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INTRODUCCION

Debido al desarrollo que han adquirido las grandes empresas y
corporaciones, y a la creciente complejidad de sus actividades, se ha
hecho imprescindible el nacimiento de una nueva actividad profesional
-la auditoria-, encargadade verificar la exactitud de la informacién que
esas empresas proporcionan sobre su funcionamiento.

Por auditoria se entiende el examen de los documentos y procedi-
mientos contables de una entidad realizado por especialistas en la
materia. El crecimiento de las empresas, ya mencionado, y la separacion
que ha ido perfilandose entre los conceptos de propiedad y control, se
hallan en el origen de la extension de esta practica profesional, en la que
por lo comun se distinguen dos modalidades, conocidas como auditoria
externa y auditoria interna.

El presente trabajo se concretara al estudio de la auditoria legal
externa, donde los auditores externos o censores jurados, son agentes
que mantienen una absoluta independencia con respecto a las personas
responsables de la emision de los diversos documentos juridicos, que se
someten a consideracion.

Como estos auditores se encargan de analizar si los datos proporcio-
nados por las empresas se ajustan a la situacion financiera y a los
resultados reales; y si para su consecucion se han seguido las normas de
contabilidad generalmente aceptadas y las disposiciones legales vigentes,
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sus conclusiones interesan, entre otros, a accionistas, clientes, entidades
crediticias y organismos gubernamentales.

Por lo seflalado anteriormente, este trabajo pretendera comentar y
demostrar que este tipo de auditoria es una herramienta adecuada,
necesaria y recomendable, para fungir como enlace o intermediaria de
caricter bursdtil, es decir, como medio auxiliar para la mejor interme-
diacion bursatil,

Asimismo se identificard el marco legal donde se insertaria dicha
auditoria en las casas de bolsa; las autoridades y entidades que intervie-
nen en el sistema bursdtil, y, por ende, se analizara la fraccién concreta
de la Ley del Mercado de Valores donde se fundamenta legal y admi-
nistrativamente esta investigacion, misma que persigue el sano desarro-
lio del Mercado de Valores.

Bajo dichos argumentos, esta tesis, que consta de cinco capitulos,
tratard de exponer una ampliacion a las partes legal, operativa y admi-
nistrativa, que se involucran en la auditoria legal externa.

El primer capitulo estd dedicado a los antecedentes y variantes de la
auditoria; con esto se integran los puntos: origenes, clasificacion y
objetivos.

Para el segundo apartado, se hace referencia al marco juridico, asi
como a las autoridades del sistema bursatil y entidades de servicio del
Mercado de Valores.
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En el tercer capitulo se enmarcan las generalidades y requisitos para
lievar a cabo |a auditoria legal externa en las casas de bolsa.

El cuarto apartado consiste en el desarrollo de la euditoria legal
externa, donde se incluyen las dos materias: societaria y contractual-
opertativa.

Y, el quinto capitulo, serdn las conclusiones donde derivariamos
nuestra investigacion.
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1.1. ORIGENES
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CAPITULO 1. ANTECEDENTES Y TIPOS DE AUDITORIA

1.1LORIGENES

Como es de todos sabido, se ha tenido a bien atribuir a la auditoria contable
ofinanciera la patemidad de la actividad de auditoria, ya que ha sido la primera
en implementarse y desarrollarse por iniciativa de los contadores.

Tomando en consideracion que al darse cuenta los contadores que las
actividades de verificacion rebasaban sus conocimientos respecto de las
demas dreas a revisar, nacen entonces la auditoria administrativay legal,
mismas que deberian ser desempeiladas por aquellos profesionistas
peritos en las materias.

El vocablo "Auditoria" encuentra su etimologia en el verbo latino
"AUDITEM" que significa oir, con lo cual podremos decir que es un
concepto limitativo, ya que, se refiere solamente a la recepcion de informa-
cién que, en la mayoria de los casos no solo se informa al auditor via oral.

En términos generales la auditoria es una actividad técnica que es
encomendada a la persona del auditor mediante la instruccién corres-
pondiente que puede ser previo contrato de trabajo o de prestacion de
servicios prafesionales, encaminada a la verificacién de un objetivo
determinado que puede ser de las mds variada indole. De la investiga-
cion anterior el auditor recibe informacion con el fin de elaborar un
dictamen para la persona que solicito dicho trabajo.
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De lo expuesto anteriormente se desprende que los momentos de
trabajo de la auditoria consisten en: instruccién, labor de recepcién de
informacién, andlisis y sintesis de lo revisado, elaboracién del dic-
tamen respectivo y entrega del mismo.

El auditor no puede actuar de oficio, ya que requiere de instruccion
debiendo sefialarse lo siguiente: objeto de la auditoria, duracion de la
misma, lugar en que se practicard, facultades del auditor y tiempo
maximo de entrega del dictamen respectivo.

Una vez que la instruccion fue formulada, el auditor deberd proceder
a desarrollar el objeto de la auditoria mediante la recepcion de la
informacion deseada, segiin del tipo de auditoria que se este practicando
(contable, administrativa, legal, etc.), por lo que se valdrd de sus
conocimientos, asi como de las técnicas y procedimientos propios de la
auditoria.

El resultado de lo anterior serd el dictamen que elaborara el auditor
tomando en consideracion todos aquellos aspectos destacables de su
investigacion derivados de los juicios que sobre los mismos concluya,
sin olvidar que debe fundamentar todas las afirmaciones que formule.

Un punto que agiliza el desarrollo de la auditoria sera el presentar un
programa general de trabajo con el que tanto el auditor como la persona
o ente a auditar conoceran de antemano los objetivos, fines y metas que
se pretenden alcanzar y que en todo momento deberan coincidir con la
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instruccion, luego entonces, regira el principio de congruencia entre lo
solicitado en la instruccion y los resultados del contenido del dictamen,

Dicho programa debera contener todos aquellos factores necesarios
para alcanzar los objetivos fijados, estableciendo los métodos que seran
utilizados para ello.

Sobre el particular Leonard William P. nos dice:

«Al preparar un plan para alcanzar las metas fijadas, es indis-
pensable determinar primero las necesidades generales, la re-
lacion entre ellas y precisar que dichas necesidades abarcan
todos los aspectos indispensables para la finalidad perseguida.
El auditor encargado del programa debe decidir cuales factores
son los mds necesarios para alcanzar los objetivos, cuales son
los mejores métodos para lograrlos para hacerse cargo de la
Sfuncion, cuales son los factores limitativos y de control. Las
respuestas a estas interrogantes proporcionardn, cuando menos
un punto de partida para la eleccion del programa a seguir.»"

1.2.CLASIFICACION

Tomando en consideracion que la auditoria consiste en una labor de
verificacion, fiscalizacion, vigilancia; es decir de supervision a las

(1) WILLIAMP. Leonard. 1.A AUDITORIA ADMINISTRATIVA. México. Ed. Diana. 1975. P. 102.
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actividades que realizan otros en sus distintas dreas, nos es posible
sefialar que no obstante los factores comunes que nos sirven para
definirla, también existen caracteres particulares que las distinguen a
unas de otras y que podrian ser los siguientes:

1. Por su objeto o materia.
2. Por los sujetos que la realizan,
3. Por su obligatoriedad.

4. Por su permanencia.

1. POR SU OBJETO O MATERIA

Respecto del objeto o materia que se va auditar, nos encontramos con
que existen varios tipos de auditorias, pudiendo enumerar las siguientes:
contables, financieras, fiscales, administrativas, legales, etc.; sinembar-
go cabe recalcar que las auditorias contable, administrativa y legal
merecen especial referencia.

Auditoria consable: es aquella que consiste en el estudio o revi-
sion de laaplicacion de losasuntos financie-
ros que se reflejan en los registros contables.

Sobre la misma el Lic. Cipriano Gomez Lara sefiala:
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«Esta consiste en que algin experto en contabilidad haga un
andlisis de la correccion del manejo de las cuestiones financie-
ras de registros contables.»

Auditoria administrativa: es aquella que consiste en el examendela
estructura organizativa de una empresa,
comprendiendo la parte corporativa, ope-
rativa y empleo de los recursos humanos.

Auditoria legal: es aquella que consiste en la verificacion,
fiscalizacion o vigilancia de las conductas
o documentos que impliquen consecuen-
cias de derecho.

Por tltimo, cabe mencionar que dentro de los tipos de auditoria, la legal

sigue siendo poco conocida y practicada. Al respecto, el Lic. Cipriano
Gdmez Lara nos dice:

«La auditoria legal es de tan reciente creacion que no sdlo no
tiene aun una general aceptacion, sino que propios y extrafos
(extraitos al Derecho) se resisten a su implementacion o simple-
mente ignoran lo que es la auditoria legal.»*®

{2) GOMEZ LARA, Cipriano. LA AUDITORIA LEGAL. DOCUMENTO INEDITO. P. 9.
(3) GOMEZ LARA, Cipriano. ORGANIZACION DE UN DEPARTAMENTO JURIDICO BAN-
CARIO. DOCUMENTO INEDITO. Pp.10-11.
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2. POR LOS SUJETOS QUE LA REALIZAN

En este rubro la distincion radica en quien realiza la actividad de
auditoria y que puede ser: interna cuando es llevada a cabo por una (s)
persona (s) que pertenece (n) al ente a auditar o bien externa cuando
la (s) persona (s) que la realizan son ajenas al mismo.

3. POR SU OBLIGATORIEDAD

En cuanto a su obligatoriedad existen aquellas que son obligatorias
desde su origen,; es decir, que la ley les impone tal caracter y otorga un
marco de accion especifico, y por otra parte existen las que son el
resultado de la contratacion o manifestacion de voluntad del sujeto a
auditar. ‘

En este rubro de auditorias cabe hacer la aclaracion de que cuando
son realizadas por autoridades u 6rganos de inspeccion y vigilancia, los
mismos deberdn cuidar en principio las garantias de los individuos,
especificamente las de legalidad y audiencia.

4. POR SU PERMANENCIA

Este criterio se encuentra intimamente ligado con la clasificacion de
auditorias internas o externas ya que por su permanencia pueden ser no
permanentes o permanentes. '
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En el primer caso son aquellas que revisan, analizan y sintetizan un
lapso determinado de tiempo, en funcién del cual se dara una opinién o
dictamen, va de la mano de la idea de auditor extemo.

Por lo que respecta a las auditorias permanentes son aquellas que se
prolongan en el tiempo; es decir, que llevan a cabo un andlisis diario del
drea a revisar, ain cuando con cierta periodicidad se lleven a cabo
analisis exhaustivos de aquellas dreas que presenten mayor problemati-
ca; va de la mano de la idea de auditor interno,

1.3. OBJETIVOS
Como consecuencia de lo expuesto, es més ficil estudiar los objetivos
de la auditoria en términos generales, ya que nos queda claro que ésta
es el medio para lograr detectar y mejorar todos aquellos factores y
elementos que son necesarios para el sano desarrollo de la empresa que
fue auditada, mediante métodos y técnicas aplicables a ésta.
Dentro de los principales objetivos nos encontramos con:
1.  Verificar, examinar y constatar que las distintas dreas de una
empresa actuen conforme al marco legal preestablecido y de
acuerdo con las normas y politicas institucionales.

2. Optimizar las funciones de las dreas sujetas a auditorfa.

3. Apoyar y auxiliar en la solucion de problemas concretos.

10
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A continuacion se explica cada uno de estos objetivos:

1. Verificar, examinar y constatar que las distintas dreas de una
empresa actisen conforme al marco legal preestablecido y de
acuerdo con las normas y politicas institucionales.

En cuanto al primer objetivo sefialado que consiste en verificar,
examinar y constatar que las distintas dreas de una empresa actien
conforme al marco legal preestablecido y de acuerdo con las normas y
politicas institucionales, el auditor se vale de la induccién y deduccion,
como métodos de estudio, a través de los cuales conoce y obtiene una
"radiografia” del ente a auditar.

Es aqui donde el auditor valiéndose de su conocimiento respecto de
la materia objeto del 4rea o dreas a auditar elabora un programa a seguir
que servira de base para el trabajo.

Resulta importante destacar que a pesar de que la persona del auditor
como perito en cierta materia, que puede ser contable, administrativa,
etc., en la mayoria de los casos no conoce el marco legal que lorige, con
lo cual queda a expensas de incumplir con la normas aplicables a la
materia que conoce y estudia.

Si bien es cierto que en una auditoria contable lo importante es

encontrar el por qué, como y cuando de las cifras reportadas como
validas, existen ciertos parametros legales que son de vital importancia

n
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para dicho estudio numérico. Lo mismo podria suceder con otra clase
de auditorias.

2. Optimizar las funciones de las dreas sujetas a la auditoria.

Una vez concluida la fase de revision, andlisis y sintesis el auditor
planteara la problematica que enfrenta el 4rea en cuestion, asi como las
posibles soluciones que a su juicio sean viables, por lo que con esto se
buscard optimizar o lograr el mejor funcionamiento de las dreas sujetas
a la auditoria.

Forma parte fundamental del concepto de auditoria el contestar
aquellas interrogantes respecto de la materia en revision, con lo que al
darles contestacion se plantean las posibilidades que existen de mejorar
el funcionamiento de la sociedad en general.

3. Apoyary auxiliar en la solucion de problemas concretos.

La auditoria constituye un apoyo y auxilio para la solucién de aquellos
problemas concretos y por drea que se hayan planteado, es decir, que
serd labor del auditor detectar los problemas que requieran especial
atencion para que a través de su dictamen plantee las soluciones que a
su juicio representaran las alternativas con que cuenta una sociedad para
lograr el mejor desarrollo de su objeto social.

Con lo anterior, no queremos limitar la funcion del auditor a una
especie de "apaga fuegos", constrefiido a la funcion de recurrir a sus

2
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servicios cuando existen problemas dentro de una empresa, ya que es
factible encontrar sociedades que marchan a la perfeccion.

No obstante lo anterior, la figura del auditor en la mayoria de los casos
resulta molesta, ya que sera aquella persona encargada de sefialar los
errores de otros que deberian desempeflar su trabajo con el mayor
cuidado; sin embargo, quiza se deba a la falta de costumbre de ver al
auditor como un especialista que apoyara y ayudaré a la empresa a
resolver sus problemas o bien verificar que ésta esta cumpliendo con
todas las normas y politicas aplicables.

13
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CAPITULO II. MARCO JURIDICO, AUTORIDADES Y
ENTIDADES DEL SISTEMA BURSATIL

2.1. MARCO JURIDICO

La intermediacion bursatil se encuentra regulada principalmente por
la Ley del Mercado de Valores y en su caso, se aplicaran supletoriamente
las leyes y usos mercantiles, los usos bursatiles, el Cadigo Civil para el
Distrito Federal y el Cédigo Federal de Procedimientos Civiles. Ahora
bien, en lo especifico para las operaciones bursatiles, la normatividad se
encuentra en el reglamento interior de la Bolsa Mexicana de Valores,
S.4. de C.V., mismo que fue aprobado por la Comisién Nacional de
Valores, en los términos del articulo 37 de la Ley del Mercado de Valores.

2.1.1. LEY DEL MERCADO DE VALORES

La Ley del Mercado de Valores es la norma fundamental en materia
bursdtil, cuya aplicacion es primaria, ya que se acude a ella en primer
lugar para tratar de resolver los problemas que se presentan dentro del
mercado de valores, La publicacion de la vigente ley en el Diario
Oficial de la Federacion data del 2 de enero de 1975, y ha sido
modificada y adicionada por las siguientes reformas:

Decreto del 28 de abril de 1978,

Decreto del 23 de diciembre de 1980.
Decreto del 27 de diciembre de 1983.
Decreto del 21 de diciembre de 1984,

Decreto del 19 de diciembre de 1985.
Decreto del 29 de diciembre de 1986.

ANl ol ) S
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Decreto del 28 de diciembre de 1989,
Decreto del 16 de julio de 1990.
Decreto del 23 de julio de 1993.
Decreto del 23 de diciembre de 1993,

S

1

Como toda ley, fue aprobada por el Poder Legislativo y tiene por
objeto regular la conducta de los sujetos que, en este caso, intervienen
en el mercado de valores. En su articulo primero establece la compe-
tencia basica de la ley, al mencionar que ésta regula la oferta piblica de
valores, la intermediacion en el mercado de éstos, las actividades de las
personas que en él intervienen, el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios y las autoridades y servicios en materia de mercado de valores.

Dicho lo anterior, se puede decir que el mercado de valores gira en
torno a tres conceptos fundamentales: valores, oferta piiblica e inter-
mediacidn, conceptos que 1a propia ley define.

La Ley considera valores a las acciones, obligaciones y demads titulos
de crédito emitidos en serie o en masa, asi como otros documentos sobre
los cuales se realice oferta publica o intermediacion en el mercado de
valores y, adicionalmente deben otorgar a sus titulares alguno de los
siguientes derechos: i) de crédito, ii) de propiedad o iii) de participacion
en el capital de personas morales.

Se entiende como oferta puiblica la declaracion unilateral de voluntad
que se haga por algiin medio de comunicacion masiva o a persona indeter-
minada, para suscribir, enajenar o adquirir los ya definidos valores.
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Por ultimo, 1a imtermediacion consiste en la realizacion habitual de:
i) operaciones de correduria, de comision o de otras tendientes a poner
en contacto oferta y demanda de valores; y i) las operaciones por cuenta
propia, con valores emitidos o garantizados por terceros.

Por otra parte, la Ley del Mercado de Valores se integrade la siguiente

manera:

LEY DEL MERCADO DE VALORES (11 CAPITULOS Y 117 ARTICULOS):

CAPITULO
CAPITULO I

CAPITULO Il

CAPITULO 1l
BIS

CAPITULO IV
CAPITULOV

CAPITULO VI

CAPITULO VI

CAPITULO VI

CAPITULOIX

CAPITULO X

DISPOSICIONES GENERALES

DEL REGISTRO NACIONAL
DE VALORES E INTERMEDIARIOS

DE LAS CASAS DE BOLSA Y DE LOS
ESPECIALISTAS BURSATILES

DE LAS FILIALES DE
ENTIDADES FINANCIERAS
DEL EXTERIOR

DE LAS BOLSAS DE VALORES

DE LA COMISION NACIONAL
DE VALORES

DE LAS INSTITUCIONES
PARA EL DEPOSITO DE VALORES

DE LOS PROCEDIMIENTOS

PARA PROTEGER LOS INTERESES
DEL PUBLICO INVERSIONISTA
DE LA CONTRATACION BURSATIL

DE LAS OPERACIONES
INTERNACIONALES

DE LA AUTOMATIZACION

ARTS. | AL9

ARTS.10 AL 20
ARTS. 21 AL 28
BIS

ARTS. 28 BIS-1
AL 28 BIS-15

ARTS.29 AL 39
ARTS. 40 AL 53

ARTS.54 AL 87

ARTS. 87 AL 89

. ARTS. 90 AL 103

ARTS. 104 AL 111

ARTS. 112 AL 117
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CAPITULON

2.1.2, LEY DE SOCIEDADES DE INVERSION

La Ley de Sociedades de Inversion fue publicada en el Diario Oficial
de la Federacion el 14 de enero de 1985, y ha sido modificada en 1986,
1989, 1992 y diciembre de 1993. Conforme al articulo primero de dicha
Ley de Sociedades de Inversion, ésta es de interés piblico y tiene por
objeto regular la organizacion y funcionamiento de las sociedades de
inversion, la intermediacion de sus acciones en el mercado de valores,
asi como las autoridades y servicios competentes.

La Ley conceptua a los llamados fondos de inversidn como socieda-
des anénimas, sujetas a reglas especiales, luego entonces, la sociedades
de inversion son sociedades mercantiles con personalidad juridica y
patrimonio propios destinadas a desempefiar funciones de inversion
colectiva.

Las sociedades de inversidn son aquellas sociedades cuyo objeto es
adquirir valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de
diversificacion de riesgos, con recursos provenientes de la colocacion
de las acciones representativas de su capital social entre el piblico
inversionista.

Por otra parte, en la aplicacion de esta Ley las autoridades competentes
deberan procurar el fomento de las sociedades de inversion, su desarro-
llo equilibrado y el establecimiento de condiciones tendientes a la
consecucion de los siguientes objetivos:
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CAPITULO N}

1. El fortalecimiento y descentralizacion del mercado de valores;
II. El acceso del pequefio y mediano inversionista a dicho mercado;
HI1. La democratizacion del capital; y
IV. La contribucion al financiamiento de la planta productiva del pais.

A la mencionada Ley de Sociedades de Inversion se le aplican
supletoriamente:

A. La Ley del Mercado de Valores;

B. La legislacion mercantil;

C. Los usos bursdtiles y mercantiles

D. El Cédigo Civil para el Distrito Federal; y

E. El Cédigo Federal de Procedimientos Civiles.

Al respecto el Lic. Francisco Sosa Mansur nos dice:

«Las sociedades de inversion son instituciones del mercado que
contribuyen a la formacion del ahorro, por lo que no sélo han
evolucionado para cumplir mejor el fin que tienen asignado,
sino que se les ha dotado de caracteristicas que favorecen su
operacion en un ambiente de competencia internacional.

Las sociedades de inversion no realizan por si mismas una
funcion de intermediacion financiera. Se trata de sociedades
anonimas que colocan sus acciones entre el publico inversio-
nista, logrando con ello un doble abjetivo de interés general:
Por una parte, fomentan el ahorro mediante la combinacion de
aporiaciones en efectivo provenientes de sus accionistas, las
que, a su vez, se invierten en valores y documentos de otros
emisores; asimismo, debido a la estructura del capital social,

18



CAMITULO N

dichos accionistas reciben el beneficio de una administracion
profesional y especializada.

Por otra parte, contribuyen al financiamiento de la planta
productiva y expanden la demanda sobre titulos que cotizan en
el mercado, convirtiéndose asi en inversionistas institucionales.
En el mercado mexicano, éste ultimo atributo se ha desarrollado
de manera incipiente, debido arazones de orden estructural que
se han venido superando»™®

De conformidad con lo que establece la Ley de Sociedades de Inver-
sion: existen tres tipos de sociedades de inversion a saber: i) sociedades
de inversién en instrumentos de deuda, i) sociedades de inversion
comunes y iij) sociedades de inversién de capitales.

i) Sociedades de Inversion en Instrumentos de Deuda.

En cuanto a las sociedades de inversion en instrumentos de deuda el
articulo 19 de la mencionada ley nos dice que las de este tipo, antes
conocidas como sociedades de inversion de renta fija, son aquellas que
operan exclusivamente con valores y documentos de renta fija ) yla
utilidad o pérdida se asignara diariamente a los accionistas.

(4) MEMORIA DEL SEMINARIO INTERNACIONAL SOBRE SOCIEDADES DE INVERSION
ANTE LA APERTURA ECONOMICA Y LA GLOBALIZACION FINANCIERA. Academis Mexi-
cana de Derecho Bursdtil y de los Mercados Financieros, A.C. México. 1994, Pp. 31 y 32,

(5) Bajo este rubro se agrupan todos los instrumentos que tienen su rendimiento y condiciones de pago
preconocidas. Dentro de estos instrumentos se tienen: obligaciones, bonos, certificados de depdsito
bancario, pagarés con rendimiento liquidabie al vencimiento. A este respecto véase a ORTEGA CORTINA,
Gonzalo. PRONTUARIO BURSATIL Y FINANCIERQ. México. Ed. Trillas. 1986. P.133,
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CAPITULO I}

ii) Sociedades de Inversion Comiin.

Dichas sociedades se encuentran definidas en el articulo 17 de la ley
de referencia el cual nos dice que este tipo de sociedades operarin con
valores y documentos de renta variable y de renta fija. ©)

iii) Sociedades de Inversion de Capitales.

El articulo 23 de la Ley de Saciedades de Inversion establece que las
sociedades de inversion de capitales de riesgo son aquellas que operan
valores y documentos emitidos por empresas que requieren recursos a
largo plazo y cuyas actividades se relacionan preferentemente con los
objetivos de la Planeacion Nacional del Desarrollo.

Este tipo particular de sociedades de inversion celebrara con cada una
se las sociedades promovidas (™ un contrato de promocion en el cual se
estipulan las condiciones a que se sujetara la inversion.

(6) Rubro que agrupa a los instrumentos cuyo rendimiento (renta) no se conoce y puede inclusive no existir
o ser pérdida. Obviamente, debido a la variabilidad de rendimientos el riesgo es mayor que en renta fijay
¢l rendimiento también lo puede ser, como premio al mayor riesgo. A la renta variable se le vinculael riesgo.
Los valores tipicos de rema variable son 1as acciones. Al respecto véase 8 ORTEGA CORTINA, Gonzalo.
PRONTUARIO BURSATIL Y FINANCIERO. México. Ed. Trillas. 1986. P.133.

(7) Se consideran empresas promovidas a las sociedades andnimas mexicanas que celebren contratos de
promocidn con uns o varias sociedades de inversidn de capital de riesgo, siempre que tengan inversion
mexicana mayoritasia o que lleguen a tener esta caracteristica con la pasticipacion de las sociedades de
inversion en su capital social y que sus actividades estén relacionadas con la creacion de empleos; impulso
a la tecnologla; substitucion de importaciones; incremento de exportaciones; estimulo de proyectos indus-
triales y turisticos o cualquiera otra que contribuya al desasrollo econdmico y social del pafs. Al respecto
véase Dispesicién Cuerte de lg Circular 12-8 de 1a Comision Nacional de Valores.
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Tal y como lo menciona el Lic. Sosa Mansur:

«Las sociedades de inversion podrdn operar con valores inscri-
tosen el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, excepto
aquéllos que la Comision Nacional de Valores desapruebe, o en
los que determine que impliquen conflictos de interés; asimismo,
padrdn aperar con instrumentos no registrados, cuando asi lo
autorice la propia Comision. Conforme a disposiciones que
dicte el Banco de México, podran celebrar reportos y préstamos
de valores y con miras a su internacionalizacion, se suprime la
prohibicion para adquirir valores extranjeros, aun los expedi-
dos por emisoras de nacionalidad que no sea mexicana» ®

Por otra parte, al mencionar que las sociedades de inversion se
constituyen como sociedades anonimas, éstas ademas de las caracteris-
ticas propias de las mismas deberan cumplir con el requisito de designar
un comité de inversiones, asi como un comité de valuacion.

Por lo que respecta al Comité de Inversiones, éste deberd ser
designado por los socios que representen el capital fijo de la sociedad
en asamblea especial, y sera el encargado de determinar la estrategia de
inversién y la composicion de los activos de la sociedad, quedando

(8) MEMORIA DEL SEMINARIO INTERNACIONAL SOBRE SOCIEDADES DE INVERSION
ANTE LA APERTURA ECONOMICA Y LA GLOBALIZACION FINANCIERA. Academia Mexi-
cana de Derecho Bursdtil y de los Mercados Financieros, A.C. México. 1994. P. 33.
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sujeto a las disposiciones de cardcter general que dicte la Comisién
Nacional de Valores. De cada sesion de este comité debera levantarse
una acta pormenorizada que firmen los asistentes.

El Comité de Valuacién es aquel que se encargara de valuar las
acciones que emita la sociedad; es decir valuara los instrumentos que
integran los activos de la sociedad, para determinar el precio de dichas
acciones, de conformidad con los lineamientos que establezca la Comi-
sion Nacional de Valores a través de disposiciones de caracter general.

Derivado de la tltima reforma a la Ley de Sociedades de Inversion,
la valuacién, ademds de poder efectuarse por instituciones para el
depédsito de valores, comités de valuacion e instituciones de crédito,
podra realizarse por personas morales independientes de las sociedades
de inversion a las que prestan sus servicios, de las casas de bolsa e
instituciones de crédito que administren sociedades de inversion, asi
como de emisoras de titulos; los administradores y funcionarios deberan
gozar de reconocida competencia en materia de valores y a quienes la
Comisién Nacional de Valores podra vetar; a la mencionada autoridad
se encarga la inspeccion y vigilancia de estas entidades valuadoras
independientes, facultindosele para revocar la autorizacion, en el caso
de infracciones graves o reiteradas a las disposiciones que deben cumplir.

Es importante mencionar, que la Ley establece la prohibicion a las
instituciones de crédito que sean designadas para cumplir las funciones
de comités de valuacion, de valuar las acciones emitidas por sociedades
de inversion que operen, asi como de aquellas otras que, de manera
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directa o indirecta, sean administradas por casas de bolsa o sociedades
operadoras pertenecientes al mismo grupo financiero.

Al respecto, el Lic. Sosa Mansur nos dice:

«Las entidades valuadoras independientes se integran al mer-
cado como nuevas instituciones de servicios, cuyo adecuado
funcionamiento debe redundar en la superacion de practicas
indeseables y mayor eficacia. »*®

Otro aspecto que cobré importancia con la dltima reforma a la Ley de
Sociedades de Inversion fue el prospecto de informacion al publico
inversionista que consiste en el documento que se entrega al cliente con
acuse de recibido, en el que se incluyen o revelan las caracteristicas
propias de la sociedad de inversion de que se trata y que consiste en una
herramienta indispensable para la toma de decisiones de inversion.

La propia /ey establece la descripcion minima de su contenido, asi
como su obligatoriedad, facultando a la Comisién Nacional de Valores
para autorizar dicho documento. Asimismo, dichos prospectos se en-
cuentran regulados por la Circular 12-22 de la citada Comisién, misma
que establece las caracteristicas del régimen de inversion y del régimen
de recompra a que deberan sujetarse las sociedades de inversion depen-
diendo de su tipo.

(9) MEMORIA DEL SEMINARIO INTERNACIONAL SOBRE SOCIEDADES DE INVERSION
ANTE LA APERTURA ECONOMICA Y LA GLOBALIZACION FINANCIERA. Academia Mexi-
cana de Derecho Bursatil y de los Mercados Financieros, A.C. México. 1994, P. 34.

23



CARITULO N

No obstante lo mencionado respecto de los tipos de sociedades de
inversion, la Ley y la Circular 12-12 sefialan que éstas podran operar de
acuerdo a dos modalidades: diversificadas y especializadas; a lo cual el
Lic. Sosa Mansur manifiesta:

«Las sociedades de inversion diversificadas determinardn
sus politicas de inversion, de adquisicion y seleccion de
valores, de acuerdo a un régimen y rangos porcentuales de
integracion de activos, fijados ex profeso por la autoridad,
con miras a asegurar la dispersion de riesgos en la compo-
sicion de los portafolios.

Las sociedades de inversion especializadas tendrdn autonomia
para decidir la integracion de sus carteras y determinardn sus
politicas de inversion, de adquisicion y seleccion de valores,
conforme a los pardmetros que establezcan sus prospectos.
Como puede apreciarse, en este caso los prospectos tendrdn
mayor relevancia como medio para dar transparencia a los
compromisos de cada sociedad con sus inversionistas.

A ello obedece que las sociedades de inversion comunes y en
instrumentos de deuda, tanto diversificadas como especializadas,
puedan ademds subclasificarse como tipificadas, esto es, que a
través de su prospecto se comprometan al cumplimiento de un
objetivo predominante y que, en tal supuesto, se les obligue a
mantener cuando menos el 60% de sus inversiones en valores de
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renta variable o de su activo total, segun sea el caso, enla clase de

valores cuyas caracleristicas sean acordes con dicho objetivo. »"'%

2.1.3. DISPOSICIONES ADMINISTRATIVAS

Tomando en consideracion lo establecido en la fraccién IV, del articulo
41 de la Ley del Mercado de Valores, la Comisién Nacional de Valores,
entre sus facultades cuenta con la de dictar criterios de cardcter general
respecto de los sujetos sobre los cuales ejerce funciones de supervisién y
vigilancia, a efecto de que se ajusten a lo dispuesto por la ley y al interés
general. Tales criterios o disposiciones se conocen como circulares.

Luego entonces, se consideran como disposiciones administrativas
aplicables al mercado de valores, todas aquellas circulares emitidas por
la Comisién Nacional de Valores en su cardcter de organismo encar-
gado de la inspeccion y vigilancia de los sujetos del mercado de valores
y son de caracter reglamentario con unadoble finalidad: i) aplicar la ley;
y @) crear derecho para un grupo especifico de personas.

Las circulares se agrupan en las series:
a) SERIE 10 REFERENTES A LOS INTERMEDIARIOS;

b) SERIEI REFERENTES A LAS SOCIEDADES EMISORAS;
¢) SERIER REFERENTES A LAS SOCIEDADES DE INVERSION; y,
d) SERIED} REFERENTES A LAS AGRUPACIONES FINANCIERAS.

(10) MEMORIA DEL SEMINARIO INTERNACIONAL SOBRE SOCIEDADES DE INVERSION
ANTE LA APERTURA ECONOMICA Y LA GLOBALIZACION FINANCIERA. Academia Mexi-
cana de Derecho Bursatil y de los Mercados Financieros, A.C. México. 1994, Pp. 35 y 36.
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En cuanto a las circulares de la Comisién Nacional de Valores
existen varios criterios sobre la constitucionalidad o inconstitucionali-
dad de las mismas de conformidad con el 6rgano del que emanan.

Alrespecto, expongodos tesis de dos estudiosos del derechos que establecen:

FRUZI HAMDAN AMAD:

«En nuestra opinion, siempre deben ser reglamentos, inde-
pendientemente de la denominacion que llegue a usarse en la
préctica administrativa, cuando tengan por objeto desarrollar
y detallar una ley mediante la integracion de normas comple-
mentarias y secundarias del ordenamiento legal correspondien-
te, independiente de que la ley otorgue a la administracion
publica facultades discrecionales. En todos los casos en que
existandisposiciones generales que desarrollen una ley median-
te un proceso integrador o complementario, estaremos en pre-
sencia de un auténtico reglamento, cuya expedicion en nuestro
sistema constitucional solo es legalmente plausible si la realiza
el Presidente de la Republica por lo que resultan inconstitucio-
nales todas aquellas disposiciones generales que con el nombre
de reglas, resoluciones u ordenes expiden los érganos secunda-
rios de la administracion publica, mediante los cuales desarro-
llan y detallan el contenido u objeto de la ley. »'"

(11) HAMDAN AMAD, Fauzi. ALGUNAS CONSIDERACIONES EN TORNO DE LA CONSTI-
TUCIONALIDAD DE LAS DISPOSICIONES ADMINISTRATIVAS GENERALES QUE DICTAN
LOS ORGANOS DE ADMINISTRACION PUBLICA FEDERAL Y SUS DIFERENCIAS CONLOS
REGLAMENTOS PROPIAMENTE DICHOS. Revista de Derecho Privado, Organo Periddico del
Institwto de Investigaciones Juridicas de la UN.AM. Ao 1, No. 2. Mayo a Agosto. México. 1990.
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«El organo legislativo no puede delegar su funcion, y menos en
un organo secundario de la administracion, puesto que la
Sacultad reglamentaria es propia y originaria del Presidente de
la Republica e implicaria que el drgano legislativo esta inva-
diendo la esfera de competencia del titular del Ejecutivo Federal
y ademds, porque la funcion integradora de la ley mediante esa
clase de reglas tiene como limite que el 6rgano legislativo
realice y desarrolle realmente su funcion legislativa. Igualmen-
te, resultan inconstitucionales por las mismas razones, las re-
soluciones de cardcter general que por de su naturaleza
constituyen verdaderos reglamentos que emiten organos de
administracion personalizada o con funcion competencial pro-
pia, como la Comision Nacional de Valores, la Comision Na-
cional Bancaria, la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas y
la Comision Nacional de Inversiones Extranjeras, entre otras,
o las que suelen expedir algunas Secretarias de Estado por
medio de reglas o resoluciones o con la incorrecta denomina-
cion de oficios circulares con fines integradores e innovadores
del sistema normativo. »

RODOLFO LEON LEON:

«Las disposiciones de cardcter general dictadas por las auto-
ridades en el mercado de valores, deben estar siempre dirigidas
~ aemisoras, sociedades de inversion e intermediarios del mercado,
sefialando ademds, obligaciones a las bolsas de valores, las institu-
ciones para el deposito de valores y sociedades operadoras de
sociedades de inversion. En todo caso, como podemos ver, esta
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atribucion solo se refiere a personas sujetas por la ley a la
aworidad de la Comision Nacional de Valores y, cuando se trata
de emisoras, a las atribuciones de las CNV en cuanto al cardcter
mismo de emisoras.»

«Con independencia del nombre que se les de, es importante
saber cual debe ser su contenido, que como desprende de la ley,
debe aplicarse especificando su alcance o desarrolldndolo,
pero unicamente para los entes sujetos a la autoridad adminis-
trativa esto es, su contenido solo puede llevarse a cabo dentro
del marco que la ley seiala o, como diria Merckl con relacion
a la ordenanza constituye la competencia tipica de la autoridad
administrativa, porque, por su naturaleza, representa una fun-
cion autoritaria. Sila LMV se refiere a "de cardcter general”

no es porque sean para todo el mundo, sino para la generalidad |

de los entes sujetos a la autoridad de la CNV.»

«El articulo 3o. del Cédigo Civil para el Distrito Federal,
aplicable en todo el pais en materia federal, establece que las
leyes, reglamentos, circulares, y cualesquiera otras disposicio-
nes de observancia general, obligan y surten efectos tres dias
después de su publicacion en el periddico oficial lo cual no debe
llevarnos a concluir que todas las disposiciones a las que se
llame circulares deben regirse por lo ordenado en ese precepto
legal. Ya se dijo que, por una parte, la LMV en ningtin momenio
llama circulares alas disposiciones de cardcter general que estd
Jacultada a emitir la CNV, y por otra, que esas disposiciones no
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son de observancia general, puesto que tnicamente obligan a
las entidades sujetas expresamente a la relacion de poder de la
CNY. El no hacer esa distincion y pretender que las circulares
de la CNV son de observancia general, es la premisa que ha
llevado a diversos criticos a afirmar que esta atribucion de la
CNYV es inconstitucional, ya que la facultad reglamentaria en
materia federal es exclusiva del Presidente de la Republicay la
Jacultad legislativa corresponde unicamente al Congreso Fede-
ral o a los congresos locales.»

«La clara conceptualizacion de esta atribucion como disposi-
cion administrativa en los términos anotados, dirigida exclusi-
vamenle a quienes estdn sujetos a la relacion de poder de la
CNYV, permite afirmar categoricamente que esa atribucion NO
es inconstitucional, sino que se enmarca en principios clara-
mente definidos del Derecho Administrativo.»*

No obstante, lo expuesto anteriormente, las circulares de la Comisién
Nacional de Valores, constituyen las disposiciones administrativas
reglamentarias a las que deben sujetarse los sujetos del mercado de
valores.

(12) LEON LEON, Rodolfo. NATURALEZA DE LAS CIRCULARES EMITIDAS POR LA
COMISION NACIONAL DE VALORES. Revista de Derecho Privado, Organo Periddico del Instituto
de Investigaciones Juridicas de ta UN.AM. Ado |, No. 3. Septicmbre a Diciembre. México. 1990.
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2.2. AUTORIDADES DEL SISTEMA BURSATIL

Las funciones de regulacién y vigilancia del mercado de valores se
ejercen principalmente por la Comisién Nacional de Valores, que es un
organo desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

2.2.1. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

A la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico se le considera como
la cabeza del sistema financiero mexicano, ya que a través de la
Subsecretaria del ramo; la Direccion General de Seguros y Valores, se
encarga de la politica monetaria y crediticia del pais.

Dentro de las facultades que como méaxima autoridad le competen en
el émbito del mercado de valores, a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico le corresponde:

1. Interpretar para efectos administrativos la Ley del Mercado de Valo-

res, y emitir las circulares necesarias para su mejor aplicacion.

2. Autoriza: a) el capital de las casas de bolsa;

b) la fusién de dos o més casas de bolsa; y,
¢) los grupos financieros en los que estos intermediarios
actien como controladoras.

3. Ladesignacion del presidente de la Comisién Nacional de Valores.

4. Adicionalmente, a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico le

corresponde presentar la peticion para perseguir los delitos come-
tidos por los administradores, funcionarios, empleados y apode-
rados para celebrar operaciones con el plblico de una casa de bolsa.
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2.2.2. COMISION NACIONAL DE VALORES

Como se mencion6 en el apartado anterior, la Comisién Nacional de
Valores es un 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, y desempeila funciones de inspeccién y vigilancia del
mercado de valores. Fue creada por decreto presidencial del 11 de
febrero de 1946, de acuerdo con lo establecido en el capitulo V de la
Ley del Mercado de Valores y sus disposiciones reglamentarias. Su
objetivo principal, como arriba se menciond, es regular el mercado de
valores y vigilar la debida observancia de los ordenamientos menciona-
dos para lograr el sano desarrollo de dicho mercado.

Las facultades propias de la Comision Nacional de Valores se
encuentran descritas en el articulo 41 de la Ley del Mercado de Valores
y son las siguientes:

1. Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las casas de bolsa,
especialistas bursatiles y bolsas de valores.

II. Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios, sélo respecto
de las obligaciones que le impone la mencionada ley.

Il Autorizar a los valuadores independientes para valuar activos
Bis fijos que apoyaran la cuenta de actualizacion patrimonial, sus-
ceptibles de capitalizarse, de sociedades anonimas mexicanas,

asi como establecer a través de disposiciones de caracter general,
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Iv.

VL

los criterios y medidas a que deberan sujetarse tales valuadores
en la formulacion de los avalios que lleven al cabo.

Investigar actos que hagan suponer la ejecucion de operaciones
violatorias a la Ley del Mercado de Valores, pudiendo ordenar
vistas de inspeccion a los presuntos responsables.

Establecer criterios de aplicacion general acerca de los actos y
operaciones que se consideren contrarios a los usos bursdtiles o
sanas précticas del mercado y dictar las medidas necesarias para
que las casas de bolsa, especialistas bursdtiles y las bolsas de
valores, ajusten sus actividades y operaciones a la Ley del
Mercado de Valores y a las disposiciones de caracter general
que de ella deriven y a los referidos usos y sanas practicas del
mercado.

Ordenar la suspension de cotizaciones de valores, cuando en su
mercado existan condiciones desordenadas o se efectien opera-
ciones no conformes a sanos usos y practicas.

Intervenir administrativamente a las casas de bolsa, especialistas
bursétiles y bolsas de valores, con objeto de suspender, norma-
lizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su solven-
cia, estabilidad o liquidez, o aquellas violatorias de la ley o de
las disposiciones de caracter general aplicables.

32



CAPITULO N

VIL

ViiL

IX.

X1

X1

Ordenar la suspension de operaciones, asi como intervenir ad-
ministrativamente a las personas o empresas que, sin la autori-
zacion correspondiente, realicen operaciones de intermediacion
en el mercado de valores o efectuen operaciones de oferta
publica respecto de valores no inscritos en el Registro Nacional
de Valores ¢ Intermediarios, o bien proceder a la clausura de
sus oficinas.

Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las Instituciones
para el Depdaito de Valores, asi como autorizar y vigilar
sistemas de compensacion, de informacion centralizada, califi-
cacion de valores y otros mecanismos tendientes a facilitar las
operaciones o a perfeccionar ¢l mercado de valores.

Dictar las disposiciones de cardcter general a las que deberan
sujetarse las casas de bolsa y especialistas bursitiles en la
aplicacion de su capital global, asi como las Bolsas de Valores
en la aplicacion de su capital contable.

Formar la estadistica nacional de valores.

Hacer publicaciones sobre el mercado de valores.

Ser 6rgano de consulta del Gobierno Federal y de los organismos
descentralizados en materia de valores. '
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XIIL

X1v,

XV.

XVL

XVIL.

Certificar inscripciones que obren en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios.

Dictar normas de registro de operaciones a las que deberan
sujetarse las casas de bolsa, especialistas bursdtiles y las bolsas
de valores.

Determinar los dias en que las casas de bolsa, especialistas bursati-
les, bolsas de valores e instituciones calificadoras de valores, debe-
rin cerrar sus puertas y suspender sus operaciones.

Actuar como conciliador y proponer la designacion de arbitros
en conflictos originados por operaciones que hayan contratado
las casas de bolsa y, en su caso, los especialistas bursétiles con
la clientela, con arreglo a la Ley del Mercado de Valores ")

Imponer sanciones administrativas por infracciones a la Ley del
Mercado de Valores o a las disposiciones de caracter general
expedidas conforme a la misma, y también por las infracciones
a las demas leyes que regulan las actividades, instituciones y
personas sujetas a su inspeccion y vigilancia, asi como a las
disposiciones derivadas de dichos ordenamientos.

(13) La Ley del Mercado de Valores en su asticulo 87 establece: "En caso de controversias entre una casa
de bolsa y sus clientes con motivo de la contratacion de servicios u operaciones, quedard a eleccion del
inversionista acudir en via de reclamacion ante la Comision Nacional de Valores, previamente al ejercicio
de la accion que proceda ante los tribunales competentes. Las casas de bolsa estardn obligadas, invari-
ablemente a acudir a la via de reclamacion antes de ejercitar cualquier accion procesal en contra de su
clientela, salvo el caso de recomvencion.”
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XVIL

XIX.

Participar en organismos internacionales en la materia de su
competencia y celebrar convenios con dichos organismos, asi
como con entidades reguladoras de mercados de valores de otros
paises, con sujecion a las normas legales aplicables y la aproba-
ci6n de las autoridades correspondientes.

Proporcionar la asistencia que le soliciten las entidades regula-
doras de mercados de valores de otros paises, en ejercicio de sus
facultades de inspeccion y vigilancia, con excepcion y alcance
necesarios para recabar de cualquier persona la informacion y
documentacion que sea objeto de la solicitud.

Dictar las disposiciones de caracter general relativas a la forma
y términos en que las sociedades emisoras '*) que dispongan
de informacion privilegiada ,'® tendran la obligacion dehacerla
del conocimiento del publico.

(14) Una emisors ¢s la empresa que pone sus valores a la venta a través de una Bolsa. Para recibir e}
calificativo de “emisora", se requiere que sca oferta sbicrta al gran piblico inversionista a través de una
Bolsa. A este respecto véase s ORTEGA CORTINA, Gonzalo. PRONTUARIO BURSATIL Y FINAN-
CIERO. México. Ed. Trillas. 1986. P.76.

(15) Derivado de las reformas a la Ley del Mercado de Valores del 23 de julio de 1993, ¢sta nos da en el
primer pérrafo de su articulo 16 Bis una definicion de informacion privilegiada y seflala: "Para los efectos
de esia Lay, se entiende por informacion privilegiada al conocimiento de actos, hechos o acontecimientos
capaces de influir en los precios de los valores materia de la intermediacion en el mercado de valores,
mientras ial informacion no se haya hecho del conocimiento del publico.”

3



CAPITULO 1}

Como organismo desconcentrado de la Administracién Pablica Fe-
deral, cuenta con un 6rgano supremo de decision, denominado Junta de
Gobiemo, asimismo posee un Comité Consultivo y la figura del Presi-
dente de la Comision, quien es responsable de dirigir administrativa-
mente a la misma.

ORGANOS DIRECTIVOS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

JUNTA

Conforme a lo establecido en el articulo 43 de la Ley del Mercado de
Valores, 1a Junta de Gobiermno se integrard poronce vocales, de los cuales
cinco serdn designados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico,
uno de los cuales sera el presidente. El Banco de México designara dos
vocales; la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial, la Comision
Nacional Bancaria, La Comision Nacional de Seguros y Fianzas y
Nacional Financiera, S.N.C. designaran cada una un vocal.
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2.2.2.3. REGISTRO NACIONAL DE VALORES E
INTERMEDIARIOS

El Registro Nacional de Valores e Intermediarios es una institucion
dependiente de la Comision Nacional de Valores; cuyo objeto es la

inscripcion de los valores que cotizan en bolsa y de los intermediarios
bursatiles.

La actividad de dicho registro se encuentra regulada por la Ley del
Mercado de Valores, en su articulo 10; sin embargo, le son aplicables
supletoriamente, i) las Leyes Mercantiles, i) los usos bursatiles y
mercantiles, iii) el Cddigo Civil para el Distrito Federal y iv) el Cddigo
de Procedimiento Civiles.

El Registro se forma de 3 secciones a saber:

1. Seccidn de Valores: En esta seccion estaran inscritos los documen-
tos (acciones, obligaciones, y demas titulos que se emitan en serie o en
masa) que pueden ser objeto de oferta publica, es decir que sean
ofrecidos por algun medio de comunicacion masiva o a persona inde-
terminada para su suscripcion, enajenacion o adquisicion.

2. Seccion de Intermediarios: En esta seccion estaran inscritas aque-
llas sociedades cuyo objeto es la intermediacion en el mercado de
valores. (Vg. Casas de Bolsa y Especialistas Bursatiles).
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3. Seccion Especial: En esta seccion se inscribira la oferta de suscrip-
cion o venta en ¢l extranjero, de valores emitidos en México o por
personas morales mexicanas.

Conforme a la Ley del Mercado de Valores, s6lo podran ser materia
de intermediacion en el mercado de valores, los documentos inscritos
en las Secciones de Valores y Especial del Registro Nacional de
Valores e Intermediarios.

La Ley establece que para obtener y, en su caso, mantener la inscripcion
de los valores en la Seccion de Valores, sus emisores deberan satisfacer a
juicio de la Comisién Nacional de Valores, los siguientes requisitos:

I. Que el emisor presente solicitud por escrito;
II. Que las caracteristicas de los valores y los términos de su
colocacion les permitan una circulacion que sea significativa y

no cause perjuicio al mercado;

I1l. Que los valores tengan o puedan llegar a tener una circulacion amplia
en relacion con el tamafio del mercado de la sociedad emisora;

IV. Que se prevearazonablemente que sus emisores tendran solven-
cia y liquidez;
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VIL

VI

IX.

Que los emisores sigan politicas, respecto de su participacion en
el mercado de valores, congruentes con los intereses de los
inversionistas;

Que los emisores proporcionen a la Comisién Nacional de Valores,
ala Bolsa de Valores correspondiente y al Piiblico, la informacion que
la propia Comision determine mediante reglas de cardcter general,

Que los emisores no efectien operaciones que modifiquen arti-
ficialmente el rendimiento de los valores, asi como que no
concedan a sus tenedores, prestaciones que no se deriven de la
naturaleza propia de los titulos o no se hayan consignado expre-
samente en los mismos salvo que, en este dltimo caso, obtengan
la previa autorizacion de la Comisién Nacional de Valores;

Que los emisores de valores representativos de su capital expi-
dan los titulos definitivos correspondientes dentro de un plazo
no mayor de 180 dias naturales, contado a partir de la fecha de
la constitucion de la sociedad o aquella en que se haya acordado
su emision o canje; y,

Que tratandose de acciones representativas del capital social de
casas de bolsa, se observen ademads las disposiciones de caracter
general que expida la Comisién Nacional de Valores.
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Por otra parte, para poder solicitar la inscripcion en la Seccion de
Intermediarios del Registro Nacional de Valores e Intermediarios se
deberan reunir los requisitos de organizacion que al efecto establece la
Ley del Mercado de Valores para las Casas de Bolsa y Especialistas
Bursatiles, que se indicaran mas adelante.

2.2.3. BANCO DE MEXICO

El Banco de México o banco central es un drgano auténomo, con
personalidad juridica y patrimonio propios; cuyo domicilio estard en la
ciudad de México, pudiendo establecer agencias o sucursales o nombrar
corresponsales.

El ejercicio de sus funciones se encuentra regulado por las disposi-
ciones de la Ley del Banco de México, reglamentaria de los parrafos
sexto y séptimo del articulo 28 constitucional, misma que fue publicada
el 23 de diciembre de 1993 en el Diario Oficial de la Federacion y cuya
vigencia inici6 el primero de abril de 1994.

El Banco Central tendré como principal finalidad proveer a la econo-
mia del pais de moneda nacional, procurando en todo tiempo la estabi-
lidad del poder adquisitivo de la moneda. Asimismo, dentro de las
finalidades que persigue se encuentra el i) promover el sano desarrollo
del sistema financiero mexicano y #i) propiciar el buen funcionamiento
de los sistemas de pago. '
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Conforme al articulo tercero de la Ley del Banco de México, el Banco
desempeilara las siguientes funciones:

L

IL

Il

IV.

VL

Regular la emisién y circulacion de la moneda, los cambios, la
intermediacion y los servicios financieros, asi como los sistemas

de pagos;

Operar con las instituciones de crédito como banco de reservay
acreditante en uitima instancia;

Prestar servicios de tesoreria al Gobierno Federal y actuar como
agente financiero del mismo;

Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econémica
y, particularmente, financiera;

. Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros

organismos de cooperacion financiera intemacional o que agru-
pen bancos centrales; y,

Operar con los organismos a que se refiere la fracciéon V
anterior, con los bancos centrales y con otras personas mora-
les extranjeras que ejerzan funciones de autoridad en materia
financiera.
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Dentro de los actos mds importantes que le estan permitidos por la
Ley realizar se encuentran: i) operar con valores; ij) otorgar crédito al
Gobiemno Federal, asi como a los fondos bancarios de proteccion al
ahorro y de apoyo al mercado de valores previstos en la Ley de Institu-
ciones de Crédito y del Mercado de Valores; iii) efectuar operaciones
con divisas, oro y plata, incluyendo reportos; iv) actuar como fiduciario
cuando por ley se le asigne esa encomienda, o bien tratindose de
fideicomisos cuyos fines coadyuven al desempeiio de sus funciones o
de los que el propio Banco constituya para cumplir con obligaciones
laborales a su cargo; y w) recibir depositos de titulos o valores, en
custodia o en administracion.

El Banco de México podra expedir disposiciones de caricter general,
siempre y cuando, tengan por propdsito laregulacion monetaria o cambiaria,
el sano desarrollo del sistema financiero, el buen funcionamiento del sistema
de pagos, o bien, la proteccion de los intereses del publico.

El Banco de México se encuentra manejado por una Junta de Gobier-
no y por un Gobernador, quien es designado por el Ejecutivo Federal.

La Junta goza de las mas amplias facultades que existen en el Derecho y se
encuentra integrada por cinco miembros, actuando el Gobernador como Presi-
dente de Ia misma; los demas miembros son nombrados conforme al parrafo
séptimo del articulo 28 constitucional y se denominarin subgobemadores.

En ningiin caso podran pertenecer a la Junta extranjeros, no podran ser
mayores de sesenta y cinco aflos cumplidos a la fecha del periodo durante
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el cual desempeflard su cargo; y deberdn gozar de reconocida compe-
tencia en materia monetaria, asi como haber ocupado, por lo menos
durante cinco afios, cargos de alto nivel en el sistema financiero mexi-
cano o en las dependencias, organismos o instituciones que ejerzan
funciones de autoridad en materia financiera; ademas de no haber sido
sentenciados por delitos intencionales, inhabilitados para ejercer el
comercio o para desempefiar un empleo, cargo o comision, en el sistema
financiero mexicano.

Las funciones del Banco en materia del mercado de valores podemos

desprenderlas de la propia Ley del Mercado de Valores, 1a que indica que:

8)

b)

Las casas de bolsa y especialistas bursatiles podran recibir
préstamos o créditos de Instituciones de Crédito o de organismos
de apoyo al mercado de valores, para realizar las actividades que
les sean propias con sujecion a las disposiciones que dicte el
Banco de México (art.22, Fraccion 1V, inciso a) de 1a Ley del
Mercado de Valores),

Los propios intermediarios estan facultados para celebrar repor-
tos sobre valores, de acuerdo con las disposiciones que emita el
Banco de México (art. 22, fracc. IV, inciso ¢) y 97 de la Ley del
Mercado de Valores),

Los intermediarios bursatiles podran conceder créditos para la
adquisicion de valores con garantia de los mismos a su clientela,
en los términos de las disposiciones del Banco de México; y,
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d) Lascasas de bolsatambién podrin actuar como fiduciarias enaquellos
negocios que s¢ encuentran vinculados con las actividades que le son
propias, con sujecion a las disposiciones que emita Banco de México.

2.3. ENTIDADES DEL SISTEMA BURSATIL
2.3.1. INTERMEDIARIOS
2.3.1.a. CASAS DE BOLSA

Las casas de bolsa son aquellas sociedades andnimas que se constituyen
con el objeto de realizar actividades de intermediacion en el mercado de
valores. Deberan utilizar en su denominacion o enseguida de ésta la
expresion "Casa de Bolsa", asi como tener integramente pagado el capital
minimo que determine la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico a
propuesta de la Comisién Nacional de Valores, mediante disposiciones de
cardcter general. (Requisitos de organizacion).

Asimismo, sera necesario que cada casa de bolsa adquiera una accion de
una Bolsa de Valores, de una Institucion para el Depdsito de Valores,
asi como participar en el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores. (16)

(16) El objetivo de) Fondo de Apoyo el Mercado de Valores cs proteger los intereses de los inversionistas
contra la contingencia de sufrir un menoscabo patrimonial, cuando por cualquier circunstancia no les sean
devueltos los valores o fondos que hubieren confiado a Agentes de Valores para los actos propios de su
actividad profesional. El Fondo estd constituido en fideicomiso irrevocabie, en ¢l cual actdan como
fideicomitentes: La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. y las casas de bolsa; como fiduciario: Banco
de México; y como fideicomisarios: los inversionistas. A este respecto véase a ORTEGA CORTINA,
Gonzalo. PRONTUARLIO BURSATIL Y FINANCIERO. México. Ed. Trillas, 1986. P.82.

44



CAPITULONI

Una vez obtenida la autorizacion de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, las casas de bolsa deberan obtener su inscripcion en la
Seccion de Intermediarios del Registro Nacional de Valores ¢ Inter-
mediarios.

Para lo anterior, las casas de bolsa deberdn reunir los requisitos de
organizacion que establece la Ley del Mercado de Valores y que fueron
sefialados anteriormente, asi como presentar un programa general de
funcionamiento que establezca, por lo menos, lo siguiente:

a) Elestudio de viabilidad de la sociedad en el contexto general del
mercado de valores y de la intermediacion en dicho mercado; y,

b) Losplanes de trabajo con los objetivos a corto y mediano plazo,
que sean acordes a las condiciones del mercado.

Por otra parte, la Ley del Mercado de Valores establece que la
Comisiéon Nacional de Valores podra suspender la inscripcion de las
casas de bolsa en la Seccion de Intermediarios del Registro Nacional
de Valores ¢ Intermediarios, oyendo previamente a la sociedad de que
se trate cuando, a su juicio, s¢ de alguno de los siguientes supuestos:

I. Dejen de satisfacer en cualquier tiempo los requisitos de orga-
nizacion sefialados anteriormente.

2. Incurran en violaciones a lo dispuesto en la Ley del Mercado
de Valores o en sus disposiciones reglamentarias.

45



CARITULO I

Realicen operaciones que impliquen conflictos de intereses, o
intervengan en aquellas que no se ajusten a los usos y sanas
précticas del mercado de valores.

Dejen de realizar las funciones de intermediacion que les son
propias en forma significativa.

Intervengan en operaciones con valores no inscritos en el Re-
gistro Nacional de Valores Intermediarios.

Falten por causa imputable a ellas al cumplimiento de obliga-
ciones derivadas de las operaciones contratadas.

Si son disueltas o entran en procedimientos de suspension de pagos
0 quiebra, salvo que el procedimiento respectivo termine por el
levantamiento o la rehabilitacion y la Comisién Nacional de
Valores resuelva favorablemente el mantenimiento del registro.

Proporcionen a la Comisién Nacional de Valores, informacio-
nes o declaraciones falsas o dolosas.

Pierdan la mitad o més del capital social exhibido o reduzcan su
capital social a la suma inferior a laque tenian cuando se inscribieron
en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.
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La escritura constitutiva y estatutos de la casa de bolsa, asi como sus
modificaciones, deberdn ser aprobadas por la Comisién Nacional de Valores.

Obtenida esta aprobacion, la escritura o sus reformas podrén ser
inscritas en el Registro Publico de Comercio, debiendo proporcionar
a la propia Comisién Nacional de Valores copia autentificada de las
actas de sus asambleas y, cuando proceda instrumento piblico en el que
conste la protocolizacion de las mismas.

Para que pueda darse la fusion de dos o mas casas de bolsa, serd
necesaria la aprobacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
a propuesta de la Comisién Naciomal de Valores y, surtird plenos
efectos en el momento de inscribirse en el Registro Péblico de Comer-
cio correspondiente a su domicilio social.

Los acreedores que intervengan en la fusion, podran oponerse judi-
cialmente a la fusion, para el vnico efecto de obtener el pago de sus
créditos, dentro de los noventa dias naturales siguientes ala publicacion
del acuerdo de fusion en el Diario Oficial de la Federacion y en uno de
los periddicos de mayor circulacion del domicilio de las sociedades de
que se trate, sin que dicha oposicion suspenda la fusion.

Conforme a la Ley del Mercado de Valores las casas de bolsa pueden
realizar las siguientes actividades u operaciones:

l.  Actuar como intermediarios en el mercado de valores, en los
términos de la Ley del Mercado de Valores, sujetandose a las
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disposiciones de cardcter general que dicte la Comisién
Nacional de Valores.

Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que
se les encomienden.

Prestar asesoria en materia de valores.

Actuar como representantes comunes de obligacionistas y tene-
dores de otros valores, titulos o documentos a que sea aplicable
el régimen de la Ley del Mercado de Valores.

Administrar las reservas para los fondos de pensiones o jubila-
ciones de personal, complementarias a las que establece la Ley
del Seguro Social y de primas de antigiledad, conforme a lo
dispuesto en la Ley del Impuesto sobre la Renta.

Adquirir las acciones representativas de su capital social, de
conformidad con lo dispuesto en la propia Ley del Mercado de
Valores.

Invertir en titulos representativos del capital social de entidades
financieras del exterior, con arreglo a lo sefialado por la Ley del
Mercado de Valores. ‘

Con sujecidn a las disposiciones que dicte el Banco de México,
podran:
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a) Recibir-préstamos o créditos de instituciones de crédito o de
organismos de apoyo al mercado de valores, para la realizacion
de las actividades que le son propias;

b) Conceder préstamos o créditos para la adquisicion de valores
con garantia de éstos;

¢) Celebrar reportos y préstamos sobre valores; y,

d) Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculadas
con las actividades que les sean propias.

De conformidad con las disposiciones de carcter general que
dicte la Comisién Nacional de Valores, podréin:

a) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la coloca-
cion de valores;

b) Proporcionar servicios de guarda y administracion de valores,
depositando los titulos en una institucion para el depésito de
valores o, en su caso, depositindolosen la institucion que sefiale
la Comisién Nacional de Valores;

c) Realizar inversiones con cargo a su capital global;

d) Realizar operaciones con valores, en los términos previstos por
la Ley del Mercado de Valores, con sus accionistas, miembros
del consejo de administracion, directivos y empleados;
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¢) Llevar a cabo actividades que les son propias a través de oficinas,
sucursales o agencias de instituciones de crédito;

f) Invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios
o cuyo objeto sea auxiliar o complementario de las actividades
que realicen; y,

g) Actuar como especialistas bursétiles sujetindose en la realiza-
cion de las operaciones que se efectien con ese caricter a lo
dispuesto por la Ley del Mercado de Valores.

10. Las andlogas o complementarias de las anteriores, que les sean
autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
oyendo a la Comisién Nacional de Valores.

Se pueden mencionar como las obligaciones mas importantes de las
casas de bolsa las siguientes:

I. Sujetar la propaganda e informacion dirigida al pablico sobre
valores, asi como la concerniente a los servicios y operaciones
que presten, a los lineamientos y criterios que establezca la
Comisién Nacional de Valores, mediante disposiciones de
cardcter general.

I1. Reducir su capital social, cuando compren sus propias acciones,
en la misma fecha de su adquisicion.
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Iv.
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VIL

VIIL

IX.

Proporcionar a la Comisién Nacional de Valores toda clase de
informacion y documentos que, en ejercicio de sus funciones de
inspeccion y vigilancia, les solicite en relacion con las operacio-
nes que celebren.

Llevar un registro contable de acuerdo con ¢l catilogo de
cuentas autorizado por la Comisién Nacional de Valores.

Llevar un sistema automatizado para la recepcion, registro,
ejecucion y asignacion de operaciones con valores, el cual
debera reunir los requisitos que establezca la Comisién Nacio-
nal de Valores mediante disposiciones de carécter general.

Dar aviso, con cuando menos 30 dias habiles de anticipacion, de
la apertura, cambio de ubicacion y cierre de sus oficinas.

Llevar a cabo programas de auditoria legal externa, debiendo
proporcionar el dictamen respectivo a la Comisién Nacional de
Valores.

Acudir, invariablemente, en via de reclamacion ante la Comi-
sién Nacional de Valores, antes de ejercitar cualquier accion

procesal en contra de su clientela.

Participar en ¢l Fonde de Apoyo al Mercado de Valores.
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X.

XIIL.

Regir las operaciones que celebren con su clientela y por cuenta
de la misma, de acuerdo a las previsiones contenidas en los
contratos de intermediacion bursitil que al efecto celebren.

Enviar a sus clientes, dentro de los primeros 5 dias habiles
posteriores al corte mensual, un estado de cuenta autorizado con
la relacion de las operaciones realizadas y la posicion que
guardan sus valores.

Remitir a la institucion encargada para el depésito de valores, el
contrato de caucion bursatil que celebren, asi como la solicitud
de apertura o incremento de la cuenta de los valores depositados
en garantia.

Por otra parte, la Ley del Mercado de Valores seiiala las limitantes a
que estdn sujetas las casas de bolsa, en relacién a sus operaciones y
demas actos que realicen, las cuales son las siguientes:

a)

b)

Sélo podran dar aviso de las operaciones que realicen o en las
que intervengan, cuando les sean solicitadas por cada uno de sus
clientes o sus representantes legales o a quien tenga poder para
intervenir en ellas;

Sélo podran pagar los dividendos decretados por las asambleas
generales de accionistas, una vez que haya quedado concluida
la revision de los estados financieros que realice la Comisién
Nacional de Valores; v,

52



CAPITULO Tl

¢) Soélo podran hacerse las operaciones por cuenta propia que
celebren las casas de bolsa, después de que se haya satisfecho
en su totalidad las ordenes de su clientela.

Resulta importante mencionar que dentro de las facuitades que, en
cuanto a sus operaciones y demds actividades, tienen las casas de bolsa,
encontramos las siguientes:

1. Podran adquirir las acciones representativas de su capital social,
previo acuerdo del consejo de administracion, a través de la
Bolsa de Valores, al precio corriente en el mercado, siempre
que la compra se realice con cargo al capital social y, en su caso,
a una reserva proveniente de las utilidades netas, denominada
reserva para la adquisicion de acciones propias.

2. Podrén constituir 6rganos intermedios de administracion distin-
tos a los previstos en la Ley General de Sociedades Mercantiles,
debiéndose sujetar su creacion, estructura y régimen de funcio-
namiento a las disposiciones de cardcter general que expida la
Comisién Nacional de Valores.

3. Cuando no formen parte de un grupo financiero, de conformidad
con las disposiciones generales que, en su caso, expida la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo la opinion de
Banco de México y de la Comision Nacional de Valores,

podran:
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a) Adquirir con cargo a su capital global, acciones representativas del
capital de Almacenes Generales de Depodsito, Arrendadoras Finan-
cieras, Casas de Cambio, Empresas de Factoraje Financiero, Socie-
dades de Inversion y Sociedades Operadoras de éstas tiltimas;

b) Utilizar denominaciones iguales o semejantes, actuar de manera
conjunta y ofrecer servicios complementarios, con las entidades
financieras en cuyo capital participen; y,

¢) Prestar servicios complementarios con instituciones de crédito del pais.

Podrén microfilmar todos aquellos libros, registros y documen-
tos en general que estan obligadas a llevar con arreglo a las leyes
y que, mediante disposiciones de cardcter general sefiale la
Comisién Nacional de Valores, de acuerdo a las bases técnicas
para la microfilmacion, su manejo y conservacién de la misma.

Podrén suscribir en nombre y representacion del cliente, los
endosos y cesiones de valores nominativos expedfdos o endosa-
dos a favor del propio cliente, que éste les confiera en guarda y
administracion,

Podran realizar las actividades que les son propias en mercados
del exterior, conforme a lo previsto en la Ley del Mercado de
Valores, en las disposiciones de caracter general que para ese
fin expida la Comisién Nacional de Valores y, con sujecion a
las leyes del pais en que desempefien tales actividades.
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La Ley del Mercado de Valores establece que el capital social de las
casas de bolsa se integrard por acciones de la Serie "A", que repre-
sentaran el 70% del capital ordinario. El 30% restante de la parte
ordinaria podra integrarse indistinta o conjuntamente por acciones de
las Series "A" y "B"; la Serie "B" s6lo podra emitirse hasta el 30% del
capital social cuando la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
autorice la inversion extranjera de que se trate,

El capital social de las casas de bolsa también podra integrarse con
un parte adicional, representada por acciones "L", que se emitiran hasta
por un monto equivalente al 30% del capital ordinario de la sociedad,
previa autorizacion de la Comisién Nacional de Valores.

Se requiere autorizacién expresa de la Comisién Nacional de Valo-
res para que las casas de bolsa emitan acciones sin derecho a voto o de
voto restringido. (7)

Las acciones de la Serie "A" unicamente podrdn ser adquiridas por
personas fisicas 0 morales mexicanas, que no se encuentren restringidas por
la propia ley para adquirir acciones de una casa de bolsa. Las acciones de
laSerie"B" y "L" podran adquirirse por las personas sefialadas en el parrafo
anterior, asi como por personas fisicas o0 morales extranjeras.

(17) El anticulo 14 Bis, Fraccion L1t establece la posibilidad, previa autorizacion de 1a Comision Nacional
de Valores de emitir acciones sin derecho a voto o de voto resteingido; sin embargo, dicha emisién no deberd
exceder del 25% del capital social, a menos que se trate de acciones convertibles en acciones ordinarias.
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Asimismo, la Ley del Mercado de Valores establece que la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico podré autorizar la inversion extranjera
en el capital social de las casas de bolsa, siempre que no exceda en su
conjunto del 30% de dicho capital; laparticipacién individual extranjera,
en ningln caso podra exceder el 10% de las acciones representativas del
capital social de una casa de bolsa.

La propia Ley del Mercado de Valores establece que la adquisicion
del control del 10% o mas de las acciones representativas del capital de
una casa de bolsa, mediante una o varias operaciones de cualquier
naturaleza, simultineas o sucesivas, deberé someterse a la previa auto-
rizacion de la Comisiém Nacional de Valores, la que discrecionalmente
la otorgaré o negara,

Asimismo, la citada ley establece que ninguna persona fisica o moral
podré ser propietaria, directa o indirectamente, del 15% o més del capital
social de una casa de bolsa, excepto cuando se trate de:

1. La participacion de una controladora de grupo financiero.
2. Los accionistas de casas de bolsa fusionantes o fusionada.

3. Las personas que adquieran acciones conforme a los programas
autorizados por la Comisién Nacional de Valores para la fusion
de casas de bolsa.

56



CAPITULO 1T

Cuando una casa de bolsa pretenda invertir en titulos representativos
del capital social de entidades financieras extranjeras, requerira obtener
autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo la
opinion de la Comisién Nacional de Valores y Banco de México.

Las casas de bolsa estardn administradas por un consejo de adminis-
tracion integrado por cuando menos S miembros, los cuales deberan ser
personas que a juicio de la Comisién Nacional de Valores gocen de
solvencia moral.

Dicha comision cuenta con la facultad de suspender o revocar la
autorizacion otorgada para fungir como consejeros de una casa de bolsa,
asi como imponer veto de 3 meses a 5 aflos a las personas que desem-
pefiendicho cargo, cuando a su juicio dejen de cumplir con los requisitos
de la Ley y de las disposiciones de cardcter general.

Antes de dictar la resolucion conéspondiente, la Comisién Nacional
de Valores debera oir a los interesados.

Losdirectivos y apoderados para celebrar operaciones con el publico por
cuenta de la casa de bolsa deberan satisfacer los siguientes requisitos:

a) Ser de nacionalidad mexicana o tener el caricter de inmigrado,
declarando en este ultimo caso, no mantener relaciones de
dependencia con entidades del extranjero;
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b) Tener solvencia economica, asi como capacidad técnica y
administrativa,

¢) Garantizar su manejo mediante fianza; y,

d) No realizar aquellas actividades que la Comisién Nacional de
Valores declare incompetentes.

Tanto a los directivos como a los apoderados de las casas de bolsa,
les son aplicables las disposiciones relativas a suspension y revocacion
de autorizaciones para realizar operaciones con el piblico, que fueron
seflaladas anteriormente para los consejeros.

La Ley del Mercado de Valores establece que la disolucion y liqui-
dacion de las casas de bolsa se regird por lo dispuesto en los capitulos
Xy Xl de la Ley General de Sociedades Mercantiles, tratdndose de la
suspension de pagos y de la quiebra, por la seccion primera del capitulo
I del titulo séptimo de la Ley de Quiebras y Suspension de Pagos.

2.3.1.b. ESPECIALISTAS BURSATILES

A partir de 1990, se introduce en nuestro pais la figuradel Especialista
Bursdiil, actividad que pueden realizar las casas de bolsa respecto de un
valor, previa autorizacion de la Comisién Nacional de Valores, o bien,
es posible la constitucion de un intermediario con las caracteristicas
respectivas.
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En los términos del articulo 22 de la Ley del Mercado de Valores, el
especialista bursatil es un intermediario que actia por cuenta propia
celebrando operaciones con los valores sobre los que se encuentra
registrado como especialista en la bolsa de que sea socio.

El especialista necesariamente deberé cerrar sus operaciones en el
piso de remates de la Bolsa.

Por tratarse de un intermediario en el mercado de valores, el especia-
lista esta sujeto a las mismas normas, inspeccion y vigilancia que las
casas de bolsa.

2.3.2. ENTIDADES DE SERVICIO
2.3.2.a. BOLSAS DE VALORES

Desde un punto de vista juridico la Bolsa de Valores en nuestro pais tiene
como fin facilitar el lugar donde se llevan al cabo las operaciones bursitiles,
creando una serie de reglas y formalidades a las que deberén adherirse los
contratantes, procurando la transparencia y control de estas operaciones.

El Lic. Igartia define a las "Bolsas" como:

«La idea yue se tiene de ésta como una institucion con estable-
cimiento organizado, en que los miembros que la integran no
son comerciantes o funcionarios cambiantes que eventualmente
se relacionan, sino personas permanentemente vinculadas al
establecimiento, sin que exista gran rotacion en cuanio al
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niimero de socios, y ésto trae consigo una estabilidad y posibi-
lidad de consolidacion para la institucion. » '®

Por otra parte, el articulo 31 de la Ley del Mercado de Valores establece
que las bolsas de valores deberan constituirse como sociedades anonimas
de capital variable y cuyo objeto principal consiste en facilitar las
transacciones de los valores y procurar el desarrolio del mercado respec-
tivo, de acuerdo con las actividades que el mismo ordenamiento establece
en su articulo 29, y de las que se deiallan mas adelante. Dichas sociedades
deberan contar con la concesion respectiva por parte de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Pxiblico, y sus accionistas sélo podran ser casas de bolsa
y especialistas bursétiles, suscribiendo solamente una accion por accionista.

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. cuenta con unreglamento
interior, que deberd contener los requisitos a que se refiere el articulo 37 de
la Jey arriba mencionada, siendo las normas de autoregulacion aplicables a
sus socios, asf como el procedimiento para hacerlas efectivas.

La normatividad general de las bolsas de valores se encuentra en el
articulo 31 de la Ley del Mercado de Valores, por lo que deberan
sujetarse a la Ley General de Sociedades Mercantiles, asi como a las
reglas generales siguientes:

1. La duracion de la sociedad podra ser indefinida.

(18) IGARTUA ARAIZA, Octavio. INTRODUCCION AL ESTUDIO DEL DERECHO BURSATIL.
Ed. Porris. México. 1988, P.86.
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2. El capital social sin derecho a retiro debera estar integramente
suscrito y pagado y no podra ser inferior al que se establezca en
la concesion correspondiente, atendiendo a los servicios que la
bolsa preste adecuadamente a las necesidades del mercado.

3. El capital autorizado no sera mayor que el doble del capital
pagado.

4. Las acciones iinicamente podran ser suscritas por las casas de
bolsa y los especialistas bursétiles.

5. Cada casa de bolsa o especialista tendra solamente una accion
de la bolsa.

6. El nimero de socios de una bolsa de valores no podra ser inferior
de veinte.

7. El numero de los administradores no serd menor de cinco, y
actuardn como consejo de administracion.

8. Los estatutos de las bolsas de valores deberan establecer lo
siguiente:

2) El derecho de operar en bolsa sera exclusivo para sus socios
¢ intransferible;

b) No podran operar en bolsa aquellos socios que pierdan su
calidad de casas de bolsa o especialistas;

61



CARITULO I

¢) La bolsa debera llevar un registro de accionistas, reconociendo
como tales Gnicamente a quienes figuren en el mismo y en
los titulos respectivos;

d) Las operaciones bursdtiles de los socios deberdn ser efectuadas
por apoderados que satisfagan los siguientes requisitos:

e Ser de nacionalidad mexicana o tener el cardcter de
inmigrado;

o Tener solvencia tanto moral como econémica;

e Mostrar capacidad técnica y administrativa;

o Garantizar su funcién; y,

o Satisfacer ademds los requerimientos que exija el re-
glamento interior de cada casa de bolsa en particular.

¢) No podrdn actuar en una operacién de remate dos o mas
apoderados de una sociedad;

f) Los socios no deberdn operar fuera de bolsa los valores
inscritos en ella;

g) La Comisién Nacional de Valores podrd determinar las
operaciones que sin ser concertadas en la bolsa, deberdn
considerarse como efectuadas a través de la misma,;

h) Las operaciones de los socios de las bolsas sobre valores
listados en el sistema internacional de cotizaciones que éstas
ultimas tengan establecidos, deberan celebrarse a través de
dicho sistema;

i) Debera sujetarse a la auditoria legal prevista en el articulo 27,
fraccion 1V de la Ley del Mercado de Valores, y,
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j) Paraque los valores puedan ser operados en bolsa se requiere que:

o Los valores estén inscritos en el Registro Nacional de
Valores ¢ Intermediarios;

o Losemisores soliciten suinscripcion en la bolsa de que
se trate; y,

e Los valores satisfagan los requisitos que determine el
reglamento interno de la bolsa.

Las bolsas de valores no realizan operaciones de crédito, ya que no
captan dinero o capitales directamente del piiblico, luego entonces estas
instituciones tampoco compran y venden valores. Las transacciones las
realizan entre si sus miembros pero unicamente con los valores que se
encuentran registrados en la propia Bolsa.

De lo anterior expuesto, se puede concluir que la Bolsa Mexicana de
Valores, S.A. de C.V., es una institucion constituida como sociedad
anénima de capital variable, que cuenta con la concesién de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico para realizar las actividades seflaladas en
la Ley del Mercado de Valores. Los objetivos que la bolsa se plantea
son: facilitar la realizacién de operaciones de compra-venta de valores
emitidos por las empresas privadas o publicas que requieren captar
Fecursos para propiciar su propio crecimiento, y promover el desarrollo
del mercado bursétil, brindando asi un servicio que contribuye al fun-
cionamiento eficaz de la economia nacional.

Por @ltimo, cabe sefialar que para cumplir con los objetivos mencio-
nados, la ley dispone varias funciones obligatorias para las bolsas, en el
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caso de nuestro pais se aplican a la Bolsa Mexicana de Vslores, entre
las que se destacan las siguientes:

1. Establecer locales, instalaciones y mecanismos que faciliten las
relaciones y operaciones que en ella se realicen.

2. Proporcionar y mantener a disposicion del publico informacién
sobre los valores inscritos en bolsa y los listados en el sistema
internacional de cotizaciones de la propia bolsa, sobre sus emi-
sores y las operaciones que en ella se realicen.

3. Hacer publicaciones sobre las materias sefialadas en el inciso
anterior.

4. Supervisar y vigilar que las operaciones realizadas por los socios se
lleven a efecto dentro de los lineamientos legales establecidos.

S. Certificar las cotizaciones en bolsa.

6. Realizar aquellas operaciones actividades andlogas o comple-
mentarias en beneficio del mercado de valores, con autorizacion
de 1a Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, oyendo la
opinién de la Comisién Nacional de Valores.

La estructura de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., se
muestra en el siguiente organigrama:
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En él se puede observar que la asamblea general de accionistas es el
érgano supremo o autoridad maxima de la institucion, érgano que elige
al consejo de administracion; anteriormente solamente de entre sus
asociados y cuyo nimero no podré ser menor de cinco.

Derivado de la reforma a la Ley del Mercado de Valores publicada
en el Diario Oficial de la Federacion el 23 de julio de 1993, el consejo
de administracion serd nombrado igualmente por la asamblea general
de accionistas, pero el niimero de integrantes que representen a casas de
bolsa y especialistas bursdtiles no habrd de rebasar el 50% de los
consejeros designados, debiendo recaer los demas nombramientos en
personas de reconocido prestigio profesional que, a su vez no desempe-
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fien al mismo tiempo cargos, empleos o comisiones en casas de bolsa,
especialistas bursdtiles, o en sociedades controladoras o entidades finan-
cieras de grupos financieros en las que participen intermediarios en el
mercado de valores.

De este consejo de administracion depende un Director General,
quien representa la autoridad ejecutiva de mayor jerarquia de la bolsa,
y quien es el responsable ante dicho consejo del 6ptimo desarrollo
institucional.

2.3.2.b. INSTITUCIONES PARA EL DEPOSITO DE VALORES

En principio, sobre las instituciones para el deposito de valores, el
Lic. Igartua nos dice:

«A partir de que la Ley del Mercado de Valores entro en vigor,
las autoridades iniciaron los estudios orientados a hacer una
realidad la organizacion de un depdsito centralizado de valores,
mediante un sistema que sin detrimento de la seguridad juridica
que deben de tener las operaciones con valores que se ofrecen
al mercado, abra la posibilidad de transferir los valores sin
necesidad de desplazamiento fisico, permitiendo al instituto en
cuestion proceder a la compensacion y liquidacion de las cuen-
tas entre los depositantes y asi poder devolverles titulos idénti-
cos a los depositados.» " '

(19) IGARTUA ARAIZA, Octavio. Oy, cit., P92.
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Luego entonces, por decreto del 28 de abril de 1978, mediante el cual
se reforma y adiciona la Ley del Mercado de Valores, se creael Instituto
para el Depésito de Valores como un organismo descentralizado con
personalidad juridica y patrimonio propio; sinembargo, para 1986 dicho
instituto se reprivatizo, con lo que surge, mediante concesién de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, una sociedad denominada
S.D. Indeval, Sociedad Anéanima de Capital Variable, de la que sélo
podian ser socios las casas de bolsa, especialistas bursétiles, bolsas de
valores, instituciones de crédito, asi como compafifas de seguros y
fianzas.

Con la reforma a la Ley del Mercado de Valores del 23 de julio de
1993, también ¢l Banco de México podra ser socio de las instituciones
para el depésito de valores.

En su calidad de entidad de apoyo institucional del mercado, la Ley
del Mercado de Valores establece como reglas de aplicacion especial
las siguientes:

1. La duracion de la sociedad podra ser indefinida.

2. El capital social sin derecho a retiro debera estar integramente
suscrito y pagado y no podra ser inferior al que establezca la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, mediante reglas de
carécter general. :
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3. Sélo podran ser socios el Banco de México, las casas de bolsa,
especialistas bursatiles, bolsas de valores, institucionesAde cré-
dito, compaiiias de seguros y fianzas.

4. Cada socio podra ser propietario de una accion.

5. El nimero de socios de una institucion no podra ser inferior de
veinte.

6. El nimero de sus consejeros no sera menor de once, y actuaran
constituidos en consejo de administracion. Los representantes
del Banco de México y de Nacional Financiera formarén parte
de dicho consejo cuando estas entidades también sean socios.

7. Los estatutos de las instituciones para el depdsito de valores
deberan establecer lo siguiente:

a) Las acciones deberdn mantenerse depositadas en la propia
institucion;

b) Los consejeros, directivos y comisarios de la sociedad
deberan reunir los requisitos que establece la fraccion terce-
ra, incisos a), b) y c) del articulo 17 de la Ley del Mercado
de Valores;

¢) La transmision de sus acciones solo podrd efectuarse a
persona que reuna los requisitos seflalados en la propia ley
para ser accionista; y,
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d) Lostenedores de lasacciones que sean reembolsadas tendran
derecho a recibir el valor contable de la misma.

8. Debera formular un reglamento interior.

9. Estaran sujetas a la auditoria legal prevista en el articulo 27 de
la Ley del Mercado de Valores.

El marco legal lo encontramos en la Ley del Mercado de Valores en sus
articulos 54 al 85, de donde se desprende que sus principales funciones son:

a

Custodia de Valores.- Consiste en la guarda fisica de los valores,

titulos y documentos depositados por las casas de bolsa, bolsas de
valores, instituciones de crédito, de seguros, de fianzas y de sociedades
de inversién principalmente.

b

Administracidn de Valores.- Consiste en hacer efectivos los

derechos patrimoniales que se deriven de los valores depositados en
favor de los depositantes y a solicitud expresa de los mismos.

Los derechos mencionados pueden ser:

IL
IIL
Iv.

Cobro de dividendos en efectivo o en acciones;
Ejercicio de suscripcion;

Ejercicio de capitalizacion;

Cobro de intereses; y,

Ejercicio de canjes.
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Asimismo, las instituciones para el deposito expediran a los deposi-
tantes, constancias no negociables sobre los valores depositados, las
cuales complementadas con el listado de los titulares de dichos valores,

acreditaran el derecho de asistencia a asambleas y la inscripcion en el

Registro de Acciones de la sociedad emisora;

¢) Transferencia.- Consiste en el registro de cuenta a cuenta, de las
operaciones realizadas, sin que sea necesario un desplazamiento fisico;

d) Liquidacion y Compensacion.- Consiste en que al cierre de las
operaciones de un dia se hara la cuenta de cada cliente, con el resultado
neto de la suma de compras y ventas de cada valor, después de lo cual
procederdn a realizar los asientos contables respectivos en la cuenta de
cada uno de sus clientes y expedirdn los cheques de las cantidades
liquidas que resulten de dichas operaciones; y,

e) Caucion.- Consiste en la posibilidad de participar en aquellas
operaciones donde se constituya garantia sobre los valores que le sean
depositados, formalizando la garantia mediante un contrato por escrito,
mismo que debe ser remitido a la S.D. Indeval junto con la solicitud
para la apertura o incremento de la cuenta de valores depositados en
garantia.

Para cumplir con las funciones arriba mencionadas la §.D. Indeval,
S.A. de C.V., cuenta con la estructura que se indica en el organigrama
siguiente:
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ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS

1
[CONSEJO DE ADMINISTRACION

Como se puede observar, la asamblea general de accionistas es la
maxima autoridad, por lo que elige a los miembros del consejo de
administracion, y éste a su vez al Director General.

2.3.2.c. INSTITUCIONES CALIFICADORAS DE VALORES

Con motivo de la aparicion de la Circular 10-118 del 20 de abril de
1989, a través de la cual la Comisién Nacional de Valores regula las
emisiones de papel comercial, surge en nuestro pafs la figura de las
Calificadoras de Valores.

Enlos considerandos de la citada Circular se atribuye al procedimien-
to de calificacion de valores la naturaleza de "mecanismo complemen-
tario” tendiente a facilitar la evaluacion de los titulos materia de las
transacciones y, en general, perfeccionar el funcionamiento del merca-
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do, cardcter que coincide con el atribuido practicamente en todos los
paises que cuentan con dicha institucién.

Sin embargo, en el texto de la circular establece que a las solicitudes
de inscripcion de papel comercial en el Registro Nacional de Valores
¢ Intermediarios, deberd acompafiarse copia del dictamen de la Insti-
tucion Calificadora de Valores autorizada por la Comisién Nacional de
Valores, en la que conste su opinion favorable en cuanto a la existencia
legal y a la calidad crediticia del emisor, o si bien en su opinién no es
previsible que la emisora tenga un grado adecuado de solvencia y
liquidez, asi debera hacerlo constar en su dictamen y la emision no serd
inscrita en ¢l Registro Nacional de Valores e Intermediarios, lo que
induce a pensar que de la opinion de la Calificadora de Valores,
dependera la inscripcion del papel comercial creado y emitido por
sociedades andnimas mexicanas.

En México, ademds del papel comercial, deben ser calificados los
siguientes instrumentos de deuda: Bonos de Prenda, Pagarés a Mediano
Plazo y Obligaciones, asi como Obligaciones, Certificados de Partici-
pacion y Pagarés a Mediano Plazo vinculados con el Indice Nacional
de Precios al Consumidor.

2.3.2.d. ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS
BURSATILES, A.C.

La Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles, A.C., nace en
el afio de 1993, con motivo de la fusion de la Asociacion Mexicana de
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Casas de Bolsa (20)

incorporar a la primera la capacitacion técnica bursatil como uno més
de los servicios que brinda a sus agremiados. El objetivo principal de
la Asociacion es desarrollar estudios y trabajos que permitan la conso-
lidacion del mercado de valores ante la conveniencia y necesidad de
formar un mercado organizado de valores que contemple la distinta
variedad de instrumentos de captacion y sus diferentes facetas de
operacion, asf como el de dar respuesta a la necesidad de difundir la
cultura bursatil contribuyendo a la adecuada capacitacién del personal
de las instituciones bursdtiles. Para dar cumplimiento a sus objetivos la
Asociacion esta conformada por los siguientes Comités: i) Administra-
cion, i) Analisis, iii) Juridico, iv) Mercado de Capitales, v) Mercado de
Dinero, vi) Sistemas, vii) Sociedades de Inversion y viii) Subsidiarias.

El drea de Difusién Bursétil se encuentra en estrecha comunicacion
y coordinacién con los comités mencionados, y tiene por objeto fomen-
tar la adecuada preparacion que requiere el personal que colabora o
pretende colaborar en el ambito propio del mercado de valores.

Los comités constituyen la columna vertebral de la Asociacion, asi
como su medio creativo y de fuerza para captar las necesidades de los
agremiados y tomar medidas conducentes para satisfacerlas. El buen
funcionamiento de los comités contribuyen ademas a normar criterios

(20) La Asociacién Mexicana de Casas de Bolsa nacié el 16 de mayo de 1989 con el espiritu de unir de
manera integral todos los esfuerzos y aportaciones individuales de las casas de bolsa , constituyéndose en
una organizacion de y para todos sus miembros y agrupando a todas las casas de bolsa del pais. A este

respecto véase a ORTEGA CORTINA, Gonzalo. PRONTUARIO BURSATIL Y FINANCIERO.
México. Ed. Trillas. 1986. P.26.

y el Instituto Mexicano de Capitales, con el fin de_
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para el desarrollo de nuevos instrumentos proporcionando una comuni-
cacion mas estrecha con empresas emisoras del mercado buscando
asimismo la solucion de problemas y detectando carencias en las dreas
de competencia que les corresponden.

A continuacion se presenta la estructura orgdnica de la Asociacion
Mexicana de Intermediarios Bursatiles:

ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS BURSATILES

[Diression Generst |

Sesraleria Téenios

J

Culture
Sursélil
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CAPITULO I11. LA AUDITORIA LEGAL EXTERNA
EN LAS CASAS DE BOLSA
3.1. GENERALIDADES
3.1.1. MOTIVOS PARA SU IMPLEMENTACION

La obligacion, para las casas de bolsa, de implementar un programa
anual de auditoria legal externa surge a partir del articulo unico del
decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacion, el 28 de
diciembre de 1989 que adiciona la fraccion IV al articulo 27 del la Ley
del Mercado de Valores, donde ademas establece la obligacién de enviar
a ese organismo ¢l dictamen del auditor legal correspondiente.

Lo anterior obedece a que, en los ultimos afios, en el proceso de
modernizacion del mercado de valores de nuestro pais, las autoridades
han procurado dar cauce a diversas medidas de desregulacién econémi-
ca y autoregulacion de los intermediarios, promoviendo el surgimiento
de la figura de la auditoria legal externa.

Asimismo con esto se pretende, tal y como se menciond en el primer
capitulo, que las sociedades, en este caso las casas de bolsa, tengan una
vision completa y correcta del marco legal que las regula y el cual deben
de cumplir, asi como los efectos legales que producen los actos, contra-
tos y operaciones en los que intervienen, constituyendo no sélo una
garantia en contra de sanciones y dificultades que pudieran originarse
por desconocimiento o incumplimiento, sino también un valioso instru-

mento para lograr una superacion permanente y efectiva de las casas de
bolsa.
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Luego entonces, la implementacion de la auditoria legal externa
pretende auxiliar la mejor intermediacion y sano desarrollo del mercado
de valores.

Por Gltimo, en el caso especifico de las casas de bolsa, se busca una
mejor comunicacion entre los directivos y administradores de dichas
sociedades y sus accionistas, ya que através de la auditoria legal, podran
enriquecer el conocimiento que tienen de la operacion especializada que
llevan a cabo estas sociedades, asi como el marco legal aplicable.

3.1.2. FUNDAMENTO LEGAL Y ADMINISTRATIVO

El fundamento legal de la auditoria legal externa para las casas de
bolsa lo encontramos en el articulo 27, fraccién 1V, de la Ley del
Mercado de Valores, que como se menciono fue adicionado al articulo
original a partir del 4 de enero de 1990, cuando fue publicado en el
Diario Oficial de la Federacion como articulo tnico del Decreto del 28
de diciembre de 1989, quedando redactado como sigue:

«ARTICULOQ 27.- Las casas de bolsa estdn obligadas, en los
términos que la Comision Nacional de Valores establezca me-
diante disposiciones de cardcter general a:

IV. Llevar a cabo programas de auditoria legal, debiendo
proporcionar ala citada Comision el dictamen de su auditor
legal externo.»
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Por otra parte, el fundamento administrativo de la figura que nos
ocupa, lo encontramos en la Circular 10-138, emitida por la Comisién
Nacional de Valores, con fecha 19 de septiembre de 1990 y publicada
en el Diario Oficial de la Federacion el dia 2 de octubre del mismo afto.

Es en esta circular donde encontramos los distintos requisitos a
cumplir para llevar a cabo la auditoria legal, tanto personales como del
trabajo mismo, asi como las obligaciones de las casas de bolsa y el
auditor legal externo.

3.1.3. CONCEPTO

De lo expuesto hasta el momento, podria definir a la auditoria legal
externa para las casas de bolsa como el instrumento prdctico que
permite a dichas sociedades el conocer su marco legal, mediante la
revision del mismo, asi como el medio para buscar el mejor desarrollo
de sus operaciones en relacion con el resto de los sujelos que intervienen
en el mercado de valores.

3.2. REQUISITOS PARA PRACTICAR LAAUDITORIA LEGAL
3.2.1. PERSONALES

En principio, cabe mencionar que la figura del auditor legal externo,
al igual que los demas auditores, sean contables, financieros, adminis-
trativos, etc., requiere de ciertos conocimientos y cualidades para poder
desempeiar dicho papel o cargo.
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Conforme a lo establecido en la disposicion cuarta de la Circular
10-138, antes citada, las casas de bolsa tienen la obligacion de contratar
al auditor legal externo que reuna los siguientes requisitos:

a) Tener titulo profesional de licenciado en derecho o abogado,
registrado ante la autoridad competente, asi como contar con la
cédula profesional correspondiente expedida por la Direccion
General de Profesiones de la Secretaria de Educacidn;

b) Tener cuando menos cinco afios de practica legal en el mercado
de valores, comprobada por la Comisién Nacional de Valores;

c) Gozar de buena reputacion y no haber sido condenado por delito
intencional que amerite pena corporal de mas de un aflo de
prision;

d) No tener relacién de dependencia ni ser accionista de la casa de
bolsa o tener cuenta en la misma, a menos que se trate de
acciones de sociedades de inversion o de valores de renta fija;

¢) No ser empleado de ninguna sociedad de las que la casa de bolsa
sea accionista de mas de un diez por ciento del capital social; y,

f) No ser conyuge ni tener parentesco de consanguinidad con los
administradores, factores o accionistas que tengan mas del diez
por ciento del capital social de la casa de bolsa, en linea recta
sin limitacion de grado o colateral dentro del cuarto y afines
dentro del segundo.
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La contratacion del auditor legal externo, debera hacerla la casa de
bolsa por lo menos con cuatro meses de anticipacion a la celebracion de
la asamblea general ordinaria de accionistas, que revisara tanto los estados
financieros de la sociedad como el dictamen de la auditoria legal externa
. comespondientes al ejercicio inmediato antenor a su celebracion.

A fin de agilizar el desarrollo de la auditoria legal, 1a circular citada
establece la posibilidad de que ésta podra ser llevada a cabo por bufetes
o despachos organizados como personas morales, siempre y cuando se
nombre un responsable de la elaboracion y firma del dictamen respec-
tivo, ademds de que en todo momento cumpla con los requisitos sefia-
lados anteriormente.

La contratacion debera ser aprobada por el consejo de administracion
y ratificada por la asamblea general ordinaria de accionistas de la casa
de bolsa, y se formalizara mediante contrato de prestacion de servicios
que suscriban ésta y el auditor (persona fisica o moral), mismo que
debera seflalar claramente las previsiones necesarias que aseguren un
rapido desempefio del trabajo, ya que es obligacion de los administra-
dores, directores, funcionarios y empleados proporcionar la informacion
y documentacion que se les solicite para la elaboracion del dictamen de
1a auditoria legal externa.

Solamente en caso de ausencia del auditor legal externo por caso
fortuito o fuerza mayor asi como por muerte, impedimento o renuncia,
podra el consejo de administracion contratar un auditor provisional que
debera ser ratificado por la asamblea general ordinaria de accionistas.

ESTA TESIS MO DEBE
SAUR BE LA BIBLIOTECA
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Por ultimo, es obligacion de la casa de bolsa informar a la Comisién
Nacional de Valeres respecto de la contratacion o terminacion de
contratos de prestacion de servicios con sus auditores legales externos,
dentro de los siguientes 15 dias de sucedido lo anterior, acompaiiado
dicho informe de:

1. Copia certificada por el secretario del consejo de administracion
del acta de asamblea general ordinaria de accionistas en la que
se haya acordado la ratificacion de la contratacion o remocién
del auditor legal externo.

2. Copia del curriculum vitae del auditor legal externo, debida-
mente firmado.

3. Copia del programa de auditoria, debidamente firmado por el
auditor.

3.2.2. DEL ALCANCE DE SU TRABAJO

Una vez satisfechos los requisitos sefialados en el punto anterior, el
auditor legal externo podra proceder al desarrollo de su trabajo, valién-
dose de aquellos instrumentos o medios que considere necesarios, a fin
de elaborar el dictamen respectivo.

Dentro de los instrumentos o medios de que se puede valer el auditor
para el eficaz desempeiio de su trabajo, encontramos principalmente los
siguientes:
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1. Entrevistas directas con administradores y funcionarios de la
casa de bolsa.

2. Entrevistas directas con otros auditores externos que a su vez
auditan a la sociedad en cuestion.

3. Revision selectiva de diversa documentacion en la que constan
las operaciones, documentos, contratos o hechos, cuando de
conformidad con la Circular 10-138 es posible revisar de forma
selectiva.

4. Revision de todos y cada uno de los documentos que se tengan
a la vista,

5. Confirmaciones por escrito de la casa de bolsa, ya sean de parte
del departamento juridico o del de auditoria interna, asi como
de otros auditores externos. '

6. Visitas expresas a las distintas areas de la casa de bolsa.

7. Visitas expresas a instituciones que se interrelacionan con lacasa
de bolsa.

3.2.2.a. PROGRAMA

El auditor, en principio, sera responsable de la elaboracion y ejecucion
de un programa de quditorialegal externa, mismo que debera contener,
conforme a la Circular 10-138, en todo caso, los aspectos siguientes:
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I. ESTRUCTURA SOCIETARIA DE LA CASA DE BOLSA 'Y
DE SUS SUBSIDIARIAS.

1. Estatutos sociales, relacion de accionistas y estructura accionaria
de la Casa de Bolsa:

a) Cumplimiento de las disposiciones de la Ley del Mercado
de Valores y de las Circulares de la Comisién Nacional de
Valores; y,

b) Integracion de la Casa de Beolsa como parte de un grupo
financiero en los términos de las disposiciones de la Ley para
Regular a las Agrupaciones Financieras, incluyendo el co-
mrespondiente convenio de responsabilidades. (Esto sola-
mente es aplicable a los casos especificos en que la casa de
bolsa sea integrante de un grupo financiero).

2. Consejo de administracion: estructura y facultades.
3. Apoderados: ver seccion X siguiente.

4. Organos intermedios de administracion:
a) Estructura;
b) Facultades; y,

¢) Cumplimiento de las circulares correspondientes de la Co-
misién Nacional de Valores.
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5. Actas:

a) Asambleas generales ordinarias de accionistas;
b) Asambleas generales extraordinarias de accionistas;
¢) Asambleas especiales de accionistas; vy,

d) Sesiones del Consejo de Administracion.

En relacion con los incisos anteriores se analizaran los diversos aspectos
que componen la legalidad de las respectivas asambleas y sesiones: a)
convocatorias, §) listas de asistencia y quérumes, ¢) actas y finmas, d)
protocolizaciones y ) cumplimiento de acuerdos; asi como el envio de la
documentacion correspondiente a la Comisién Nacional de Valores.

6. Registro de Accionistas.

7. Registro Publico de Comercio: a) folio mercantil y &) gravime-
nes (hipotecas, fianzas, embargos, juicios).

8. Revision de empresas subsidiarias que presten servicios a la
Casa de Bolsa:

a) Cumplimiento de la Circular 10-156 de la Comisién Nacio-
nal de Valores;

b) Asambleas;
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¢) Consejo de administracion;
d) Apoderados;
e) Libros sociales; y,

f) Inscripcion en el Registro Publico de Comercio.

Il. RELACIONES CONTRACTUALES CON LA CLIENTELA
INVERSIONISTA Y VERIFICACION DEL FUNCIONA-
MIENTO DE LOS SISTEMAS DE CONTRATACION DE
SERVICIOS Y OPERACIONES CON LA MISMA.

1. Pruebas selectivas de contratos utilizados con la clientela inver-
sionista (contratos de intermediacion bursatil):

a) Revision de la informacion general del cliente;

b) Documentacion comprobatoria, identificaciones y poderes;
c) Estipulaciones y/o condiciones especiales;

d) Firmas:

e contratos, y
e registro de firmas (tarjetas de firmas);
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e) Discrecionalidad o no discrecionalidad,; y,

f) Titular (es), beneficiarios y personas autorizadas.

Los principales contratos a revisarse seran los siguientes:

1) Contrato de intermediacion bursatil;

2) Contratos con instituciones de crédito y con otros interme-
diarios financieros como clientes;

3) Contratos sobre titulos opcionales ("warrants");

4) Contratos de coberturas cambiarias de corto plazo;
5) Contratos de colocacion de valores; y,

6) Contratos de operaciones internacionales.

2. Revisidn de los sistemas de comunicacion con y notificacion a
la clientela:

a) Sistemas utilizados para la sustitucion de contratos por los
contratos autorizados por la Comisién Nacional de Valores
o para la modificacion de contratos vigentes;

b) Estados de cuenta: envios, acuses de recibo, atencion de
reclamaciones u observaciones de la clientela;
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c) Atencion al cuamplimiento de instrucciones de la clientela; y,

d) Terminacion de contratos y cancelacion de cuentas.
3. Cumplimiento de las disposiciones de las Circulares 10-128,
10-128 Bis a Bis 2de 1a Comisién Nacional de Valores (sistema

de recepcion y asignacion de drdenes de compraventaal contado
de titulos):

a) Recepcion de érdenes;

b) Operacion en el piso de remates de la bolsa de valores;
c)Asignacion de operaciones;

d) Notificacion a clientes; y,

¢) Modificacion o correccion de ordenes.

4. Sistema para el control diario de operaciones de préstamo de
valores.

5. Revision juridica de operaciones cuyo monto sea superior a dos
veces el capital global de la casa de bolsa.
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Ill. OBSERVANCIA DE LA LEY DEL MERCADO DE VALO-
RES Y DE LA DE SOCIEDADES DE INVERSION, ASI
COMO DE OTROS ORDENAMIENTOS JURIDICOS APLI-
CABLES, CUANDO INVOLUCREN CONTINGENCIAS
SIGNIFICATIVAS PARA LA CASA DE BOLSA.

1. Revision del cumplimiento a las disposiciones de la Ley del
Mercado de Valores y de las Circulares serie 10 de la Comisién
Nacional de Valores, en lo que se refiere a los siguientes aspectos:

a) Autorizaciones y cumplimiento de criterios en relacién con
publicidad y propaganda;

b) Cumplimiento estricto de su objeto social limitativo y noti-
ficacion de la no realizacion de otras actividades;

¢) Operacién con respecto a una sola persona o grupo de
personas que por sus nexos patrimoniales o de responsabili-
dad puedan considerarse como una sola persona;

d) Cumplimiento de las normas legales relativas a la contabilidad;

e) Obligacion de proporcionar informacion a la Comisién
Nacional de Valores, alaBolsa Mexicana de Valores, S.A.
deC.V.yalaS.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el
Depésito de Valores; y,

f) Cobro de aranceles generales y especiales autorizados.
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2. Asimismo y en su caso, revision del cumplimiento de la Ley del
Mercado de Valores y de la serie 11 de las circulares de la
mencionada Comisién, como sociedad emisora de valores.

1IV. RELACIONES JURIDICAS CON SOCIEDADES DE IN-
VERSION A LAS QUE PRESTA SERVICIOS DE ADMI-
NISTRACION, ASI COMO DE COLOCACION Y
RECOMPRA DE ACCIONES.

1. Contratos de prestacion de servicios con sociedades de inversion.
2. Contratos de distribucion y recompra de acciones.

3. Programa general de funcionamiento.

4. Comités de inversion.

5. Comités de valuacion.

6. Informacion presentada y por presentarse a la Comisién Nacional
de Valores.

7. Cumplimiento a las Circulares serie 12 de 1a Comisién Nacional
de Valores.

8. Cumplimiento a las disposiciones de la Ley de Sociedades de
Inversion y demas disposiciones legales aplicables.

88



CAPITULO N

V. INFORMACION DE PROCEDIMIENTOS CONTENCIOSOS.

1. Procedimientos contenciosos entre clientes o terceros y la Casa
de Bolsa ya sea que ésta sea parte actora o demandada tanto en
procedimientos de tipo arbitral o judicial.

2. Procedimientos contenciosos provenientes de sanciones im-
puestas o reclamaciones formuladas a la casa de bolsa por
autoridades financieras o viceversa.

3. Procedimientos contenciosos administrativos o judiciales entre
otras autoridades gubernamentales y la casa de bolsa.

4. Situacion de los procedimientos contenciosos indicados en los
puntos inmediatos anteriores: instancia en turno, incluyendo
juicio de amparo; cuantificacion econdmica; tiempo estimado
de resolucidn y posibilidades de sentencia favorable a la casa de
bolsa, a juicio de los abogados responsables de los procedimien-
tos.

V1. RELACIONES JURIDICAS CON LA BOLSA DE VALORES.
1. Accion de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

2. Funcionarios de la casa de bolsa que participen en la Bolsa
Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

3. Contratos con la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
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4, Oficinas en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.de C.V.

5. Controversias con la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

VII. RELACIONES JURIDICAS CON LAS INSTITUCIONES
PARA EL DEPOSITO DE VALORES.

1. Revision de contratos y sistemas de informacion.
2. Cuentas por cuenta propia y de terceros.

3. Cuentas de garantia.

4. Registros como depositante.

5. Controversias conla 8. D. Indeval, S.A. de C. V., Institucion para
el Depésito de Valores.

6. Pago de cargos, honorarios y cuotas.

VIII. RELACIONES CON EL FONDO DE APOYO AL MERCADO
DE VALORES.

1. Contratos y documentacion relacionada con el citado fondo.
2. Aportaciones ordinarias y extraordinarias al fondo.

3. Apoyos solicitados al fondo.
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IX. AUTORIZACIONES DE LA COMISION NACIONAL DE

VALORES Y DE OTRAS AUTORIDADES FINANCIERAS
YADMINISTRATIVAS.

1. Para la prestacion de servicios y funcionamiento como casa de
bolsa.

2. Para efectuar ofertas publicas de valores y documentos.
3. Para reformar su estatuto social.

4. Para apoderados que representan a la casa de bolsa ante el
publico inversionista.

5. Para las personas encargadas de la direccion y administracion,
6. Para operadores del piso de remates.
7. Por sus sistemas.

8. Para concurrir y registrarse ante el Registro Nacional de Valo-
res ¢ Intermediarios.

9. Para la constitucion de sociedades de inversion.
10. Aquellas especiales que se hayan concedido.

11, Autorizaciones del Banco de México: a) paraser intermediario
en el mercado de coberturas cambiarias a corto plazo;y
b) autorizaciones especiales.
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X. CONTRATOS DE TRABAJO.
1. Contratos individuales de trabajo.

2. Otorgamiento, protocolizacion e inscripcion de poderes y, en su
caso, autorizaciones de la Comisién Nacional de Valores.

3. Revocacion de poderes a personas que ya no prestan sus servi-
cios a la casa de bolsa.

XI. CONTRATOS CON INSTITUCIONES DE CREDITO, SE-
GUROS, FIANZAS, ASI COMO CON ORGANIZACIONES
AUXILIARES DEL CREDITO.

1. Contratos con instituciones de crédito:

a) Contratos de depdsito de dinero a la vista en cuentas de
cheques;

b) Contratos de crédito para financiamiento de adquisicion de
cantidades importantes de titulos para su subsecuente colo-
cacion en el pablico;

¢) Contratos de crédito para financiamiento de cuentas por
cobrar;

d) Contratos de crédito para la compra en firme de valores
especificos: aceptaciones bancarias, bonos bancarios de de-
sarrollo y para la vivienda, papel comercial;
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e) Contratos de crédito para adquisicion de inmuebles para
establecer oficinas, de mobiliario y equipo y de acciones de
sociedades inmobiliarias que adquieran los citados inmue-
bles. (autorizacion de la Comisién Nacional de Valores);

f) Otros contratos de crédito. (autorizacion de Banco de México); y,

g) Contratos no crediticios: depdsito de valores, fideicomisos,
mandatos.

2. Contratos con instituciones de fianzas: fianzas sobre empleados
y funcionarios.

3. Contratos con instituciones de seguros:
a) Seguros relativos a activos; y,
b) Seguros relativos a personal.

4. Contratos con organizaciones auxiliares del crédito:

a) Almacenes generales de deposito;
b) Arrendadoras financieras;
¢) Empresas de factoraje financiero; y,

d) Otras organizaciones auxiliares del crédito.
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XIl. SISTEMAS ESTABLECIDOS PARA EL CUMPLIMIENTO
DE LAS OBLIGACIONES JURIDICAS DE NATURALEZA
FISCAL, DERIVADAS DE LA REALIZACION DE LAS AC-
TIVIDADES QUE SON PROPIAS DE LA CASA DE BOLSA.

1. Opinidn de los auditores contables externos respecto al cumpli-
miento de las obligaciones fiscales a cargo de la casa de bolsa,
asf como de los sistemas existentes para el debido cumplimiento
de dichas obligaciones.

2. Procedimientos contenciosos administrativos y judiciales exis-
tentes para el debido cumplimiento de las obligaciones de lacasa
de bolsa en materia fiscal, seguro social, INFONAVIT, SAR,
derechos especiales y demds contribuciones.

XIIl. INFORMACION SOBRE ACTIVOS IMPORTANTES POR
SU MONTO PARA LA CASA DE BOLSA.

1. Activos fijos.

2. Inversiones.
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XIV. ANALISIS DE LOS ASPECTOS SOBRESALIENTES DE
LA AUDITORIA LEGAL EXTERNA CORRESPONDIEN-
TE AL EJERCICIO INMEDIATO ANTERIOR. (este punto
serd aplicable cuando se trate de la segunda o posterior audi-
toria legal)

1. Adecuacion de la casa de bolsa a las recomendaciones efectuadas
en el dictamen de la auditoria legal externa correspondiente al
ejercicio inmediato anterior.

2. Enmienda de las omisiones o incumplimientos sefialados en el
dictamen indicado en el punto 1.

3.2.2.b. DICTAMEN

Tomando en consideracion lo antes expuesto, una vez que el auditor
legal haya agotado los puntos descritos en el programa de auditoria,
procedera a la elaboracion del dictamen respectivo, en el cual plasmara
los aspectos revisados, analizados y sintetizados, que constituyen el
resultado de la labor realizada. Dentro del dictamen, también podra
incluir aquellas soluciones que a su juicio servirdn de marco para el
mejor desarrollo y operacion de la propia casa de bolsa y con esto una
mejor intermediacion y sano desarrollo del mercado de valores.
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CAPITULO 1V, DESARROLLO DE LA AUDITORIA
LEGAL EXTERNA

4.1. EN MATERIA SOCIETARIA
4.1.1, ESTRUCTURA SOCIETARIA DE LA CASA

DE BOLSA Y SUS SUBSIDIARIAS

4.1.1.a. ESTATUTOS SOCIALES

4.1.1.b, ESTRUCTURA ACCIONARIA

4.1.1.c. ORGANOS DE ADMINISTRACION Y
VIGILANCIA; ESTRUCTURA
Y FACULTADES

4.1.1.d. APODERADOS

4.2. EN MATERIA CONTRACTUAL Y OPERATIVA
4.2.1. CON LA CLIENTELA INVERSIONISTA
4.2.2. CON LA BOLSA MEXICANA
DE VALORES, S.A. DE C.V.

4.2.3. CONLA SD.INDEVAL,SA.DEC.V. INSTITUCION
PARA EL DEPOSITO DE VALORES

4.2.4, CON SUS SUBSIDIARIAS

4.2.5. CON INSTITUCIONES DE CREDITO,
SEGUROS, FIANZAS U ORGANIZACIONES
AUXILIARES DEL CREDITO

4.2.6. CON EMPLEADOS
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CAPITULO 1IV. DESARROLLO DE LA AUDITORIA LEGAL
EXTERNA

De conformidad con la disposicion sexta de la Circular 10-138 de la
Comision Nacional de Valores las casas de bolsa convendran que el
auditor legal externo disefie un programa de auditoria, en el que deberé
considerar el tamaiflo y caracteristicas de la casa de bolsa auditada. En
todo caso, dicho programa como se menciono en el Capitulo anterior
debera comprender la revision de los siguientes aspectos, mismos que
se iran desarrollando como a continuacién se detalla:

4.1. EN MATERIA SOCIETARIA
4.1.1. ESTRUCTURA SOCIETARIA DE LA CASADE BOLSA
Y SUS SUBSIDIARIAS

Dentro de este rubro de la auditoria legal externa, el auditor proce-
dera a la revision de toda aquella documentacioén que acredita la legal
existencia de la sociedad y sus subsidiarias; es decir, las escrituras
constitutivas, los estatutos sociales, las relaciones de accionistas, los
libros corporativos, etc.

Para lo anterior, debera tenerse a la vista y revisarse la escritura
constitutiva de la casa de bolsa y sus subsidiarias, mismas que, deberan
estar debidamente inscritas en el Registro Publico de la Propiedad y
de Comercio del domicilio social de la sociedad, asi como todas
aquellas reformas de estatutos posteriores a éstas, también debidamente
inscritas en el registro citado.
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Por otra parte, la casa de bolsa y, en su caso las subsidiarias, deberan
acreditar y exhibir los oficios, segin la circunstancia, de la Secretaria
de Relaciones Exteriores y/o de la Comisién Nacional de Valores o de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en que constan las autori-
zaciones respectivas para constituirse y operar y llevar a cabo las
posteriores reformas a sus estatutos.

Por lo que respecta a la autorizacion -que otorga la Comisién Nacio-
nal de Valores- para constituirse y operar como casa de bolsa, ésta
consiste en ademas concederle a la casa de bolsa el cardcter de Interme-
diario en el mercado de valores conforme a lo establecido en la Ley del
Mercado de Valores.

A partir de la revision y analisis de las escrituras constitutivas, se
podran determinar: las denominaciones, los domicilios sociales, las
duraciones, los objetos sociales, los capitales sociales, los accionistas,
etc.; de lo cual se obtiene un plano general de las sociedades.

Respecto a las modificaciones a los estatutos de las casas de bolsa, la
Ley del Mercado de Valores establece la obligacion de éstas de someter
a la aprobacion, de 1a ya citada Comision, las reformas a sus estatutos,
por lo que deberan revisarse los oficios de autorizacién (para aumentos
o disminuciones de capital, cambios de denominacion, cambio de
domicilio, etc), expedidos por parte la Comisién Nacional de Valores,
a efecto de comprobar si la Casa de Bolsa cumplié con lo establecido

por la propia Ley, asi como lo ordenado por escrito por la citada
autoridad.
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En la prictica, cuando una Casa de Bolsa pretenda cambiar de
denominacion, domicilio, duracion, o bien, aumentar o disminuir su
capital social minimo fijo, etc., requerird de la previa aprobacién del acta
de asamblea de accionistas que acuerde dicha modificacion a la cldusula
o articulo correspondiente de los estatutos sociales, misma que serd
comunicada a la sociedad promovente mediante oficio o comunicado
por escrito, en el que ademds le instruird el plazo en el que deberd
proceder a la protocolizacion del acta respectiva y el plazo con que
cuenta para remitir copia simple o certificada de dicha protocolizacion.
Una vez remitida la copia simple o certificada de la protocolizacion en
que consta la reforma respectiva, ésta debera ser remitida a la Comision
mencionada, quien a su vez emitird un oficio en el que otorgara la
autorizacion definitiva a la modificacion a los estatutos de que se trata,
asi como un plazo para remitir los datos de inscripcion en el Registro
Piéblico de Comercio de la escritura en cuestion.

La casa de bolsa, como sociedad regulada por la Ley General de
Sociedades Mercantiles, debe contar con los cuatro libros societarios,
que son:

1. Libro de Actas de Asambleas Generales de Accionistas.

En el Libro de Actas de Asambleas Generales de Accionistas, la
sociedad transcribira todas aquellas actas que se levanten con motivo de
la celebracion de asambleas generales de accionistas, desde la constitu-
cion de la sociedad. Dichas asambleas podran ser ordinarias, extraordi-
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narias o especiales y deberan llevar un orden cronolégico en funcién de
la fecha de su celebracion.

Es en este punto de la auditoria legal donde ademds de constatar que
las actas han sido debidamente transcritas en el libro respectivo, éstas
deberdn de cumplir con los requisitos legales y estatutarios necesarios
para su convocatoria, legal instalacion, celebracion, etc., segun el pro-
cedimiento que mds adelante se describe.

2. Libro de Actas de Sesiones del Consejo de Administracidn.

En el Libro de Actas de Sesiones del Consejo de Administracién,
la sociedad transcribira las actas que se levanten con motivo de la
celebracion de juntas o sesiones del consejo de administracion, y que
podran ser celebradas mensual, trimestral, semestral o anualmente; y
llevaran, al igual que las actas de asambleas de accionistas, un orden
cronolégico dependiendo de la fecha de su celebracion.

En cuanto a la revision de las sesiones del consejo de administracion,
el auditor debera verificar que los acuerdos adoptados sean cumplidos
¥, en su caso, ratificados por la asamblea general de accionistas cuando

asi se requiera.

3. Libro de Registro de Acciones.

En el Libro de Registro de Acciones, la sociedad debera asentar,
desde su constitucion, los nombres de los accionistas que suscribieron
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y pagaron el capital social inicial de la sociedad, indicando su naciona-
lidad, domicilio, acciones de las que son titulares y niimero de titulo (s)
o certificado (s) provisional (es) que las amparan. Posteriormente, en
dicho libro deberdn asentarse las adquisiciones por capitalizaciéon o
suscripcion de acciones derivadas de aumentos de capital, asf como las
subsecuentes transmisiones de acciones, indicando, para el caso de
nuevos accionistas, los datos mencionados anteriormente.

4. Libro de Variaciones de Capital,

En el Libro de Variaciones de Capital, la sociedad llevara el
registro de su capital social (fijo y/o variable) desde su constitucion, asi
como aquellas disminuciones o aumentos de capital que posteriormente
sean acordados por alguna asamblea general de accionistas que haya
resuelto sobre el particular.

Lo anterior, también es aplicable para las empresas subsidiarias de la
casa de bolsa, cuando ésta presta servicios de administracion.

4.1.1.3. ESTATUTOS SOCIALES
Los estatutos sociales de una empresa constituyen todos los linea-
mientos de 1a misma, ya que en ellos encontramos sus caracteristicas

principales y la manera en que se va administrar, disolver, liquidar, etc.

En el caso especifico de las Casas de Bolsa los estatutos deberan
cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y las
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Circulares de la Comisién Nacional de Valores, segin se indicé en el
Capitulo I1, especialmente en lo referente a su objeto, el capital minimo
fijo, la integracion de su consejo de administracion, sus apoderados, etc.

Por otra parte, para el caso de que una casa de bolsa vaya a formar
parte de un Grupo Financiero se requiere que se cuamplan los requisitos
para su integracion al mismo, mediante la reforma de estatutos corres-
pondiente, derivado de la autorizacién que le otorgue la Comisién
Nacional de Valores respecto de éstas, y apegandose a los términos de
las disposicionesde la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras.
Aunado a ésto, conforme al articulo 28 de la Ley mencionada, la casa
de bolsa debera suscribir el convenio de responsabilidades con la
controladora del grupo financiero, en el que ésta Gltima se compromete
a responder por las pérdidas de sus entidades financieras; en este caso
la casa de bolsa, frente a los acreedores que tuviere ésta uiltima.

Si la auditoria se realiza respecto de una casa de bolsa integrada a un
grupo financiero, deberan revisarse los documentos indicados en el
pérrafo anterior.

Por otra parte y como ya se menciond, se deberan revisar las actas de
asambleas generales ordinarias, extraordinarias o especiales de accio-
nistas, asi como de sesiones del consejo de administracion, tanto de la
casa de bolsa como de sus subsidiarias.

En relacién con lo anterior, se analizaran diversos aspectos que
componen la legalidad de las respectivas asambleas y sesiones:
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a) Convocatorias;

b) Listas de asistencia y quérumes;
¢) Actas y firmas;

d) Protocolizaciones;

¢) Cumplimiento de los acuerdos; y,

f) Envio de la documentacion correspondiente a la Comisién
Nacional de Valores.

Es aqui donde el auditor debera verificar que se cumplan con los
preceptos de la Ley de Sociedades Mercantiles y los estatutos de la
sociedad.

4.1.1.b. ESTRUCTURA ACCIONARIA

Por lo que respecta a la estructura accionaria de una casa de bolsa y
de sus subsidiarias, el auditor debera revisar dentro de la escritura
constitutiva, de cada una, a cuanto asciende el capital social de la
empresa, para posteriormente determinar;

a) Nimero de acciones que constituyen el capital social;
b) Series o tipos de acciones que existen;

¢) Acciones que se encuentran integramente suscritas y pagadas;
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d) Acciones que se encuentran en tesoreria;
e) Valor nominal o tedrico de las acciones;
f) Titulares de las acciones; y,

g) Personas responsables de firmar los titulos de las acciones.

Asimismo, debera revisar el libro de registro de acciones que al
efecto lleve la sociedad, en cumplimiento a lo dispuesto en el articulo
128 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, y conforme a los
términos ahi seflalados. Solamente se consideraran titulares de las
acciones de la sociedad a los que aparezcan con tal caracter en el libro
mencionado.

En el caso particular de las casas de bolsa, el auditor debe prestar
atencion al porcentaje de tenencia accionaria de los accionistas que
figuran en el libro mencionado, ya que el articulo 19 de la Ley del
Mercado de Valores sefiala que ninguna persona fisica o moral podra
ser propietaria, directa o indirectamente, del quince por ciento o mas del
capital social de una casa de bolsa, excepto en los tres casos sefialados
en el articulo de referencia.

De igual forma, para el caso de las sociedades subsidiarias que sean
sociedades de inversion, el articulo 10 de la Ley de Sociedades de Inversion
seflala que ninguna persona fisica o moral podra ser propietaria del diez por
ciento o mas del capital social de una sociedad de este tipo.
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Por tltimo, resulta importante conocer si las acciones de la casa de
bolsa cotizan o no en bolsa, ya que de cotizar en bolsa, se requiere la
revision del oficio expedido por la Comision Nacional de Valores, en
el que conste la inscripcion de las acciones en la Seccion de Valores y,
en su caso Especial, del Registro Nacional de Valores e Intermedia-
rios, ya que la casa de bolsa tendra el caracter de emisora.

4.1.1.c. ORGANOS DE ADMINISTRACION Y VIGILANCIA;
ESTRUCTURA Y FACULTADES

Dentro de los estatutos de la sociedad se debe establecer que la casa
de bolsa sera administrada por un consejo de administracién, que como
ya se menciond, debera estar integrado por un minimo de cinco miem-
bros que pueden o no ser accionistas.

De dicho consejo de administracion se revisara: i) nimero de miem-
bros que lo integran, ii) su caracter de propietarios o suplentes, iii) quien
lo preside, iv) quien actuara como secretario, etc.

Una vez establecida su estructura, se revisaran las facultades que
otorgd la asamblea general de accionistas al consejo de administracion,
y que, en la mayoria de los casos incluye todas las facultades sefialadas
en el articulo 2554 del Cddigo Civil y 9 de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito, es decir, poder para pleitos y cobranzas, poder
para actos de administracién, poder para actos de dominio, poder para
otorgar y suscribir titulos de crédito y sustitucion de facultades, mismas

104



CAPITULO IV

que pueden ser ejercitadas individualmente o conjuntamente segun sea
indicado por la asamblea de accionistas.

4.1.1.d. APODERADOS

Como cualquier sociedad mercantil, las casas de bolsa podran contar
con apoderados que las representen, aunque por tratarse de sociedades
sujetas a la inspeccion y vigilancia de la Comisién Nacional de Valo-
res, deberan apegarse a lo dispuesto por el articulo 17 de la Ley del
Mercado de Valores y la Circular 10-68, donde se establecen las reglas
a seguir para la designacion de apoderados y funcionarios de la casa de
bolsa. ’

Por un lado, existen los apoderados que adquirirdn dicho cardcter por
el simple hecho de que la sociedad les confiera un poder general o
especial de acuerdo con el articulo 2554 del Cddigo Civil, sin embargo,
para el caso de los apoderados para celebrar operaciones con el publico,
operadores de piso, asi como el nombramiento de director general y
responsables de las areas de administracion, operacion y promocion,
éstos requieren satisfacer ciertos requisitos antes de poder ser conside-
rados como tales.

A efecto de que este tipo de apoderados puedan llevar a cabo las
funciones propias de su cargo, requieren de la previa autorizacion de la
Comision Nacional de Valores, que les sera otorgada mediante
comunicacidn por escrito u oficio, una vez satisfechos los requisitos
correspondientes.
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Dentro de los requisitos que deben cumplir se encuentra la presenta-
cién ante la Comisién Nacional de Valores de los exdmenes de marco
legal, finanzas, contabilidad y operacion y su consecuente aprobacion.

Posterior a la entrega del oficio de autorizacion respecto de los
apoderados en cuestion, se debera remitir copia certificada de la escritura
publica donde conste el poder especial otorgado por la casa de bolsa;
sin embargo, a partir de la recepcion del oficio de autorizacién, los
apoderados para celebrar operaciones con el piblico podran entrar en
funciones.

Ademds de la aprobacion de los examenes mencionados, el articulo
17 de 1a Ley del Mercado de Valores, seilala los requisitos personales
que deben reunir los funcionarios y apoderados para celebrar operacio-
nes con el publico de una casa de bolsa y que son:

a) Ser de nacionalidad mexicana, o tener el caricter de inmigrado;

b) Tener solvencia moral y econémica, asf como capacidad técnica
y administrativa;

¢) Garantizar su manejo mediante fianza que se expida por la cantidad
de N$1,000.00 (MIL NUEVOS PESOS 00/100 MN.); y,

d) No realizar aquellas actividades que la Comisién Nacional de
Valores declare incompatibles con las propias de la funcion que
desempeiien para los intermediarios en el mercado de valores.
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A efecto de tramitar ante la Comisién Nacional de Valores la
autorizacion de que hemos hablado, se deberd presentar un escrito de
solicitud acompafiado de la siguiente documentacion:

1, Carta solicitud dirigida a la Direccion de Intermediarios debida-
mente firmada por el Director de la Casa de Bolsa o Director
de Administracion de la misma, asf como por el interesado.

2. Curriculum vitae firmado.

3. Una fotografia.

4. Carta declaratoria en la que manifieste bajo protesta de decir
verdad lo seftalado en el inciso d) anterior.

5. Balance personal firmado.
6. Recibo de pago de fianza.

7. Contrato de prestacion de servicios que acredite su relacion
laboral con la casa de bolsa.

Cuando un apoderado haya sido previamente autorizado, pero para
celebrar operaciones por cuenta de distinta casa de bolsa, se requerird
que también se presente carta del Director de la Casa de Bolsa para la

que prestaba sus servicios, en la que se le libere de cualquier responsa-
bilidad.
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4.2. EN MATERIA CONTRACTUAL Y OPERATIVA
4.2.1. CON LA CLIENTELA INVERSIONISTA

Hasta 1990, las operaciones entre las casas de bolsa y su clientela
eran, principalmente, reguladas por dos contratos: i) contrato de comi-
sion mercantil, ii) contrato de deposito y administracion de valores; sin
embargo, con la publicacion del Decreto del 28 de diciembre de 1989
enel Diario Oficial de la Federacion, el 4 de enero de 1990, se adiciond
el Capitulo Octavo, denominado de la Contratacion Bursétil, y que
comprende los articulos 90 al 102 de la Ley del Mercado de Valores.

A raiz de dichas modificaciones a la Ley del Mercado de Valores, la
Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa, A.C. (hoy la Aseciacién
Mexicana de Intermediarios Bursdtiles, A.C.) se dio a la tarea de
redactar un Contrato Normativo de Intermediacion Bursatil, mismo que
fue aprobado tanto por la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
como por la Comision Nacional de Valores.

Tomando en consideracion lo anterior y de conformidad con el
articulo 90 de la Ley del Mercado de Valores, las operaciones que
celebren las casas de bolsa con su clientela inversionista y por cuenta de
éstos, se regiran por lo establecido en el contrato de intermediacion
bursatil que al efecto celebren por escrito.

Dicho contrato de intermediacion bursatil esta formado por un proe-

mio y cuatro partes a saber:
a) Mandato General para actos de intermediacién bursatil;
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b) Guarda y administracion de Valores;
¢) Operaciones por cuenta propia de la casa de bolsa; "y,

d) Disposiciones generales.

A través del contrato de intermediacion bursitil, el inversionista
conferira a la casa de bolsa un mandato general, para que, por su cuenta,
la casa de bolsa realice todas aquellas operaciones permitidas por la Ley,
a nombre de la misma casa de bolsa, salvo que, por la propia naturaleza
de la operacion, deba convenirse a nombre y representacion del cliente,
sin que se requiera ratificar cada operacion. Dicho mandato no requiére
ser otorgado en escritura publica.

Derivado de lo anterior, el auditor debera revisar en primer lugar el
formato de contrato de intermediacion bursatil (proemio y sus cuatro
partes) que utiliza la casa de bolsa auditada, a efecto de analizar sus
caracteristicas y cldusulas, ademas de comprobar que el mismo se
adecua al Contrato Normativo de Intermediacion Bursdtil aprobado por
la Comisién Nacional de Valores.

(21) Se entiende por operaciones por cuenta propia de la casa de bolsa “aquellas de compra o de venta de
valores de renta variable, que las casas de bolsa llevan a cabo en la Bolsa de Valores, en la que actian por
cuenta propia”. Al respecto véase a BALMORI IGLESIAS, Angela y Victor Manuel Girgana Frutos.
APUNTES DE DERECHO BURSATIL. 1983. P.133,
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En cuanto a la revision de los contratos de intermediacion bursatil
celebrados con la clientela inversionista durante el ejercicio que se
revise, la Circular 10-138 establece la posibilidad de hacer una revision
selectiva, toda vez que el volumen a revisar puede retrasar el trabajo del
auditor. Para esto podra elegirse un numero al azar, con lo cual solamen-

te se revisaran todos aquellos contratos cuyo nimero de cuenta termine
en dicha cifra.

En principio, el analisis de los contratos de intermediacion bursdtil
consistird en la revision del proemio de los mismos, de donde se

obtendran los principales datos del cliente o titular de la cuenta; es
decir:

1. Nombre completo (si es persona fisica o moral).

2. Nacionalidad.

3. Registro Federal de Contribuyentes.
Por otra parte, se obtendran los datos respecto del manejo de la cuenta:

1. Discrecional o no discrecional, %%

(22) Se entiende que ¢f mandato ¢s no discrecional cuando ¢l mismo sea desempeado por la casa de bolsa
a través de sus operadores con la sujecion a las instrucciones cxpresas del cliente y el mandato serd

discrecional cuando la casa de bolsa actie a su arbitrio conforme la prudencia le dicte y cuidando dicha
cugnta como propia.
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2. Individual, solidaria o mancomunada.®® @9

3. Designacion de beneficiarios.

4. Representacion en asambleas.

Por 1ltimo debera revisarse si el contrato esta debidamente firmado
por ambas partes y que cuenta con los anexos del mismo, que consistirdn
en una identificacién del titular o cotitular (es) de la cuenta, que acrediten
tanto su identidad, asi como su nacionalidad (esto puede ser con pasa-
porte y/o acta de nacimiento).

En el caso especifico que se trate de un cliente persona moral, ademas
de lo anterior, el auditor debera revisar que dicho cliente haya acreditado
su personalidad con copia de su escritura constitutiva, debidamente
inscrita en el Registro Publico de Comercio, y que asimismo, acredite
la personalidad de las personas que actuaran en su nombre y repre-
sentacion, a través de copia de las escrituras en las que consten los
poderes otorgados a éstos, con datos de inscripcion en el Registro
mencionado, segun el caso.

Una vez realizado lo anterior, se podra elaborar una estadistica sobre
cuantos contratos se encuentran debidamente requisitados y cuantos no.

(23) En la practica, todos los contratos constituidos a nombre de dos o mds personas s¢ entenderan solidarios
y. en consecuencia, los valores objeto de los mismos podran ser devueltos a cualquiera de los titulares.
(24) La mancomunidad debera expresarse en €l contrato respectivo, ya que se requerira el consentimiento
de todos los cuentahabientes para la devolucion de los valores objeto del mismo.
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Dentro de este mismo rubro de la auditoria y toda vez que se encuentra
intimamente relacionado con la contratacion con la clientela, se deberd
revisar el sistema de recepcion de ordenes y asignacion de operaciones de
compra-venta al contado de titulos de renta variable y de renta fija que
cotizan en la Bolsa de Valores, empleado por la casa de bolsa, yaque enel
contrato de intermediacion las partes convienen en que las érdenes del
cliente seran ejecutadas de acuerdo con dicho sistema, mismo que conforme
lo establece la Circular 10-128, éste debera ser automatizado, ademds de
aprobado por la Comisién Nacional de Valores.

Por otra parte, la Ley del Mercado de Valores en su articulo 94 establece
la obligacion que tienen las casas de bolsa de enviar a su clientela, dentro
de los primeros cinco dias habiles posteriores al corte mensual, un estado
de cuenta autorizado, en el que se reflejen todas las operaciones realizadas
y la posicion de los valores al tltimo dia habil del corte mensual, asi como
la posicion de los valores del corte mensual anterior,

Tomando en consideracioén lo expuesto en el parrafo anterior, el
auditor debera revisar que dicho precepto sea cumplido por la casa de
bolsa, ya que como la /ey lo llama, este estado de cuenta hara las veces
de "factura global", y dara al cliente la opcion de ser objetada dentro de
los 20 dias habiles siguientes a la fecha de su envio.

4.2.2, CON LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A.DEC.V.

Como lo mencioné en el segundo capitulo, la Ley establece que los
accionistas de las Bolsas de Valores, solamente podran ser casas de bolsa o
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especialistas bursatiles, por lo que, en el caso de nuestro pafs, cada casa
de bolsa debe haber suscrito o suscribir una accion de la Bolsa Mexicana
de Valores,S.A. de C.V,, quedando como titular de unaaccion de la misma.

Las relaciones que existen con la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.
de C.V. se formalizan a través de contratos, que, segiin e caso, pueden
ser de: comision mercantil y prestacion de servicios de transmision de
informacién bursatil.

En la mayoria de los casos, cada casa de bolsa tiene acceso al piso de
remates de la bolsa, a través de sus funcionarios (operadores de piso) y
cuenta en dicho piso de remates con oficinas independientes, cada una,
para ejecutar las operaciones (compra y/o venta) conforme se van
enviando por la propia casa de bolsa.

Por itimo, el auditor deberd consultar con el funcionario responsable de
la casa de bolsa, para examinar si durante el ejercicio en revision se presenté
alguna controversia con la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.,

4.2.3. CON LA S.D. INDEVAL, S.A. DE C.V,, INSTITUCION
PARA EL DEPOSITO DE VALORES

En cuanto a las relaciones juridicas con las instituciones para el
depdsito de valores, en el caso de nuestro pais, con la 8.D. Indeval, S.A.
de C.V, Institucion para el Deposito de Valores, éstas deberan estar
reguladas por los contratos de depdsito y administracion de valores que
al efecto suscriban la casa de bolsa y dicha Institucion.
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Derivado de estos contratos, la mencionada institucion, asignara a la
casa de bolsa un numero de cuenta, segin se trate de depdsito y
administracion de valores por cuenta propia o por cuenta de terceros.

Para el caso de las subsidiarias de la casa de bolsa, también se requiere
revisar los contratos que estas tengan celebrados con la S.D.Indeval,
S.A. de C.V., Institucion para el Depdsito de Valores, y que serdn
igualmente de depo6sito y administracion de valores.

Elauditor deberd verificar que la casa de bolsa tenga un nimero de cuenta
especifico para valores en garantia amparada por un contrato de depésito y
administracion y constitucion de garantia sobre valores.®>)

La casa de bolsa sera responsable del pago de cargos, honorarios y
cuotas a la S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el Depésito de
Valores, por la prestacién de sus servicios, por lo que deberd mostrar
los comprobantes que acredite el cuamplimiento de esta obligacion.

Por iltimo, el auditor debera consultar con la casa de bolsa, a fin de
verificar si durante el ejercicio en revision se presentod alguna controver-
sia con la citada institucién.

(25) A partir de las reformas ala Ley del Mercado de Valores del 23 de julio de 1993, el articulo 99 de dicho
ordenamicnto schala "La garantia sobre valores que las casas de bolsa mantengan en guarda y adminis-
tracion conforme al articulo 22, fraccion V, inciso b) de este ordenamiento, que deba constituirse para
asegurar el cumplimiento de las operaciones que celebren las casas de bolsa cono por cuentade sus clientes.
podrd otorgarse mediante contrato de caucion bursdtil que debe constar por escrito”.
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4.2.4. CON SUS SUBSIDIARIAS

En general, al hablar de empresas subsidiarias, se entiende que son
aquellas en las que una empresa participa como accionista mayoritario
o principal accionista.

Dentro del mercado de valores lo mas comun es encontrar que una
casa de bolsa cuenta con varias subsidiarias, que podran ser: i) socieda-
desde inversion o ij) casas de cambio. Respecto de las primeras, ademas
de participar mayoritariamente en su capital, también es la sociedad que
conforme a la Ley de Sociedades de Inversion, realiza funciones de
operadora de dichas sociedades de inversion; es decir, las administra.

A efecto de formalizar dicha relacion juridica, 1a casa de bolsa y la
sociedad de inversién o casa de cambio de que se trate deberan suscribir
el contrato de prestacion de servicios administrativos respectivo.

Asimismo, derivado del caracter de operadora que le concedela Circular
12-21, emitida por la Comisién Nacional de Valores, lacasa de bolsay las
sociedades de inversion deberdn suscribir los contratos de distribucion y
recompra de acciones, mismo que debera adecuarse a la Circular 12-19, al
igual que el contrato que se menciona en el parrafo anterior.

Dentro de los puntos a revisar por el auditor, respecto de las subsidiarias
(sociedades de inversion), debera analizar aquellos requisitos que exige la
Comisién Nacional de Valores para su constitucion y regular funciona-
miento; es decir, su programa general de funcionamiento, quienes integran
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los comités de inversion y valuacion, asi como si cumplen con la
informacion que deben proporcionar a la citada Comision, en los térmi-
nos de la Circular 11-11 que las regula en su cardcter de emisoras.

4.2.5. CON INSTITUCIONES DE CREDITO, SEGUROS,
FIANZAS U ORGANIZACIONES AUXILIARES
DEL CREDITO

Actualmente, los principales contratos que celebra una casa de bolsa
con instituciones de crédito son:

a) Contratos de deposito de dinero a la vista en cuentas de cheques;

b) Contratos de crédito para financiamiento de adquisicion de
cantidades importantes de titulos para su subsecuente coloca-
cion en el publico;

c) Contratos de crédito para financiamiento de cuentas por cobrar;

d) Contratos de crédito para latomaen firme de valores especificos:
aceptaciones bancarias, bonos bancarios de desarrollo y para
vivienda, papel comercial, etc.;

e) Contratos de crédito para adquisicion de inmuebles para esta-
blecer oficinas, de mobiliario y equipo y de acciones de socie-
dades inmobiliarias que adquieran los citados inmuebles, Para
este tipo de créditos las casas de bolsa requeriran la previa
autorizacion de la Comisién Nacional de Valores; v,
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f) Contratos no crediticios: depdsito de valores, fideicomisos, mandatos.

Los mencionados contratos podran ser solicitados por el auditor legal
externo para su revision.

Con las instituciones de seguros se revisaran aquellos contratos que
tenga celebrados la casa de bolsarespecto de los seguros de vida o gastos
médicos para sus funcionarios o empleados, asi como aquellos en
relacion con los bienes muebles e inmuebles de su propiedad.

De conformidad con la obligacion que tienen las casas de bolsa de
afianzar a funcionarios y empleados de la casa de bolsa (Director
General, responsables de las dreas de administracién, promocion y
operacion, apoderados para celebrar operaciones con el publico y ope-
radores de piso), en este rubro se revisara que se dé el debido cumpli-
miento a esta obligacion y, se revisardn todas aquellas fianzas que
ademds de éstas se tengan como vigentes.

Por ultimo, respecto de aquellos contratos celebrados con organiza-
ciones o actividades auxiliares del crédito, éstos pueden ser:

1) Con Almacenes Generales de Depésito.
2) Con Arrendadoras Financieras.

3) Con Empresas de Factoraje.
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4) Con Casas de Cambio.

5) Etc.
4.2.6. CON EMPLEADOS

Dentro de este rubro, el auditor legal, valiéndose del apoyo de un perito
en la materia, debera revisar los contratos individuales de trabajo y, en su
caso, los contratos colectivos de trabajo que tenga celebrados la casa de
bolsa con sus funcionarios y empleados, tomando en consideracion que
éstos fueron elaborados conforme a la Ley Federal del Trabajo.

Por otra parte, dentro de este punto a revisar, el auditor podra solicitar
constancias de autorizaciones especiales que por el desempeiio de su
cargo requiera la persona que trabaja para la casa de bolsa.

En los casos en que la casa de bolsa tenga constituidos fondos de
ahorro para los empleados, el auditor podra solicitar la documentacion
donde conste su legal constitucion y su debido manejo.

Por ultimo, el auditor podra revisar, segun el caso, aquellos fideico-
misos que tengan como objeto Planes de Opcién de Compra de
Acciones por parte de los funcionarios y empleados de la casa de bolsa,
a efecto de verificar que se encuentren debidamente constituidos y
documentados, ademas de contemplados en los estatutos de la sociedad.
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CAPITULOYV

CAPITULO V, CONCLUSIONES
1. La auditoria en términos generales es aquella actividad de
revision, analisis y sintesis de los aspectos y factores necesarios

para el mejor desarrollo y funcionamiento de una sociedad,
mismos que seran plasmados en un dictamen.

2. Las auditorias se clasifican:

A) Por su objeto o materia.

B) Por los sujetos que las realizan,
C) Por su obligatoriedad.

D) Por su permanencia.

3. El marco legal aplicable a las auditorias legales para las casas
de bolsa se encuentra en:

1) La Ley del Mercado de Valores;
2) La Ley de Sociedades de Inversion;y,
3) Las disposiciones administrativas.

4. Las autoridades y entidades del sistema bursatil son:
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~ Autoridades:

a) Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico;
b) Comisién Nacional de Valores; y,

¢) Banco de México.

Entidades:
A. Intermediarios.

a) Casas de Bolsa; y,
b) Especialistas Bursatiles.
B. Servicio.
a) Bolsa Mexicana de Valores, S.A.de C.V.;

b) S.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el Depdsito de
Valores;

¢) Calificadoras de Valores; y,

d) Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles, A.C.
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5. El fundamento legal y administrativo para la implementacion de
la auditoria legal externa para las casas de bolsa se encuentraen
el articulo 27, fraccion IV de la Ley del Mercado de Valores y
Circular 10-138, emitida por laComisién Nacional de Valores,
respectivamente.

6. El auditor legal externo de una casa de bolsa deberd reunir los
siguientes requisitos:

a) Tener titulo profesional de licenciado en derecho o abogado,
registrado ante la autoridad competente, asi como contar con
cédula profesional correspondiente;

b) Tener cuando menos $ afios de practica legal en el mercado
de valores;

¢) Gozar de buena reputaciéon y no haber sido condenado por
delito intencional que amerite pena corporal de mas de un
afio de prision;

d) No tener relacion de dependencia o ser accionista de la casa
de bolsa o tener cuenta en la misma;

¢) No ser empleado de ninguna sociedad de las que la casa de
bolsa sea accionista de mas del 10% del capital social; y,

f) No ser conyuge ni tener parentesco de consanguinidad con
los administradores, factores o accionistas que tengan mas
del 10% del capital de la casa de bolsa, en linea recta sin
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limitacion de grado o colateral dentro del cuarto y afines
dentro del segundo grado.

7. La auditoria legal externa obligatoria para las casas de bolsa
estd basada en dos grandes rubros:

a) En materia societaria, también conocida como corporativa.
b) En materias contractual y administrativa.

8. El programa general de anditoria legal externa para las casas de
bolsa, asi como en los demds casos, constituye un elemento impor-
tante para el conocimiento y mejor desarrollo de la auditoria.

9. En el dictamen del auditor se plasman los aspectos revisados,
analizados y sintetizados, que constituyen el resultado de la
labor realizada, planteando aquellas soluciones que a su juicio
servirian de marco para la mejor intermediacion y sano desarro-
llo del mercado de valores.

10. Se propone que sea ampliado el marco a revisar, ya que si bien
es cierto que se revisa tanto la parte legal, como la operativa y
administrativa, éstas se encuentran en la mayoria de los casos
aisladasunade la otra, por lo que el tratar de integrarlasmediante
el conocimiento reciproco de cada una de ellas, constituiria un
logro de la auditoria legal externa.
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