· bolsa, 

por la cual desea comprar o. vender valores·, al precio en 

que se coticen en el mercado al realizar la operación. 

ORDEN CONDICIONAL 

Es la orden en la cual el cliente inversionista encomienda 

al promotor que lleva su cuenta, que venda compre 

determinados valores, sólo si de producen determinadas 

situaciones que afecten sus inversiones. 

2. El Piso de Remates 18 

El Piso de Remates es el lugar donde físicamente se 

realizan las transacciones con valores. 

La Bolsa Mexicana de Valores tiene entre sus funciones 

principales establecer locales, instalaciones mecanismos 

que faciliten las relaciones y operaciones entre la oferta 

y la demanda de valores, en cumplimiento de estos atributos, 

el piso de remates forma parte integrante de la Bolsa de· 

Valores. 

Es en el piso de remates donde se reúnen los operadores 

de piso de cada una de las casas de bolsa existentes, para 

18 
"El S1lÓn de Rem:tl<?s '/ sus Operncionús": Folleto dr> la Bolsa Hexiruna de Valoras e llflEC, 

México, 1991, 

------------. . . 
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realizar las operaciones de compraventa de valores solicitadas 

por la clientela inversionista. 

Conforme a las disposiciones que salvaguardan el sano 

desenvolvimiento del mercado de valores. toda operación llevada 

a cabo con instrumentos del mercado de capitales deberá ser 

realizada y registrada en el piso de remates. 

No obstante lo anterior, los intermediarios podrán 

efectuar transacciones fuera de bolsa con titulas de mercado 

de dinero, sin embargo, deberán informarlo a la bolsa para 

que se consideren formalmente realizadas, 

2.1 Módulos de Ser•icio y Corros 

La Bolsa Mex.icana de Valores, pone a disposición de la 

comunidad bursátil del gran píiblico inversionista, su 

nueva sede, ubicada en el moderno edificio del Centro Bursátil, 

en la Ciudad de México, equipado con avanzados sistemas de 

cómputo para el procesamiento de operaciones, novedosos pisos 

de remates 1 además de sus organizadas dependencias 

técnico-administrativas. 

Los módulos de servicio del piso de remates de la Bolsa 

Mexicana de Valores, son las instalaciones en donde el personal 

de la Bolsa registra, controla, valida captura las 

transacciones realizadas por los operadores de piso, además 

de coordinar las actividades relacionadas con el flujo operativo 

el funcionamiento de las dos secciones o corros de cada 

módulo. 
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Se denomina corro al lugar específico dentro del piso 

de remates de la Bolsa de Valores donde se registran las 

opera.ciones llevadas a cabo por los operadores de piso, cada 

corro tiene asignados determinados títulos, sin que se puedan 

registrar operaciones realizadas con valores que no estén 

destinados a determinado corro. 

Los corros, están equipados con relojes foliadores para 

el registro de entrada de posturas y hechos, micrófono para 

anunciar cruces, ofertas públicas y avisos de interés, equipo 

de grabación para los cruces, focos señalizadores y timbres 

que indican recesos, cruces y suspensión de operaciones, buzones 

donde se ordenan las posturas de compra o venta y terminales 

del sistema de cómputo de la Bolsa Mexicana de Valores, para 

el registro de operaciones actualización automática de 

cotizaciones de cada emisora. 

Atendiendo a la naturaleza de los instrumentos del mercado 

de valores, el piso de remates, a su vez se divide en dos pisos: 

Piso de Remates del Mercado de Capitales 

Piso de Remates del Mercado de Dinero 

PISO DE REMATES DEL MERCADO DE CAPITALES 

En el moderno edificio del Centro Bursátil, el piso de 

remates del mercado de capitales se encuentra ubicado en el 

recinto de base circular, con techo en forma de c6pula de 

cristal. 
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En este piso, se llevan a cabo las transacciones con 

instrumentos del mercado de capitales, está ubicado en un 

espacio de forma circular, donde al centro se ubican tres 

módulos de servicio, con dos corros cada uno: en el recinto 

interior se encuentran distribuid.lis 26 casetas destinadas a 

las casas de bolsa, equipadas con servicios de comunicaci6n 

una terminal del sistema de cómputo central de la Bolsa, 

para uso de los operadores de piso. 

En cada módulo de servicio del piso de remates del mercado 

de capitales, se encuentra un juez de cruce, que forma parte 

del personal especializado de la Bolsa, quien valida cada una 

de las operaciones de cruce. 

Los corros del mercado de capitales están distribuidos 

conforme a los instrumentos del citado mercado de la siguiente 

manera: 

Corro I: Acciones de casas de bolsa y bancos 

Corros II, III IV: Acciones de empresas industriales, 

comerciales de servicios, distribuidas en dos grupos en 

relaci6n con su bursatilidad. 

Corro V: Instrumentos de renta fija del mercado de capitales. 

Corro VI: En este corro se operan las fracciones inferiores 

a un lote, conocidas como picos, tanto de instrumentos de renta 

fija como de renta variable. 

La información registrada por cada corro alimenta al 

sistema de cómputo y se refleja en los monitores ubicados 

alrededor del piso de iemates del mercado de capitales. 
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PISO DE REMATES DEL MERCADO DE DINERO 

El Piso de Rema tes del Mercado de Dinero, se 

encuentro contiguo al recinto circular en que opera el 

piso de remates del mercado de capitales, tiene forma 

de punta de flecha, con el extremo ubicado en dirección opuesta 

al área de ingreso. 

En este piso se encuentran instalados 88 monitores 1 

divididos en dos niveles, en la línea superior de cada monitor 

se indican los valores con plazo de liquidación mismo día y 

en la inferior los de liquidación en 24 horas. 

En el centro del lugar asignado al piso de remates del 

mercado de dinero se ubican dos módulos de servicio con dos 

corros cada uno, donde se realizan operaciones con los diversos 

instrumentos del mercado de dinero, de acuerdo a la siguiente 

distribución: 

Corro I: Especializado en Certificados de la Tesorerla de 

la Federación (Cetes). 

Corro II: Transacciones con Bonos, tales como Bonos de 

Desarrollo del Gobierno Federal (Sondes), Bonos Ajustables 

del Gobierno Federal (Ajustabonos) y Bonos de Prenda 

Corro III: Instrumentos denominados en moneda extranjera, 

tales como Bonos de la Tesorería de la Federaci6n (Tesobonos) 

Papel Comercial Indizado. 

Corro IV: En este corro se realizan operaciones con el 

resto de los instrumentos del mercad.o de dinero, tales como 



Papel Comercial, Aceptaciones Bancarias 

con Rendimiento Liquidable al Vencimiento. 

2.2 Lotes J Pujas 
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Pagarés Bancarios 

Se denomina lotes las cantidades mínimas de titulas 

a operar en el piso de remates, los cuales se determinan en 

función del precio de los valores, por ejemplo, si el 

precio de la acción está entre N$ 50.20 y N$ 100.00, el lote 

mínimo de compra o venta será de 500 acciones; si el precio 

está entre N$ 5.50 1 N$ 10.00, el lote mínimo será de 2,000 

acciones. 

No obstante lo anterior, en el piso de remates se llevan 

a cabo operaciones de compraventa de acciones, cuya cantidad 

es inferior a los lotes mínimos establecidos, a los que se 

les denomina picos. 

Las transacciones con picos Gnicamente se realizarán por 

6rdenes en firme y se operar~n en el corro destinado para tales 

operaciones en el piso de remates. 

Las pujas son las cantidades mínimas que pueden variar 

en su precio los valores, y se establecen en funci6n del precio 

de la acc~ón, así en el caso de valores de rendimiento variable, 

si el precio unitario de la acción es de entre N$ 50.20 y 

N$ 100.00, los aumentos o disminuciones del precio de la acci6n, 

o bien, la puja, será de 10 centavos. Por ejemplo, si el 

precio de la acción es de ~$ 60.00, el siguiente precio mínimo 

a la alza es de NS 60.10 y a la baja de N$ 59.90. 
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2.3 Siste•a de Có•puto 

La Bolsa Mexicana de Valores, para automatizar el registro 

de las operaciones efectuadas en el salón de remates, cuenta 

con sistemas de cómputo acordes con el desarrollo 

modernización de nuestro mercado, como lo es el Sistema Integral 

de Valores Automatizado (SIVA), que además de su función de 

registro de transacciones, procesa, acumula y difunde una gran 

cantidad de información referente a los movimientos del piso 

de remates otros datos relacionados con el mercado de 

valores. 

A través de los modernos sistemas de cómputo de la Bolsa 

Mexicana de Valores, los procesos de registro, validación, 

liquidación compensación de operaciones realizadas en el 

piso de remates, son efectuadas de manera ágil y transparente, 

es asi como sus casi 200 monitores sustituyen a las antiguas 

pizarras. 

La Comisi6n Nacional de Valores cuenta con terminales 

del sistema de cómputo en comento, por cuyo conducto tiene 

acceso a la información bursátil a tiempo real, lo que permite 

que tanto dicha Comisi6n como la Bolsa Mexicana de Valores, 

puedan ejercer una eficiente supervisi6n de operaciones de 

bolsa. 

Además del SIVA, la Bolsa Mexicana de Valores diseñó 

el Sistema de Alerta Bursátil Seguimiento Operativo de 

Vigilancia (VIGIA), por el cual _reúne información operativa 

de seis meses por cada emisora detecta comportamientos 

irregulares en relación a parámetros de variaciones de precios, 

suspensiones, posturas, alertas anteriores y otros elementos 

de análisis. 
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El Centro de Cómputo de la Bolsa Mexicana de Valores está 

equipado con un potente computador Tandem de gran capacidad, 

en el· cual se han desarrollado los complejos sistemas de apoyo 

acordes a las necesidades de la actividad bursátil. 

3. Tipos de Operaciones 

3.1 Por su for•a de Concertación 

Las operaciones bursátiles por su forma de concertaci6n 

se clasifican ent 

a) Operaciones en Firme 

b) Operaciones de Viva Voz 

e) Operaciones de Cruce o Cruzadas 

d) Operaciones de Cama 

a) OPERACIONES EN FIRME19 

Estas operaciones se realizan cuando los operadores de 

piso reciben una orden limitada, ya sea de compra o venta de 

valores a precio determinado. 

La operación en firme es la propuesta de compra o venta 

de v8lores a precio determinado hecha por un operador de piso, 

19 Art!culos 105 a 114: Regla:rento General Interior de la Bolsa Helticana de Valores. 
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quien debe depositar en la secci6n del corro al que le 

corresponda el valor objeto del ofrecimiento, la. forma o ficha 

de registro de compraventa firmada por él mismo, por la cual 

registra la transacciOn, indicando sí es compra o venta, tipo 

de valor, c.la,•e de la emisora, serie, valor nominal o volumen, 

precio y plazo de vigencia de la oferta. 

Las proposiciones en firme sólo serán comunicadas a los 

operadores de piso que lo soliciten, a quienes se les informará 

el nombre del oferente de la compra o venta, tipo de valor 

según clave. cantidad o volumen, precio y condiciones de la 

operación. 

Dichas operaciones quedarán registradas por orden 

cronológico, concediendose prioridad a la que ofrezca mejor 

precio a la contraparte y, 

hubiese formulado primero 

en caso de coincidir, a la 

en tiempo. En el caso 

existieran dos proposiciones en firme, una de compra 

de venta, coincidentes en tipo de valor, emisora, 

precio, la operaci6n será cerrada automáticamente 

personal del piso de remates. 

que se 

de que 

y otra 

serie y 

por el 

El operador de piso que se encuentre interesado en 
aceptar una oferta de compra o venta de valores en firme, deberá 

manifestarlo de viva voz, expresando las frases "cierro· 

comprando" o ''cierro vendiendo'' y la cantidad, tipo de valor, 

emisora, serie, así como precio del valor de que se trate, 

firmando en el espacio respectivo de la forma o ficha de 

compraventa, con lo que quedará perfeccionada la operación. 

El término "cerrado" es el vocablo que usan los operadores 

de piso para afirmar que la operación que propone la contraparte 
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es aceptada. Tambi~n se emplean las expresiones 1'doy'' y ''tomo", 

que quieren decir "vendo'' y "compro'', segfin sea el caso. 20 

b) OPERACIONES DE VIVA voz 21 

Las operaciones de viva voz se inician con la propuesta 

realizada en voz alta por un operador de piso en el centro 

de los corros del piso de remates, quien señalará su oferta, 

indicando si es de compra o de venta y precisando claramente 

tipo de valor, emisora o su clave, serie, cantidad o valor 

nominal de los valores y precio de la operaci6n. 

El 
expresar 

operador de 

la palabra 

piso que 

"cerrado", 

acepte la 

con la 

propuesta, deberá 

cual se tendrá por 

concertada la opcraci6n y se registrará en la Bolsa por el 

vendedor (ya sea oferente o demandante), a través de la ficha 

correspondiente. 

e) OPERACIONES DE CRUCE O CRUZADAS 22 

Las operaciones de cruce o cruzadas son aquellas en las 

cuales una casa de bolsa recibe de uno de sus clientes una 

orden de compra y de parte de otro una orden de venta, que 

20 
Cortina Ortega, e.onza lo: "Prontuario Bursátil y Financiero", Ett. Trillas, México, 1986, 
p. 38 

21 
Art!culo 115: Reglarrento General Interior de la Bolsa Mexicana. de Valores. 

22 
ibid., Art!culos 116 a 124 

... --:- .-.~· -. :-~ .- -
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coinciden respecto al valor objeto de la compraventa, emisora, 

serie, cantidad y precio. 

En consecuencia, el operador de piso al realizar una 

operación de cruce, ejecuta al mismo tiempo órdenes de compra 

venta respecto de un mismo valor. 

Para llevar a cabo una operación cruzada, el operador 

de piso debe cumplir con el siguiente procedimiento en el piso 

de remates: 

l. Acudir al corro. que tiene asignado el valor objeto del 

cruce. 

2. Oprimir el timbre destinado para tales operaciones, que 

simultáneamente enciende un foco verde. 

3. De manera audible, con voz pausada y clara, debe expresar 

por microfóno lo siguiente: 

- "Orden cruzada'' 

- Tipo de valor 

- Emisora y serie 

- "Doy o Tomo" 

- Cantidad que desea cruzar 

- Precio de la operación 

Una vez efectuado lo anterior, el operador de piso llenará 

una ficha de compraventa con los datos de la operación anunciada 

la entregará al juez de cruce del corro respectivo, para 

su verificación y concertación. 
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Los jueces de cruce deberán escuchar y conocer todos los 

datos relativos a operaciones cruzadas, quedando facultados 

para anular las operaciones que no reúnan tales datos, en cuyo 

caso encenderán uno de los focos rojos instalados para ese 

fin, debiendo repetir la operaci6n desde su inicio. 

En el caso de que otro operador de piso se interese en 

la operación de cruce, debe manifestarlo pronunciando fuerte 

y claro las palabras "doy o tomo", según sea su postura de 

oferente o demandante; si la cantidad que le interesa es menor 

a la totalidad de títulos cruzada, precisará la cantidad que 

deseé negociar, la operaci6n se cerrará cuando el precio 

sea mejorado una puja arriba si se toma, o una puja abajo 

si se da. 

d) OPERACIONES DE CAMA 23 

Las operaciones de cama también llamadas operaciones en 

firme con opci6n de compra o venta. dentro de un margen fijo 

de fluctuación en el precio, son aquellas en las que el operador 

de piso manifiesta de viva voz "pongo una cama", indicando 

a continuación tipo de valor, serie, cantidad o valor nominal 

y la diferencia entre los precios que se fijarán después. 

El operador de piso que acepte la cama expresará en voz 

alta "la escucho" y tendrá la opción de comprar o vender los 

valores materia de la operación de cama y la obligación de 

operar con los precios del diferencial pactado. 

23 
Ibid., Art!culos 125 a 127 
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Una vez aceptada la operación de cama, el operador de 

piso que la ofreció fijará el precio de compra o de venta, 

con base en el diferencial entre precios pactado y el operador 

que la aceptó tomará la decisión de comprar vender. 

Ningún otro operador podrá intervenir en la operación 

una vez aceptada, excepto en el caso en que el precio final 

de la cama, ya sea a la compra o a la venta, coincida con 

el precio en firme del corro, en cuyo caso, éste tendrá 

preferencia. 

3.2 Por su Forma de Liquidación 

El Reglamento General Interior de la Bolsa Mexicana de 

Valores, señala su articulo 96 que las operaciones 

bursátiles por su forma de liquidación pueden ser: 

A) Al Contado 

B) A Plazo 

A) AL CONTA 00 24 

El término para efectuar el pago de operaciones con valores 

al contado, varia según los instrumentos que les dan origen, 

deben liquidarse dentro de los siguientes plazos, a partir 

de la fecha en que las transacciones l1ubicsen sido concertadas: 

24 
Ibid •• Ardc:ulo 97 
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hábiles siguientes, cuando 

valores de renta variable 

de renta fija. 

b) Al día hábil siguiente, cuando se trate de 

operaciones referentes a metales preciosos amonedados, 

Papel Comercial, Certificados de la Tesorería de la 

Federación, Aceptaciones Bancarias, Bonos de Desarrollo del 

Gobierno Federal y Bonos Bancarios. 

e) El mismo día, con acuerdo de las partes, cuando se trate 

de operaciones con Papel Comercial, Certificados de la Tesorería 

de la Federación y Aceptaciones Bancarias. 

d) En 

autorizadas 

el caso de operaciones distintas que fuesen 

por la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, 

se fijará en cada caso el plazo de liquidaci6n. 

B) A PLAZO 

La compraventa de valores en Bolsa será a plazo, cuando 

en el momento de ser realizada se convenga que la fecha de 

su liquidación se difiere a un plazo no mayor de 360 dias a 

partir de la fecha de la operación. 

El precio de compraventa a plazo es mayor que el precio 

de contado, por lo cual el comprador garantizará la liquidación 

mediante un depósito que cubra la diferencia entre el precio 

a plazo y el precio del último hecho del día de la operación 

el vendedor depositará en garantía los valores objeto de 

la operación. 



61 

No abundaremos más en este inciso, toda vez que las 

operaciones plazo fueron suspendidas raíz de los 

movimientos especulativos ocurridos en octubre de 1987 (crack 

bursátil), por lo que actualmente, todas las operaciones de 

bolsa únicamente pueden liquidarse al contado. 
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l. Concepto 

El contrato de comisión mercantil está regulado en los 

artículos 273 al 308 del Código de Comercio. El articulo 

273 la define como: 

Articulo 273.- El mandato aplicado a actos concretos de 

comercio se reputa comisión mercantil. Es comitente el que 

confiere comisión mercantil y comisionista el que la desempeña. 

El concepto anterior resulta un tanto cuanto limitado, 

toda vez que el precepto transcrito señala que la comisión 

mercantil es un mandato, lo cual nos remite al artículo 2546 

del Código Civil. que define al mandato en los siguientes 

términos: 

Artículo 25¿6.- El mandato es el contrato por el que el 

mandatario se obliga a ejecutar por cuenta del mandante los 

actos juridicas que éste le encarga. 

En consecuencia, conforme a los dos artículos citados, 

la comisión mercantil es un contrato por el cual el comisionista 

se obliga a desempeñar actos jurídicos de comercio por encargo 

y cuenta del comitente. 

Ahora bien, de lo anterior se desprende que que el 

contrato de comisión mercantil es un mandato aplicable 

exclusivamente a actos de comercio, donde el comisionista viene 

a ser un mandatario mercantil. 

Por otro lado, el contrato de comisión mercantil puede 

ser representativo, que es aquel en el cual el comisionista 

desempeña los actos de comercio a nombre del comitente; y sin 
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representación, por el cual el comisionista actúa en nombre 

propio, pero siempre por cuenta del comitente. 

Con las referencias anteriores podemos sefialar que la 

comisión mercantil es el mandato aplicado a actos de comercio, 

el cual establece la posibilidad de que el comisionista pueda 

desempeñar la comisión en representación del comitente o a 

a nombre propio, pero siempre por cuenta del comitente. 

2. Carne terlsticas 

El contrato de comisión mercantil, tiene las siguientes 

caracter íscas: 

a) Es un contrato típico, regulado por los artículos 273 

a 308 del C6digo de Comercio. 

b) Es un mandato mercanti1 25 
por su naturaleza, 

disposiciones supletorias se encuentran en las 

establecidas en el derecho común sobre el mandato. 

cuyas 

normas 

c) Es un contrato bilateral, en el que las partes tienen 

derechos y obligaciones. 

d) Es un contrato oneroso, ya que generan grévamenes 

provechos para las partes. 

e) La encomienda del comisionista deben ser actos jurídicos 

25 
loz.lno :Jor-ieqa, rr.mc1!;co: "CU.lrt.~ OJcso de Derecho C1vil. Contratos", AsociaciÓn tkcional 

del Notariado Mexic.-100, A.C., México. 1982, pp. 435-436 
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de comercio, es decir, la celebración de contratos 

especie de estos, siendo la compraventa la operación más usual. 

3. Elementos 

3.1 Personales 

Los elementos personales en la comisión mercantil, es 

decir, las partes que intervienen en la celebración del contrato 

son: 

a) EL COMITENTE 

En el contrato de comisión mercantil, el comitente es 

la persona, fisica moral, interesada en que un tercero 

ejecute, por su cuenta, actos de comercio. 

b) EL COMISIONISTA 

El comisionista es la rarte que dentro de la comisión 

mercantil, desempefia los actos de comercio encomendados por 

el comitente, generalmente, se le otorga el carácter de 

comerciante, toda vez que profesionalmente presta sus servicios 

como comisionista, En la actualidad se han creado diversas. 

sociedades mercantiles dedicadas a las operaciones de comisión 

mercantil. 

3.2 Reales 

El acto de comercio la remuneración, constituyen los 

elementos reales en el contrato de comisión mercantil. 
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EL ACTO DE COMERCIO 

Las operaciones de comisión mercantil como actos de 

comercio, tienen su fundamento en la fracción XII del artículo 

75 en el Código de Comercio. 

Para definir el acto de comercio, debemos partir del 

concepto de acto jurídico, entendiendo como tal la manifestación 

de voluntad de dos más personas, encaminada a producir 

consecuencias de derecho, que pueden consistir en la creación, 

modificación, transmisión extinción de derechos 

obligaciones, apoyados en los ordenamientos jurtdicos. 

Apoyados en lo anterior, podemos señalar que acto de 

comercio es la declaración de voluntad de dos o más personas, 

que produce efectos jurídicos dentro del ámbito mercantil 1 

conforme a la legislación de la materia. 

LA REMUNERACION 

La remuneración o retribución, es el pago que recibe el 

comisionista por el cumplimiento del encargo del comitente, 

cuyas bases pueden ser una cantidad fija, porcentaje sobre 

la mercancía vendida o comprada, porcentaje y cantidad fija, 

la diferencia entre los precios de compra 

productos. 

venta de los 

El pago de la comisión puede pactarse en dinero, efectivo, 

especie, o en ambos. 
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3.3 Formales 

La forma es el modo en que las partes legitiman el negocio, 

para formalizar un contrato de comisión mercantil no se 

requiere de escritura pública, es suficiente que se celebre 

por escrito o verbalmente, en cuyo caso. deberá ratificarse 

por escrito antes de que el negocio concluya. 

4. Obligaciones J Derechos de las Partes 

4.1 Del Comisionista 

Las obligaciones del comisionista son: 

a) Ejecutar por sí la comisión que le encarga el comitente, 

sin poder delegarla sin autorización del comisionista, sin 

embargo, puede ocupar dependientes bajo su responsabilidad. 

(Artículo 280) 

b) Cuando rehuse la comisión, deberá avisar inmediatamente 

al comitente y practicar las diligencias necesarias para la 

conservación de los efectos que el comitente le haya 

encomendado, hasta que éste nombre nuevo comisionista. 

(Artículos 275 y 277) 

e) Cumplir con las instrucciones del élientc, sin poder actuar 

contra disposiciones en contrario. (Articulo 286) 

d) Consultar al comitente en lo no previsto, conforme a la 

naturaleza del negocio. (Artículo 286) 
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e) Informar oportunamente al comitente de he Ch os 
circunstancias por las que se pueda revocar o modificar el 

encargo. asi como de la ejecución de lo encomendado .. (Artículo 

290) 

f) Observar lo establecido en las leyes y reglamentos respecto 

de la comisión su cargo, será responsable de su 

contravención u omisión. (Artículo 291) 

g) Responder del deteriorio pérdida de los efectos 

mercancías que recibiere, salvo en los sucesos de caso fortuito, 

fuerza mayor o vicio de la propia cosa. (Artículos 294 y 295) 

h) Rendir cuentas, con relación a sus libros, después de 

ejecutada la comisión, así como entregar al comitente el saldo 

de lo recibido. (Artículo 298) 

El comisionista tiene derecho a: 

a) Ser remunerado por su trabajo (retribuci6n). (Artículo 

304) 

b) Retener los efectos mercan~ías que estén real 

virtualmente en su poder, para garantizar el pago de su 

retribución, anticipos gastos que el comisionista hubiere 

hecho por cuenta de tales mercancías o efectos. (Artículo 306) 

e) Vender las mercancías que le han consignado, cuando el 

valor presunto de tales mercancías no pueda cubrir los gastos 

que se hayan de desembolsar por el transporte y recibo de ellas, 

cuando después de que el comisionista avisa al 

comitente que rehusa la comisión, éste no nombre nuevo 
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encargado que reciba las mercancías que hubiere remitido. 

(Articulo 279) 

Por otro lado, el Código de Comercio señala que el 

comisionista no podrá: 

Alterar las marcas de las mercancías que hubiesen 

comprado o vendido por cuenta ajena, ni tener efectos de la 

misma especie pertenecientes a distintos dueños, bajo una misma 

marca sin distinguirlos por una contramarca que indique la 

propiedad de cada comitente. (Articulo 300) 

- Prestar ni vender al fiado o a plazos las mercancías 

recibidas, salvo QUe tenga autorización del comitente, quien 

puede, en caso contrario, exigirle el pago al contado. (Articulo 

301) 

Comprar para si o para otro lo que se le hubiere mandado 

vender, ni vender lo que se le haya mandado comprar, sin 

consentimiento del comitente. (Articulo 299) 

4.2 Del Comitente 

El comitente tiene obligación de: 

a) Pagar la remuneración del comisionista. ·(Articulo 304) 

b) Proveer de fondos al comisionista, así como sufragar los 

gastos que éste por su cuenta realice. (Artículo 281) 

c) Cubrir al comisionista, mediante cuenta justificada, el 

importe de todos sus gastos y desembolsr1s. (Articulo 305) 
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Los derechos del comitente son: 

a) Dar instrucciones al comisionista para el cum_~:1-~mi_ento de 

su encargo. (Artículo 286) 

b) Revocar 

comisionista. 

en cualquier 

(Articulo 307) 

tiempo la comisión ·conferida al 

5. Aspectos del Contrato de Co•isión Mercantil aplicado a 

la actiYidad bursátil 

Como ya hemos apuntado en el presente estudio 26 , la 

comisión en materia bursátil es la actividad que realizan los 

intermediarios consistente en la compraventa de valores 

nombre propio• pero por cuenta de sus clientes, ya sea en el 

piso de remates o fuera de bolsa. 

Como podemos observar, en la definición anterior se 

configura claramente la comisión mercantil regulada en el código 

de comercio, donde el intermediario funge como comisionista 

y el cliente inversionista es el comitente. 

Sin embargo, no todo el articulado del citado código es 

aplicable, es decir, existen salvedades dada la naturaleza· 

de la actividad bursátil; brevemente mencionaremos algunas 

diferencias entre el contrato de comisión en general Y el 

ocupado en materia bursátil. 

26 
Vid. supra, cap. H, p. 31 
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- El comisionistn en general, debe desempeñar por si los 

encargos y no puede delegarlos sin estar autorizado por el 

comitente, en cambio, en el caso de los intermediarios 

bursátiles como comisionistas, no puede darse está limitación, 

toda vez que, lascasas de bolsa llevan a cabo sus funciones 

por conducto de sus apoderados y funcionarios. 

- En la comisión en general, el comisionista debe seguir 

las instrucciones del comitente, así como consultarle en lo 

no previsto¡ en la comisión en materia bursátil, el cliente 

puede otorgar a le casa de bolsa facultad discrecional, para 

que conforme al buen criterio, de su apoderado promotor, le 

compre o venda los valores que juzgue convenientes para el 

inversionista. 

Respecto a la prohibición que tiene el comisionista 

para comprar o vender para sí o para un tercero lo que se le 

hubiere mandado comprar o vender: en materia bursátil tenemos 

que, si una casa de bolsa recibe por un lado orden de un 

cliente para comprar cierto número de titulas de determinada 

emisora, serie y precio, y por otro recibe orden de venta 

de un cliente diferente, respecto del mismo número de \'a lores 

coincidentes en las mismas características del que pretende 

comprar, está facultada para realizar una operación denominada 

en el ámbito bursátil de 11 cruce 1127 , que consiste en que el 

operador de piso ejecutará al mismo tiempo operaciones de compra 

y venta respecto de un mismo valor. 

27 
Vid. ~pr.:i, cap. rn, p. 56/58 

-·-··- -;-_.-:-.----
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6. Características de la Circular No. 10-46 expedido por 

la Comisión Nocional de Valores 

6.1 Generalidades 

Con la finalidad de garantizar la seguridad certeza 

jurídica contractual entre los intermediarios bursátiles y 

sus clientes, la Comisión Nacional de Valores tuvo a bien 

expedir con fecha 6 de agosto de 1981, la Circular número 10-46 

dirigida a las casas de bolsa, por la cual se autoriza el 

contrato de comisión mercantil para llevar a cabo operaciones 

compraventa de valores, propuesto por la Asociación Mexicana 

de Casas de Bolsa, A.C., con el objeto de formalizar las 

relaciones jurídicas entre las casas de bolsa y su clientela 

inversionista, previendo los derechos y obligaciones que se 

generen como consecuencia de tales relaciones¡ anexando al 

efecto, el modelo de contrato que deberán suscribir las casas 

de bolsa con sus clientes, a partir de la vigencia de la citada 

circular, haciendo notar que las modificaciones al texto 

aprobndo que los intermediarios pretendan introducir con motivo 

de sus requerimientos, deberán someterse a la aprobación de 

la Comisi6n Nacional de Valores. 

En el capítulo de declaraciones, la casa de bolsa 

manifiesta, a través de su representante, que es una sociedad 

constituida legalmente para operar como intermediario en el 

mercado de valores está debidamente inscrita en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios. 

En la parte referent~ al cliente, el texto del contrato 

autorizado, señala que el inversionista manifiesta su voluntad 

de encomendar al intermediario la renlizaci6n de actos jurídicos 

en el ámbito bursátil, que el mismo conoce el alcance de los 
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obligaciones derivados del contrato, hace derechos 

hincapié lo que respecta al reconocimiento expreso del 

cliente en el sentido de que no es posible asegurar rendimien~o 

alguno, por la naturaleza de las operaciones en el mercado 

de valores, estando sus inversiones sujetas a pérdidas 

ganancias conforme las fluctuaciones del mercado. 

Para completar la información del cliente, en la circular 

10-46 se anexa un modelo a seguir, con cuatro apartados que 

contemplan los siguientes aspectos: 

I. NOMBRE DEL CLIENTE 
DOMICILIO 

II. 

TELEFONO 
NACIONALIDAD 
PERSONA FISICA 
PERSONA MORAL 
REGISTRO FEDERAL DE CONTRIBUYENTES 
NOMBRE DEL EJECUTIVO DE CUENTA 
NUMERO DEL EJECUTIVO DE CUENTA 

TIPO DE CUENTA 
a) Individual 

b) Solidaria 

e) Mancomunada 

d) No Discrecional 

e) Discrecional 

f) Discrecional Limitada 
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IV. 
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INSTRUCCIONES PARA LIQUIDACIONES 
l. Forma de pago de intereses, dividendos y 

amortización de valores: 

a) Cheque b) Abono en cuenta y reinversión 

e) Abono en cuenta bancaria 

2. Representación en Asambleas: 

a) Si b) No 

3. Emisión de Cheque a: 

a) Sólo Primer Titular b) Co-Titulares 
e) Apoderado(s) 

4. En caso de abono en cuenta bancaria: 

a) Nombre del euentahabiente 

b) Banco a Depositar 

e) Sucursal 

d) Tipo de cuenta 

e) Número de cuenta 

f) Moneda Nacional Moneda Extranjera 

INSTRUCCIONES DE ENVIO DE DOCUMENTACION 
a} Entrega a Ejecutivos de Cuenta 

b) Retener en Oficina 

e) Envío a Domicilio 

6.2 Coaisión Mercantil 

La primera parte del clausulado del contrato se refiere 

al contrato de comisión mercantil regulado por los artículos 

273 y siguientes del c&diga de comercio, aplicado a la actividad 

b11rsJtil. es decir, al mandato que otorga el cliente al 

intermediario para que por su cuenta realice actos de comerci.o 

consistentes en comprar, vender, dar en prenda, administrar 
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y en general, realizar cualquier operación cuya materia sean 

acciones, obligaciones, bonos, certificados de participacióii 

y, en general, valores burs~tiles y extraburs~tiles. 

Cabe hacer notar que los derechos y obligaciones tanto 

de la casa de bolsa como del· cliente, acordados en el contrato 

en general, serán analizados globalmente en inciso posterior. 

6. 3 Depósito de Valores 

En caso de que el cliente se interese en recibir los 

servicios de depósito de valores, debe manifestarlo en el 

contrato de comisión, entendiéndose que se comprendarán también 

los servicios de administración 28 , asimismo, los títulos objeto 

del depósito, serán depositados materialmente en el Instituto 

para el Depósito de Valores (INDEVAL), son las disposiciones 

que señala la segunda parte del clausulado del contrato de 

comisión mercantil para operaciones con valores. 

Dicho clausulado contempla que el retiro físico de 

valores, se podrá roalizar por el cliente o su represententante 

jurídico, o el de la sucesión en caso de muerte¡ señala además 

que, en caso de cuentas solidarias, los valores podrán ser 

devueltos cualquiera de los depositantes; asimismo, prevé· 

la mancomunidad respecto de los valores depositados, registrando 

las firmas autorizadas para tal efecto, 

En el caso de que el cliente pretenda asistir a alguna 

asamblea convocada por una sociedad emisora, solicitará 

28 
Vid. supr-<t, cap. I!, p. JJ 
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la casa de bolsa una constancia de depósito con la cual 

acredite su calidad de socio. 

El intermediario puede asistir a la asamblea, en caso 

de que el cliente no lo solicite, toda vez que se ent·iende 

que el contrato suscrito contiene mandato suficiente para ese 

efecto, por lo cual la casa de bolsa votará las acciones del 

cliente, con prudencia y cuidado, como si el negocio fuere 

propio. 

Asimismo, señala 

ejecución de los actos 

términos: 

el procedimiento 

de administración, 

seguir paro la 

en los siguientes 

a) Si los valores generan un derecho de opción, la casa de 

bolsa deberá ejercitarlo por cuenta del cliente, siempre y 

cuando éste lo haya provisto de los fondos necesarios, con 

cinco días hábiles de anticipación antes del vencimiento 

señalado para ejercitar el derecho opcional. 

b) Tratándose de derechos accesorios, de igual forma serán 

ejercitados por el intermediario, por cuenta del cliente, y 

los dividendos o intereses que se paguen sobre ellos, serán 

abonados al cliente en la cuenta que la casa de bolsa llevará 

al cliente inversionista. 

c) Si durante la vigencia del contrato se requiere el pago 

de alguna exhibición sobre valores, el cliente debe proveer 

a la casa de bolsa de los fondos necesarios en un plazo de 

cinco días anticipados a la fecha en que la exhibición deba 

ser pagada; en caso contrario, el intermediario queda facultado 

para vender al precio de mercado, por cuenta del cliente, los 
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derechos opcionales de los valores susceptibles de proporcionar 

un beneficio al inversionista. 

El incumplimiento por parte del cliente de lo anterior, 

exime la cesa de bolsa de toda responsabilidad por la 

inejecución de los citados actos de administración. 

6.4 Cuentas Discrecionales 

La facultad discrecional es aquella que el cliente' otorga 

a la casa de bolsa para que por su cuenta, realice operaciones 

bursátiles conforme la prudencia le dicte y cuidando el negocio 

como propio. 

La casa de bolsa, para tal fin designará un apoderado 

para celebrar operaciones con el público, quien encargará 

del manejo de la cartera de inversiones del cliente, comprando 

y vendiendo los valores en el momento que a su buen criterio 

considere beneficioso para el inversionista. 

El cliente puede revocar en cualquier tiempo la facultad 

discrecional, notificando por escrito tal decisión a la casa 

de bolsa. 

El tercer apartado del contrato en comento, estipula 

que las operaciones de compraventa podrán ser ordenadas por 

el funcionario que designe la casa de bolsa, sin que sea 

necesaria la autorización del cliente p;;i.ra tales operaciones. 

No obstante lo anterior, la discrecionalida<l puede 

limitarse al manejo de determinados \'alores, mismos que el 

cliente señalará específicamente; para tnl efecto, las partes 
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elaborarán una lista d.e los valores que no puedan manejarse 

discrecionalemente. 

Respecto de valores que el intermediario estime que no 

es conveniente mantenerlos dentro del manejo discrecional, 

podrá pedir al cliente instrucciones concretas expresas 

respecto de la realización de operaciones con dichos valores. 

Asimismo, las partes convienen que el intermediario, 

asume ninguna obligación de garantía de rendimientos, ni 

será responsable por las pérdidas que el inversionista pueda 

tener como consecuencia del manejo discrecional. 

6.5 Disposiciones Generales 

El último capitulo del clausulado de la circular 10-46, 

estipula que la casa de bolsa abrirá al cliente una cuenta 

en la que se registrarán los abonos en efectivo o valores hechos 

por el cliente, las percepciones por intereses, dividendos, 

importe de ventas de valores y de derechos y cobros por titulas 

amortizados, así como los cargos por retiros, pagos de 

honorarios, comisiones, intereses, gastos y demás pagos que 

el cliente debe cubrir al intermediario. 

Por otra parte, tal clausulado contempla los contratos 

anexos que deberán agregarse al contrato principal de comisión 

mercantil, es decir, en las opciones de operaciones específicas 

que le interesen al cliente realizar. y que el contrato no 

prevé, como lo son: el contrato diverso de apertura de crédito, 

que tiene el objeto de financiar posiciones al cliente; 

la ejecución de órdenes de operaciones con Certificados de 

la Tesorería de la Federación, en cuyo caso, las partes 
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suscribirán contrato diverso de dep6sito, préstamo o reporto 

sobre dichos valores¡ y, de opa raciones con metales 

amonedados para 

depósito de 

lo cual se anexará contrato de compraventa 

dichos metales; los contratos mencionados, 

formarán parte, desde luego, del de comisión mercantil. 

También prevé que a partir de que el intermediario tenga 

conocimiento de los casos de fallecimiento, interdicción, 

ausencia o quiebra del cliente, únicamente tendrá obligación 

de ejecutar las instrucciones pendientes posteriormente 

suspendarii cualquier movimiento de la cuenta, hasta que los 

representantes legales del cliente se presenten, fin de 

resolver conforme a derecho los términos futuros del manejo 

de la cuenta. Esta disposición no opera en los casos de cuentas 

solidarias, toda que el manejo se continuará de acuerdo 

con las instrucciones del cliente o clientes solidarios. 

Con referencia a la jurisdicción, la última cláusula 

del contrato señala que las partes se someten a los Tribunales 

de la Ciudad de México, Distrito Federal, renunciando a 

cualquier otro fuero que pudiera corresponder con motivo de 

su domicilio. 

6.6 Obligaciones y Derechos de las Partes 

a) De la Casa de Bolsa 

La Comisión Nacional de Valores mediante la Circular 

10-46, señala que las obligaciones de las casas de bolsa 

como comisionista para con el cliente son: 
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a) Desempeñar la comisión en nombre propio: pero por 

cuenta del cliente, consistente en comprar, vender, dar en 

prenda, administrar y en general realizar cualquier operación 

con valores bursátiles o extrabursátiles. (Cláusula 2ª) 

b) Cumplir las instrucciones expresas del cliente, que pueden 

ser por escrito, verbales o telefónicas, salvo· que se haya 

pactado cuenta discrecional. (Cláusula 31, primer párrafo) 

e) Comunicar al cliente los posibles riesgos que se puedan 

suscitar con motivo de las instrucciones del inversionista, 

con el fin de que las ratifique o rectifique, en caso de no 

localizar al cliente, la casa de bolsa ejecutará tales 

instrucciones, sin su responsabilidad. (Cláusula 3~, último 

párrafo) 

d) Entregar al cliente valores fungibles, es decir, títulos 

de la misma especie y calidad. (Cláusula 5°) 

e) Enviar al domicilio señalado por el cliente, una boleta 

de cada operación realizada, especificando el tipo y el importe 

de la misma, dentro de los dos días siguientes de consumada 

la operación, quedando una copia de dicha boleta en las oficinas 

de la casa de bolsa a disposición del cliente, (Cláusula 6ª) 

f) Suscribir los endosos y cesiones de títulos nominativos 

a favor del cliente, en su nombre y representación, (Cláusula 

9') 

g) En el caso de depósito de valores, cumplir con las 

instrucciones escritas del cliente. (Cláusula 11~) 

ESTA 
SAUR 

TESIS ffg DEBE 
DE LA BIBLIOTECA 
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h) Extender nl clit.:.1te por cada entrega de valores, recibos 

numerados, nominativos y no negociables que amparen el depósito 

de dichos valores. (Cláusula 12º) 

i) Efectuar netos de administración como son los cobros .y 

todos los actos necesarios para la conservación de los derechos 

del cliente. (Cláusula 16°) 

j) Expedir constancias de dep6sito que acrediten la calidad 

de socio del cliente, cuando éste asi lo requiera. (Cláusula 

17º. primer párrafo) 

k) Informar al cliente, cuando lo solicite por escrito, sobre 

los acuerdos tomados en las asambleas de accionistas, a las 

que haya asistido. (Cláusula 17ª, segundo párrafo) 

1) Ejercitar por cuenta del cliente los derechos accesorios, 

opcionales o efectuar exhibiciones o pagos de cualquier clase 

en relación con los valores depositados y que forman parte 

de la cartera del inversionista. (Cláusula 18ª) 

m) Invertir el dinero en efectivo que reciba del cliente para 

ejercitar sus derechos, según instrucciones del mismo cliente, 

depositándolo en instituciones bancarias, cuando por cualquier 

causa no pueda aplicar dichos fondos al fin para el que fueron. 

entregados. (Cláusula 19ª) 

n) Realizar operaciones de manera discrecional. sin que 

sea necesaria la autorización del cliente. (Cláusula 20ª, 

inciso n) 

o) Actuar con 

discrecionales. 

profesionalismo en el 

(Cláusula 2Q'J, inciso f) 

manejo de las cuentas 
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p) Abrir al cliente una cuenta en la que se registrarán las 

entregas de valores o efectivo hechas por el cliente, las 

percepciones por pago de intereses dividendos, importe 

de ventas de títulos, así como los retiros hechos por el 

inversionista, 

demás pagos 

(Cláusula 22') 

pagos 

que el 

por honorarios, comisiones, gastos 

cliente deba cubrir al intermediario. 

q) Enviar al cliente, dentro de los primeros cinco días hábiles 

al corte mensual, un estado de cuenta, relativo a las 

operaciones efectuadas, que refleje la posición de los valores 

del inversionista al último día hábil del corte mensual 

anterior, dejando una copia a disposici6n del cliente en sus 

oficinas. (Cláusula 25') 

r) Cumplir con las instrucciones pendientes de ejecutar, en 

caso de muerte, interdicción o quiebra del clientl.!. (Cláusula 

28•) 

Los derechos de la casa de bolsa son: 

a) Recibir remuneraci6n según arancel aprobado por la 

Secretaría de Hacienda Crédito Público, por cada negocio 

realizado por cuenta del cliente. (Cláusula 8 1 ) 

b) Recibir de parte del inversionista, por los servicios 

prestados de custodia y administración de valores, según arancel 

de la Secretaria de Hacienda y Crédito PÜblico. (Cláusula 13~) 

c) Ser provisto de fondos para ejercitar los derechos 

patrimoniales del cliente. (Cláusula 18 1 ) 
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b) De1 Cliente !nyersionista 

En términos de la circular 10-46, las obligaciones del 

cliente para con el intermediario bursátil son: 

a) Cumplir con las obligaciones asumidas por la casa de bolsa 

frente a las personas con las que contrate como consecuencia 

de las instrucciones recibidas. (Cláusula 2a, segundo párrafo) 

b) Pagar las remuneraciones correspondientes según el arancel 

de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, por cada negocio 

ejecutado por la casa de bolsa. (Cláusula 8•) 

e) Pagar a la casa de bolsa, la comisión correspondiente por 

los servicios prestados de custodia y administración de valores, 

según el arancel aprobado por la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público. (Cláusula 13ª) 

d) Proveer de fondos a la casa de bolsa, para el cumplimiento 

de sus instrucciones de compraventa de valores. (Cláusula 10ª) 

e) Proveer de recursos al intermediario para el ejercicio 

de sus derechos accesorios, opcionales, o para efectuar 

exhibiciones o pagos de cualquier clase en relación a los 

va.lores que tenga en depósito. (Cláusula 18ª) 

f) Autorizar el cargo a su cuenta de las comisiones que el 

intermediario devengue por sus servicios, incluyendo los de 

guarda custodia, así como de los intereses sobre las 

cantidades que adeude a la casa de bolsa. (Cláusula 23•) 



g) Asegurar 

comisiones 

24•) 
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el pago de prestacione~, ~oniiaprestaciones, 

honorarios que deba al ·_int~rmediario·. (Cláusula 

El cliente inversionista tiene los siguientes derechos: 

a) Girar órdenes por escrito, verbales o telefónicas, con 

la finalidad de instruir al intermediario para la realización 

de operaciones bursátiles. (Cláusula 3º) 

b) Objetar por escrito dentro del término de diez días, las 

boletas enviadas por la casa de bolsa con motivo de las 

operaciones realizadas. (Cláusula 6ª) 

e) Retirar físicamente los valores depositados que formen parte 

de su cuenta. (Cláusula 14ª) 

d) Solicitar constancia de depósito, con el objeto de acreditar 

su calidad de socio, para asistir a alguna asamblea convocada 

por la sociedad emisora. (Cláusula 17ª, primer párrafo) 

e) Solicitar información por escrito a la casa de bolsa, 

acerca de los acuerdos tomados en las asambleas de accionistas. 

(Cláusula 17~, segundo párrafo) 

f) Optar por la facultad discrecional en el manejo de su 

cuenta. (Cláusula 20ª) 

g) Revocar en cualquier momento la discrecionalidad otorgada 

a la casa de bolsa. (Cláusula 20ª, inciso e) 
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h) Objetar por escrit'o dentro de un plazo.: de· quince días 

hábiles, el estado de ·cuenta m~nSu.Ül"-,:~~~.v{ado ~~·,_por· 'el 

intermediario. (Cl5usula 2~º) 

' . . . . 
Respecto a la jurisdicción, la multicitiida· é.iicula·r señala 

que las partes se someten expr.es~men_te . a ·los ·e~ibunale·s de 

la Ciudad de México, renunciando a ·cualquier 'otr0' con motivo 

de su domicilio. 

1. Desventajas del Contrato de Comisión Mercantil en materia 

bursátil 

Con base en la experiencia, el contrato de comisión 

mercantil, a pesar de las adecuaciones practicadas, resultaba 

insuficiente para regular las relaciones jurídicas entre el 

gran público inversionista y las casas de bolsa; esto se denotó 

sobremanera con motivo del desplome del mercado de valores 

en octubre de 1987, acontecimiento conocido como "crack 1129 , 

razón por la cual muchos clientes pretendieron objetar 

operaciones real izadas, sobre todo los que tenían pactado el 

manejo de cuenta discrecional, esto se suscitó porque durante 

el alza del mercado o 11 boom 1130 , la mayoría de los clientes, 

con la finalidad de incrementar a corto plazo sus carteras. 

otorgaban tal facultad a sus promotores o apoderados, quienes 

compraban vendían a su 11 buen cri~erio'' los valores que 

juzgaban podían ofrecer un beneficio al cliente. 

29 
P-:i.l.ihn inql•.:sa que Ge utiliza plril desiqn.ar UTlil c.:iL.:a bursátil desmc.>dida. Etapl r;o5tcrior 
a un b:;cn. 

]Q Palabra ingll?sa que .s•.: utiliza p:sra dr.isiqn.ar un alza bursátil desmedida. Etdpl posterior 

a un crack. 
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La realidad fue que muchos inversionistas, sobre todo 

pequeños, con un total desconocimiento del mercado y seducidos 

por los altos rendimientos a corto plazo, ignoraban que la 

casa de bolsa no garantizRba rendimientos, ni asumía 

responsabilidad alguna por las pérdidas que pudieran tener 

como consecuencia del manejo discrecional y muchas veces, los 

promotores en función de la poca cuantía de las carteras, no 

las atendían con la diligencia que se requería, lo cual no 

exentaba que clientes con posiciones más que simb61icas, igual 

sufrieran las consecuencias de la bajo bursátil. 

Aunado a lo anterior 1 con motivo de su gran actividad, 

las casas de bolsa no cumplían con la obligación estipulada 

en el contrato de enviar al cliente una boleto de cada operación 

realizada, dentro de los dos días siguientes de concertar tal 

operación, por lo que los clientes muchas veces ignoraban 

si la operación ordenada fue llevada a cal-o o no; situación 

que no fue atendida debidamente por las autoridades bursátiles. 

De esta manera, el crack de 1987 fue el acontecimiento 

que corroboró que el contrato de comisión mercantil no 

protegía adecuadamente los intereses del gran público 

inversionista, consideramos que en su momento oportuno, es 

decir, durante el alza del mercado de valores, las instituciones 

bursátiles, tanto reguladoras como operativas, debieron 

tomar las siguientes medidas de protección al inversionista: 

a) Respecto de la facultad discrecional, tratándose de pequcftos 

inversionistas, limitar la realización de operaciones de 

compraventa a únicamente instrumentos de renta fija. 
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b) Limitar las operaciones de compraventa de. valores ·a plazo 

el otorgamiento de créditos de maq~_en_ 1 e clien~es con 

determinada posici6n en su cartera de valores. 

,' .·-··:,::-·.-.;: 

Por otra parte, la com'isión "me.r·~a,h~ii_··; : .. ,n.o .. co:flte.mplaba 

situaciones como: 

Beneficiarios en caso de fallecimiento"d~l t~tular. 

Formas de terminación. 

Como podemos observar, la comisión mercantil no se adecuaba 

a la dinámica cambiante del mercado di:! valores, es decir, a 

raíz del auge que tuvo a partir de 1985, la comunidad bursátil 

debió notar que el contrato de comisión mercantil no cubría 

las necesidades que requería nuestro mercado, más aún con el 

alto crecimiento del público interesado en adquirir valores 

para invertir su capital excedente, quien era menester 

ofrecerle las seguridades jurídicas propias de un mercado en 

pleno desarrollo. 

Para efectos de estudio en el presente capítulo, en las 

páginas siguientes transcribimos el texto del contrato de 

comisión mercantil, autorizado por la Comisión Nacional de 

Valores, mediante la Circular 10-46, de fecha 6 de agosto de· 

1981. 
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• S.A., ~ mf BS'lB 1IC'IO RR EL SR. 
, ftf tD SCl2SIVO •EL N:afI'E", Y KR tA OIRA. 

AL '11IDl DB IAS SIClJIFlf'l'ES ~ Y a.NEDl'.M: 

DECLARACIONES 

I. Declara el Representante del h;¡ente: 

a) QJe su representada es W'l<1 sociedad anónima legalrrente constituida confornc a las ~yes 
de la Repjblica Mexicana, debidamente inscrita en el Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios, ~ oficio rb. de fecha de de 19 , y que p:Jr lo tanto está 
autorizada p:lra operar caro intel1!8ilario en el mercado de valores .. 

b) Q.Je en virtud de su d>jeto social, su representada cuenta con la organizaciÓn necesaria 
y los elmentos suficientes para prestar los servicios y des8npei\ar las actividades que son 
materia de este oontrato. 

II. Declara el Cliente: 

a) Ser de nacionalidad lo que acredita con 

b) c;ue conoce el alcance de los derechos y obligaciones derivados del presente contrato, 
y que tiene interés en encc:m:mdar :i. el agente la realizaciÓn de los actos jurfdicos del misrro. 

e) El cliente reconoce exprnsarnente que ¡::or la naturale=a de 1'10 inversiones e:n el neceado 
de valores, y que son materia de este o::ntrato, no es posible a.segurar rerrlimient:o alquno, 
estando sus inversiones sujetas, por tanto, a pénudas o ganancias, debidas en lo general, 
a fluctuaciones en el l!'ercado. 

CLAUSULAS 

Prim!ra. - El cliente otorga a el agente un m:mdato con carácter de c:on.isión rrercantil 
en los términos del articulo 273 del CÓdigo de Comercio, a fin de que este realice p:ir cuenta 
del cliente, actos de carercio consistentes en cxrnpra, vender, dar en prerda, administrar y 
en general, realizar cualquier opcraciÓn o neqocio cuya materia sean acciones, obligaciones, 
bonos, certificados de puticipición y, en general, valores b.lrsátiles o extra.bursátiles a 
los que, para los efectos de este contrato se designarán simplemente CXll!D valores. 

Sequn:la.- El agente p:d.rá desempeñar la canisión tratamo en su propio nanbre pero, en 
tcdo caso, actuará ¡:;or cuenta del cliente, e invariablemente conforne a las instrucciones que 
reciba de éste el funcionario (ejP.cutivo de CU€?nta) designado al efecto, excepto que el manejo 
cláusulas del capitulo relativo a cuentas discrecionales de este contrato. 
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El cliente se obliga expresamente a etm1plir, en sus términos, las obligaciones asumidas 
p:iir el agente frente a las personas con las que contrate caro consecuencia de las instrucciones 
recibidas. 

"n:!n;Em.- salvo que el cliente haya optado ('.Dr cno::xnendar a el agente discrecionalidad 
en el IMflcjo de la cuenta, la canisiÓn materia de este contrato será dcsmipeñ.ldi por este 
Últirro, ron sujeción a las instrucciones expresas del cliente. En esas condiciones, el cliente, 
f!'IE?diante Órdenes p::ir escrito, verbl.les o tcle[Ónicas detxirá instruir a el agente plra que éste 
realice las operaciones a que se refiere la cl¿usula prirrerd de este contrato, debiendo en 
tcdo caso prcciSdI' el género, especie, precio, cantidad, clase y cualquier otra caractedstica 
necesaria ptJ.ra identificar los valores materia de la opecaciÓn concreta. 

El aqente se reserva el derecho de exigir ¡:or escrito, la confirmaciOO, ta.ahiim por 
escrito, de las Órdenes verb3lcs o telefÓnicas que recib3. de su cliente. 

Si a juicio del agente se derivase algÚn perjuicio para el cliente caio resultado del 
cu:nplimlento de instrucciones para la ejecuciÓn de alguna operación. el agente pcdrá suspender 
su curnplillliento sin res¡:onsabilidad, en la inteligencia de que co::unicará de innediato, p:>r 
la vfo mls rápida al cliente, el EXJSible riesgo, a fin de que ~ste ratifique o rectifique dichas 
instrucciones. F.n caso de que no sea EXJSible la localización del cliente o de sus 
representantes, el agente procederá a ejecutar la instrucciÓn en los ténninos recibidos, sin 
su resp:J11s."\bi lidad. 

OJa.rta.- El agente C1.D71Plirá la cani.sión materiil del contrata, ¡::or roodio de! sus .1roJerados 
a funcionarios, quedardo facultado aderiÚs, para delegar total a pu-cialmente la rcalizaciÓn 
del encargo sin necesidad de obtener el consentimiento del cliente, ()'!ro haciéndose responsable 
de la actuación del delegatoria respectivo. 

Quinta.- El cliente acepta expresamente que los valores materia de este contrato deben 
considerarse fungibles, PJt" lo que el agente pcdrá etm1plir su encargo entregando al cliente 
t!tulos de la m.istM esp:?cie y calidad. 

Sesta.- De cada opecaciÓn realizadd en dcset1lfeño de la o::misiÓn, el agente enviará 
al cliente al danic:ilio señalado en este contrato, dentro de los dos (2) alas hábiles siguientes 
a OJnSIT.OOa la O(JO!Cación, una boleta es~ificando el ti¡::o de O(JO!ración y el ~rte de la 
nisrna. una copia de dicha b:>leta, o del cegistro contable res~ivo, quedará a disp::15iciÓn 
del cliente en las oficinas del agente y, en consecuencia, si el cliente no presenta objeciÓn · 
escrita y fechaciente dentco del término de diez (101 d~as hábiles contados a p:l.rtir de la 
fecha de la cjecuciÓn de la instrucciones, se entendecá confirnud.J la operac:iÓn resp:K:tiva. 

~.- Las prutes convienen en que las Órdenes del cliente serM ejecutadas por el 
agente confonrc al sitetd de asiqnación de opecaciones ent.regddo a la Ccrn.isiÓn nacional de 
Valores, y cuyas blses declara el cliente conocer. 

Octava_.- El agente ~cihirá pee cada m~oc:00 re,itizado por cuenta del cliente,, caro 
rem.mecacion, las cant1dad'!S '1U<:? correspxrldn sequn el ar.:int:el aproOOdo poc la Secret.arl.d de 
HacieMa y Crédito J>Úhl ice ~n los t,;rmin-:m del artlculo 28 de la Ley del Mercado de Valores. 
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La reruneraciÓn a que se refiere esta cláusula, no eanpttnlen las cantidades que 
corresporden cobrar el agente con rrotivo de las actividades que realice en de6811f1eílo del 
depÓsito y administraciÓn de valores a que se refieren las cláusulas undécima y siguientes 
de este contmto, o por fMilejo de cuenta discrecional en su caso. 

fb.ocna.- Eh virtud de la canisiÓo rrwrrcantil materia de este contrato, el aqente queda 
facultado, expresamente, para suscribir, en nanbre y representaciái del cliente, loe endosos 
y cesiones de dtulos-valores naninativos expedidos a favor del cliente. En e.ASO de que pueda 
entenderse que el peder, a que se hace referencia en esta cláumlla, exija t.ma formai especial, 
el cliente asurre cxpresamc!nte la obligaciÓn de ratificar lOG actos realizados por el agente 
en anpU.miento a sus instrucclon('~ y otorgar fonraltrente el nwirbd.ato que sea necesario para 
estos efectos. 

JllÍcUm.- Eh ninqÚn caso el agente estará cbligado a c.qü.ir instrucciaies de aM¡J:ra o 
venta de valores p::1r cuenta del cliente si éste ro lo ha ¡:rovisto de loe recureos o valores 
necesarios para ello, o bien oo existen en su cuenta saldoe acreedores por la cantidad 
suficiente para ejecutar las instrucciones relativas. 

lblé.::f.... - ai caso de que en el anexo oorresp:::nlientea este oontrato se ha.ya se&lado 
la voluntad del cliente de recibir servicios de de¡:Ósito do valoree, dicho depÓgito sólo p:xlrá 
referirse a nquellos t.Ítulos que pJedan ser objeto de intennediaciÓn en el tnercado oonforme 
a las disposiciones da la Ley del Mercado de Valores. 

Eh el deseq:ieiio de sus funciones, el agente deberá obeenar siarp:e las insttucciones 
escritas que gire el cliente, en el entctrlido de que el depÓsito habrá si~ de tratarse 
de valores que deben c:nnsiderarse fungibles. También deberá especificarse que el mencionado 
depÓeito ~erá en talos loe caaos, a&dnistraclén. 

~.1.- El aqente extenderá al cliente por cada entrega, recibos n~ados, narti.nativos 
y no neqociables que amparen el de¡Ósito de valores, siendo estos ÚltinDe depc>lJitados 
materialzrente en el Instituto para el DepÓsito de Valores {IM>EVAL) en la cuenta que al efecto 
el agente tiene abierta en dicha instituciÓn. 

oéci.. teroer.a.- El cliente pigará a el aqente por la custodia y lllbinistraciÓn de valores, 
cata o::misiÓn p:>r los servicios prest.ados i:or estos ccnceptos, las cantidades autorizadas por 
la Secretada de Hacienda y Crédito PÚblico confcmne a lo disp.>esto por el ardo.do 28 de la 
Ley del Mercado de Valores. 

DXim aaarta.- El retiro ;talco de loe valores dep:eitados se pxJrá realizar por el 
cliente o su representante jur1dico o el representante de la sut'811Ícn en caso de l!Ul!rte, 
mediante la suscripciÓn del o de los ~tos que solicite el agente pua cc:qircba.r la 
devoluciÓn a entera confo~dad de quien recibe, previa leqitilMciái de este Últirrc. 

DÓclm quinta.- r.os dep)sitos constituidos a ncll'bre de dos o más personas se entenderán 
solidarios, y en consecuencia, p:::drán ser devueltos a cualquiera de loe depositantes, o a las 
personas debidamente autorizadas p:>r los depositantes solidarios. 
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En caso de que el cliente desee establecer 11\:lncanunidad res~o a los valores dep:>Sitados, 
dt?berá señalarlo expresamente al agente y procedet" al r"9istro de las firmas autorizadas plra 
dicho efecto. 

Tratárdosc de cuentas mancanunadas, en caso de fallecimiento de alguno de los dep::>sitantes, 
los valores materia del dc~ito SÓlo ser.in entreqados al representante legal de la sucesiÓn, 
siempre Y cuardo el agente SB:l enterado del suceso de naierte de alguna de aquéllos. 

Déci.i seña.- En virtu:i del depÓsito de valores en administraciÓn que el cliente confiere 
a el a"gente, p::ir el presente contrato, este Últi.no quejará obligado a efectuar los cobros y 
a practic:ir tcdos los actos necesarios para la conservaciÓn de los derechos que aquéllos 
confieran al cliente. 

~ oép:.u.o. - En los casos en que el cliente requiera asistir a alquna asani>lea a la 
que haya convoc.xlo la sociedad emisora de los valores materia de este contrato, solicitará 
a el agente un..1 constancia del depÓsito, a fin de acreditar su calidad de socio. Dicha 
solicittD será presentada al agente ocho (8) dÍas hábiles antes de la fecha en la que será 
cclebrdda la asamblea, a fin de que el agente p.>eda gestionar ante el Instituto P'lra el DepÓsito 
de Valores las constancias relativas. En caso de que el agente no reciba solicittrl del cliente 
para los efectos irxiicados, p:drá concurrir a la asarille11 en represent:aciÓn del cliente por 
a:inducto de las personas dsicas que al efecto designe, enterdiéndose para ello que este 
instrurento contiene un marrlato art¡)lio y ~stante para ese efecto, en la inteligencia de que 
el agente votará las acciones del cliente invariablanente con la prudencia y cuidado que 
pond.da. CDlll si el negocio fuere propio. 

El agente informará al cliente, cuando éste as! lo solicite por escrito, sobre los acuerdos 
tanados en las asar.lblcas de accionistas a la que hubiere concurrido en ejercicio del mandato 
conferido en los térr.dnos de este contrato. 

oécl.. octava.- C'Uando haya que ejercitar derechos acesorios, opcionales, o efectuar 
exhibiciones o pigos de cualquier clase en relaciÓn con los valores depositados, oo estará 
d lo siguiente: 

a) Si loo valores atrib..iyen un derecho de op::iÓn que dcb3 ser ejercitado, el agente deberá 
ejercitarlo p:>r cuenta del cliente, sienpre y cuardo haya sido provisto de los fondos 
suficientes por lo menos cinex> (5) d!as hábiles antes del vencimiento del plazo sciialado [•ira 
el ejercicio del derecho opcional. 

bl Los derechos accesorios correspondientes a los valores objeto del contrato serán 
ejercitados p::>r el agente p::>r cuenta del cliente, y los dividendos o intereses que se paguen 
sobre ellos, serán acreditados al cliente en la cuenta que al efecto llevará el aqente en los 
términos de este contrato. 

el En caso de que durante la vigencia de este contrato deba ser pagada alguna exhibiciÓn 
sobro valores, el cliente debe proporcionar a el agente los fondos necesarios p::ir lo menos 
con cinco {5) dfas de anti.cipaciÓn a la fecha en la que la exhibiciÓn debii ser pagada. 

d) El1 caso de no SP.r provisto de los fardos o instrucciones necesarios, el agente quedará 
facultado para vender, en su caso. por cuenta del cliente, los derechos opcionalP.s de los 
valores susceptibles de proµ:>rcionar alg{m beneficio a ~ste, al precio que rija en el mercado. 
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e) La falta del cm¡ilWento p:Jr pute dC!l cliente de las o:xd.iciones señaladas en los 
incisos anteriores; ~ a el agente de bxla. res¡xinsabilidad p:ir la ine]ecuciÓn de los actos 
de adninistraciÓn rooncionacbs. 

~ novena.- Siempre- que el agente reciba dinero en efectivo del cliente ¡:nra ejercitar 
los OOrec:hos de éste, lo invertirá seqÚn irtstruo::ciones expresas que hubiese recibido del ¡ropio 
cliente. Cllando por cualquier cir-cunstancia el agente no p.leda aplicar dichos fc:nbs al fin 
para el que fuerm ent~ados los depositará en instituciái de crÓlito a rrá.s tardar el d!a 
hábil siguiente en cuenta distinta de las que deban formar pute de su activo. 

Vii}éai.a.- En el caso de que el cliente opte porque el cleSmpeilo de la o::misiÓn materia 
de este contrat.o sea. discrecional, cawiene expresamente en que no regirán las estipll.aciones 
contenidas en la cláusula tercera de este contrato y que se aplicarán las demis estip.ilaciones 
en lo cordllC'ente, conforme a los siguientes pactos: 

a) El agente queda expresaJrente autorizado por el cliente para desempeñar la comisiÓn 
en forma discrecional, cxxtfcrme a las indicaciones qen~ales cx:intcnidas en el anexo de este 
contrato. En esas cordiclOD?S, las operaciones de canpra, 'llt!nta y en general cualquier 
operaclÓn o negocio materia de este oootrato, p:drán ser ordenadas por el fW"l.ci.onario que 
designo el aqente para el manejo de la cuenta discrecional, sin que sea necesaria la previa 
autorizaciÓn del cliente pua la realizacléa de las menciaiadas operaciones. 

b) El cliente, rre:liante instrucciones precisamente p:1r escrito y fehacientemente entregadas 
en las oficinas del agente, podrá limitar la discrecic::nalidad al manejo de determinados valores, 
los que señalará especlficanei.te para dichos efectos, y en ese caso, las operaciones que 
recaigan sobre valores diversos a loe señalados, se realizarán o::ntoaie a las instrucciones 
expresas del cliente en los términos y oondicloms señal.adoB para el manejo de cue1. 
discrecionales. 

e) rrñependient~tc de 1.:i discreciooalidad que sea p:ictada, ¡x¡drá revocane en cualquier 
rrar.?nto px el cliente rnodiante ~caciOO fehaciente por escrito al agente, la cual surtirá 
efectos pira el futuro y no afectará Dp!.raciones a:incertadas pendientes de liquidar. 

d) En cualquier rn:::inaito el agente pxlrá pedir al cliente instrucciones ooncretas y 
expresas respecto a ope.:-aciones que ccmprendan determinados valores y que el agente estilm 
que no es a:inveniente rrantenerlos cx:miprerdidos dentro del manejo deiscrecional.. En ese caso, 
las pirtes elaborarán una lista de los valores materia de la exclusiÓn que formará parte de 
este CDntrato debidanente firmada por las mismas. 

e) Para to:Jo lo no expresamente previsto en relaciÓn al IMnejo discrecional, se aplicará 
el clausulado da este contrato salvo aquellas disposiciones que 5·' refikaran a inst..tucciones 
expresas. 

f) Si bien el agente deberá actuar con profesionalis:no en la discreclonalidad otorqada 
p::>r el cliente, las putcs cccivienen en que el agente no asuoo ninguna obligación de garantla 
de reodimicntos, ni ser.Í responsable ¡:nr las pérdidas que el cliente p.M!da sufrir CCITD 
consecuencia del manejo discrecional. 
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Vigés.f..i PriJl:ern.- cuando el agente abra .il cliente un crédito en cuenta corriente p:U'a 
financiar p:15icioncs de valores, deberá aqregarsc al presente contrato fomurdo p:irt.e del misno, 
contrato diwrso de a¡:crtuca de cr~ito celebrado entre el agente y el cliente en loo términos 
autorizados p::ir el Banco de México, S.A., segÚn la Circular 10-32 de fecha 18 de diciembre 
de 1979 ex¡:edida por la Ccr.úsiÓn N.:icional de Valores. 

YiqésJ..m Segunda.- El agente dbrirá al cliente una cu~t.:i en la que se registrarán cnro 
partidas de ~ las entregas ~ wlo~. o efectivo hecha? por el cliente o sus 
representantes, as1 caro los honorarios, o:::mJ.s1ones, gastos y denas P'\905 que el cliente deba 

cubrir al agente confo.nre a este ccotrato. 

VigÓsimi Tercera.- El cliente autoriza expresanente al agente a cargarle en cuenta. en 

I. LiS a::misiones qua el aqente devengue p:>r sus servicios, de acuerdo con la tarifa 
est..ablecid.:1 pira cada ti¡:o de opcraciÓn. 

II. Lls canisiones que el agente deba recibir por servicios de qua.rda y custcdia y 
adm.inistraciÓn de valores. 

IH. Intereses a razÓn del ' anual sobre saldos diarios sobre cualquier cantidad que 
el cl1ente adeu:le a el aqente por cualquier Cttle'epto con activo de la rea.lizaciÓn de los actos 
juddicos ruteria de este contrato. 

L'.1 taSil anterior ser.Í ajust.ada en la misia prop:>rciÓn, t.c:dos los hmes primeros de cada 
mes, en que atmenten o disminuyan las tasas netas prancdio simple ¡ara personas dsicas con 
réqUren de tasa alta (21\). en llllOOda nacional que paguen los bancos do depÓsito a tres (3), 
seis (6) y dcx::Q (12) meses plazo. 

Vigési.a OJarta.- El cliente deberá en todo rrcrnento a!".equrar el p:igo de tedas las 
prestaciones, o contraprestaciones, ccmisiones y honorarios que dctn a el agente. 

Vigési. ~.- El agente enviará al cliente dentro de los prirooros (5) dfas al corte 

:'151:1• va~re~~ ~li=taal r~l:t= da{a 
1~~~=~::rt:f=.s:n:;1:~le;: l~=~i=· 

cuenta que rirW e~ cl<Jente al cliente, EXJdr.in ser objetddos, en su caso, p::ir escrito dentro 
de los quince días hábiles siguientes a la fecha de su expediciÓn, en la inteligencia de que 
en defecto de did\a obJeciÓn escrita se enterdcrá que el el iente está conforme, acepta y 
ratifica la ejC!O.lc1Ón de los actos a que se refit'.!rcn los estados de cuenta 
oorrespondientcs. Una mpia de dicho estado de cuenta queda a d1sp::isiciÓn del cliente en las 
oficinas del agente a pirtir de los cinco (5) d{as hábiles del corte rrennual ill que el estado 
se refiere, y en consecuencia, si '!?! aq<?nte oo reciOO objectÓn escrita en el plazo a que se 
refiere esta cláusula, el el iente oo tendrá derecho a hacer reclam.'lciÓn .1lquna. en rclaciÓn 
a las o~racionro r~lizadas, incluyendo las C\1•.:-nt:..1s dtsr.r•'donales. 

ViqÉsi.m Sexta.- O..Undo el cliC'nle le onkne dl agcr1tf' .realizar op:irac1ones con 
Certificados de la Tesoreda de la F"eder.1c11X1, úeber,Í aqreqar~ al presente contrato fortnaJW 

parte del ll'Jraro, contrato o contrato::; diversos de rl"(:Ósíto, prést&ro o rep::irto sobre dicho<; 
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Certific.:idos, en los términos autorizados, seqÚn la Circular 10-20 Bis de fecha. 7 de febrero 
de 1979 ex~ida p:Jr la Can..islÓn Nacional de Val?res. 

viqésimt sépc:J..,. - euaroo el el iente on:lene al agente realizar operaciones con ll'IQtales 
clll'Ol'ledados, deberá agregarse al presento contrato forttlal'U> ¡arte del rnisioo, contrato de 
ccmpravcnta y de¡:Ósito de dichos ll\ltales. 

Viqéslae octava. - En caso de nierte, interdicción, ausencia o quiebra del cliente, el 
agente, a partir de su conocimiento fehaciente de lo acontecido, estará Únicarrente obligado 
a c:umplir las instrucciones que tuviere pendiente de ej~tar y a continuaciÓn suspenderá el 
111::1Virn.iento de la cuenta hasta en tanto los representantes leqales del cliente se apersonen, 
a fin de resolver conforne a derecho los ténninos del manejo de la cuenta en el futuro. Esta 
estip.JlaciÓn no surtirá efectos tratándose de cuentas solidarias, p.ic.c;to ~ en ese caso el 
manejo de la cuenta continuará coofome a las instrucciones del cliente solidario. Tratándose 
de cuentas discrecionales, dicho rMnejo quedará sus¡:erdido hasta que el agente recib.l 
instrucciones escritas p:Jr quien leg{Umanv.mte tenga facultad ¡ara girar Órdenes. 

Vi~ N:Juena. - Si.trul t.Áneamente a la finta de este o:Jntrato, las pu-tes suscriben el 
documento denaninado "llnexo al Contrato " que c:ontieno instrucciones especificas del 
cliente 'i que forma pute integrante de este contrato. 

Trlqésüe.- Danicilio.- Para los efectos previstos en este contrato, el ~llC'llte 
señala exp.resarMnte CXlt'O su danlc:ilio: 

El agente señala CXllO su da!ú.cilio el siguiente: 

~ PdmE!r.:t..- Jurisdicción.- Para todo lo relativo a la interpretaciÓn 'i 
cunplimiento de este CQltrato. las piltes so saneten expres.arnente a los trib.lnales de la Ciudad 
de México. Distrito Federal, renuncianda ~te a cualquier otro fuero qua p.d.iera 
corresponderles CQ'1 mr:::itivo de su daaicilio. 

Fitnado en la ciudad de el de 19 • 

EL a.mm: 
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l. Antecedentes 

Respecto a la insuficiencia de la aplicación del Contrato 

de Comisión Mercantil, adecuado para regular las relaciones 

jurídicas 

bolsa, los 

entre la clientela inversionista y las casas de 

estudiosos del derecho bursátil opinaban: 

El Licenciado Rodolfo León León 31 , con enorme visión, 

en 1981 (cinco años antes del crack de 1987), sugería: 

Por cuanto a la inte.nrediaciÓn, teria de este seminario nuestros esfuerzos deberán 
orientarse a perfecciaiar y ampliar la conc:eptualizaciÓn del legislador resi=ecto de la 
actividad de los agentes de valores, sin tener que recurrir caro ahora lo hacaros, a figuras 
m:is o menos afines, que en teda caso resultan insuficientes y rruchas veces inadecuadas ~ra 
canprender la actividad de esta intennediaciÓn. Tal es el caso de la a::rnisiái roorcantil, 
requlada ¡::or nuestro centenario CÓ:Uqo de O:zrercio. 

Prcm:JVer la suscrip:ifu de contratos que conoten cai teda cl.tridad las 
resp:xu;abilidades de las e.asas de bolsa fr(?Jlte a su clientela, invers1ai.istas y emisores, y 
definan las obliqaclones de tal clientela. 

La existencia de estos contratos, técnica y claramente elaborados, ro SÓlo 
c:atStituirá la más eficaz medida de prevcnciái de controversias entre las e.asas de lx>lsa y 
su clientela. a:::ntroversias que, irdependientanente de que lleguen a los tribunales, dañan 
la coofianza que h8!CS dicho sustenta al mercado, sino que al precisar ta:rbién las oblir;µciooes 
de la clientela, preservarán a la propia e.asa de OOlsa de reclamaciones, dolosas o no de los 
clientes, que auchas veces perjudican su pa.trirn:xtic o .iJMgen. 

Tcdavia más, esta sana relaciÓn jurídica, permitirá a la casa de OOlsa una 
actuaciÓi más eficiente, p.Jes sentirá estar pisardo un suelo fime en su vinculaciÓn 
la el ientela. 

Con posterioridad al crack de 1987, el Licenciado Oc ta vio 

Igartúa Araiza 32 , expuso: 

31 Scm.in.:irio: "Importancia de la Relación Juddica Fon:\'ll de las casas de Bolsa con su 
Clicn!~la" Academia Mexicana de Oerech:> Bursátil, México, 1981. pp. SS-86 

32 "As~tcs Relevantes de la Contratación Bursátil'": El. FORO, Orgá.no de la Barra Mexicana, 
Coleqio de Abogados, Octava Epxa, Tt:rro t, HÚrero J, 1988. pp. 120-121 
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El desplcma b.lrsá.til del iros de octubre de 1987, diÓ oc-iqun a inquietudes relacionadas 
en prirrer término con la contrat.'lciÓn bursátil y en sequrdo con los procedimientos para resolver 
los conflictos que pclan surqir con rrotivo de dicha contrntaciÓn. 

Dl cuanto a la prirrcra cuestiÓn deba distinguirse la contrataciÓn que realizan las 
casas de l:Xllsa µ:ir cuenta propia en la Dolsa con otr.:is casas de b:ilsa. Dicha a:intrataciÓn 
no ha presentado problB!'Us que ~riten consideraciooos p.irticulares. caoo IOC!ncionar que los 
d~ntos en loo que consten la~ o~r.1ciones roali?Ada!l entre las casas de lx>lsa confonrc 
al Reqla:oonto Interior de la DolSd, traen apireJad.3 cjccuciÓn siempre que estro certificados 
por la propia Dols.1. 

lDs problcm.1s han surgido en el ánbito de la contrataciÓn entre las casas de 
bJlsa y sus clientes y particulanoonte en las denc:minadas operaciones a plazo y en aquellas 
dencminadas de 11\lrqen. 

De nueva cuenta, el Licenciado Rodolfo León León 33 , 

manifiesta: 

W f.llt.:i de previsiÓn en la Ley del Mercado de Valores de los efectos juddicos 
deri\•ados de la conpleja relaciÓn que se establece entre las casas de tolsa y su clientela 
con rrotivo del encargo que el cliente hace a la casa de bolsa p:ira el manejo de sus inversiones 
bien sw p:x orden expresa o en forma. discrecional: para la guarda y administraciÓn de valores 
propiedad del cliente y pa.ra la c:elebraciÓn de operaciones entre ambils p;trtes con instrurreltos 
dc-1 l!'ercado da dinero, h.J,c{a necesario recurrir a las dio~iciones contenidas en el centenario 
CÓdigo de Q:xrorcio en relaciÓn con la a:misiÓn Mercantil, cuyos preceptos evidentemente no 
eran suficientes para prever las llllY variadas consecuencias jur!dicas de esta relación. y ror 
el contrario, en rruchos aspectos resultab3n contrarios a la naturaleza del mandato que los 
clientes confieren a las casas de OOlsa, y de las operaciones que se celebran en el rrercado, 
tcdo lo cual cerduda a falta de sequridad jurÍdica p:ira ambas partes, lo que evidentemente 
no contribuL1 al pleno desarrollo de este mecanisrro de inversiÓn y financiamiento. 

Evidentemente. la caída del mercado de valores de 1987, 

fue el detonador, que demostr6 que la comisión mercantil no 

cubría las necesidades de un mercado bursátil en desarrollo 

33 
"Decreto de -.xiicionc:s, CC![ormas y derc:qacionos d diverS<ls t.h:;¡..o:;icion~s Ja lJ ~y del :-!erc:\1do 

di! Valores, pi.tilir<Yio •?O <?1 OLario Ofici.1! de la f('C)eraC"iÓn el 4 de enero de 1990. (Prir.cra 
Partel: F<Wista dP Derecho Privado, 0rqdno Periálico del Instituto d•! tnvest1qa1..~1ones 
Juddicas d<? li1 UNA."!, AOO 1, llÚM. t, Enero-Abril J'J90. pp.151-152 



como el nuestro, que requería de una regulación adecuada en 

cuanto a las relaciones contractuales entre el intermediario 

bursátil y la clientela inversionista, n quien debía ofrecercele 

seguridad j uridica de alguna manera protección a su 

patrimonio, toda vez que muchas personas impresionadas por 

los altos rendimientos que se obtenían en la bolsa, sin pensar 

invirtieron sus ahorros. Sin embargo, a pesar de la "fiebre 

del oro" que la continua alza bursátil provocaba, ni las 

autoridades, ni las instituciones operativas y de apoyo, ni 

los intermediarios, previeron que como consecuencia de un 

alza desmedida, venía una etapa de estabilización a la baja 

y que podía terminar en una drástica caída de la bolsa, que 

fue lo que sucedió en el mercado nacional. 

Tal situación, en quien más repercutió fue en la clientela 

inversionista, que vio afectado seriamente su patrimonio, 

por tal razón muchos inversionistas ejercitaron acción contra 

las casas de bolsa, juicios que a la fecha siguen resolviéndose 

en los Tribunales competentes. 

No obstante lo anterior, fue hasta finales de 1989, cuando 

después de un minucioso estudio, considerando la naturaleza 

de la actividad bursátil, se crea un contrato sui generis para 

la regulación de las relaciones contractuales entre los 

intermediarios bursátiles y la clientela inversionista para 

realizar operaciones en el mercado de valores. 

La exposición de motivos decreto de reformas 

adiciones a la ley del mercado de \"Olores del 28 de diciembre 

de 1989, declara: 

''En el proyecto se propone crear el contrato de 

intermediación bursátil, cuya naturaleza j uridica 
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correspondería la generalidad de los actos y operaciones que 

se encomienden a las casas de bolsa''. 

Es así como en el Diario Oficial de la Federación de fecha 

de enero de 1990, se publican las reformas y adiciones a 

la Ley del Mercado de Valores, entre las cuales se adiciona 

un nuevo capitulo ad hoc denominado ''De la Contratación 

Bursátil". 

2. Concepto y Naturaleza Juridicn 

El contrato de intermediación bursátil es aquel en el 

que cliente confiere a la casa de bolsa un mandato general 

para que, por su cuenta, realice operaciones bursátiles, a 

nombre de la misma casa de bolsa, excepto que, por la naturaleza 

de la operación, deba convenirse a nombre y representación 

del cliente, sin que sea necesario que el poder se otorgue 

en escritura pGblica. (Artículo 90 Ley del Mercado de Valores) 

Consideramos que en el articulo 90 fue excesivo 

señalar el contrato de intermediación bursátil como mandato 

general, en \'irtud de la extensión limitida del contrato, 

dado que el mandante, intermediario en este caso, 

únicamente está facultado para llevar cabo actos de . 

intermediación bursátil, los cuales jurídicamente se reducen 

a ser actos de administración. 
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3. Elementos 

3.1 Personales 

Los elementos personales en el contrato de intermediación 

bursátil, lo constituyen las casas de bolsa 34 los 

especialistas bursátiles 35 , a quienes podemos considerar 

como mandatarios y la clientela inversionista 36 , que en tal 

contrato tiene el papel de mandante. 

3.2 Reales 

En el contrato de intermediación, al igual que en la 

comisión mercantiI 37 , los elementos reales son el acto de 

comercio y la remuneración. 

3.3 For•ales 

Para formalizar el contrato de intermediación bursátil 

únicamente se requiere la forma escrita, la falta de ésta 

produce nulidad relativa. 

4. Características 

Las características del contrato de intermediación bursátil 

son: 

34 
Vid supra, cap. II, PP• 36-41 

35 
ibid.' R>· 41-42 

36 
ibid •• pp, 42-43 

37 
Vid supra, cap. IV, fP• 64-66 
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a) Es un los .90 a 

102 de la,. Ley 

b) Es un contrato-· 

obligaciones· a las pai-t~S .• ~: 

J:) Es un con.t"rat~. -provechos y 

grávamenes recíprocos. 

d) Es un contrato aleatorio, toda vez que depende de 

acontecimientos que no hacen posiblé asegurar los rendimientos. 

e) Es un contrato de tracto sucesivo, dado que su ejecución 

se lleva a cabo a través de varias operaciones. 

5. Aspectos del Contrato de Intermediación Bursátil 

El contrato de intermediación bursátil está regulado en 

los artículos 90 a 102 de la Ley del Mercado de Valores, que 

antes de las reformas del 4 de enero no contenía precepto alguno 

que estableciera los derechos y obligaciones derivados de las 

relaciones jurir!icas entre la clientela inversionista los 

intermediarios bursátiles. 

Con base en tal es disposiciones, las diversas 

instituc•oncs bursátiles, se dieron a la tarea de elaborar 

un modelo de contrato único, aplicable para todas las casas 

de bolsa, documento que fue redactado por la Asociaci6n Mexicana 

de Casas de Bolsa aprobado por la Comisi6n Nacional de 

Valores. 
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Los aspectos relevantes del articulado en comento son: 

Se señala que el contrato de intermediación bursátil es 

un mandato general, que no requiere de escritura pública, 

que el cliente otorga a la casa de bolsa para que a su nombre 

realice operaciones bursátiles. (Artículo 90, segundo párrafo) 

Conforme la dinámica de un moderno mercado de valores, 

se estipula que las instrucciones giradas por la clientela, 

no requerirán de la forma escrita, sino que puede hacerse de 

manera verbal, telefónica, a través de telégrafo, telex, telefax 

cualquier otro medio electrónico, de cómputo de 

telecomunicaciones, en cuyo caso las partes precisarán las 

claves de identificación recíproca, que sustituirán a la firma 

autográfa1 tendrán las responsabilidades que conlleve su 

utilización, por lo que las constancias documentales y técnicas 

suscritas por estos medios, tendrán valor probatorio. (Artículo 

91, fracciones II y V) 

Se consigna la obligacion a las casas de bolsa de cumplir 

con las 6rdenes de la clientela a través de los sistemas de 

recepción asignación que tengan establecidos, mediante 

disposiciones de la Comisión Nacional de Valores. (Artículo 

91. fracción III) 

Se otorga faculta~ a las casas de bolsa para suscribir en 

nombre y representación del cliente 1 los endosos y cesiones 

de valores nominativos, expedidos o endosados a 

inversionista. (Articulo 91, fracción VI) 

favor del 

Se reconoce legalmente la forma de manejo discrecional, 

contemplando la discrecionalidad limitada. (Artículo 91, 

fracción VIII) 
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Se señala la pre-ferencia que tienen las casas de bolsa sobre 

todos los valores y efectivo propiedad del cliente, que estén 

en su poder, para garantizar el pago de las remuneraciones, 

gastos o cualquier otro adeudo que exista a favor de la casa 

de bolsa con motivo de los servicios de intermediación bursátil, 

razón por la que el cliente no podrá retirar dichos valores 

sin haber satisfecho sus adeudos. (Articulo 91, fracción IX) 

Con referencia a los adeudos de las partes, se consigna 

que tanto las casas de bolsa como la clientela in\'ersionista, 

pagarán los misr.io_ intereses ordinarios y moratorias que se 

pacten en el contrato de intermediación bursátil. (Artículo 

91, fracción X) 

Se establece la designación de beneficiarios en caso de 

fallecimiento del titular, estableciendo límites de hasta el 

equivalente a diez •;eces el salario mínimo general diario del 

Distrito Federal elevado al año y el equi\'alente al 50% del 

saldQ registrado en la cuenta. (Artículo 92) 

5.1 El Modelo del Contrato de Intermediación Bursátil 

El modelo de contrato de intermediación bursátil redactado 

por la Asociación Mexicana de Casas de Bolsa, cuyo texto se 

transcribe al final del presente capítulo, está estructurado· 

de la siguiente forma: 

Un proemio en el que se señalan los datos referentes al 

cliente, persona fisica o moral, nombres de los representantes 

personas autorizadas parn manejar la cuenta, tipo de cuenta, 

forma de manejo de la misma, beneficiarios, etc6tera. 
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Un ~apitulo de declaraciones, por las cuales se señalan 

los ditas relativos a la caso de bolsa como fecha de 

constitución, número de autorizaci6n, represententes legales 

los datos complementarios del cliente, quien reconoce 

expresamente, que por la naturaleza del contrato no es posible 

asegurar el rendimiento de sus inversiones, asimismo las partes 

reconocen los derechos 

contrato. 

obligaciones que se derivan del 

Un clausulado dividido en cinco capitulas: 

I. Mandato General para Actos de Intermediación en el Mercado 

de Valores. 

En este capítulo, se estipula el mandato general para 

actos de intermediación en el mercado de valores que el cliente 

otorga a la casa de bolsa, consistentes en comprar, vender, 

dar en prenda, guardar, administrar y depositar los valores 

de que es titular; actuar como representante en asambleas de 

accionistas, obligacionistas o tenedores de certificados de 

participación otros valores, en el ejercicio de derechos 

corporativos y patrimoniales; recibir fondos; canjear; reportar; 

prestar, ceder transmitir y en general realizar cualquier 

otra operación o movimiento en su cuenta 

cualquier acto relacionado con valores. 

llevar a cabo 

Asimismo, se contempla que las partes convienen en que 

las órdenes del cliente serán ejecutadas de acuerdo con un 

sistema de recepción y asignación. 

En este clausulado también se estipulan las condiciones 

para el caso de que el cliente opte por el manejo de cuenta 
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discrecióOa~·., · .. que t(es~e,: lu.ecc;> .pllede limitarse y revocarse en 

cualquier· nióm'cnto:; 

e~'fk',; ¿a'p_ÍtÚlo 

adm~rliStra"ción· de Valores 

'En se conviene el 

que la casa 

servicio de guarda y 

de bolsa prestará al 

AQut se sañelan las condiciones que el cliente deberá 

satisfacer para el ejercicio de sus derechos patrimoniales 

corporativos. 

III. Operaciones por Cuenta Propia de la Casa de Bolsa con 

el Cliente 

Este capitulo regula las operaciones por cuenta propia 

que las casas de bolsa, autorizadas por la Comisión Nacional 

de Valores, puedan celebrar directamente con el cliente. 

Dichas operaciones son las que la casa de bolsa, con 

valores de su propiedad, realiza directamente con la clientela, 

cabe hacer notar, que estas operaciones únicamente se llevan 

a cabo con instrumentos del mercado de dinero. 

Las operaciones por cuenta propia de la casa de bolsa 

con el cliente, serán concertadas a través del apoderado 

promotor, pudiendo ser de compra, venta, reporto y cualquier 

otra que autorice la Comisión Nacional de Valores, asimismo, 

se pueden manejar cuentas discrecionales para la realización 

de estas operaciones. 
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IV. Disposiciones Generales 

En .el capítulo de Disposiciones Generales se acuerda 

que las casas de bolsa abrirán una cuenta al cliente en la 

cual se registrarán las entregas o traspasos de valores o 

efectivo hechas por el inversionista, las percepciones de 

intereses, dividendos, amortizaciones, importe de ven ta de 

titulas y derechos, y cualquier saldo a favor del cliente, 

así como honorarios, remuneraciones y demás pagos que el cliente 

haya pagado a la casa de bolsa. 

Se reconoce de acuerdo al artículo 93 de la Ley bursátil, 

que la casa de bolsa no asume obligación alguna de garantizar 

rendimientos, ni ser5 responsable de las p~rdidas que 

el cliente pueda sufrir, como consecuencia del manejo de cuenta¡ 

sin embargo, en el texto del contrato se omitió citar la primera 

parte de dicho articulo, en lo referente a que las casas 

de bolsa deberán actuar con profesionalismo. 

Se precisa que los clientes podrán girar 6rdenes para 

celebrar operaciones, ejercer derechos, cumplir obligaciones, 

retirar valores o efectivo, dar avisos, 

personal, telefónica, escrita, electrónica 

forma verbal, 

a través de 

cualquier otro medio de comunicación derivado de la ciencia 

la tecnología aceptado por las partes, entre los cuales 

reconocen el telégrafo, teléfono, telex, telcfax, elementos 

teleinf ormá ticos, video textos y v ideote léf ono. 

Reconoce valor probatorio a las constancias documentales 

técnicas en donde aparezcan firmas electrónicas, que son 

aquellas cla\·es de acceso, identificación y de operación que 

se establecen para el uso de medios electrónicos que 

susLituyen la firma autográfa, 
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Las partes reconocen que todos los valores y efectivo 

propiedad del cliente están preferentemente destinados al pago 

de remuneraciones, intereses, gastos o cualquier otro adeudo 

en favor de la casa de bolsa. 

Define los tipos de cuenta, como: 

a) Indi\·idual, aquella en la que el titular es la única 

persona. 

b) Solidaria, en la que dos o más personas físicas son 

titulares de la misma cuenta estando ellas sujetas a las 

obligaciones y gozando de los derechos derivados del cont1·ato 

de intermediación bursátil, pudiendo cada uno de los titulares 

girar en forma independiente las órdenes o instrucciones a 

que se refiere dicho contrato, convenir con la casa de bolsa 

las operaciones por cuenta propia, así como hacer retiros 

totales o parciales de la citada cuenta. 

c) Mancomunada, cuando para los efectos mencionados en 

el punto anterior, se requiere la concurrencia de todos los 

titulares. 

Asimismo, conviene expresamente que en el caso de las 

personas morales, las cuentas sólo podrán ser individuales 

y no podrá existir cotitular alguno ni beneficiario de los 

mismos. 

El clausulado en comento estipula que únicamente los 

clientes personas físicas que hayan pactado tipo de cuenta 

individual pueden designar beneficiarios, quienes en caso de 

fallecimiento del titular, tendrán derecho a recibir de dicha 

cuenta (en conjunto) en la medida que alcance, hasta el 
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equivalente a 10 veces el· Saiario ·~rnimo ~-general ·diario 

del Distrito Federal elevado· al ·año·:- PrC.y'ieOcf~-:··-p~~~. e~ caSo 

de que el saldo de la cuenta sea· ln.fer'ior ·a< ·1a-'. c·ántida·d 

referida se entregará en su tot~lidad a lo~ beneficiarios. 

Esta parte del contrato conviene en que no se deSignOrá. 

beneficiario en los términos de 1a fracción II del artículo 

92 de la Ley del Mercado de Valores, que señal.a un beÍleficio 

equivalente al 50% del saldo registrado en la cuenta. 

Por último, las disposiciones generales del contrato de 

intermediación burs.:ítil estipulan que la duración del contrato 

es indefinida y que cualquiera de las partes puede darlo por 

terminado, nv isando la contraparte con 30 dios de 

anticipación. 

V. Operaciones de Reporto 

Es un capitulo especial relativo a las operaciones de 

reporto adicionado al contrato de Intermediación Bursátil, 

para el caso de que el cliente se interese en celebrar ese 

tipo de operaciones. 

El clausulado de este capítulo regula el procedimiento 

a seguir por la casa de bolsa y el cliente, en lo referente· 

a las operaciones de reporto; al respecto únicamente daremos 

una somera explicación, toda vez que el reporto no es materia 

del presente estudio. 

El artículo 259 de la Le·y de Títulos y Operaciones de 

CrEdito define al reporto de .la siguiente ~anera: 
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"En virtud del reporto, el reportador adquiere por una 

suma de dinero la propiedad de titulas de crédito, y se obliga 

a transferir al rPportado la propiedad de otros tantos títulos 

de la misma especie en el plazo convenido y contra reembolso 

del mismo m5s un premio''. 

El clausulado referente a estas operaciones, conviene 

que las operaciones de reporto que se celebren, en todos 

los casos la casa de bolsa actuará como reportada y el cliente 

como reportador. Consecuentemente la casa de bolsa se obliga 

a transferir la propiedad de los valores reportados al cliente, 

y éste se obliga a pagar una suma determinada y a transferir 

la casa de bolsa la propiedad dé otros tantos valores de 

la misma especie en el plazo convenido, contra el reembolso 

que haga la 
pactado. 

de bolsa del mismo precio más el premio 

Estas operaciones se pueden llevar a cabo con cuentas 

discrecionales, el plazo máximo de las operaciones de reporto 

será de 160 días, pudiendo prórrogarse hasta por 360 días. 

JURISDICCION. 

En las cláusulas correspondientes a la jurisdicción se 

conviene que las partes se someten a los tribunales de la Ciudad· 

de México, D.F., para la interpretación, cumplimiento 

ejecución del contrato de intermediación bursátil. 

Por último señala que el contrato de intermediación 

burs~til sustituye todo contrato de Comisión Mercantil 

Déposito de Valores suscrito con anterioridad por el cliente 

y la casa de bolsa. 
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6. Obligaciones y Derechos de las Partes 

6.1 De la Casa de Bolsa 

El modelo de contrato de intermediación bursátil, señala 

las obligaciones que la casa de bolsa tiene con el cliente 

son: 

1) Realizar nombre del cliente actos de intermediaci6n 

bursátil, consistentes en comprar, vender, dar en prenda, 

guardar, administrar depositar los valores propiedad del 

cliente, así como actuar como representante en asambleas 

convocadas por las emisoras, recibir fondos, canjear, reportar, 

prestar, ceder y trnnsmi tir y en general realizar operaciones 

con valores bursátiles o extrabursátiles. (Cláusula lª) 

2) Cumplir con las instrucciones expresas del cliente 1 salvo 

que éste haya optado por el manejo discrecional. (Cláusula 

2•) 

3) Ejecutar las 6rdenes de la clientela conforme su sistema 

de recepción y asignación de operaciones. (Cláusula 4ª) 

4) Excusarse, sin responsabiliad, de dar cumplimiento a 

las instrucciones del cliente que contravengan lo establecido 

en las leyes en las disposiciones de cáracter general 

expedidas por las autoridades competentes, así como en el 

Reglamento de la Bolsa, comunicando las razones de la negativa 

al cliente. (Cláusula s~. último párrafo) 

5) En el caso de cuentas discrecionales, realizar por conducto 

de los promotores, operaciones de compra, venta, reporto y 
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el ejercicio de derechos derivados de los valores que han sido 

encomendados en guarda y administración que considere prudentes, 

actuando a su arbitrio conforme la prudencia le dicte y cuidando 

la cuenta como propia. (Cláusula 6º) 

6) Prestar el servicio de guarda y administración respecto 

de los valores que 

éste le entregue 

depositándolos para 

el cliente le confie y de los fondos que 

para la celebración de operaciones, 

tal efecto en una Institución para el 

Depósito de Valores. (Cláusula 7°, primer párrafo) 

7) Efectuar los 

la conservación 

obligaciones de 

cobros y 

de los 

practicar los 

derechos el 

los valores que el 

(Cláusula 7~. segundo párrafo) 

actos necesarios para 

cumplimiento de las 

cliente le confiera. 

8) Depositar en instituciones de crédito los fondos confiados 

por el cliente o adquirir por cuenta de éste acciones de 

alguna sociedad de inversión de renta fija, cuando por cualquier 

circunstancia la casa de bolsa no pueda aplicar dichos fondos 

al fin señalado por el cliente. (Cláusula 7', tercer párrafo) 

9) Entregar oportunamente al cliente, cuando así lo solicite, 

la documentación necesaria para acreditar su derecho de 

asistencia a las asambleas de las sociedades emisoras. (Cláusula· 

a•, primer párrafo) 

10) Representar al cliente, cuando no reciba solicitud de éste, 

en las asambleas de las sociedades emisoras. (Cláusula su, 
segundo párrafo) 
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11) Informar al cliente, cuando así lo solicite, sobre los 

acuerdos tomados en las asambleas a las que hubiere concurrido. 

(Cláusula 8ª, último párrafo) 

12) Ejercer derechos tanto opcionales como patrimoniales, 

así como efectuar exhibiciones o pagos de cualquier clase, 

favor del cliente, en relación a los valores respecto de 

los cuales esté prestando servicio de guarda y administración. 

(Cláusula 9') 

13) Suscribir en nombre representación del cliente, los 

endosos y cesiones de valores nominativos, respecto de los 

cuales se preste servicio de guarda y administración, expedidos 

a favor del cliente. (Cláusula 10 8 ) 

14) Celebrar operaciones por cuenta propia directamente con 

el público. (Cláusula 11') 

15) Abrir una cuenta al cliente, en la que se resistrarán las 

entresas o traspasos de valores o efectivo, las percepciones, 

de intereses, rendimientos, dividendos, amortizaciones, importe 

de ventas de títulos y derechos y cualquier saldo a favor 

del cliente, así como los honoracios, remuneraciones y demás 

pagos que el cliente haya pagado a la casa de bolsa por sus 

servicios. (Cláusula 12ª) 

16) Designar apoderado para celebrar operaciones con el público 

o promotor para manejar la cuenta del cliente, ya sea 

discrecional o no discrecional. (Cl§usula 14~) 

17) Elaborar un comprobante de cada operación que realice, 

que contenga todos los datos necesarios para su identificación, 
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el cual quedará a disposición del cliente en la oficina de 

la casa de bolsa, independientemente de que la misma operación 

sea documentada en el estado de cuenta mensual. (Cláusula 15ª) 

18) Enviar al cliente, dentro de los primeros cinco días hábiles 

posteriores al corte mensual, un estado de cuenta con la 

relación de las operaciones y movimientos realizados, el cual 

reflejará la posición de valores y efectivo de dicho cliente 

al último día hábil del corte mensual, así como la posici6n 

de valores efectivo del corte mensual anterior¡ asimismo, 

conservará una copia de dicho estado de cuenta a disposición 
0

del cliente, en la oficina donde se maneje la cuenta. (Cláusula 

16•) 

19). Documentar los retiros de efectivo del cliente, en cheques 

librados por la casas de bolsa a la orden del inversionista, 

o a través de dep6sito en cuenta abierta a nombre del cliente 

en la institución bancaria que se señale en el proemio del 

contrato, pudiendo autorizar que el depósito se haga en cuenta 

distinta o el cheque sea librado a la orden de otra persona, 

a solicitud del cliente. (Cláusula 22ª) 

20) Suspender la realización de operaciones y cumplir únicamente 

con las operaciones pendientes de liquidar, en el supuesto 

de que un titular por cualquier motivo se vea imposibilitado· 

jurídicamente de manejar el contrato y cuenta, en el caso de 

cuentas individuales mancomunadas, hasta en tanto no se 

apersonen los representantes legales del titular impedido, 

a fin de resolver conforme a derecho los términos del manejo 

del contrato en el futuro; en el caso de cuentas discrecionales, 

suspenderá el manejo de la cuenta hasta que la intermediaria 

reciba instrucciones escritas quien esté legítimancnte facultado 

para girar instrucciones. (Cláusula 25~) 
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21) Notificar las modificaciones que se pretendan hacer al 

contrato de intermediación a cada uno de los clientes, con 

una anticipación de 30 días a la fecha en que entrarán en vigor, 

con la finalidad de que el cliente manifieste su aceptación 

exprese su voluntad de dar por terminado el contrato. 

(Cláusula 28•, tercer párrafo) 

22) Redocumentar los contratos que tengan celebrados con la 

clientela que haya suscrito 

vigente hasta la creaci6n 

bursátil. (Cláusula 44•) 

el contrato de comisi6n mercantil, 

del contrato de intermediaci6n 

Los derechos de la casa de bolsa son: 

1) Recibir remuneración del cliente, por los servicios de 

intermediaci6n en el mercado de valores prestados, conforme 

los aranceles autorizados por la Comisi6n Nacional de Valores, 

as! comorecibir remuneración por supervisión de cuenta, según 

el arancel aprobado por la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público. (Cláusula 17ª) 

2) Tener preferencia sobre los valores y efectivo propiedad 

del cliente, para efectos de garantizar el pago de 

remuneraciones, intereses, gastos cualquier otro adeudo 

de éste a favor de la casa de bolsa. (Cláusula 20il) 

6.2 Del Cliente lnTersionista 

Las obligaciones del cliente inversionista, para con la 

casa de bolsa, según el contrato de intc"rmediaci6n bursátil 

son: 
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1) Confirmar las instrucciones que la casa de bolsa le 

solicite, dejando ésta en suspenso la ejecución de la 

instrucción, hasta en tanto no reciba la correspondiente 

confirmación. (Cláusula 2•, tercer párrafo) 

2) Cumplir en sus términos las obligaciones asumidas por la 

casa de bolsa frente a las personas con las que ésta contrate. 

(Cláusula 3•) 

3) Proveer de recursos o valores a la casa de bolsa, para 

el cumplimiento de sus instrucciones. (Cláusula 5') 

4) Proveer de fondos suficientes a la casa de bolsa para el 

ejercicio de sus derechos de opción. (Cláusula 9•, inciso a) 

5) Pagar la remuneración por los servicios que la casa de 

bolsa le preste, según arancel autorizado por la Comisión 

Nacional de Valores, así como por la supervisi6n de su cuenta, 

según arancel de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. 

(Cláusula 17•) 

6) Autorizar a la casa de bolsa, para que cargue a su cuenta 

el importe de las operaciones que ésta le realice, las 

remuneraciones que la misma devengue, así como los intere.Ses 

estipulados en el proemio del contrato y los gastos diversos 

que se originen con motivo del cumplimiento de operaciones 

y servicios realizados por la casa de bolsa. (Cláusula 18•) 

· 7) Cubrir los adeudos que tenga con la casa de bolsa, toda 

vez. que en caso contrario, no podrá retirar los valores y 

efectivo de su propiedad. (Cláusula 20•) 
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8) Notificar por escrito. en el caso de clientes personas 

morales. el cambio de representante legal, si lo hubiere, 

adjuntando copia certificada del poder correspondiente. 

(Cláusula 23~, segundo párrafo) 

9) Formalizar por medio del contrato especifico distinto al 

de intermediación bursátil, cuando asi lo requieran determinado 

tipo de operaciones, a fin de que la casa de bolsa tenga la 

posibilidad de llevar a cabo dichas operaciones. (Cláusula 

28ª, segundo párrafo) 

10) Retirar sus valores o efectivo, en caso de que la casa 

de bolsa decida dar por terminado el contrato de intermediación, 

a más tardar el dia en que surta efectos dicha terminación. 

(Cláusula 29ª, segundo párrafo) 

El cliente inversionista tiene derecho a: 

1) Dar instrucciones a la casa de bolsa para la ejecuci6n 

de operaciones en el mercado de valores, excepto que haya 

pactado manejo de cuenta discrecional. (Cláusula 2~) 

2) Autorizar a la casa de bolsa para manejar su cuenta de 

manera discrecional o discrecional limitida. (Cláusula 

6~, primer párrafo e inciso e) 

3) Revocar por escrito en cualquier momento la facultad 

discrecional otorgada a la casa de bolsa. (Cláusula 6~, inciso 

d) 

4) Retirar físicamente o a través de transferencia los valores 

encomendados a la casa de bolsa para guarda y administración, 
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en caso de fallecimiento de éste. 
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r_epre~entant~ de su sucesión 

(Cl~usula ~o-; .cuarto p~rrafo) 

5) Solicitar a la casa de bolsa el trámite.de la documentación 

que acredite su derecho de asistencia, a las asambleas 

convocadas por las emisoras. (Cláusula 8º, piimer párrafo) 

6) Solicitar por escrito información sobre los acuerdos tomados 

en las asambleas a las que la casas de bolsa asista en su 

representación. (Cláusula 8', tercer párrafo) 

7) Objetar el estado de cuenta mensual enviado por la casa 

de bolsa, dentro de los veinte días hábiles siguientes a la 

fecha de su envío. (Cláusula 16ij, segundo párrafo) 

8) Solicitar la retención de los estados de cuenta mensuales, 

en las oficinas de la casa de bolsa, en cuyo caso el plazo 

para objetarlo, contará a partir del siguiente día hábil al 

corte mensual. (Cláusula 16'1, tercer párrafo) 

9) Designar beneficiarios, únicamente en el caso de personas 

físicas y con tipo de cuenta individual. (Cláusula 26°) 

10) Dar por terminado en cualquier momento el contrato de 

intermediación bursatil. (Cláusula 29º) 

7. ControYersias 

En caso de controversias entre los intermediarios 

bursátiles y la clientela con motivo de la contratación de 

servicios de intermediación en el mercado accionario, está 

previsto en el artículo 87 de la Ley del Mercado de \"alores, 
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un procedimiento 

elección del 

de conciliación entre las partes, 

cliente inversionista acudir en 

quedando 

vía de 

reclamación ante la Comisión Nacional de Valores, o acudir 

directamente a los tribunales competentes, no así en el caso 

de la intermediaria, quien está obligada a agotar la reclamación 

señalada en el articulo mencionado, antes de intentar cualquier 

acción judicial en contra del inversionista. 

El primer procedimiento previsto por el articulo en comento 

es el conciliatorio en la vía de reclamación, que debe se 

tramita de la siguiente forma: 

- El reclamante deberá presentar por escrito su reclamación 

ante la Comisión Nacional de Valores, quien correrá traslado 

a la contraparte para que rinda el informe respectivo, dentro 

de un término de nueve días, para que conteste en forma 

detallada todos y cada uno de los hechos de la reclamación. 

- La Comisión Nacional de Valores citará a las partes a 

una junta de aveniencia en un plazo de 30 días contados a partir 

de la fecha de presentación de la reclamación, en el entendido 

que si alguna de las partes no acuden a dicha junta, se tendrá 

por agotado el procedimiento conciliatorio. 

- En la junta de aveniencia se exhortará a las partes a 

conciliar sus intereses, en caso de que no lleguen a ningún 

acuerdo, la Comisión las invitará a que resuelvan su conflicto 

mediante juicio arbitral en amigable composición o en juicio 

arbitral de estricto derecho, en ambos casos designarán de 

común acuerdo, alguno de 

Comisión, con el fin de 

renunciar al arbitraje 

ordinaria. 

los árbitros que les proponga la 

resolver la controversia, bien 

ejercer sus derechos por la via 
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- En el juicio arbitral de amigable composición. se fijarán 

brevemente las cuestiones que son materia de dicho arbitraje, 

el árbitro propondrá las reglas de sustanciación del juicio, 

quien resolverá con conciencia, verdad sabida y i!c buena 

fe, sin sujeción a formalidades especiales. No habrá incidentes 

y la resolución sólo admitira aclaraciones a la misma, dentro 

de u11 t6rmino de tres dias hábiles al de su notificación. 

El juicio arbitral de estricto derecho se llevará a cabo 

de acuerdo al procedimiento y reglas que determinen las partes 

mediante pacto celebrado ante el árbitro, aplicando 

suplctoriamente los Códigos de Comercio y de Procedimientos 

Civiles para el Distrito Federal. 

Para la_ tramitación de este juicio se presentará la demanda 

a partir del dia siguientci al de la celebración del compromiso 

arbitral, el mismo término se concede para la contestación; 

el árbitro dictará acuerdo dentro de los nueve días siguientes 

al vencimiento del plazo anterior, en el que fijará término 

para el ofrecimiento, admisión, recepción y desahogo de pruebas; 

el árbitro podrá allegarse de todos los elementos que a su 

juicio estime necesarios para resolver el conflicto¡ el laudo 

que resuelva este juicio, sólo admitirá aclaración a petición 

de parte, presentada en un término de tres días a partir de 

la notificación, 

8. Ventajas en la aplicación del Contrato de 

Intermediación Bursátil 

La principal \'encaja del contrato tipo de intermediación 

bursátil, es que ofrece al cliente inversionista la seguridad 
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jurídica no estaba en el contrato de comisi6n mercantil, 

el cual no cumplía con los requerimentos demandados por el 

gran público inversionista, en un mercado de valores en pleno 

crecimiento. 

Las ventajas del contrato de intermediación bursátil son: 

Es un contrato único en su especie, que se encarga de 

regular las relaciones j ur!dicas entre la clientela 

inversionista los intermediarios, para realizar actos de 

intermediación bursátil. 

El contrato de intermediación como mandato, no requiere 

de escritura pública, lo que significa economía y disminución 

de trámites para el inversionista. 

No requiere ratificación por escrito, de las órdenes 

giradas por el cliente. 

Se reconoce valor probatorio a los medios de comunicaci6n 

por los cuales el cliente, de común acuerdo• pueda instruir 

a la intermediaria. 

Se hace designación de beneficiario• en el caso de per~onas 

físicas titulares de cuentas individuales. 

Se agiliza la realizaci6n de operaciones mediante el sistema 

de recepci6n y asignación de las casas de bolsa, lo que asegura 

al cliente el principio jurídico "primero en tiempo, primero 

en derecho'', en la realización de las operaciones ordenadas. 
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Se reglamenta la responsabilidad de las casas de bolsa de 

actuar profesionalmente, en el manejo de las cuentas de los 

clientes. 

Al reconocerse la discrecionalidad en la Ley reguladora 

del mercado de valores, se confiere la responsabilidad a la 

casa de bolsa de actuar con la diligencia debida en el manejo 

discrecional de las cuentas, 

Se aumenta el plazo para objetar los estados de cuenta a 

20 días hábiles. 

Se adiciona en el contrato tipo de intermediación bursátil 

un clausulado normativo para las tan demandadas operaciones 

de reporto. 

Es importante recalcar que para lograr las ventajas 

anteriores hubieron que pasar casi dos años después del desplome 

bursátil de nuestro mercado, lo que consideramos pudo haberse 

previsto antes de tal acontecimiento tener las 

consecuencias tan drásticas que se suscitaron, que la mayor 

de las veces afectaron duramente el patrimonio del 

inversionista. 
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HIGRA'IDRIA ____ IXMICILIO ____ l'OBlACIQI --- C.P. __ TELm:Hl(S) __ _ 

R.F.c. ___ nmms PAC'l'AIXI PARA EFECI'OS DE LA flWXICW III XVIII, lwn?. __ VD:ES 
EL C'C6tO PClRCDmJi\L ~ro PUBLIODJ I:at ~ DE HEJCICD. 

INDIVIDUAL 

00 Dlsam:IQW. 
DISCREX:IOOT\L 
DISCREX:ICtllU. LIMITADA 

rt:>. DE aIDn'A 

RllP. •ltSMRA 

sr __ ,., __ 

TIFO DE CUENrA 
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't. DE BENEFICIO 

ESCU'ltJRA rb.__ FECHA__ PU.ZA_· -- omoo__ rnsc:RIPCIOO' EN EL RfGISTRO ruBLIOO 
DE o:::MmCIO 

Dll1m 193U'ftJQ.(S) REPRESDtrAHIE(S) taaM.(8s) 

t1E PillWrf EL c.tlftllAro 

""""'°-- ra:!lll __ OO!'ARIA__ PU\ZI\ __ amos __ msc:ru:PCIOO EN EL RmISTRO PUBLICD 
DEL <XlimCIO __ 

""""'°-- FECHA__ OO!'ARIA__ PU\ZI\ __ amos__ rnsc:RIPCIOO EN EL REXiISTRO PUBLIOO 
DEL a:JitmCIO 

l:Wl'06 IUJll'!UIAS EB LA(S) l'IRDlll(S) NntRIZADll(S) 

fMA EL llM&JO IE LA <Dlftll 

NU<EJlO ---- FECHA ____ lm'ARIA ____ PU\ZI\. _____ amos 
INSCRIPCIOO EN EL ruxasmo PUBLIOO DE ~ro 

MJ<EllO ---- FECHA ____ lm'ARIA ____ PU\ZI\. _____ amos 
~IFCIOO EN EL RmIS'mO PUBLIOJ DE WimCIO 

DECLARACIONES 

I. Declara [A CASA DE El'JLSA, por conducto de su representante l~al: 

a) Ser tma sociedad leqalnvmte constituida confonre a las Leyes de los Estados Unidos 
Mexicanos, seqÚn se desprendí.! de la escritura pji,Uca f'.b. , de fecha de de 19 , 
otorqada ante la fe del Lic. , Notario PÚblico No. , del Distrito 
Federal, e inscrita en el Registro PÚblico de la Pr..-· -~-dad y del «:anercio del Distrito Federal, 
bajo el ntÍncro , a fojas , vollm'ln , Libro , con fecha de de 19 , con 
inscripciÓn en la GccciÓn de intermediarios del Registro Nacional de Valores e Intermt:'l:liarios, 
seqÚn se ex>nslgna en oficio nÚmero , de fecha de de 19 , expedido µ:ir Ja CcmisiÓn 
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Nacional de V<tlores, y por lo tanto est.í autorizada p.l.ra operar caro tas.1. do Bols.:i, tenicrd:I 
COIO Registro Federal de Contrib.Jyentes el No. 

b) Que sus representantes canparecen en su c.Íracter de apoderado legal, seqÚn se acredita 
con la escritura pÚblica No. , de fecha de 
de 19 , otorg.lda ante la fe del Lic. , ltll:ario PÚblico No. del Distrito Federal, 
e inscrita en el Registro PÚblico de la Propiedad y del c.arercio de México, D.F., en el folio 

, con fecha de de 19 , y declaran que sus facultades no les han sido revocadas, 
suspend.idas ni limitadas. 

II. Declara EL CLIENl'E: 

a) (E:!CCLLISIVO PARA PERSCW.S FISICAS) Ser de la nacionalidad que ha quedado in:licada en el 
proemio de este contrato, acredit.iooolo con los docunentos que en copia ~ anexan al presente 
inst.rl~to. 

a') (EXCLUSIVO PARA PER9:tL\.S KRAI.ES Y WIOADES a::r.tDaCAS) Estar legalmente oonstituida, 
ser de la nacionalidad, contar con el Reqistro Federal de Contrib.Jyentes y tener p::ir 
representante(s) leqal(es) a la(s) persona(s) indicada(s) en el proemio de este contrato, 
declarando que el (los) p::der(es) de dicho(s) representante(s) no le(s) ha(n) sido revo:ados, 
suspendido(s) ni limitado(s), todo lo cual acredita ne:iiante los docu:nentos de los cuales se 

anexa copia al presente. 

b) Que sabe el alcance de los deredx:is y las obligaciones que en loa términos de la vigente 
tey del Hercado de Valores se derivan de este o:::ntrato y que oonoce y acepta que las o¡:eraciones 
que celebro a su amp-lro !A CASA DE BOLSA las llevará a cato con apego a las d.iSJDSiciones c!c 
c:a.rácter general expedidas p:Jr la Cani.siÓn Nacional de Valores o dadas a o::nocer ¡:or ésta, 
a lo previsto en el Reqlamento Interior de la Bolsa Mexicana. de Valores, S.A .. de c.v., y en 
su caso a las norrras de operaciÓn a las que IA CASI\ DE OOLSA. deba eujetarse cuando se trate 

de valores neqociados en el extranjero. 

c) Que reconoce expresamente que p;Jr la naturaleza de las inversiones en el ~CdOCI de 
valores que son rrateria de este contrato, incluso aquellas realizadas en acciones de sociedades 
de inversiÓn, oo es p:JSible asequrar rerdimiento algw'IO ni garantizar taSds distintas a las 
que se obligan a cubrir los emisores, estando sus inversiones sujet.ts, p:ir tanto, a pérdidas 
o ganarr-ias debidas en lo general a las fluctuaciones del mercado. 

III • Declaran AMfP.S PAATES : 

Q,Je en el presente COntrato de IntenrediaciÓn Bursátil se estip.ilan los derechos y las 
obligaciones de las partes, derivados del mandato general que otorga el CLIDll'E a LA CASA DE 
OOLSA1 de los sc~icios de qua.rda. y administraciÓn de valores que se obliga a prestar IA CASA 
DE BOLSA y de las o¡::.:!raciones que celebren ambas p.trtes entre s!, rigiéndose la relaciÓn 
contra;tu.il p:ir todo el clausulado del presente instrumento, con irdeperdencia de su clivisiÓn 
en cap1tulos. Con OOse en lo anterior, las partes ~vienen las siguientes: 
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CLAUSULAS 

PIUMmlA.- EL CLIENl"E otorqa a la CASA DE OOL.SA, W1 mandato general para actos de intcrmediaciÓn 
en el roorcado de valores, consistentes en canprar, vender, dar en prenda, guardar, administrar 
y depositar los valores a que se refiere esta cláusula; actuar callJ representante en asambleas 
de acciooist.:1s, obligacionistas o tenedores de certificados de partic:lpuciÓn y otros valores, 
en el ejercicio de derechos corporativos y pitrilronialesi rocibir fondos1 canjear1 rep;JrtarJ 
prestar, ceder y transmitir y en general realizar cualquier otra operaciÓO o rrovimiento de 
la cuenta de EL CLIENrE y llevar a cab:> cualquier acto relacionado con valoreg, títulos o 
docuncntos a ellos asimilables u otros inst.cuoontos autorizados por la canisiÓn Nacional de 
Valores, bursátiles o extrabursátiles, a tcx:los los que para efectos de este contrato se les 
designará simplerrente "VMLRES". 

sa:um.- &llvo que EL CLIENI'E haya optado por encanendar a IA CASA DE OOLSA. discrecionalidad 
en el manejo de la cuenta corresp:n::Uente a este contrato, el IMOClato a que se refiere el misrro 
será desempci\Jdo )Xlr esta Última con sujeciÓn a las instrucciones expreS<ts de EL CLIF.Nl'E que 
reciOO el ap:derado para celebrar operaciones con el p.Íblic:o designado P'r la propia CASA DE 
BOLSA en los ténninos de la Cláusula oécirr.1 cuarta de este contrato. 

cu.ardo el manejo de la cuenta se haya esti¡:ulado caro discrecional, será aplicable la 
Cláusula Sexta. 

Si a juicio de IA CASA DE BOLSA fuera necesario confirmar alguna instrucciÓn de EL CLIENI'E 

as{ lo solicitará a éste, pidiendo I.A CASA DE OOLSA dejar en suspenso la ejecución de la 
instrucciÓn hasta en tanto no reciOO., de minera fehaciente, t.al ~fimaciÓn. 

'l'l!R:I:&\.- EL CLIENI'E se obliqd expre~te d c.unplir en sus tirminos las obligacionc!l 
ammidas p:>r lA CASA DE BOLSA. frente a las personas con las que contrate en los términos de 
esto docl.mmt.o. 

I.A CASA DE OOLSA cunplirá el maniato materia de este contrato ¡:or conducto de sus ap:::derados, 
quedando facult:.i!da, sin emb.irgo, para encarendar la roolizaciÓn del encargo a otra CASA DE· 
OOLSA sin necesidad de obtener el consentimiento de EL CLlENI'E, en el caso de operaciones a 
realizarse en mercados internacionales, pero haciérrlose res¡::onsable de la actuaciÓn del 
delcqatario respectivo. 

aJNn"A.- f.,.1s pa.rt~s convienen que las Ócdenes de El. CLif.NI'E las ejecutará la CASA DE OOLSA 
confo:ll"e a su sistcm:l de reccpciÓn y as1qnaciÓn de operaciones, cuyas bases CXXlOCe EL CLlENI'E 
las cuales ÍOrT'\ln parte de este contrato y se anex.m <ll lllisrro. 

Qt.JIHrA.- En ningÚn caso 1A CASA DE 001.&\ estará obliqada a cumplir instrucciones por cuenta 
de EL CLIEl'll'E si éste no l.i ha provisto de los, recursos o~ v?lores ~sarios ¡nra. ello, o si 
no existen en su cuenta saldos ar.recdorns o l m~s de crcd1to disp:xubles para l?]ccutar las 
instruccionc:; relat.ivas. 
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Iquallh?nte y oonforJM a lo disp.msto p:ir la Ley del Mercado de Valores. [A o.SA DE eot.sA 
deberá excusarse, sin su responsabilidad, a dar o.mrplimi.ento a las instrucciones de EL CLmll'E 
que contravengan lo establecido en las leyes y disp:>siciones de car~cter general expedidas 
p::ir las autoridades canp:?tentes, asI caro en el Reqlarronto Interior de la Bolsa Mexicana de 
Valores, S.A. de C.V., rucprC"" .... mdo las razones de la negativa por escrito al CLifJfl'E. 

SE:l'.rA.- En caso de que EL CLIENI"E opte p:irque el rMnejo de la cuenta sea discrecional, 
conviene expresamente en que no regirán las estip.1laciones contenidas en la Cláusula SeqUnda 
de este contrato, caso en el cual se aplicarán específicamente las siguientes estip.tlaciones: 

a) EL CLIENl'E autoriza a IA CASA DE OOLSA. pira manejar su cartera de valores, reali%Mdo 
las operaciones de canpra, venta, rep:irto y el ejercicio de derechos derivados de los valores 
que le han sido eno:roerdados en guarda y achinistraciÓn que considere convenientes, de 
a:infotmidad CX1l'1 lo establecido en la Cláusula f'b.rena, actuando a su arbitrio conforme la 
pndencia le dicte, y cuidando dicha cuenta COll:> propia. 

En ni~ r!O\'ento lA C1IS1\ DE BJLSA p::drá celebrar operaciones ror cuent:a propia con 
instrunentos del l!'ereado de capitales, as! CDlCI canpras de valeres a futuro y a plazo, 
financiarrúentos par-a adquisiciÓn de valores "crÓ:litos de lt'drqen", ni cualquier otra operaciÓn 
que al efecto limite la Con.isiÓn Nacional de Valores mediante dis¡:osiciones de carácter qeneral. 

b) Las operaciones a que se refiere el primar pÍrrafo del incioo anterior serán ordenaida.s 
p:¡r el apxlerado pua celebrar operaciones oon el p.Íblico que maneja la cuenta de EL CLIENm 
designado ¡:or LA CASA DE OOLSI\ en los términos de la Cláusula ~ de este contra.to, sin 
que sea necesaria la previa aprobaciÓn o ratificaciÓn de EL CLIENl'E p:i.ra cada operaciÓn. 

c) EL CLI!NI'E, mediante irurt..ruccionc?s precisamente por escrito y entreqadas de manera 
indubitable a U.. CASA DE OOISA, pcxtrá limitar la. diacrecicnalidad a.l manejo de determinados 
valores, m:intos de cp!t"aciÓn o a la realización de opera.cienes especÜicas, lo que señalará 
detalladamente. 

d) Indepm:Jientenente de lo anterior, la disc:rccionalidad pactada pxlrá revocarse en 
cualquier m::mento por EL CLIDlre roodiante ccninicaciÓn indubitable dada p:ir escrito a lA CASA. 
DE OOLS.\ la. cual surtir.;, efectos a partir de su entreqa y para el futuro, y no afectará 
operaciones concertadas, pendientes de liquidar o ejecutar. 

u 

SEPl'Dll\. w Las partes convienen que CA CASA DE BOL&\ prestará a EL CLIDfl'E el servicio de 
quarda y achinistraci ~.JO respecto de LOS m.aus que EL O.ID;TI; le conde para tal efecto y 
de los fardos que éste le entregue para la celebraciÓn de operaciones, en los térnu.noe 
establecidos en la fracciÓn tr del ardculo 22 de la Ley del Mercado de Valores. 
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En virtud del servido de gud.cda y adr.ünistraciÓn de valores. LA CASA DE OOLSA se obliga 
a recibir los VAlDRES propiedad de EL CLifln'& que el mism.:> le entregue o que le sean 
transferidos por orden de éste o los que se adquieran por cuenta de este Últirro en cunplimiento 
del presente contrato y a tenerlos depouitados en institución pdra el de¡:Ósito de valores 
u otras instituciones que deternüne la CO'nisiÓo NdcioMl de Valores C'Uclndo se trate de t!tulos 
que por su naturaleza no ?Jedan ser depositados en las primeras, o bien por que otras 
disposiciones aplicables asl lo deternünen. Asi.mism::i, IA CASA DE BOLSA se obliga a efectuar 
en r-elaciÓn a dichos Wú.ORES, los cobros y a practicar los actos neceSdrios para la conscrvaciÓn 
de los derechos y el C'.r.lplimiento de las obliqaciones que los referidos valores confieran 
o J.mpooqan a El. CLIDltt, sin que dentro de éstos se canp.renda el ejercicio de derechos o 
acciones judiciales y a dispxier de ellos para la ejecuciÓn de sus instrucciones. 

Tratándose de efectivo, cuardo p:>r cualquier ciccun.st.ancia U\ C.F>.SA DE BOLSA no ?Jeda aplicar 
esos fondos al fin señalado p:>r EL CLIENI'E el m.isro d!a de su ~pciÓn, deberá si persiste 
el impediloonto, de¡:ositarlos en instituciÓn de crédito o bien adquirir por cuenta del a.ID1I'E 
acciones representativas del capital social de alguna sociedad de inversiÓn de renta fija 
seleccionada por LA o.sA DE a.:n.s., a mis tardar el dfa hábil siguiente. 

El retiro fisko o transferencia de los valores depositados, se p:drá realizar u ordenar 
en su caso por EL CLIENI'E o el representante de su suces10n en caso de muerte, rre::liante la 
suscrip::iÓn de los docunentos que le solicite LA CASA DE oot.S1\ p;:ira canproblr la devoluciÓn 
o transferencia a entera cooforntldad de quien recibe, previa leqitimaciÓn de éste Últilro. 

'llodas las cuentas constituidas a ncrnbre de dos o más ¡::ersonas se entenderán solidarias y, 
en O'.lC'\SeO,lencia, los valores materia de las mi.S!MS p::dcán ser devueltos a cualquiera de los 
cuentahabientes. 

OCDlVA.- Di caso de que El. CLIENl'E deseé asistir a wia asamblea de accionistas, 
obli9acionistas, tenedores de certJ.ficados de part.icipaciÓn u otros valores respecto de los 
cuales LA CASA DE BOI.SA le esté prestando el servicio de quarda y PninistraciÓn, deberá 
solicitar ¡cr escrito a IA CASA DE BOLSA, con cuando menos ocho (8) d1as hábiles de anticipaciÓn 
a la fedla en que se cierre el registro de participantes, y si no hubiera éste, a la fecha 
de la c:elebraciÓn de la asamblea de que se trate, a efecto de que IA CASA DE 001..SA p.leda, en 
los ténru.oos de la Ley del Mercado de Valores, entreqar a f:L CLIENI'E op:u:twi.amente la 
docuoontaciÓn necesaria para acreditar su derecho de asistencia a la asamblC!a resp!Ctlva, en 
el entendido de que cualquier gasto que se qenere con m:itivo de lo señalado en este pÚTafo 
deberá ser cubierto p:>r El. CLimrE. 

C:: caso de que LA CASA DE OOLSA no redOO la solicitud a que se refiere el p:Írrafo anterior
en el plazo pttctado, se entiende tácitamente que dentro del rendato que EL CLI'f'Nl'E confiero 
a IA OSA. DE ootsA en este contrato, oo o::mprenden espec!fica:rente las facultades a que se 
refieren los artlculos 192 de la Ley General de Sociedades HerCdlltiles, 221 y 2285 de la Ley 
General de T!tulos y Operaciones de Crédito y demás preceptos aplicables de éstas u otras leyes, 
a fin de que IA CASA. DE OOf.SA p.leda representado si as! lo considera prudente y sin 
responsabilidad de ésta, c.-n las asambleas de i!CCionistas, obligacionistas, tenedores de 
certificados de pdrticipaciÓn u otron valores, res¡::ecto de los cuales se esté prestando el 
servicio de guarda y administraciÓn. 
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En su caso; lA CASA DE OOLSA inform.ir.i a. EL O.IENI'E, cuando éste as{ lo solicite, sobre 
los acuerdos taMdos en las asambleas a las que hubiere concurrido en ejercicio del mandato 
conferido en los términos de este contrato. 

lll'IDii\.- C\Jando haya que ejercer derechos o efectuar exhibiciones o pagos de cua11\J.Íer clase 
en relaciÓn con los valores resp:?cto de los cuales LI\ CASA DE: BOLSA esté prestando el servicio 
de guarda y OOministraciÓn, se estará a lo siguiente: 

a) Si los valores atrib..iyen un derecho de opciÓn o preferencia, LA. CASA DE OOlS\ ejercerá 
tal derecho de acuerdo a las instrucciones de EL CLIDll'E, sienpre y c:uardo haya sido provista 
de los fordos su[id<!ntes P3r lo ID. ios dic.: (10) df.:1s hábiles antes del vencimiento del plazo 
señalado para efectuar el p::lgo del derecho opcional o de preferencia. 

b) LoG derechos patrilroniales corresp:n:Hentes a los valores respecto de loe cuales se esté 
prestcondo el servicio de guarda y adm.inistraciÓn serán ejercidos p::ir lA CASA DE BOL&\ p:>r cuenta 
de EL a.IENI'E, y acreditados a éste en la cuenta que al efecto llevará LA ~ DE BOLSo\ en 
los términos del presente contrato. 

e) La falta de entreqa p::1r p.1.rte de EL CLIElll'E de los fon:ios señalados en los incisos 
.:interiores, eximirá a IA CASA DE BOLSA de t.c:rla responsabilid.ld por la inejecuc:iÓn de los actos 
de administraciÓn mencia'\aC:k:>s. 

IA CASA DE OOt.sA queda exenta de cualquier responsabilidad frente al CLIENrE p:>r actos o 
situaciones propios de la instituciÓn para el de¡:Ósito de valores o de cualquier otra 
instituciÓn que preste un servicio similar, por los que se afecte u obstaculice el ejercicio 
de algÚn derecho a los que se refiere la presente cláusula. 

IB:IllL- COn objeto de que lA CASA DE BJLSA p.ieda Clillllir cahal.lre!.tc con el servicio de 
guarda y idninistraciÓn a que ~ refiere este cap!tulo, en los términos de la Ley del Mercado 
de Valores, las partes convienen en que IA e.ASA DE BOLS.\ queda facult:ada pua suscribir en 
naibre y representaciÓn de EL CLmll'E, los errlosos y cesiones de valores naninativos expedidos 
o endosados a favor de EL C..IENI'E respecto de los cuales se esté prestardo el seivicio antes 
aludido. 

m 

llCICIJIL- OJ.arrlo ¡xir 1<1!; CJracter!sticas de los v.ilore.:i que se negocien en el mercado o 
los mecaniSIT'OS de su Cµ'!r.Jc1Ón, la CanisiÓn Nacional de Valores autorice a IA CASA DE OOLSA, 
auilante di$f.OSicicnes de carácter general, pl.ra operar los reíeridos valores ¡:or cuenta propia, 
se estará a lo siguiente: 

a} U. CASA DE OOLSA pxl.r~ cclebr.1r operaciones directam:!nte con EL C..IElll'E consistentes 
en cait>ra, vO?ntd, rep:>rto, y en qeneral reah:z..:ir, cualquier otra operaciÓn pe.ir cuenta propia 
que se.a autorizada p::ir la CanisiÓn Nacional de Valores. 
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b) Las operaciones serán ooacertatlas entre EL CLIENJ'E y 1A CASA DE OOLSA p:ir conducto del 

apcdercldo p;ira cclebril.r operaciones con el ~lio::> a que se refiere la Cláusula Décima Cuarta 
de este contrato. 

e) fli caso de que EL CLIENJ'E opte porque el manejo de su cuenta sea discrecional, serán 
aplicables las dis~icioncs contcnidds en la Cláusula Sexta de este o::intrato, 

d) U CASA DE BOLSA en la celebraciÓn de las operaciones a que se refiere este cap{tulo, 
obtendrá la ganancia o pérdida derivada de los diferenciales de precios de ad::¡uisiciÓn y venta 
de los valores respectivos, o en su caso los que se preY'l!'.:ln en el ar<incel autoriz.ula p:ir la 
can.isiÓn Nacional de Valores, 

e) lds oc:m.micaciones (!fltre EL CLIENI'E y LA CASA DE OOISA se llevarán a cato en los términos 
y condiciones a que se refiere la Cláusula Décima Tercer.t de este instrunento. 

XV 

~. - Las partes oonvienen que 1A CASA DE BJWI\ abrirá a EL CLirur& una cuenta en 
la que se registrarán las entregas o traspasos de w.r.atES o efectivo hechas p:ir EL CLif.Nl'E, 
o por insUucciones de éste, las percepciones de intereses, rendimientos, dividetdos, 
autorizaciones, importe de ventas de dtulos y derechos, y en general cualquier saldo a favor 
del propio cliente en VAWRES o efectivo1 asi caoo los retiros de VALDRES o efectivo hechos 
p::ir EL O.IENl'E y los honorarios, reiuneraciaies, gastos y dBnás p!llC}(lS que EL CLIDfl'E haya p19ado 
o deba pagar a CA CASA. DE OOLSA oonfo:ane a este oontrato, y cualquier Op?raciÓn raali~ en 
la cuenta. 

De acuerdo a lo establecido en el articulo 93 de la Ley del Mercado de Valores se reconoce 
que en el m:mejo de la cuenta de EL CLIENI'E, CA CASA DE OOLSA no aSl.me obliqacién alguna de 
garantizar rendimientos, ni será resp:xisable p::ir las pérdidas que EL CLIENI'E p..ieda sufrir caro 
consecuencia de dicho 1Mnejo de cuenta. 

tB:IMi\ 'n!ll:3Ul.- En caso de que el rranejo de la cuenta se haya pactado a:.ro no discrecional, 

las putes convi.enen en ~ las instrucciones ~ EL ~~ gire ~ LA CASA DE OOLSA para 
celebrar o~raciones, e]ercer derechos, cunphr obhqaciones, as1 caro para concertar 
operaciones con LA c;.s.. DE OOLSA, realizar 1TOYim.ientos en su cuenta, ordenar retiro de valores 
o efectivo, dar avisos, hacer requerimientos y en general cualquier otra caiunicaciÓn que 
re.ilice EL CLiflll'E EllZ"a LA CASA DE OOLSA1 o ésta p:lra aquél, pc:drán hacerse en fonna verbll 
telétonica, escrita, elcctrÓnica o a través de cualquier otro IOC'dio de ammicaciÓn derivado 
de la ciencia y la tecnolCXJla .1ceptado p::ir las partes, salvo que en el preoonte contrato se 
establezca una Corriu especial de cawnicaciÓn. 

Entre los nnlios electrOOicos, las pntes r~ expresamente: telégrafo, teléfono, 
telex, telefax, elemc?ntos telcinfomáticos, videotextos y vidcoteléfono. 
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Dl los ténn.i.006 de 1o cst.ablecido ?)r la frac:ciÓn V de articulo 91 de l.:t ley del Hercado 
de Valon!S, l.u c::laves de acceso, de identificación y en su c.:aoo dQ op:!radÓn que est:ahl~ 
Plf'ª el uso de tMdios elect.rÓnicos, sustituir.in a la firma auto:}ráflt p:ir ura do carácter 
el~co. ¡nr lo que las consta.nc:iilS docuncntales o técnicas derivada.a del uso de esos medios 
en don:je aputizca dicha fitm.:1 eloct.Única, pn:iducu.in los misroos efet1:00 que las leyes otorqan 
a los ~tos suscritos ¡:or las partes, y tf?ndtán igual valor probatorio. 

será cesp:iru¡.abilidad exclusiva de EL CLilN1'E la utiliz.acién de dichas claves de a~, 
identificaci.Ón y operación, ¡::t)r sf o p::ir terceras personas por é1 autodudas. 

U CASA D& OOl.S1\ no será resp::nsa.ble P'Jr los daños y perjuicios QUC! oo O!lusen a EL CI..Ii.Jfl'E 

por el uso indebido do las citadits clavcs, a nnx>B que EL CLIDR'E haya notific.mo PJr escrito 
a IA CASA. DE BOLSA la OU?CelaeiÓn o suatitución d& las mi.Slll58. 

Las putes pcdrÁn utilh.ar de canún acuerdo, cualquiera de los J!Olios de oca:atlc.aciÓn antes 
señallldos, sin que ooa necesario el cunplimiento de requisit.os especiales. 

Solamente ~ el WfSleSto de que EL CLlfNl'E y IA a..sA DE OOLSA. aoeptcn en loa témúnos 
previ!Jtal en este contrato dar al ftDlio o 11Qiioey de tXtt'IJniC4ciÓn qua utilicen, lo fuena 
prcbatoria a que ~ refiere la fraecifu V del artículo 91 de la le¡ del Mercado de Valores, 
es decir, el valor probatorio que las leyes ot.orqan a loe ~tos suscritos por laa partes, 
deberán cxintener los siguientes requisitos: 

a) En caso de uso de téleqrafo, el ncrrme, niinero de cuenta y clave de ident.ificaeión de 
f.:L CLIENI'E, debiefdo utilizat"Se telegr;ima; rec!pr-cx:o entre lA Ql.SA DE BOtSA y D.. CLIOII'E. 

b) Dl caso de empleo df!l teléfono, el registro de ~ por irwadioe electrénio:iis reproducibles 
a través de medios de cÓ!p.Jto indic:Ándose el l'lmbre, OÚJ,ero de cuenta y clave de ideotificaciOn 
de EL CL.IENrE. 

el En et su~sto de que se use telex, éste será cifrodo e indicará el nmbre, nl:tnero de 
cuenta y clave de a. CLlENt'E ¡uliendo ser objeto de codific:acién y deoc:dificaciéo. 

dl De usarse telefax. deberará utili%.At'Se o:idificador y decodific&:ior: o p:drá hacerse uso 
de registros de finrw:i o huellas dactilares. 

e) Si las put.es convienen el aprovechamiento de elurentos teleinfortrd.tic:cs, que son 
aqUellos derivados de la conjunciÓn de la td~icaciCm. y la informática, tales CO'll): cor.reo 
electrÓnico, l!'Cderns o rniniternU.ualc~ rnrt:átiles, se precisará ol!ldelnás de la clave de 
identifiC.3.don de EL CLUNI'E, la da.ve de acceso y la <le op;,!'raeién u otros elcrnentoo de 
validaciÓn previstos y aceptados p:ir las partes. 

EL CLIENt'E conviene expresamente, t¡\le la repetición de errores que le sean imp.it:ables en 
la inserciÓn de sus claves de acceso. identifieacién y operación, por más de tr:efl wces. dará 
deredio a tA OSA DE OOUiA. a suspnrler este ftldio de o::mm.icadÓn con EI. CLI'ENJ"E. 

f) Se pce...é cxpreSiSmf?llte la posibilidad de utilizaciÓn de videote:rtos o videoteléfono, 
quedan:io sujetas las partes a las caractedstic:as de uso de loe medios de o:mmicacién de esta 
{ndole, que e.stablezCd o utilice LA ~ oe OOLSA.. 
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En todo ClSO las .instrucciones de EL CL.UNI'E para la ejecución: de opmtciones o 1TC1Vim.icmtos 
en su cuenta. deberán precisar el tip::> de operación o rn:::wimiento, el género, especie, clase, 
ertlsor, cantidad, precio y CU<llquier otra caractcdstiru necesaria pira identificar los valores 
rru.teria de cada operaciÚn o rrovimicnto. 

o.iando rA CASA DE OOLSA cuente! con la ¡::osibilidad de utilizar las caractcdsticas y efectos 
mencionados en esta cl.Íum.Ua, alguno de los n"Edios electrÓnicos antadonnente citados, lo 
C'Cm.uticará a EL CLIEllI'E junto con la descripción de los no:ioo de uso de dicho rra::lio de 
cx:mmicaciÓn p:1r parte de EJ.. CLIENI'E, conviniéndose expresamente desde ahora, que su utilizaciÓn 
por E:L CLIENI'E, Uripl ica la aceptaciÓn del mistt0 y de tcdos los efectos juddicos de él 
derivados, previstos en la Ley y en este contrato. 

mcJM awmr..- Para los efectos previstos en las Cláusulas Seqwda, Sexta inciso b), 
Un:léclma inciso b) • y da:ás relativas de este contrato, LA. CASA DE (l)[.SA designará <nl'O su 
a¡xxlerado pira CC!lebrar operaciones con EL CLIENl'E, a alguno de los ap:iderados para celebrar 
operaciones con el pÍblko autorizados por la CanisiÓn Nacional de Valores, conforne a sus 
pnx:ed.imi.entos internos, el que p:x1r.;, ser sustituido en sus ausencias temp:irales ¡;or otro de 
los miSl!'OS ap:xlerados, también ccnforne a sus proc:edimientos internos. 

LA CASA DE BOLSA ¡x:dr~ librerente sustituir en forma definitiva al a¡:oderado pira celebrar 
operaciones con el p.Íblico asignado a EL CLIENI'E, notificarrlo a éste la sustituciÓn en el estado 
de cuenta del rr.:?S en que se prcduzca el rumbio, anotardo el nanbre y la clave del nuevo 
facultado. 

ne:ua ~- CA CASA DE OOLSA elaborará un ccrnprobantre de cada operaciÓn que realice 
al amparo de este contrato, que contendrá todos los datos necesarios para su identificaciÓn 
y el importe de la operaciÓn. Este o::mprobante y el número de su registro contable quedarán 
a dispmiciÓn de EL CLIENI'E en la oficina de lA CASA DE OOLSA en donde se maneja la cuenta, 
a putir del siguiente d!a hábil de celebrada la operaciÓn a menos de que la misma se mmejara 
a través de una oficina ubicada fuera de la plaza en la que se encuentre la oficina matriz 
de lA CASA DE BJLSA., caso en el cual, tal ccr.iproOOntc c.:.tará a disposiciÓO del propio CLIENrE 
el segundo d!a h<Íbil p::rsterior a la fecha en que se realizare la operaciÓn. Lo anterior con 
indeperdencia de que la m.iSll'ol operaciÓn s~ vea reflejada en el estado de cuenta rrensual. 

IEDa SEICl1..- [A CASA DE BJtsA estará obl iqadil a enviar a EL CLIENI'E dentro de los primeros 
cinco d!as hábiles p:>steriores al corte i:rensual, un estado autoriz.ado con la relaciÓn de tedas 
las operaciones realizadas con él o ?Jr su cuenta, y que refleje la ¡;osiciÓn de VALOR&S y 
efectivo de dicho cliente .11 .'1tUro d!a hábil del corte rrensual, as! CO!O la p:>siciÓn de valore$ 
y efectivo del corte rrensual antel"ior. 

Los citados estados d<:? cuent.l deber-dn ser rqtltidos pr-ecisamente al danicilio de EL CLrENl'E, 
notifiCddo por éste a u. CASA DE OOLSA y en su caso, los asientos que aparezcan en los miSIT'OS 
p:drán ser objetados r;or escrito dentro de los veinte d!u~ hábiles siguientes a la fecha de 
su envfo, 11n la 1nteliqenci.1 dP. que si d ichoo asientos no son objet.D.dos por EL CLIENl'E dentro 
del plazo señalado, se entienden consentidos y aceptados por dicho CLiflll'E. 

Asim.isr:o para que EL CLJENI'E, en su c.JSO p..icd.l lwcer las objeciones en tiern¡:o, I.A CASA DE 
BOLSA tendrá a disJX>!iLciÓn de aquél, a partir del dfa hábil siguiente al corte, en la oficim 
dorde se rMneje la cuenta una copia de dicho est.ldo de cuent..1. 
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EL. CLIDII'E p:drá solicitar ¡:or escrito a LA CASA. DE OOLSA que dichos estados de cuenta sean 
retenidos en la oficina donde se r.imeje la cuenta, caso en el cual el plMO señalado en esta 
cláusula se contará a (artfr del d1a habil siquiente al corte mensual. 

oe::nv.. 61!:Pl'JM.- tA CASA DE OOLSA. recibirá caio reml.U'JeraciÓn p:ir los servicios que prest.e, 
las cantidades que conespoOOan segOO el arcJ.nCel que autorice la Q:misiÓn Nacional de Valores, 
vigente al rtnt'lmto de celebrarse la operación. o ul corte ~nsual de la cuenta por lo que hace 
a la guarda y adm.inistraciÓn de valores. En caso de no existir arancel o tarifa aplicable, 
las JUrtes determinar.in libreimnte la contraprestaciÓn res¡:ectiva. Por la superviciÓn de cuenta 
El. cr.rmre paqará a tA CASA. DE OOLSA el arancel aprobado p:ir la Secretada de Hacimda y CÚdi to 
PÚblico. 

r:e:::Il9. ccmVA.- EL CLIENI"E autorh.a expresamente a lA ~ DE 8JLSA a ~le en cuenta, 
entra otros cxinccptos, los siquientcs: 

I. El importe de las opa.raciones que tA Q\SA DE BOLSA realice en cumplimiento del mandato. 

II. Las ~eraciones que IA C\s.\ DE OOtSA devengue, de acuenJo con loa aranceles o tarifas 
establecidos para cada tipo de operacifu o servicio y de no existir éstos, los que las partes 
hayan convenido. 

III. tos intereses estip.ilados ml el proemio de este o:Jntrato que serán cubiertos sobce 
las cantidades que EL CLIDll'E adeude a IA ~ DE OOLS1\ por cualq\J.ier concepto con r.otivo de 
la realh2ciÓn de los actos jur!dicos ira.teda de este contrato. 

El misno interés ooi\alado deberá plgar tA Cl.sA. DE ~ a EL CLifNl'E por los ade\dos a favor 
de éste que le sean exiguibles a aquel la. 

rv. tos gastos diversos que se originen a:in m::itivo del curc>limiento de las operaciones 
y servicios realizados p:ir tA °'51\ DE OOLSA, y en su caso loo: impuestos dercdlos y 
contrib.lciones derivados de los misiros. 

re::nM. llJVlla.- Los recibos, canprohlntes, estados de cuenta y dan.is docunentos que lA ~ 
DE BOLSA expidl'I a favor de Et. CLIENI'E pu-a acreditar la rec:t!pciÓn o transfer«icia de VMlllfS 
y efectivo, se expedirán invariablemente a rx:mbre de EL CLIENI'E, y en ninq&Úi caso serán 
negociables. 

VICrSIXll.- De conformidad con la fracciÓn IX de ardculo 91 de la Ley dC!l Mercado de 
Valores, las partes recoorx::en que todos los VM.Cll.ES y efectivo propieddd de EL CLIENTE 
re:¡istrados cm la cuenta a que se refiere la Cláusula Dx:déc1JM., se entienden espccidl y 
preferent~nte destinados al pago de las raruneraciones, intereses, gastos o cualqu.ier otro 
adP.u:io en favor de LA. CASA DE OOLSA eon r.otivu de lo estip.1lado en este contrato, p:ir lo que 
EL CLIENI'E no p:dr.i retirar d1ch:lS valores o efectivo sin satisfaCQr sus adeulos. 

VIGESIM ~.- Las pirtes convienen expreSóll'tlente que la forma de tranejo de la cuenta 
rrdteria de este contrato, es la seMlada en el proanio del misno, 

VIQZIJ91. Sl'GKli\.- AsimiSlfO, las partes convienen que los retiros de efectivo ordenados 
¡:or a. ct.rEUI'E, 5a doc:u!lentdrán en cheques librados por U\ CASA DE BOLSA a 1.1. orden del propio 
cliente o mediante depÓsito físico o (:Or medios "!le-ctrÓnicos que SÓlo hará en cuenta abil'!"· . .i 
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a nanbre de a CLIENl'E en la Inst1tuciÓn &nea.ria que so determine en el PrtJCn\.io de este 
contrato, p.x:Herxlo V. CASA DE 00!.SA. autorizar que el der:Ósito so lleve a eabo en cuenta distinta 
o el cheque sea librado a 1..i ocden de otra ~roona, requiriéndose para estos casos solicitud 
de EL CLIENI'E dad..l por escrito a LA CASA DE 00.t.SA. 

'VIGESIJIV\ 'lUJ:mA.- (EXC:UJSIW PAAA Pm.s:::tlAS M:>RALES) .- Se conviene expre&ll!ICnte que este 
o:ntrato y la ruent.l a que se refiere la Cláusula Oucrl~irna son individuales, y que no existe 
ni p:dr.Í existir cotitular alQWlO ni beneficiario de los misrros. EL CLIEJlra des1qna para 
representante en tOOo lo rel.:itivo dl presente instruricnto a la(s) persona(s) indiCLlda(s) en 
el proemio de este con.trato, quien{es) acredita(n) su personalidad con los documentos en el 
mi~ sei\alado(s) copia de el( los) cw.lCesl se agrega(n) a este inst.nmento. 

En caso de carillo de representanteCsJ, EL CLmtrE se obliga a notifirurlo ¡xir escrito a 
LA C/.SA DE 001&, adjuntardo copia(sl certificada(s) de la(s} escritura(s) en la(s} que 
ccnste(n) los p::deres corres~ientes. 

VIGES~ a.aRilt..- (EXCLUSI\U PARA P~ f'ISICAS).- tas partes convienen expresamente 
que este contrato y la cuenta a que S<? refiere la cláusula D.Kdécima son del tip::i señalado 
en e-1 proenio del presente contrato. Para los efectos del presente inst..runento se entiende 
p:ir contrato y cuenta: 

l. Ir.dividua!, aquella en Id que C?1 titular es una Única parsona. 

2. solidaria, en la que dos o más personas dsicas son titulares de la misma cuenta estando 
tedas ellas sujetas a las obligaciones y gozando de los derechos derivados de este contrato, 
p.diendo 01da uno de los titulares girar en fama inde¡:cndiente las Órdenes o instrucciones 
a que se refieren !.:is cláusula Seqw'\da y oécirru Tercera de este contrato, y convenir c:cn LA 
CASA oe OOLSA las operaciones previstas en la Cláusula Urdécim, as! C'OID hacer retiros totales 
o ptJrciales de la citada cuenta. 

3. ~. cuando para los efectos n.mciOMdos: en el pinto anterior, se requiere la 
concurrencia de todos sus titulares. 

VIGESDll\ tuIJ'rA.- (E:XCLUST\'O PAAA PEJ?S:l'iAS FISICAS).- Siempre que se trate de un rontrato 
y cuenta individuales o manc:arunados y en el sup.iesto de que un titular, por cualquier evento 
se vea irn¡:osibilit:ado judd1cat!W?nte de !Mnejar el contrato y cuenta, tA CASA DE 001.SA a partir 
de la notificaciÓn irrlubitable que a ella se le haga de esta c:ircunstancia, estará Única.rrcntc· 
obligada a C'dflplir las operaciones realiz.:i.d.1.s pendientes de liquidar, susperdiendo a 
c:ontinuac:1Ón la rcaliz.adón de nue:vas op::racioncs hasta en tanto los representantes leqales 
del titular en ~~~tiÓn se CJ~rson•m unte U. CASA DE OOLSA, d fin de resolver conforT!'ll? a derecho 
los ténni~ dt:-1 rn.lneJo de I-1 cuent.l en ·~l futuro. 

Trat.in:fos~ de ':"\J•mt..ls di!;crec1ou<J.les, did10 runeJo quedará suspmd1do hasta que LA CASA 
DE: 001.SA r•'C"tt"-..-l lr-•nru::-r.1ones eSC"nt-ls por quien leqi~ntc tenga facultad püra girar Órdenes. 

Estas esttp.Jl<ic1ón':!s no surtir.in efcct.os trat.indo!le dP. contruto y cuentas solidarias, p..ies 
en este caso el rt'."'lir.ejo de la cuenta C'l?rlt1nuará confotme u !as instrucciones de cualquiera de 
los <:Otitulares solidario:;, siendo •~stos 1"'ilt1r.os resp::in~bles de dichas ü1struccciones frente 

a los de'!'l<Ís oot1 tul.1rr.s V caustrih..ih1<:>r:tes. 
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YlGESJK\ SEl'.'?A.- (EXC'WSIVO PARA PfR9:'iNAS FISICAS).- Conforme a lo disp.iesto en la fracciÓn 
I del ardculo 92 de la Ley del Mercado de Valores, EJ.. CLIENI'E señala cm"O beneficiario(s) 
de la cuent.d materia de este cootrato a la(s) persona(sl rrencionada(s) en el prcenio del tnisno, 
quien(es) tcrxlrá(n) derecho a la muerte del titular, a recibir de dich.i cuenta (en conjunto), 
en la rro:lida que alcance, hasta el equivalente a 10 (diez) veces el salario mlninrJ general 
diario del Distrito Federal elevado al año, canputable también a la rruerte del titular, 
dividié:nchse en su caso los beneficiarios el rronto indicado, en los p:ircentajes señalados en 
tal proemio. cuando el saldo de la cuenta sea inferior a la cantidad re!er1da., oo entrcqará 
a el(losl l:eneficiario(s) la tot<tlidad de su únporte en las proporciones determinadas p:ir el 
propio cliente. 

La.s ¡nrtes convienen expresanente, que EL CLIEllI'E no designará beneficiario(s) en los 
términos de fo fracciÓn II del citado articulo 92 la Ley del Mercado de Valores. 

Las partes acuerdan que las desiqnaciones ex>ntenidas en esta cláusula no surtirán efectos 
si se trata de C'Ontratos y cuentas mano:m.inadas o solidarias. 

YIGESDli\. ~- En el suplE!Sto de que IA CASA DE BJISA, haya ack¡uirido para EL CLIENI'E 
acciones representativas del capital social de sociedades de inversiÓn, convienen las partes 
sujetarse a los l!m.i.tes de reo:mpra que estahleu:a la Ccmisión Nacional de Valores, a través 
de disposiciones de carácter general. 

VICZSDlk a:.•nwA.- Las estip.tlaciones contenidas en este contrato serán aplicables en lo 
CX!hducente a cualquier opcraciÓn o acto encanendado por EL CLIENI"E a IA CASI\ DE OOLSA, 
respecto de cualquier instnmento tursátil o extratursátil con el que 1A CA.SA. DE OOt.SA p.Hlda 
operar c:alfonoo a las leyes o disposiciones aplica.bles en vigor o que se establezcan en el 
futuro. Las rrodificaciones no ~án ser contrarias a las leyes aplicables. 

Si las operaciones oon alqunos instrunentos o valores requieren el otorgamiento de alqÚn 
contrato espedfioo distinto al presente instrunento, EL CLllHl'E deberá fot'Cllllizarlo a fin 
de que IA CASA DE OOI.SA se encuentre en posibilidad de realizar las operaciones inherentes. 

Asim.iSUI), si IA CASPi DE OOLSA considerara oportuno rcdl.fica.r los ~.rm.inos del presente 
contrato, enviará un aviso p:ir correo, a cada W'IO de los Clientes para notificarles las 
ncdificaciones que se pretenden hacer, con una anticipaciÓn m.Ín.i:M de 30 d.Ías a la fecha en 
que entrarán en viqor, a fin de que EL CLIE?ll'E p.ieda nanifestar su aceptaciÓn mediante cualquier 
acto que implique una orden respecto de su cuenta o la recepciÓn de su siguiente estado de 
cuenta, sin 11Unifestar su desacuerdo, o en caso contrario, expresar su voluntad de dar p:ir 
terminado el presente contrato. 

VIGESJJa SJlltJli\..- La duraciÓn del presente contrato es indefinida p.Jdiendo cualquiera de 
las partes darlo por terr.i.inado con el simple av1so a la contraparte en form.:i fchdciente, con 
30 d!as de anticip:tciÓn. 

fJ'l caso de que tA CASA DE OOLSA decida dar pJr ternUnado el presente contrato, EL CLIENI'E 
se obliga a retirar sus valores o efectivo instruyendo a LA C\SA DE OOLS.\ para tales efectos 
a más tardar el dla siguiente en que surta ef~ la tenninaciÓn. Eh caso contrario, IA ~ 
DE BOLSA px1rá proceder conionne a las disposiciones le<Jales aplicables. 



133 

'ISUG2SIM.- En las operaciones de reporto sobre VALORES que celebren las partes, 
invariableneite lA CASA. DE 001.SA. actuará cerro rep:irtada y EL CLIENI'E caro 
rep:rrtador. Conse~entcrrentc lA CASA DE BOLSA se obliga a transferir la propiedad de los 
VMDRES reportados a EL CLimrE, y éste se obliga a p:iqar una suna determinada de dinero y 
d transferir a lA CASA DE OOLSA la propiedad de otros tantos w.tDRES de la misrM especie en 
el plazo convenido, contra el reanb:>lso que haga lA CASA DE OOtsA del mistTO más el premio 
¡»ctado. 

Tratándose de valores del rMrcado de capitales sobre los cuales la sociedad emisora de los 
miSITl)S decrete durante la vigencia del reporto canje de los t!tulos re¡nrt.ados, EL CLtfNl'E 
estará obligado a entregar a lA CASA DE OOLSA. valores equiv.3lentes a los originahoonte recibidos 
en reEXJrt.o. Asimisro en caso de que los w.tORES atribuyan derechos de opciÓn a ejercitar 
durante el reporto, las pdl"tes acuerdan que cm lo referente al ejercicio de los mencionados 
derecho$ asf caro a la provisiÓn de fcndos, deberá esta.rse a lo previsto en el artlculo 261 
de la Ley General de Titulos y ~raciones de Cr~ito. 

TRIGESDP. ~.- Siempre que se trate de cuentas no discrecionales. la contratación 
de rep:>rtos se llevará a cabo conforme a las estipulaciones de la Cláusula Décima Tercera de 
este contrato. Tratándose de cuentas discrecionales se estará a lo disp..iesto en la cláusula 
Serta del miSl!D. 

Di tcxb opcraciÓn, deber.Í especificarse la clase de valores reportados, serie o emi.siÓn. 
y demás caractedsticas necesarias para su identificaiÓm el plazo del reporto, el precio y 
el premio. 

'11lIGl!'SIJM. SB21D\. - El plazo máxino de teda operaciÓn de reporto será de l8U clias y en caso 
de prÓrrcqas, terdrá wia duraciÓn de hast.a 360 d!as, contados a partir de la fecha de 
celebraciÓn de la operaciÓn de que se trate. Ninguna operaciÓn de rep:>rto y sus prÓrrogas 
debec-á exterderse m.ls allá de la coc-resp::ndicnte fecha de vencimiento de lns WúlJRES objeto 
de la operaciÓn. 

Cuando al prorrc:qarse la opcraciÓn se rrr:x:Hfique la cantidad de los w.LORES objeto del reporta 
o la tasa del premio convenido odqirolmcnte, se entenderá que se trata de una nueva operaciÓn 
y deberá liquidarse la prllMramente conl/€lnid.J. en los ténninos de este cap!tulo. 

1'lltZSDll' ~.- Tratándose de Vi\LOfIBS que se operen d descuento, el precio convenido 
en la operaciÓn de reporto no p:i:ir.i alejarse del que resulte de aplicar al valor naninal de 
dichos VAI.aU:S la tds:1 de descuento anual de operaciones de canpraventa entre canas de l:x>lsa 
celebradas en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., con tales VALORES, cnrrcsp:indiente 
al rrarento en que se haya concertado la o¡x:raciÓn de reporto. EL precio más el premio que 
se cawenga no deberán ser ll'dyores al valor ncr.tinal de los VAIDRES l!'dteria de la operdciÓn. 

En caso de VAUJRES que se operen "a precio", el precio que se pJ.cte no pxirá dlejarse del 
resultado de sunar a los intereses devengados y no p<1qados de los t!tulos objeto del relX'rto, 
el precio que correspordd a los valores de la misma. cmisiÓn que los t.!tulos reportados, objeto 
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de la Última operaciÓn de canpraventa entre casas de bolsa celebrada en la Bolsa Mexicana de 
Valores, S.A. de c.v., OJO exce¡:ciÓn de las llamadas "valor misno d{a". Dicho precio irás el 
prenio que se convenga, no deberán ser superiores al resultado de simiar, al valor naninal de 
los VALORES de que se trate, los intereses correspxrlientes al o a los pcdo:Jos de vigencia 
del rePJrto, considerardo para estos efectos, en su caso, la tasa de interés vigente a la f~ 
de su celebraciÓn. 

Eh los reportes sobre> VAlOR&S denan.inados en ltllOeda extranjera cuYo precio p.Jeda pactarse 
en dÓlaros de los Est:tdos Unidos de América o en rroneda nacional, éste se calculará para efectos 
del pÚ-rafo anterior, de acuerdo a la equivalencia de la nencionada llOleda. extranjera al tipode 
cambio libre de venta p.iblicado p:ir la liolsa Mexicana de Valores, s.11.. de c.v., en el 
"rrovimiento diario del mercado de valores", el sequrdo cúa hábil bancario anterior a la fecha 
en que so celebre el reporto; o bien, deperd.iendo del tipo de w.I.CR de que se trate, de acuerdo 
con las disposiciones del Banoo dc México el cálculo del precio respectivo, se efectuará al 
tip:> de cambio cont.rolitdo do equilibrio p.iblicado en el Diario Oficial de la Federacién el 
d!a hábil lnncario imm..iato anterior a aquél en que se celebre el reporto. 

mIGl.slli\ <XIMm'i. - El premio de las operaciones de re¡nrto se detenninará aplicardo al precio 
fijcdo en cada operaciÓn, la tasa que tantiién en cada operaciÓn a:>nvengan las partes en 
porciento anual, por el plazo que transcurra a partir de la fecha de celebraciÓn de la operaciÓn 
y hasta del dla en que deba liquidarse el reporto. Dicho premio deberá cubrirse al liquidarse 
la operaciÓn; sin mtiarqo, en caso de prÓrrogas, al fonn11lizarne las m!srre.s, deberá pagarse 
el imp::::lrte del prenio devengado hasta ese rranento. 

mtGESIJli\ ~.- El pago del reporto deberá hacerse en la fecha cxrrvenida. Si el plazo 
del reporto vence en un dla qua no fuere hábil, se enterderá prorrogado al priroor d!a hábil 
siqulente. 

'!RitZSlllR. ~ - Conforme a los dis¡:uesto px los Artfoulos 97 fraccién IV de la Ley del 
Mercado de Valores y 266 de la Ley General de tltulos y Operaciones de CrÉdito, si el d!a en 
que la o~radfu debl ser liquidada en los términos psctados, U.. ~ DE BOts\ no la liquida, 
se ternrá por arondonada la O(:eracifu respectiva, extinguiéncbse la abligacién de EL C.IDII'E 

prevista. en la Cláusula Trigésima; no obstante, este Últim::i p:xirá exigir desde lt.EqO a U CASo\ 
DE EOL&\ el pago del pn;ñlo a:invenido, asf IXllD las diferencias que resulten f!fltre los p~O"'I 
y el precio convenidos frente a la cotizaciÓn pranedio de canpra ofrecida en la Dolsa Mexicana 
de Valores, S.A. de c.v. por lctS casa de l:x:Jlsa para los VALORES reportados, oorresp:indientes 
al segundo d1a hábil siguiente a la fecha en que la operaciÓn debió liquidarse o la Última 
fecha en que se tenga dicha cotizaciÓn. 

Dt los reportes sobre VMDRES denc:mi.rudos en in::>neda extranjera cuyo precio pooda pactarse 
en dÓlaces de los Estados Unidos de América, el paqo de dichas obligaeiotl(?s se hará en ooneda 
rocional, calculando la resi:ectiva equivalencia al tipo de ca:rt>io controlado de equilibrio 
o libre de venta scgÚn el cazo oonfonoo a las disp;:>siciones del Banco de Héxioo, p.iblicadas 

respecrtivamentc en el Diario ?ticial de la Federacifu o en el "no¡ilni?n~ diario. de~ ner~ 
de valores". p:ir la 13olsa Mexu:ana de Valores, S.A. de c.v., el dia habil OOncar10 imied1ato 
anterior en que sa haga el pago. 

'IRIGES1JM. ~.- El plazo fijado P'll"ª el vencimiento de cada operaciÓn SÓlo podrá darse 
por vencido anticip:ldarnente cuando exista acuerdo entre las partes, siempre que se trate de 
VALORES qube~ntales y que sim.iltáncarrente celebren otra en la cual ae establezca: a) que 
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IA CASA DE OOLSI\ transmita a EL CLIENl'E, VALORES de una emisiÓn o serie distinta üe los 
que enajcnÓ con arreglo el la op:!raciÓn ociqinalmcnte p;ictada1 b) que el precio y el premio 

de la nueva operaciÓn de rc¡:.orto. soan los 7isrros que se fijaron original~nte1 e) que O?l plazo 
del nuevo rcp:irto sea ~r el numero de d1as que fo.lten p:ir transcurrir entre la fecha de 
teminaciÓn .J.ntic:ip:ida y el vencimiento del plazo original1 y d) que tratándose de VAlDRES 
que se operen a precio, ~1 :-iio de la aperac1Ón anterior se cubra al vencimiento de la nueva 
operaciÓn. 

'IRIGESIMI\ cx:TAVJ\. - La transferencia dC! los V1\lOR&S y de los [ordos respectivos debará 
efectuarse a rrÚs tardar el dLJ. h.Íbil inmediato siguiente al de la contrataci~ 
corre!lp:indicntu. Trat~ndo.~c de la liquidación de 1.-is operaciones, los VALORES y los fardos 
resp!Ctivos deber-..in cntreqarse prccisa:rente el dfo del vencimiento del plazo de la operaciÓn; 
en caso rontrario se estará a lo disp.Jesto en la Cl.Íusula Trigésima. Sexta. 

'lRIGESJM tmfNI\.- Las op:iraciones dencminadas "valor misrro dfo" se llevarán a ca1:::o confonno 
a l;is bases de operaciÓn que dicten las autoridades canpetentcs a través de disp:isiciones de 
caracter qcnPr.-11. 

D.1A001tGESIK\. - Tedas las operaciones de re¡:orto concertadas entre LA. CASA DE BOLSA y EL 
CLIENI'E deberán l iqu1dat"se en territorio y en l!'OTleda nacionales. Todos los cálculos se harán 
de conformidad con la fÓmula del año canercial de 360 d!as y nÚ:rrcro de d!as naturales 
efectivamente transcurridos en la operaciÓn de que se trate. 

~ m.IMmA.- Fll la celebraciÓn de operaciones de re¡:orto, ademis del presente 
clausulado, se observarán las disposiciones que al efecto determine el Banco de México, naliante 
reglas de car.1ctec general. 

~ S!Il.NlPt.- tA CASA DE BOLSA señala caro su danicilio el ubicado en <lvcnid,1 
, Colonia , C.P. , en México, D.F., y EL CLIENI'E, el indicado en el proemio 

del presente contcato. 

JURISOICCION 

~ ~.- Ind11pcndientemcnte de que las p:lrt.'.'5 p.iedan convenir scmeterse al 
juicio arbitral previsto p:ir la Ley del MecC<"ldo de Valores, p:ira l.:i interpretación, cunplimiento· 
y cjecuciÓn d('l presente contrato, l,1s putes sP saneten expresamente a los tribunales de la 
Ciudad de México, D.F'., renunciarxlo .i CUdlquier otr.i jurisdicciÓn, fuero o can¡:ctencia que 
p.rlier<J corr~s~erle!l en r<lzÓn de su danicd io o p:>r cualquier otra causa. 

El prcsP-nte contrato da Intermediación Burs~t1l sust1tuye tofo contrato de CcxnisiÓn Mercantil 
y 0epjs1to d•~ Va1or&?s suscrito con anterioridad p:>r p;irte de EL CLIENI'E y U\ CAS1\ DE OOLSA. 
en los términos rfol artículo quinto trans1todQ d•!l ~reto p::ir el que se reforn'd y adiciona 
la Ley del Mer'=<:d•.J de V<Jlore'l, p.ibllcado en ql Oiarto Oficial de la fcdaraciÓn el 4 de er1ero 
de 1990, en ld 1nt~l 1gPnCld dí! r¡-J•! el o los contr,ltoc. tle CcmisiÓn Morcantil y OepÓsito de 
Valores que se d<Jn ¡::or terminados, son loe: Úrucos pactos :iplicables pdra cualquier op?raciÓn 
reali.z.J;d-1 con anterinridtld a l.i fecha de fil"l'\3 de este contrato, 
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tc{do que fue ¡x>r las partes el presente contrato y enteradas de su contenido y alCl.nce 
juddit.'o, lo fim.1n ?lra constancia el dfo de su fecha, por dupliC3do, al margen, al calce 
y en el procrtlio del prcset1tc contrato en los espacios indieddos pl.ra tal ef~, qucrlando un 
ejemplar en p;xier de cada una de ellas. 

EL CLJEN'"~ tA CASA DE OOLS1\ 
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e o N e L u s I o N E s 

PRIMERA: El mercado de valores es de gran importancia para 

el desarrollo de nuestro país, toda vez que una de sus funciones 

principales es financiar al sector productivo, y no solamente 

a las grandes empresas, ya que a partir de julio de 1993, 

permite que empresas medianas coticen en bolsa los valores 

que emitan a través de un nuevo mercado denominado intermcdi11, 

SEGUNDA: Acorde con la dinámica cambiante del sistema 

financiero mexicano, el mercado de valores ha sido 

reestructurado de tal forma que, en virtud de las reformas 

adiciones la Ley del Mercado de Valores publicadas 

en el Diario Oficial de la Federación del 23 de julio 

de 1993, se faculta a las casas de bolsa mexicana para 

realizar operaciones en mercados bursátiles extranjeros; 

asimismo, se autoriza la oferta pública de valores extranjeros 

en nuestro mercado, esto significa un gran paso la 

internacionalización, tanto del sistema financiero como del 

mercado accionario. 

TERCERA: La intermediación bursátil es la realización habitual· 

de operaciones de correduria, de comisión, operaciones por 

cuenta propia, asi como l::i prestación de sen·icio de 

administración y manejo de carteras de valores por cuenta de 

la clientela inversionista; estas actividades de intermediación 

es tan reservadas para su ejercicio 

bursátiles, 

bursátiles, 

que son 

quienes 

las casas de bolsa 

deberán estar 

los intermediarios 

los especialistas 

conccsionadas por la 
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Secretaría. autorizadas por la Comisión Nacional de Valores, 

en el caso de los especialistas, e inscritas en la sección 

de Intermediarios del Registro Nacional de Valores e 

Intermediarios; la citada Comisión tendrá su cargo la 

inspección y vigilancia de las sociedades intermediarias. 

CUARTA: Las sociedades emisoras que pretendan emitir valores 

con la finalidad de colocarlos entre el público inversionista, 

para de esta manera puedan obtener fondos para su funcionamiento 

y desarrollo, deb~rán cubrir los requisitos señalados en la 

Ley del Nercado de Valores e inscribir los valores emitidos 

en la sección Valores del Registro Nacional de Valores 

Intermediarios. 

QUINTA: Las operaciones bursátiles se inician con la orden 

de compra o venta de valores que el cliente encarga a la casa 

de bolsa por conducto del apoderado para celebrar operaciones 

con el público, dichas operaciones pueden ser en firme, de 

\'iva \'OZ, de cruce o de cama y únicamente pueden liquidarse 

al contado. 

SEXTA: La ejecución de las operaciones de bolsa, son llevadas 

a cabo físicamente en el Piso de !!emates de la Bolsa Mexicana 

de Valores, través del apoderado de piso, quien es el· 

funcionario que representa a la casa de bolsa y está autorizado 

por la Comisión Nacional de Valores para el ejercicio de tales 

operaciones. 

SEPTHJA: El Piso de Remates de la Bolsa Mexicana de Valores, 

cuenta con un moderno sistema de c6mputo, lo que contribuye 

a que las operaciones que se realizan en él, sean efectuadas 

de forma ágil y transparente. 
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OCTAVA: Hasta 1990, las relaciones contractuales entre las 

casas de bolsa y la clientela inversionista eran documentadas 

mediante un contrato de comis16n mercantil 1 regulado por el 

Código de Comercio, pero con las adaptaciones aplicables a 

la nat.ur-aleza de la intermediación bursátil 1 razón por la 

cual la Comis16n Nacional de Valores, en uso de sus facultades, 

dictó la circular 10-46 de fecha 6 de agosto de 1981 1 con la 

intención de otorgar seguridad certeza a la relación 

contractual entre el cliente y la casa de bolsa. 

NOVENA: En 1987, después de una buena racha de altos 

rendimientos en el mercado accionario. en octubre sucede la 

consecuente caída de precios de valores, lo cual deja 

desconcertados miles de inversioni.stas que ilusionados 

pretendieron hacer crecer su patrimonio a corto plazo, situación 

que a todas luces dem.ostr6 la ineficacia de le aplicación del 

contrato de comisiOn mercantil en el ámbito burs§til. 

DECIMA: En el decreto de reformas y adiciones a la Ley del 

Mercado de Valores de fecha 28 de diciembre de 1989, se adopta 

por primera vez un contrato sui generis, creado especialmente 

para regular las relaciones contractuales ent!e el gran público 

inversionista los intermediarios bursátiles, para la 

realizaci6n de actos de intermediación en el mercado de valores. 

UNDECIHA: Evidentemente, para el estudio elaboración del 

nuevo contrato, se retomaron los aspectos más importantes 

del anterior contrato de comisión mercantil, que son justamente 

los que se adecuaron al mismo para ajustarse a la compleja 

actividad bursátil, como lo son la discrecionolidad. lo 

concerniente a los servicos de custodia y administra~ión de 

valores, y lo retalivo a la remuneraci6n. 
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DECIMA SEGUNDA: Consideramos que el texto del contrato único 

para los intermediarios bursátiles, redactado por la Asociación 

Mexicana de Casas de Bolsa, A.C. se ajusta a los lineamientos 

señalados en el capítulo "De la Contratación Bursátil", lo 

que significa que el cliente inversionista cuenta con seguridad 

jurídica, lo que de ninguna manera quiere decir que tiene 

garantizada su inversión. 

DECIMA TERCERA: No obstante, pensamos que en lo referente 

al valor probatorio de los medios electrónicos se adelanta 

un tanto cuanto a una tecnología que todavía no est~ vigente 

en nuestro país, como es el caso del videoteléfono¡ asimismo, 

consideramos muy acertada la previsión de no designar 

beneficiarios en los términos de la fracción II del artículo 

92. es decir. hasta el 50% del saldo de la cuenta, por 

seguridad del cliente y de la propia casa de bolsa, toda vez 

que existen clientes que tienen celebrados contratos con 

posiciones muy altas, lo que puede acarrear a la intermediaria 

conflictos posteriores en materia de sucesiones¡ de igual 

manera, sugerimos se prevea la posibilidad de que titulares 

de cuentas solidarias o mancomunadas puedan designar 

beneficiarios, en porcentajes equivalentes al número de ellos. 

DECIMA CUARTA: Finalmente, pensamos que con el desarrollo que 

nuestro mercado está alcanzando, sería convenientemente que 

tanto la Comisión Nacional de Valores, como la Asociación 

Mexicana de Intermediarios Bursitiles, A.C., efectuaran una 

revisión periódica al texto del Contrato de Intermediación 

Bursátil, con la finalidad de actualizar la relación jurídica 

entre la clientela inversionista los intermediarios 

bursátiles, y de esta manera evitar situaciones como las 

sufridas en 1987. 
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