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IN TRODUC CION. 

En el presente trabajo se habla de una institución que f"orma parte 
integrante de nuestro Sistema Financiero Mexicano. se trata de la Bolsa Mexicana de 
Valores. 

La Bolsa Mexicana de Valores, ha tenido desde sus orígenes gran 
importancia en nuestro país debido a que gracias a ésl.a Ja nación ha desarrollado uno de 
los JWfs perfectos mercados de todo el mundo. es decir la Bolsa Mexicana de Valores 
actualmente tiene gran influencia en Ja economía del país ,. ya que Jos inversionistas 
pueden cotizar y ganar liquidez en las operaciones que se realicen dentro de éste. 

Por lo que respecta al contenido del presente trabajo, se analiza de 
manera detallada en cuanro a su estructura y funcionamiento. debido a que el tema 
parecerla a primera vista un tanto complicado, pero tal y como lo podemos ver en el 
desarrollo del mismo, se analiz.a de manera sencilla y pricúca, para podec as( determinar 
que no sólo puede ser un tema de canktcr IDCl"Calltil, sino que tieoc influencia en las 
denús ciencias del derecho. 

El presente b"ablüo de investigación se encuentta formado por 
cuatro capftulos, donde se refiere como se encucnb'll organi?.ada ..rminiSll'lltiva y 
jundicamente la Bolsa Mexicana de Valores, as( como también las autoridades que 
intervienen ca ella y como coasccucncia ver y analizar su funcionalidad de la misma; 
adcnuis me refiero a fa sociedad andpima que constituye la Bolsa Mexicana de Valores. 

En los p¡fttafos subsiguientes nos daremos cuenta de la importancia 
que tiene hoy en dla la Bolsa Mexicana de Valores y as( tener plena conviccidn de que 
~ no sdlo es una institucidn de apoyo al Sistema Financiero Mexicano. sino que es la 
que da la pauta para que el merc•do de valores funcione. 
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El tema del presente trabajo cuenta con una información restringida 
y muy reducida, debido al difícil 11eceso a las fuentes de informativas en las instalaciones 
de la Bolsa Mexicana de Valores; de tal forma que siendo nuesrro tema a tratar lo 
referente a la bolsa, se realiz.anl con toda la gama de informacidn que me fue posible 
encontrar con respecto al ámbito funcional y csttuctural que la compone. 

Al finalizar de leer el presente l:nlbajo, nos daremos cueora que la 
Bolsa Mexicana de Valores. no sólo es una sociedad &ndnima rruts, sino que es una 
sociedad bien establecida en cuanto a su estructura y funcionamiento a tal grado que le 
permite ser no sólo una institución de apoyo al mercado de valores, lo que ttae como 
consecuencia que hoy en dfa tenga funciones de regulación al propio mercado y en 
consecuencia al Sistema Financiero Mexicano. 
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CAPÍTULO PRIMERO 

ANTECEDENTES HISTÓRICOS DE LA 
BOLSA DE VALORES. 

1.1. ÉPOCA ANTIGUA. 

Desde los tiempos má's remotos la compra - venta de valores. representaba 
para el hombre de negocios de aquellos tiempos una actividad dif"erente a la- de 
nuestros dfas. 

Tal es el caso que los agricultores primitivos, no hubieran sembrado sus 
tierras, de no haber tenido Ja esperanza de cosecharlas. 

El antecedente miís antiguo de la bolsa de valores. se remonta. a las 
civilizaciones de Mesoputamia, entre los cuales encontramos a los mercaderes, 
del tercer milenio antes de cristo, los cuales ºformaron compaftlas especiales. 
para empresas determinadas. Vendían el grano antes de que se cosechara, y 
traficaban con él antes de pagarlo, cubriéndose a la manera del actual negociante 
de consumo necesario'"' (J). 

<ª> .._ • ..:. .. __ .,,.,__., '"'""~ --- "r--E.--C>''• ..,,....:A._r-_ --S.A.oa._.e ... 
-.i!•~~._-1 E..A.-~-- - -•1-~ .. ---- ---·--· ~--- 1--7 p-1-
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Diversos autores encuentran el primer antecedente de la bolsa de valores. 
en los Collegium Mercatorum de Roma. así como en los Emporium de Grecia. 
Por lo que respecta a Grecia, los mercaderes griegos. desde sus mesas ayudaron a 
costear expediciones a todas las costas del Mediterráneo, ademlls tuvieron 

inclinacidn al comercio, pero evidentemente despreciaban los negocios como 
tales. 

Por lo que respecta a Roma. el comercio fue esencial. los romanos fueron 
precursores de las organizaciones corporativas. contaban con seguros industriales 
corporativos y compai'lías de capitales por acciones, formadas con el. propdsito de 
licitar en los contratos del gobierno. El capital se reunía cuando vendían al 
ptlblico acciones, a las cuales le llamaban ... partesº. Los que negociaban 
formaban la clase de los .. EQuitesº; debido a los negocios que iban realizando. se 
convirtieron en la fuerza más poderosa de la dltima época de la República y 

durante el Imperio. En Roma para alcanzar el poder político era necesario. 
alcanzar primero el poder económico. para llegar a ser una persona de gran 
superioridad con respecto a los demás. 

El nacimiento en Roma de las sociedades mercantiles por acciones9 .. dio 
gran impulso a las organizaciones y negociaciones comerciales de valores 
mobiliarios9 como acciones9 obligaciones. honos9 etC. 9 que son emitidos por este 

tipo de sociedades, según Sereno S. Pratt .. si no hubiera compaftfas por acciones 
no hubiera Mercado de Valores ... º (2). 
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El concepto de bolsa de valores en todas las civilizaciones de la 

antigüedad. no era común encontrarlo propiamente dicho. ya que no existía una 
definición clara. ni mucho menos una institucidn de can(cter burs¡(til., 

simplemente todos los comerciantes realizaban sus operaciones. sin darse cuenta 
que posteriormente las operaciones que efectuaban. iban a tener un impacto 
económico y social dentro de un Estado. 

1.2. EDAD MEDIA. 

El antecedente directo de la bolsa de valores. Jo encontramos en la ciudad 
de Brujas. en el siglo XIII, donde existió una organización similar a lo que hoy 
conocemos como bolsa de valores. 

El negociante de la Edad Media. se caracterizaba porque fue un mercader 
ambulante. era su propio banquero, contador. embarcador. almacenista. 
corresponsal y asegurador. es decir. el era propietario y administrador dnico de 
sus bienes. A medida que el comercio aumentó. se volvió más complicado. por lo 
que se vieron los ccimerciantes en la necesidad de contratar personal y equipo 
ajeno al suyo. los seguros se volvieron pronto un negocio separado. como ocurrid 

con la banca. los mercaderes organizaron también compafHas por acciones con 
otros del mismo ramo. las cuales se caracterizaban por tener limitada su 
duración. objeto y su capital. 

Existieron otras instituciones similares a las bolsas de valores. que 
aparecen a finales de la Edad Media. las cuales. se encontraban en Venecia. 
Florencia y Génova. Las operaciones de estas instituciones consistían 
principalmente en el manejo de pagards. letras de cambio y el cambio de moneda. 

pero nunca apareció una bolsa que operara con valores en sr. ya que las bolsas 
que empezaron a manejar valores. aparecieron durante el siglo XVII. 
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Durante la Edad Media. principalmente en Italia, 
cumpUan con los compromisos de sus corresponsales 

los comercianres 
en Inglaterra y 

Escandinavia; durante este período aparecieron los primeros corredore~. los 
cuales reunfan a las panes interesadas para realizar una transacción comercial. 
estos se congregaban en Ja ciudades, que habían revivido y crecido despuc!s de las 
cruzadas, por lo que cuando alguna persona estaba interesada en dedicarse al 
comercio acudía a estas plazas para informarse acerca de las nuevas empresas. 

•"El puente Rialto, en Venecia. el más famoso de los primitivos distritos 
financieros, f'ue el centro comercial de gran parte de Europa durante esta época, 
aunque cada parre del continente tenfa sus propios mercados de capitalesº (3). 

Los comerciantes. cualquiera que fuere la actividad que desarrollaran .. 
estaban excluidos de la buena sociedad en la mayor parte de Europa. 

Se puede decir que la Unea que une a los primeros corredores .. con los 

actuales agentes de bolsa .. es que desde sus orfgenes muestran sus manifestaciones 
en los lugares mercantiles. y poco a poco se establecen en lugares fijos como en 
las llamadas casas de concentracidn. en donde actdan por cuenta da sus clientes 
junto a los demil's asistentes. 

ca> - •-••z.. .... _b-:r-t,. .... _ c:o.S..t- p. -., 
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1.3. EDAD MODERNA. 

La Edad Moderna, surge a finales de la Edad Media ( fines del siglo XV). 

es decir. cuando aparecen nuevos sistemas de producción. En materia bursátil 

aparecen lo que en la Edad Moderna se conocía como las ... lonjas o bolsas, las 

cuales reemplazaron al sistema conocido como las ferias, que atraían 

comerciantes de muy remotas regiones. 

Hay quien considera que en ellas se originó la letra de cambio, y es 
indudable la influencia que sobre su régimen jurfdico ejercieron .. (4); situación 

que fue importante no sólo para el derecho mercantil, sino también para Ja 

formación de la bolsa de valores, ya que debido a Ja importancia que tuvieron, 

dieron un paso a la transformación del comercio. 

Posteriormente y debido al auge que desarrollaron estas u lonjas o bolsas ... 9 

se empezaron a traficar en un principio valores gubernamentales, los cuales 
fueron adquiriendo mils y mds valor que las propias acciones 9 consistían en u.la 
colocación de los empréstitos estatales la cual fue la principal función de los 
mercados de valores de esa época. Este tráfico era dnica y exclusivamente de 
aspecto gubernamental ... (.S). 



-9-

Con el surgimiento de la sociedad anónima. que data del afto 1602. cuando 
se organiza la compaftía holandesa de la indias orientales. y posteriormente en 
1621 se organiza la compafHa de las indias occidentales. las personas dedicadas al 

comercio sólo traficaban acciones. por lo que dejaron airas a la letra de cambio. 
incluso también en las ferias establecidas para negociar sobre estos títulos. ya no 
se realizaban m¡fs estas negociaciones. 

Los valores gubernamentales empezaron a negociarse entre los particulares 
y pdblicamente a partir del siglo XVIII. 

Espana. Francia e Inglaterra. por el afán de buscar programas de 
ex.pansido acudieron a la emisión de ""Bonosº. bastante cuantiosos. los cuales 
eran colocados entre los banqueros de la época. 

Las bolsas en un principio. no constituían mercados permanentes. todas y 

cada una de las operaciones. antes de organizarse en un mercado fijo. se 
realizaban en la calles de un determinado barrio, por ejemplo: en Londres. 
Cbangc Alley; en Nueva York. bajo el a&:rbol Buttonwood; en París, Rue 
QuincapoiJr.; en México, Plateros. 

1.3.l. ANTECEDENTES EUROPEOS. 

La revolución comercial de los siglos XVI. XVII y XVIII, dio un fuerte 
ímpetu al capitalismo en general y a ta clase comercial en panicular. A pesar de 
las guerras religiosas. y de los diferentes acontecimientos sucedidos en Europa. la 
clase media tuvo mafs oportunidades con los nuevos mercados del lejano Oriente. 
cercano Oriente, así como en América. 
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Con el aumento de Jos mercados. vinieron las mayores oportunidades para 

los europeos. y se registraron auges y quiebras en centenares de empresas de 
aquella época. 

La rd'pida expansión comercial. el aumento de volumen de la moneda 

circulante. y la amplia visión de los mercados capitalistas llevó a realizar un 

mercado animado. donde siguieron con Ja vieja costumbre de traficar acciones. 

Se organizaron también pequellas sociedades por acciones. para todas las 

empresas imaginables. a las cuales se les conocla con el nombre de ºRedi.iiiº. 
Los .. rcdesH que eran los accionistas de estas sociedades. pod(ao interesarse por 

tiempos dererminados en la constirucidn de este tipo de sociedad. pero los 

accionistas que quedaban podlan vender sus acciones cuando los precios subfan o 

bajaban. debido a este tipo de factores se fueron desarrollando los mercados. 
entre los cuales se encontraban los de Ambercs. Amsterdam. que durante gran 

parte del siglo XVII .fue centro financiero del norte de Europa. 

La función del corredor se volvid má's activa conforme transcurria el 

tiempo ... Jos cuales se arremolinaban en las calles de los distritos comerciales 
comprando y vendiendo acciones por su propia cuenta. y por la de sus clientes. 

Como esos negocios no eran lo suficiente para mantenerlos activos tend(a a 

diversificarse. traficando con libranzas. documentos negociables y billetes de 
loterfa .. (6). 
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En el siglo XVII. en toda Europa se re•lizaban ya operaciones de compra -
venta de acciones. a tal grado que se comenzó a concentrar un gran mlmero de 

ventas de acciones a corto plazo. el cual dada lugar a que los meaos 

acostumbrados ofrecieran sus acciones a bajos precios. difundiendo e 

intensificando as( la baja de las mismas. 

Por otro lado y debido a las circunstancias en el que se venía des•rrollando 
el mercado. no pasó mucho tiempo sin que los corredores desarrollaran te!cnicas 
para multiplicar adn mJfs sus ganancias, las cuales consistían en vender acciones 
que no eran de su propiedad. antes de bajar los precios. pero una vez que el 

mercado caía, compraban las acciones necesarias para realizar su venta a precios 
mofs bajos que los especificados en los contratos que se efectuaban para este tipo 

de op::.raciones. Si el corredor no había hecho entrega efectiva de las acciones que 
vendió. sino que había esperado a que declinara el precio. lograba su utilidad 
sin arriesgar su capital. Este método.. conocido como ºventa cona ..... era 
utilizado por toda Europa .. especialmente fue un arma muy poderosa de los países 
bajos (Amsterdam. Bruselas. Londres). 

En el siglo XVII. el mercado de las finanzas ya no tenía un auge como 
sucedía en los siglos pasados (especialmente con las acciones). por lo que entró 
de moda ºlos bulbos de tulipan ... estas flores fueron llevadas ~e Turquía a 
Holanda. En 1630 se abrieron mercados de bulbos en Amsterdam. Rotterdam. y 
de ahí se extendieron a todos los centros urbanos de la nacida. Los bulbos se 
convirtieron en una especie de moneda muy parecida a los cigarros americanos. 
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Para fines de 1635. unos comerciantes de bulbos empezaron a darse cuenta 
que la locura ya no podía continuar mas. por lo que celebraron contratos de 
bulbos a precios muy altos con el fin de dar por terminado la situacidn que 
padecían. Al tener idea de lo que significaba 6ste tipo de mercado a precios 
elevados. se origind una gran incertidumbre. y a consecuencia de éste suceso. una 
semana después los bulbos ya no tenían valor alguno. 

Se necesito esperar una generacidn para que el mercado de Amsterdam se 
recuperara de esa locura de los tulipanes. y a finales del siglo todas las 
transacciones con mercancía y valores estaban otra vez en plena marcha. Algunas 
firmas tuvieron éJtito. de tal forma que empezaron nuevamente a realizar 
operaciones con acciones. 

Por lo que respecta a los negocios: holandeses, ingleses y franceses. a 
menudo celebran contratos entre sí, mientras sus países se encontraban en guerra. 
Aunq1:1e el individuo tenía dificultad para cruzar la frontera, el dinero si podía 
pasar de un país a otro. 

A principios del siglo XVIII, durante la época de la gran rivalidad anglo -
francesa, un financiero escocés, Jhon Law, se trasladaba de país en país, 
tratando de que los gobernantes se interesaran en que él pudiera establecer un 
Banco Ce8iral. En 1717, el duque de Orlcans, le pareció el proyecto que Law le 
proponía,*• inversión en cl ... ue iba a ganar grandes cantidades de dinero y por 
otro lado. Law gozaría de poder y prestigio. 
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Se f'undó su banco y Law tuvo la oportunidad de controlar numerosas 

compaftCas mediante el uso de depdsitos de oro; pasado el tiempo. una ola de 
espcculacidn barrid a Francia. ya que de cierto modo se asemejó a la manía de 
los tulipanes. adem's de que París no era ya una calle cambista, sino una especie 
de distrito financiero. 

Todos los proyectos que Law prometid nunca se cumplieron .. y después de 

dos aftos de ilusiones. el mercado se derrumbó. Law quedo desacre~tado. au~que 
se reconoció el m~rito de su plan original para un banco de emisión. Se 
reorganizó el mercado de París. y en 1726 se estatuyó la Bolsa .. (7). 

A mediados de 1711. negociaciones y nobles de Fran~_a, tenían contro!ado 
un monopolio de una compaftfa del Mar del Sur (mercado de comercio de 
Sudamérica), la cual prosperd a tal grado que iban logrando gran éxito para los 
inversionistas. sin darse cuenta que a la larga se enf"rent.arfan con un grave 
problema padecido ya en otras épocas. Culpa en pane la tuvieron los 
corredores y negociantes por su mal manejo en las operaciones que realizaban. 
por lo que el parlamento aprobd una serie de disposiciones. prohibic!ndoles la 
emisidn y comercializacido de acciones sin f'acultadcs legales; otra disposición 

emitida en 1734. impidió los abusos especff'icos de los corredores de acciones. y 

cuarenta aflos después (1774). se prohibid la venta corta. 
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El merc•do de Londres. desde su origen. se desarrollo de manera 
eatnordinari• debido •• auae que adquirí• dfa • dfa; mientras que la bolsa de 
París se estancaba. y se debid en pane a la comparativa falta de poder real en 
lnglalerno. 

En un principio en fnglarerra como en París. la mayorfa de las acciones 
que se negociaron fueron las viejas firmas. cuyos propietarios originales las 
hablan vendido para cosechar una ganancia. o porque no se habían realizado sus 
esperanzas. Muchas de las firmas que se establecieron colocaron sus acciones a 
••gentes de casas ... 

Un Jugar favorilo para los corredores ingleses fue el café Jonathan. donde 
negociaban principalmente pagar«!s y acciones; estos corredores estaban lejos de 
ser especialistas como los que ltoy en día conocemos. 

El nombre del caf"6 cambid su denominacidn en 1773 y se Uamd ••1a Bolsa 
de Valoresº.. fijd'ndosc en la puerta un letrero que proclamd su nueva 
designación; sin embargo. la mayor( a de las transacciones se realizaban en las 
cailles y callejones por quienes no eran socios. ya que se babia elaborado una lista 
donde aparecían las personas que podian f"ungir como socios. 

Para finales del siglo. debido a las grandes operaciones que realizaban. 
resultaba ser la bolsa de valores un lugar muy pequeno. En 1801, se construyó un 
edificio para la bolsa cerca de Capcr Court. no lejos del Banco de ~:Dglatcrra. 
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El mercado subía y b•jaba con cada despacho que se recibía del frente 
(nacional) y del capital extranjero. Como la mayor parte de las transacciones eran 
obligaciones pertenecientes al gobierno. las noticias de victorias o derrotas y no 
de 6xitos industriales como en nuestros dfas. bacfan subir o Njar las 
cotizaciones. No fue sino basta la mitad del siglo XIX. cuando las acciones de 
inversionistas ingleses tuvieron mayor auge. por lo que empczd una nueva etapa 
para el sistema burs,til del viejo continente. 

1.3.2. ANTECEDENTES EN AMÉRICA. 

Entre los antecedentes en el Conr.inente Americano. encontramos que sdlo 
en Jos Estados Unidos de Norteamérica se realizaban operaciones de tipo bursátil. 

pero en este apartado nos dedicaremos a hablar acerca de como nacieron Jos 
valores en este Estado. para que posleriormente nos aboquemos a trarar sobre la 
BoJsa de Valores en M~xico. 

Dentro de Jos anlecedentes en América, y debido a la geograf{a que ll!sla 
tenla. predominaban colonias agrarias. por Jo que pocas personas se dedicaban a 
Jos negocios. 

El comercio era de significacidn. pero esraba controlado desde Inglaterra; 
por lo tanto no hubo necesidad de formar compaftfas por acciones, ya que durante 
el periodo colonial existían seis o siete compaftfas por acciones, y la mayorfa 
desapareció anres de su independencia. 
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La banca que jugaba un papel importante en toda Europa. en América no 

tenla tanta influencia. debido a que la mayor.fa de las personas se vefao 
imposibilitadas para emprender determinado negocio por no contar con fondos 
suficientes. 

Los escasos tenedores de valores. proven(an principalmente del norte. ya 
que Jos del sur se dedicaban por completo a sus planuciones; Jos del norte vivfan 
en Filadelfia. Boston y Nueva York. y cada ciudad renfa una especie de distrito 
comercial. donde ya llabfan establecido sus tiendas los negociantes sedentarios. y 
desde las cuales dirigfan el comercio. la industria y la inversidn. 

""En 1732. un grupo de comerciantes de Nueva York organizd una lonja. o 
un Jugar de reunida. pua la tniia de esclavos. harina y malz. Las reuniones eran 
irregulares y poco f"recuentes. pero ya se habla establecido el primer mercado 
f"ormal de fa ciudad. sito permanente a Broad Street y después en Fraunces 
T•vcrn .. (8). 

El centro financiero moís importante del mundo se encuentra en el norte de 
Amc!rica. el cual desde sus inicios. bas&a nuestros d(as se le llama ºWall Streetº. 
este toma su nombre. debido a un muro de madera de 410 merros. donde se 
realizaban diferentes negocios. tales como: remates de mercancla y suscripciones 
pllblicas de préstamos: adem~s de que en ese mismo lugar se vendían productos 
del sector agropecuario. tales como pieles, residuos de fa fabricacidn del azdcar 
(remolacha). monedas extranjeras; sin embargo no invert{an formalmente en 
acciones o bonos. 
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En 1781, se fundó el ºBanlc of North América .. en Filadelfia, y tres anos 

despud's se le concede una patente nacional. La gente de Wall Street, respondió 
fundando el uBank of New Yorkº en 1787. Durante este tiempo de inseguridad y 

de incertidumbre para los comerciantes, cada ciudad compitió entre sf para poder 
adquirir más valores que las otras ciudades. 

En 1789, el primer congreso de los Estados Unidos se reunió, en donde 
autorizó una emisión de bonos por parte del gobierno, para absolver el costo de 
Ja· guerra, y dos aftos mas tarde se adicionaron a los bonos del gobierno las 
acciones de los bancos, entonces el secretario de la oacido,fundó el primer banco, 
llamado Banco de los Estados Unidos y ofreció las acciones al público . 

.. Ahora ya habla valores para negociar,. pero aun no existía un mercado 
organizado en Wall Street. A medida que la lista de valores crecía con m¡(s 
acciones de bancos y de compaftías de seguros recic!n constituidas,. mafs se 
desarrollaba Ja necesidad de un mercado organizado ... (9). 

Para 1792,. se confirmó un consorcio,. que tenla como finalidad especular 
en títulos de la deuda pll.blica emitidos por el gobierno Cederal como parte de un 
programa financiero. Las compras que realizaba este consorcio sostuvieron los 
mercados de valores durante la mayor parte del afto. 

C•) - ..,._ __ a.y a, ~.&...,....,..lL_, ~::.:-. ~--· ...... ~ .....--..-- A. ~ 
___ ........ _.._....__ ... _lL --=----- .. .a.11 • .....__..... ~.:a.-·-· 1••;:mi --··-
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Las acciones de los bancos mds importantes. así como la emisidn de deuda 
pdblica f°ederal. se negociaban en Wall Strcet 

Comerciantes animados por la actividad económica. empezaron a tener 
disponible un pcquefto inventario de papeles para poderlos vender en un 
mostrador. como cualquier otra mercancía de su propiedad . 

.. El tf!rmino que hoy se utiliza para denominar el mercado fuera de bolsa 
.... Over - the - Counter .. (sobre mostrador). proviene de esta forma inicial de 
compra venta de acciones .. (10). 

A principios de 1792. se empezaron a realizar los primeros remates de 
valores; estos en un principio se efectuaban con gran irregularidad. 

A finales de 1792. Jos corredores decidieron construir su propio edificio. 
para realizar todas y cada una de sus operaciones, la cual tenca el nombre de 
Tontinc; mJfs tarde y como Jos negocios marcharon muy bien. se trasladaron a un 
sitio mJfs amplio. el que hoy se conoce con el mlmcro 40 de Wall Strcet. 

Pasó bastante tiempo para crear una junta de valores e intercambio de 
Nueva York, has~ que el 18 de marzo de 1817 se conf"ormó la .. New York Stock 
an Exchange Bqard•• (Junta de Intercambio de Nueva York. NYSE). 
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Esta junta se trasladó de sitio varias veces. h•sta que en 1863. se ubicó en 
el edificio donde actualmente funciona la NYSE. Por otro lado. los corredores 
que no podían pagar un puesto a dicha junta. encontraban dif~cil ganarse la vida, 
por lo que muchos se alejaron y realizaban trabajos espora(dicos en otra pane. 

En 1890. debido al grao auge que tenca el mercado accionario y que cada 
vez mafs gente invertía sus ahorros en acciones y bonos. era muy difícil 
comunicarse entre uno y otro corredor.. por lo que desarrollaron un sistema de 
sen.ates con la mano (algunas de las cuales hoy en dfa se siguen utilizando). con 
el fin de transmitir información sobre precios a los diferentes corredores que 
esperaban alguna información que permitiera realizar la transacción respectiva. 

En 1908. Emmanuel S. Mendeles Jr .• Uder de los corredores organizó 
agencias para el .. mercado de acera••. pero su intento fue indtil ya que casi nadie 
respctd sus reglas. 

En 1911. Mendelcs y sus consejeros redactaron una acta de constitución y 

conformaron la Asociación del Mercado de Acera de Nueva York - Tbe New 
York Curb Market Association - . En 1959. adoptó su nombre actual de BOLSA 
AMERICANA DE VALORES (American Stock Eichange). 

1.4. PRINCIPALES BOLSAS DE VALORES EN EL MUNDO. 

Dentro del sistema bu"'til. cada uno de los países extranjeros tiene 
desarrollada una actividad diferente a la de nuestro país. por tal motivo 
me._cionaremos las principales bolsas de valores extranjeras. 
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Las primeras bolsas de valores que se constituyeron como tales. fueron la 
de Amsterdam (1611), la de Londres (1693), la de París (1742), la de Nueva 

York (1817), y la de Tokio (1878). 

J.4.1. LA BOLSA DE VALORES DE AMSTERDAM. 

La Bolsa de Valores de Amsterdam. es la mlfs antigua dentro de las bolsas 
mlls impon.ates del mundo. Debido a que desde 1611. ya se realizaban todo tipo 
de operaciones financieras y comerciales. en la que se negociaban productos tales 
como: piedras precious, alimentos; en ella podían participar banqueros privados. 
gobernantes que procedían de otros lugareS. y navegantes; posiblemente alcanzd 
gran importancia debido a que era el pueno mnrftimo mlls imponante de aquella 

~a. 

Durante Ja era del capitalismo comercial. la bolsa de valores fue el 
principal centro de negocios y un mercado en el que negociaban una creciente 
oferta y demanda de capitales. 

La Bolsa de Valores de Amsterdam. ha lenido diversas modificaciones 
desde su fundacidn; en la aclualidad. es un organismo privado. el cual cuenta con 
eslalutos propios. que se encuentran sujelos a la aprobación del Eslado. El 
manejo de la bolsa es~ a cargo de un consejo de miembros. Jos cuales liencn el 
manejo de la misma. 4!sle consejo se divide en cinco comir~s que se encargan de 
la larca de direccidn y administración lanlo del registro de valores. ase como de 
laJ admisidn de nuevos socios; el gobierno tiene poder suficiente y baslanle para 
poder decidir entre quien puede pertenecer. o no perleoecer a Ja bolsa de valores. 
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1.4.2. BOLSA DH VALORES DE LONDRES. 

Inglaterra fue la primera nación que tuvo un mercado organizado para la 
compra venta de acciones. debido a los fenómenos tales como~ la revolución 
industrial. el comercio ultramarino. además de la formación de grandes 

compaftías para la explotación del comercio y la negociación de la creciente 

deuda gubernamental. 

En 1693, ya existían organizaciones de carácter burs¡(tiJ. tales como el 
Royal Excbange, adn cuando el carácter de la Bolsa de Valores de Londres lo 
adquirió en el afio de 1802. 

En un principio los hombres de negocios conocían poco de esta actividad 
que para ellos era nueva, por lo que el hombre comlln no tenía absolutamente 

noción de lo que se trataba. el cual se dejaba llevar por las ganancias fabulosas 
que adquirían los hombres en quienes confiaban su capital. 

Por lo que respecta a los corredores, 6stos se reunían en los caf6s, y el 
dnico requisito para tener acceso, era el de pagar cierta cantidad de dinero; sus 
primeras reuniones de los corredores se efectuaron en un caf6 de nombre 
Jonathan. el que a partir de 1773. fue llamado oficialmente bolsa de valores. 

A uavés de los aftos. la Bolsa de Valores de Londres. fue objeto de 
muchas reformas., con el fin de simplificar su funcionamiento y aumentar su 
eficacia. 

A mediados del siglo pasado, esta bolsa adquirió verdadero arraigo en el 
sistema financiero inglés. A travll!s de ésta., se formó un capital que demandaba la 
industrialización. al transformarse los pequen.os ahorros individuales en grandes 
sumas de dinero. 
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... La bolsa londinense. ha sido siempre una institución privada a diferencia 
del resto de las bolsas europeas. las cuales se establecieron. casi todas. bajo el 
auspicio de las autoridades... ( 11). 

La Bolsa de Valores de Londres. se encuentra regulada por la misma 
escritura constitutiva de 1802. con una serie de reformas en lo relativo a la 

aceptación de nuevos miembros. Esta formada por un consejo de administración. 
el cual esd encabez.mdo por un presidente. que dispone de amplios poderes. 
asistido de dos vocales. ocho miembros fundadores y veintiocho miembros 
ordinarios. Por lo que respecta al consejo de administración es electo por voto de 
los socios. el cual cambia una tercera vez el personal con que cuenta cada ano. 

1.4.3. BOLSA DE VALORES DE PARfS. 

La Bolsa de Valores de París fue establecida en el afio de 1724. donde 
primeramente su lugar de reunido fue el hotel Nevers. 

La Bolsa de Valores de París tiene un sistema de organización diferente a 
las otras bolsas. ya que eshl supervisada y controlada por el Estado. 

El gobierno la regula. debido a las especulaciones que se realizaron en 
ciertas f!pocas pasadas. y entre los ejemplos claros. tenemos las del aventurero 
Jboa Law. quit!n realizó un desastre con las finanzas. 

A la Bolsa de Valores-de París. se le puede llamar de la siguiente forma: 
'"'"PARQUET .. , que es el mercado oficial de valores. 
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Por lo que respecta a los corredores, c!stos son nombrados por el 
Presidente de la Repdhlica .. los cuales no pueden exceder de 70; dentro de sus 
prohibiciones, estos no pueden actuar por cuenta propia. su trabajo se centra 
exclusivamente en ser intermediarios entre un cliente que compra y una que 
vende, ademis de que tienen prohibido participar en empresas comerciales. 

Esta bolsa de valores funciona de esta manera desde que el gobierno de 

Francia la limitó, po~ decretos expeilidos en el afto de 1807 y 1816, alln cuando 
en el tnnscurso de su evolución histórica ha renido modificaciones. 

1.4.4. BOLSAS .JAPONESAS . 

.Japón cuenta con ocho bolsas de valores, entre las m;ts importantes. 
encontramos las de Tokio y Osaka. Tokio ocupa, despuds de Nueva York, el 
segundo lugar mundial en la capitalización bursátil de los valores; 
aproximadamente de doce a veinte veces m4s que el mercado espaftol. 

En Tokio se cotizan m;fs de mil quinientos valores japoneses cada afto. 

1.4.S. BOLSAS AUSTRALIANAS. 

Por lo que respecta a este tipo de bolsas. se conoce muy poco. ya que no 
se cuenta con la información acerca de la evolución histórica que tuvieron • 

.. Las bolsas australianas. con un volumen de un millar de acciones locales 
cotizadas y una capitalización burs4'til del orden de tres veces el mercado espaftol. 
son muy din4'micas. En las plazas de cotización situad•s en Sydney. Melbourne. 
Brisbane. Adelaida y Perth. sus títulos se dividen por lo general en mineros y 
otros" (12). 
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En estos centros de gran importancia se cotizan títulos. los cuaJes se 
dividen en valores mineros y valores petroleros principalmente. y son en la 
actualidad objeto de transacciones considerables. 

1.4.6. BOLSAS BN AM~aICA LATINA. 

Por lo que respecta a las bolsas de América Latina. nos encontramos que 
éstas se encuentran en una época de organización y desarrollo. variando entre un 
país y ouo. adcm•s de que el volumen operativo. es también variable entre un 
país y otro. También se puede apreciar que en las bolsas de América Latina. el 
gobierno de cada pars ha contribuido e intervenido ca la mayoría de los casos. 
para que éstas puedan funcionar; ya que el gobierno tiene en muchas ocasiones el 
mayor ndmero de operaciones. que llegan a ser aproximadamente un 609' del 
sector público no bancario. 

Diversos autores nos explican que la partición del Estado en los mercados 
de capitales. se debe a causas como lo es en un momento determinado: los 
d!L!ficits p¡-csupucstarios. ambiciosos planes de desarrollo y la necesidad de nivelar 
balanzas comerciales deficitarias. 

A las bolsas de América Latina. les falta mucho para llegar al grado que 
tienen las de Europa y Estados Unidos de Norteamérica. ya que no cuentan con 
una trayectoria histórica tan larga como otros continentes. debido a su existencia 
que es reciente. las cuales datan del siglo XX. 

Las características de estas bolsas son de que todas aquellas están 
constituidas y estructuradas como sociedades anónimas (cuando no interviene el 
Estado) o alguna equivalente. tienen la característica también de qae son 
instituciones de car•cter privado y el capital con et que funcionan es aportaéJo por 
los propios socios. los cuales son los dnicos que tienen la mayol\'Í• de In veces 
acceso al recinto y a las sesiones de remate. 
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,..,Las Bolsas de Valores que existen en Latinoamc!rica. excluido 

Mc!xico, son las siguientes: 

ARGENTINA: bolsa de valores de Buenos Aires. bolsa comercio 

del Mar de Plata. bolsa de comercio de Rosario, bolsa de comercio 

de San Juan. 

BRASIL: bolsa de valores de Río de .Janeiro, bolsa de valores de 

Sao Paulo, y bolsa de valores de Río Grande Do Sul. 

CHILE: bolsa de comercio de Santiago. 

PERÚ: bolsa de comercio de Lima. 

URUGUAY. bolsa de valores de Montevideo. 

VENEZUELA: bolsa de valores de Caracas.•• (13). 

1-4.7. BOLSA DB VALORES DB LOS ESTADOS UNIDOS DB 
NORTEAMÉRICA. 

El surgimiento de estas bolsas en los Estados Unidos, f'ue a c:;oosecucncia 
del gran desarrollo econdmico que siempre ha tenido. 
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Debido al gran desarrollo industrial que produjo pocos anos después de 
consumarse su independencia. trajo como consecuencia el establecimiento de 
bancos. y conforme ha pasado el tiempo incrementan m•s y mlfs sus actividades 
comerciales e industriales 

El antecedente de estas bolsas. lo podemos encontrar en las reuniones de 
varios comisionistas bajo un úbol. frente al ndmero 68 de la calle de la pared 

(Wall Street) .. en Nueva York. 

No fue sino hasta 1817. cuando se organizd la Bolsa de Valores de Nueva 
York. al formar los corredores una asociación de carácter privado llamado .. New 

- York Exchange Boardº. ademlfs de que en esta misma f'echa se adoptó un 
principio que actualmente sigue vigente. y es el de guardar anonimato con tos 
nombres de sus clientes. 

A mediados del siglo pasado y con motivo de las construcciones 
ferroviarias. estas acciones se cotizaron de una manera impresionante. las cuales 
fueron objeto de especulación en la bolsa de Nueva York. motivo por el cual en 
la bolsa se perdían fortunas. por los abusos de cn!ditos por parte de las empresas 
mercantiles y en particular de las companfas ferroviarias. 

Hacia el dltimo tercio del siglo XIX. la bolsa de Nueva York: constituía 
una incertidumbre para aquellas personas que invertían sus fortunas ahí. debido a 
que muchas veces se podían ganar o perder. Fue basta el siglo XX, cuando la 
bolsa de Nueva York. alcanza su m'ximo desarrollo y consolidación. 

En el afto de 1934. la bolsa de Nueva York. y siguiendo los lineamientos 
de la bolsa de Londres. se organiza en una institución de camctcr privado. 

En 1936. se promulga la Ley de Cambios de Valores {'ºSecurities and 
Ezchange Acl' .. ). para regular el mercado financiero y as{ poder evitar 
especulaciones que tanto habían perjudicado al país. Así mismo se estableció un 
órgano del Estado encargado de vigilar al mercado de valurcs. el cual se llama: 
Comisión de Cambios y Valores ( .. Segurities and Ezchange CO;!"i.JSlon ••). 
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La inscripción de valores en la bolsa de Nueva York, es sumamente 

rigurosa. 

Además de la Bolsa de Valores de Nueva York. tenemos a la ... American 
Stock Excbange .. , que es la segunda en importanc;a; en Chicago la .. Midwest 
Stock Excbange .. y en los Ángeles y San Francisco la ... Pacific Coast Excbangeº. 

En general esto es lo que podríamos apuntar de la bolsa de valores en et 
Continente Americano. 

l.!1. BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

La Bolsa Mexicana de Valores, en nuestros días ba logrado llevar en alto 
el nombre de M~x.ico, motivo por el cual en 1990, et gobierno de ta República 
adopto medidas para brindar mayor eficacia y confiabilidad en el funcionamiento 
de las instituciones financieras, las que con posterioridad trataremos. ,.,.,,d ,,.,,..r ... 
C•p,cu7o ••9urtdo p.•o >-

Para finalizar. y en relación a las reformas a la Ley del Mercado de 
·Valores, que fueron promulgadas en 1993. _se establecieron las condiciones para 
constituir a la Bolsa Me•icana de Valores en un importante centro financiero 
internacional en las que se pueden inscribir. así como tambie!n cotizar valores 
extranjeros. 

l.!1.1. ANTECEDENTES HISTÓRICOS EN MÉXICO. 

El antecedente de la Bolsa Mexicana de Valores. lo encontramos alrededor 

del afio de 1850. con las primeras emisiones accionarias realizadas por 
empresarios norteamericanos y europeos, en esos aftos se iniciaba tambie!n la 
aplicación de tecnolo&ías de explotación en grao escala en la industria minera. 
entre los que destacaban los yacimientos de oro y plata. pero la f'ormacidn y 
transf"erencia de capitales tardó algunos aftos en cobrar importancia. 
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.. En 1862. existió un reglamento y estatutos de corredores que establecía 

unas Juntas Mercantiles y una lonja de Ml!xicou (14). 

Para el ano de 1864. se fundaron los primeros bancos. pero no fue sino 
hasta finales de siglo. cuando prestaron un servicio mas o menos regular. Como 

consecuencia el ahorro era suficiente para poder impulsar la economía. y los que 
tenían recursos. preferían especular. guardar o invertir en bienes inmuebles y en 

otras actividades similares. 

Entre los aftos de 1876 y 1880, se empezaron a manejar capitales 
extranjeros.. lo cual permitía fomentar el crecimiento de una nueva clase 

empresarial meJticana. 

En 1880. atlo en que por primera vez se llevaron a cabo las primeras 

transacciones burút.ilcs en Ml!x.ico,. las cuales se realizaron en la compaftCa 

mexicana de gas. donde se reunían mexicanos y extranjeros para comerciar con 
tftulos mineros principalmente. cada vez el grupo fue mayor. debido a las 

ganancias que producía el comercializar sus acciones . 

.. En los dltimos veinte anos del siglo XIX. surgieron diversos grupos y 

agencias dedicadas al corretaje de valores y muchos de ellos actuaban en la vfa 
pública. sin m1'5 regulación que la buena fe de los comerciantes ... (IS). 

Este tipo de operaciones era de forma clandestina. en donde babfa 

especulación. y para evitar irregularidades y pensando en la garantía del pd.blico, 
por decreto del 19 de octubre de 1887, se aprobó un contrato. en el que se 

permitía el establecimiento en M.!xico de una Bolsa Mercantil, que fue la primera 
que existió. 

C:lLD> ------s. .... &-> -JL._r ___ ._._. s.--· ·---
mz~--1-- ---.. --~- ----.. -.-tJL.Cll- C:Cll-~~ 

-~--- c:-s-~--JL.•~ 
--1-~~;~---~!~~~ .. ·~-.. == 
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Posteriormente se aprobó el establecimiento de otra bolsa. el seis de junio 
de 1888, que se denominó ""BOLSA NACIONAL DE MÉXICO", la cual operó en 

forma primitiva • 
.. Buscando la regularización de las operaciones. un grupo especializado en 

et comercio de valores decidió organizarse y fundó,. el veintiuno de octubre de 

1894. '"LA BOLSA DE MÉXICO. en la calle de Plateros No 9. hoy avenida 

Francisco l. Madef'oº (16). Esto es lo que conocemos como el primer antecedente 
directo de la Bolsa Mexicana de Valores. 

Desde un principio su funcionamiento fue mato. debido a los altibajos de 

la economía nacional,. así como la falta de un régimen jurídico apropiado,. por lo 
que se vieron Corzados a cerrar el local y continuaron operando en condiciOnes 

precarias. como lo venían realizando hasta antes de su fundación como Bolsa de 

México. 

El cuatro de enero de 1907. la Bolsa de México renació como ºBolsa 

privada de Méxicoº, y se estableció en las oficinas de la compaflía de seguros 
.. la mexicana,., situada entonces en el callejón de la olla, en la ciudad de 

México; en agosto del mismo afto se transf'ormó co una sociedad cooperativa 

limitada. 

En junio de 1910. cambid su nombre por la .. Bolsa de Valores de M~iico. 

S. C.L. ••• y su sede se trasladó al mlmero treinta y tres de lo que hoy es Isabel la 

Catdlica. 

Durante el período de la Revolución Mexicana, en un princ1p10, no se afectd la 

economía del país, pero conforme pasaba el tiempo existía un clima de hostilidad, 

y se respiraba un clima de inseguridad para las finanzas. Esto sucedió a finales de 

191S. 

ci-> - •----=-•• --~- .. -:w--1.s- ,, .,.-..~- ...... -~t:.- - -..a. 
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Cuando el general Venustiano Carranza restableció el control 
gubernamental,. se intentó poner orden a las finanzas y el cn.~dito. Llegd a tal 
grado la inestabilidad en la economía del pafs que en 1916. la bolsa fue 
clausurada por cuarenta y cinco días. El decreto de reanudación estableció que la 
actividad bursaftil quedara bajo la supervisión de la Secretaría de Hacienda. 

A la reapertura de la bolsa. las operaciones se mantuvieron muy bajas 
basta 1918. aJlo en que tambill!n las emisiones mineras volvieron a otorgar 
dividendos y se registraron algunos tíbJlos petroleros. por lo que fue adquiriendo 
confiabilidad para el pdblico inversionista. lo llevó a que a finales de J 922. se 
adquiriera el primer local propio. en una vieja casona de Uruguay ndmero 68. 
pero al afio siguiente debido a los efectos de I• crisis mundial. no hubo grandes 
operaciones como se esperaba. inclusive en ocasiones era cerrada la bolsa por 
falta de operaciones. 

En 1932, se promulgó un paquete de reformas al sistema financiero 
mexicano. el cual incluyó a las bolsas entre los organismos auxiliares de crédito 
(primera Ley de Bolsas). la cual definió las condiciones de creación y vigilancia 
de las bolsas. asl como las obliaaciones de sus socios. Con la nueva razón social 
de la Bolsa de Valores de México S.A .• se obtuvo concesión dispuesta por la ley. 
el veintinueve de agosto de 1933 . 

.... A pMrtir de 1933. se registró mayor actividad industrial y se 
incrementaron los depósitos bancarios y las reservas del Banco Central. 
correspondidndole a la bolsa un activo descmpefto en el financiamiento de nuevos 
productos .. ( 17). 

C1'7>- ~..,~..___ --=-=~- -=-• -~·· .,...,_ -:a.t- p~-
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En 193.5, con el establecimiento del nuevo reglamento interno para la bolsa 
de valores. se dispone que agentes de bolsa pueden asociarse con terceros que no 
fueran corredores inscritos ea la misma. Estas modificaciones • dieron lugar a 
que en 1946, se pudiera crear la ••comisión Nacional de Valores ... ,.,'-:1 ,,.,,.,,... 

r.r ,,._.,,,, 

El veinticinco de enero de J 957. fue instalada h• nueva sede de la Bolsa de 
Valores en México. en un amplio edificio en el predio de Uruguay ntlmero 68 
(8.!'tes vieja casona). 

La bolsa de valores, en la ddcada de los sesenta superaba en volumen anual 
de 10 millones de Utulos. de los cuales la mitad eran acciones industriales, por lo 
que en 1970, la bolsa decidid estudiar la instalacidft de equipo electrónico para el 
regisuo de-operaciones y generar la operación acorde a sus necesidades. 

En 197.S, fue promulgada la Ley del Mercado de Valores. y con ello se 
proporcionó un marco legal y jurídico cauto para dar margen a un desarrollo a la 
institucionalización del mercado de valores del país. ofreciendo seguridad y 
nuevos instrumentos a inversionistas y empresas emisoras. 

El tres de febrero de 1976. por escritura pública. se constituyó la .. BOLSA 
MEXICANA DE VALORES ... ademais dio creación a las ºCasas de Bolsa ... La 
bolsa comenzó a trabajar en el estudio y experimentación de sistemas de cómputo 
para captar un mayor ndmero de ltansacciones. 

Para fines de 1978. en la bolsa se empezaron a colocar los C~rtificado.s d~ 
la Tesoreña de la Federación (CETES), lo que dio comienzo a operaciones a 
cono plazo. 

Otro avance que ba tenido la Bolsa Mexicana de Valores lo manifestó en 
1981, con la creación del ••Fondo M&!xico Sociedad de Inversión ... , ya que 
acciones mexicanas fueron inscritas en las Bolsas de Nueva York y Londres. 

En los últimos veinte aftos. la Bolsa Mexicana de Valores ha mostrado y 

sigue mostrando un proceso transformativo de manera cualitativa, por lo que en 
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1919. aprueba un paquete de reformas destinadas a fortalecer el proceso de 
moderaizacida y estabilizac:ida de la economCa; a su vez la Ley de Agrupaciones 
Financieras. ea julio de 1990, buscó incrementar la capacidad competitiva 
internacional mediante la integracidn de bancos, casas de boln y otros 
organismos de cr&lito. A finales de 1993, f'unciooaban ya 30 grupos financieros. 

Por lo tanto la Bolsa Mexicana de Valores, no debe ·contemplarse 
aisladamente como una alteram:tiva exclusiva para formar un capital de riesgo, 
sino que la bolsa es un mecanismo que posibilita e impulsa un desarrollo miA:s 
equilibrado de la economía. 

1.5.2. EVOLUCIÓN LEGISLATIVA DE LA BOLSA MEXICANA DE 
VALOllES. 

Dentro de la evolución legislativa, la Bolsa Mexicana de Valores, ha 
tenido una trayectoria jurídica, que desde a mediados del siglo XIX,. ya 
f'uncionaban unas Juntas Mercantiles y de Comercio. bajo las órdenes de 
Ma1imiliano de Habsburao, las cuales tenían como finalidad regular las 
relaciones entre los comerciantes. 

En 1867, se expidió una .. Ley Reglamentaria del Conetajc de Valores,., el 
cual fue copiado de las ordenanzas vigentes ea toda Europa, el cual no era 
posible aplicar del todo, ya que en Mdxico no se conocían muchas operaciones 
que se aplicaban en Europa. 

En 1887, la Caa:mara de Senadores aprobó autorizar el funcionamiento de la 
••ao1 .. Mercantil en Mt!ixico'•. lo que posteriormente llevó a registrar en escritura 
pdblica la Bolsa Nacional, y su local lo instalaron en la calle de plateros ndmero 
nueve, y se formularon los primeros estatutos, as( como también se define los 
principios operativos. 

En 1890, se publicó un Cddigo de Comercio .. y don .Joaquín D. Casasuc:s, 
precursor de la regulación bur5'til, propuso al Poder Ejecutivo Federal un 
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proyecto de Ley de Institucionés de Crt!!dito, que incluía un capítulo sobre la 
Bolsa de Valores. Lamentablemente, al ser aprobado esta ley ea 1897, no recogid 
la propuesta de regulacidn burútil y habría que esperar algunos decenios para 
disponer de un marco jurídico propio .. ( 18). 

Entre los aftos de 1910 y 191.S, la situacidn financiera del país se convirtid 
en un caos, debido a la inestabilidad social; pero no fue sino hasta 1916. cuando 
se expidió el decreto del treinta y uno de mayo. el cual crea una Comisión 
Monetaria para. asegurar el respaldo metallico, así como se dispuso el 
funcionamiento de sólo una bolsa por plaza., bajo la supervisión de la Secretaría 
de.Hacienda, la cual dictarfa el reglamento correspondiente. 

Con la p·romulgación de la ConstitUción Política de los Estados Unidos 
Mellicanos,. el cinco de feltrero de 1917,. se establece la soberanía nacional sobre 
las riquezas del subsuelo y se planteó la creación de un Banco Central emisor 
d.oico,. cuya fundación se realizó en 192.S. 

Las reformas a la Ley de Instituciones de Crt!dito,, del treinta y uno de 
agosto de J 926,. fijó criterios para que los bancos iavinieran exclusivamente en 
valores cotizados en alguna bolsa concesionada. 

El veintiocho de junio de 1932,. se promulgó la Ley General de 
Instituciones de Cri!dito y Organizaciones Auxiliares,, la cual clasificó a las 
instituciones en función de sus operaciones y distinguió eotte sociedades 
nacionales de cr4!dito y bancos privados. ademil's definid a las organizaciones 
auziliares de cr61ito. entre las cuales,. se inclufa a la bolsa de valores. El 26 de 
julio del mismo ano,, se promulgó la Ley de Tftulos y Operaciones de Crédito,, la 
cual dio pauta a una legislación indispensable para la ellistencia y f'cil 
circulación de instrumentos de inversión y crllll!!fdilo. 



-34-

Por lo que respecta al decrelo reglamentario de Ja Ley de Instituciones de 
CrllfdilO, que fue emitido el primero de marzo de 1933. la cual olorgaba concesida 
a la Secretarla de Haciendmi. para que autorizara la cracidn de una bolsa de 
valores por plaza, mJsma que deberla de coostiluirse como sociedad aadnima y 

sujeta a la vigilancia de Ja Comiaida Nacional Bancuia. 

En 1947. la Bolsa Mexicana de Valores, panicipd en la ºConfer~ncia 

lmeramericana de aolsa d~ Valores··. en Nueva York, en la cual veintitrc!s 
instituciones analizaron la Jegislacidn bursaltil vigente en la regido. 

En diciembre de 1950. se promulgd la Ley de Sociedades de lnversidn, la 
cual era creada con el propósito de canalizar el ahorro interno. En 1954, se 
promulgd la seaunda ley que derogaba a la primera, y en diciembre de 1955. se 
promulgaba uaa tercera ley que derog• a las •nteriorcs y al afio siguiente se 
•utorizab•a cinco concesiones. 

Ea 1972. al Secretario de Hacienda Jos~ Ldpez Portillo, se Je autoriza. 
para analizar un proyecto de ley, que pudiera legislar en 11U1teria de bolsas. 

No f'ue sino basta 197.S, cuando se pllblica la .. Ley del Mercado de 
Valores". con fecha del dos de enero, la cual establecid un marco leg•I para 
consolidar y propiciar el deunollo del mercado, ofreciendo seguridad y nuevos 
instrumentos a inversionistas y empresas emisoras. 

Una vez promulgada Ja ley de 1975, el gremio bursóftil buscó rortaJecer y 

dar m•• facultades • la Bolsa de V•lores en Mc!zicu. 

En 1990. se cf~tud una reforma c~nstitucional destinada a restituir un 
r~a:imea mixto de h•nca y cr6dito, lo que trajo como consecuencia la 
dea;incorporación de las instituciones de la banca mdltiple_ del gobierno reder••-

Con la ley promulgada el dieciocho de julio de 1990, se permitió la 
intea:ración de grupos financieros. incluyendo a casas de bolsa y otros organismos 
auxiliares de cr~ito. así como a empresas de servicios conexos. 
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El veinlitrá de junio de 1993. se reforma la Ley del Mercado de Valores. 
dicha modificacidn tuvo como objetivo principal la internacionalización del 

Mercado de Valores de Mdxico. 

Posteriormente el veintiocho de abril de 199.S. por decreto presidencial. se 
fusionan la Comisidn Nacional de Valores y la Comisión Nacional Bancaria. 
f'ormaodo una misma llamada '"'Comisión Nacional Bancaria y de Valores .. ,. 
siendo esta la dltima reforma registrada a la Ley del Mercado de Valores, misma 

que por el corto periodo que tiene a su promulgacidn. boy en nuestros dfas 
todavía se puede hablar por separado de dichas comisiones. sin tener alguna 
repercusión. misma que se establece en el artículo quinto transitorio p.-rraf"o 
primero de la Ley de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

L.5.3. DEFINICIÓN DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

Desde el punto de vista jurídico. la Ley del Mercado de Valores, no nos 
proporciona un concepto claro de lo que debe entenderse como bolsa de valores. 
ya que sdlo indica cual es el ohje10. siendo 4!stc la facilitación de las 
transacciones con valores. así como procurar el desarrollo del mercado respectivo 
a trav6s del establecimiento de locales. instalaciones y mecanismos que faciliten 
la realización de los operaciones; que deben proporcionar y mantener a 
disposición del pllblico información sobre Jos valores en ella inscritos, sobre sus 
emisores y sobre las operaciones que en ella se cfectdeo; hacer publicaciones 
sobre las materias anteriores; estA'odoles encomendado velar por el estricto apego 
de las actividades de sus socios y a las disposiciones que te se.a aplicables. y 

certificar las cotizaciones de los valores (artículo 29 de la Ley deJ tfercadQ de 
Valores). 

La Bolsa Mexicana de Valores. se puede definir: 
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••como una institucidn ora-izad8 b-.io la forma de sociedad andaima de 
capital variable. que cueata coa la conc:esida de la Secretaría de Hacienda y 
Crll!dito Pdblico., para efectuar las funciones seflaladas en el capRulo IV de la Ley 
del Mercado de Valores. Los objetivos que la bolsa se planlea son: f"acilitar Ja 
realizacida de operaciones de compA - venta de valores emitidos por las 
empresas pdblicas o privadas que requiéren captar recursos para propiciar su 
propio crecimiento. y promover el desarrollo del mercado burs,til., brindando as( 
un servicio que contribuye al funcionamiento eficaz de la economía aacionat•• 
(19). 

C:JL•>- -- ~ D.-Z. ==- DC? -- -~--- Z .. _._.. ... ~ .. c.-_& __ --::a.----.._ -.. S.~lL-- _____ ... _.,.._ .. .,._.__._:a. ... _ ... __ 
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CAPÍTULO SEGUNDO: 

INSTITUCIONES Y FIGURAS LEGALES EN TORNO A 

LA BOLSA MEXICANA DE VALORES • 

. 2.1. SISTEMA FINANCIBRO MEXICANO. 

La Bolsa Mexicana de Valores ocupa un lugar muy importante dentro 
del •mbito del Sistema financiero Mexicano. ya que gracias a- dsta. nuestro 
sistema bursaftil funciona. 

El Sistema Financiero Mexicano. se puede definir como aquella gama de 
normas jurídicas relativas a las rectorla estructural de un Estado. tanto 
políticas como económicas asl como su ora:anización y vigilancia de las 
entidades que lo conforman; es decir: ••es aquel que agrupa a los subsistemas 
bancario - bur5'til e Instituciones Auxiliares de Cr61ito; los cuales dinamizan 
y encausan el flujo de recursos materiales. regulados por el rdgimen moderno y 
que se interrelacionan dentro del contexto económico intemacionar• (20). 

El Sistema Financiero Mexicano. no sólo estal' conformado por la 
Secretaría de Hacienda y Crt!dito Ptiblico. sino tambil!n Jo forman otras 
instituciones. y lo definimos ampliamente como sigue: 
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... El Sistema Financiero Mexicano. es el conjunto de instituciones 
que captan. administran. norman. regulan y dirigen tanto el ahorro. como la 
inversidn en el contexto político - económico que brinda nuestro pafs. Así 
mismo constituye el gran mercado donde fluyen oferentes (Ahorradores e 
inversionistas financieros) y demandantes (emisoras),. de recursos monetarios y 
de fondo .. (21). 

El Sistema Financiero Mexicano no solo lo íorma. la Secretaría de 
Hacienda y Cr~ito Pllblico,. la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. la 
Secretaría de Comercio y Fomento Industrial, y la Secretarla de Relaciones 
Exteriores; sino que para la Bolsa Mexicana de Valores asf como para 
nosotros,. el Sistema Financiero Mexicano. se encuentra formado por cuatro 

bloques que son: 

ENTIDADES NORMATIVAS. 

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS. 

GRUPOS FINANCIEROS. 

INSTITUCIONES DE APOYO. 

Dentro de las Entidades Normativas. podemos englobar a la Secretaría 
de Hacienda y Crédito Pdblico. de la cual se desprenden otras instituciones., 
tales como las siguientes: 

Banco de Més.ico. 

Comisidn Nacional Bancaria y de Valores. 
Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. 
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Existen tambh!n organismos que regulan a estas entidades normativas .. 

los cuales son: 

·Secretarla de Comercio y Fomento Industrial. y 

· Secretaría de Relaciones Exteriores. 

Estas dos Secretarías de estado. norman y regulan la panicipacidn e 
"intervención de tas entidades extranjeras eo el mercado financiero mexicano. 

Las dem;(s dependencias e instituciones las trataremos con posterioridad. 
,v,d .• ,_,r••• c•p,Cu~- •••und- p.•z>. 

Dentro del segundo bloque tenemos a los Intermediarios Financieros. los 
cuales tambit!n forman pane del Sistema Financiero Mexicano. estos engloban 

a: 

· Intermediarios bancarios. y 

· a tos no bancarios. 

La banca mdltiple. opera como sociedad anónima. su función primordi~I 
es captar recursos del pllblico inversionista., para que estos mismos recursos los 

pueda otorgar a crddito a otra parte del pllblico. 

La banca de desarrollo. opera como una sociedad nacional de cr~dito. y 
su función principal es captar recursos del pllblico para dirigirlos a un 
determinado sector del paCs, como ejemplos podemos citar a: NAFINSA, 

BANOBRAS, BANRURAL, etc. 

Dentro de los intermediarios no bancarios. tenemos a las Aseguradoras, 
Casas de Cambio, Afianzadoras, Casas de Bolsa. Sociedades de Inversión, 
Organizaciones Auxiliares de Crt!dito (Almacenes Generales de Depósito, 
Empresas de Factoraje, Arrendadoras Financieras, Uniones de CrHito). 
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Dentro del tercer bloque tenemos a los llamados Grupos Flna11cleros, 

tos cuales son creados ea 1989, ea donde se anexan diversos grupos al Sistema 
Financiero Mexicano; posteriormente en julio de 1990, se expide la ºLey para 
Reaular las Aarupacio-.es Financieras··. la cual tiene como objetivo principal 
ta de regular la or_aaaizacidn y funcionamiento de los grupos financieros de 
nuestro pafs~ Estos grupos financieros se deben de integrar por una sociedad 
controladora (sociCClad que tiene por objeto dirigir y administrar acciones 
emitidas por los integrantes del grupo; controlan jurfdicamentc al grupo), y 
por lo menos tres de las siguientes entidades: 

Almacenes Generales de Depósito, 
Arrendadoras Financieras, 

Casas de Bolsa, 
Empresas de Factoraje Financiero, 
Instituciones de Banca Mdltiplc, 
Instituciones de Fianza. 

Instituciones de Seguros. 
Operadoras de Sociedactcs de Inversión. 

Como una de las restricciones a estos grupos financieros. consiste en 
que DO pueden participar dos o mú intermediarios de la misma clase. salvo 
cuando se trate de operadoras de sociedades de inversión o instituciones de 
seguros. 

Dentro del cuarto bloque correspondiente al Sistema Financiero 
Mexicano. encontramos a las lns1it11cione.s de Apoyo. que son aquellas que 
pueden intervenir en el funcionamiento del Mercado de Valores, las cuales 
son: 

Asociación Mexicana de Intermediarios Burdtiles (AMIB), 
Instituto para el Deposito de Valores (INDEV AL), 
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Asociacidn de Banqueros de Méllico (ABM), 

Calificadoras de Valores. 
Academia de Derecho Burs•til. 

A la Bolsa Mexicana de Valores. la podemos englobar como una 
institución de apoyo al_ Sistema Financiero Mexicano, ya que constituye el 
recinto del Mercado de Valores. sin la cual no podría realizar todas y cada una 

·de sus funciones, ya que en la bolsa se realizan operaciones de compra - venta. 
de valores inscritos en c!sla. a travc!s de los agentes de bolsa; además si nos 
damos cuenta, en el Sistema Financiero Mexicano, existe una oferta y una 
demanda, así también en la Bolsa Mexicana de Valores, pueden determinar por 
las cotizaciones y/o precios que pueden determinar los intermediarios 
bursaftiles. La Bolsa Mexicana de Valores, no sólo es un organismo de apoyo •I 
Sistem• Financiero. sino que también es una entidad normativa. sin la cual no 
podría existir un mercado organizado de valores. 

2.1.1. SISTEMA BURSÁTIL MEXICANO. 

El sistema burs•til mexicano es una serie de actividades que se 
desarrollan en la Bolsa Mexicana de Valores. con el fin primordial de proteger 
las operaciones dentro de la misma. 

El sistema bursd'til mexicano. tiene su origen en el Sistema Financiero 
Mexicano el cual .. se encarga de realizar. supervisar. analizar y proteger 
aquellas operaciones rel•cion•das con títulos de crédito. obligaciones. asf 
como inversiones que se realiz•n dentro de la Bolsa Mexicana de Valores. 
estas operaciones que se realizan siempre son supervisadas por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores: sin embargo,. la operatividad del sistema 
bur5'til depende de distintos factores tales como: 

El tipo de inten!s ofrecido por el dinero en bancos. que afee.tan de 

maníerr directa a los mercados burs;ftiles. es decir. cuando. d. tipo de interll!s se 
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eleva produce b•j•s en la cotizacidn de acciones en la Bolsa Mexicana de 
Valores. 

Otros factores que afectan directamente al sistema bursal'til son: 

.. La inflación,. que consiste ea la )H!rdida del valor adquisitivo del 
dinero como consecuencia de la subida de Jos precios. tambit!'n influye en las 
cotizaciones burdtiles•• (22).,. ya que a travt!'s de 6ste feodmeno burdtil se 
vuelven mas apetecibles las inversiones provocadas por la tasa de interés. la 
cual provoca que aumenten las cotizaciones de los inversionistas. 

Otro tipo de afectacidn directa al sistema burs4til. consiste en la polftica 
econdmica gubernamental. la cual la af"ecta de dos maneras: 

La primera de ellas es de manera positiva,. ya que a travt!'s de estas 
políticas econdmicas gubernamentales,. dan concesidn de ventajas 
fiscales a la inversión en bolsa, y a las empresas se les otorga recursos 
al cotizar dentro del sistema bur5'til. como consecuencia se reduce el 
d4!ficit pdblico por la reducción de la inflacido. adem•s de que la 
mayoría de las empresas pdblicas se convierten en empresas privadas 
por tener mejores ganancias al invertir en el sistema bursl(til. 

La segunda afectación al sistema burútil. es de tipo negativo, estas 
provocan un endurecimiento fiscal hacia los inversionistas.aumenta la 
tasa de impuestos sobre el beneficio de las empresas al reducirse los 
dividendos a repartir. eaiste la elevación en el d4!ficit pdblico por el 
aumento de la innacidn. 
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Por dJtimo t•mbill!o puede influir en el sistema burs•til I• política en 
general. ya que los inversionistas esUn en muchas ocasiones ea la ea:pectaliva 
de poner en riesao sus valores. para poder tener una especulación económica 
como ellos quieren. 

De tal forma que nuestro sistema bursaltil interviene en el 
·funcionamiento de la Bolsa Mexicana de Valores. de una manera directa. por 

ser considerado como rector para los inversionistas que cotizan títulos de 
cúdito en la Bolsa Mexicana de Valores. 

2.1.2. BOLSA MEXICANA DE VALORES Y SU PUNCIÓN 
MERCANTILISTA. 

La función mercantilista de la Bolsa Mexicana de Valores, la podemos 
encontrar en el •mbito del derecho mercantil. ya que en éste se implican 
relaciones entre comerciantes. y en la Bolsa Mexicana de Valores. intervienen 
lambido comerciantes (intermediarios burs~tiles). que se dedican a comprar y 
vender valores. 

El derecho mercantil. se puede definir como: .. aquella rama del derecho 
privado que regula los actos de comercio. la organización de las ·empresas,, la 

actividad del comerciante. individual y colectivo. y los negocios que recaigan 
sobre las cosas mercantiles .. (23). 
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El derecho mercantil. se aboca a aquellas personas que realizan actos de 
comercio. por lo que se debe definir que es un acto de comercio. Un acto de 
comercio. seg&ln el artículo 75 del Código de Comercio son: .. todas las 

adquisiciones. enajenaciones y alquileres de especulacidn comercial. de 

mantenimiento. artículos. muebles o mercaderías. sea en estado natural. sea 
despu4!s de ttabmjados o labrados"•. la fraccidn 11 y XX. Es decir un acto de 
comercio. es la expresido de la voluntad bumanda de realizar una actividad 
distinta a promover la circulacidn de productos y de títulos de cn~dito.. que 
produce efectos en la legislación mercantil; del mismo articulo en cita. 

menciona con m's precisidn cuales son los actos de comercio. ase como el 
funcionamiento de los tfrulos que se pueden negociar en la bolsa. 

Debido a esta consideración. podemos concluir que el derecho mercantil 

influye de manera directa en la naturaleza jurfdica de la Bolsa Mexicana de 
Valores; por lo que 6stai riene una función de carafctcr mercaotiHsra y no de 

otra {odole. ya que de la misma legislación mercantil se desprende tanto sus 
f'uociooes como su operatividad. Son supletorias a la legislación aplicable a la 

Bolsa Mexicana de Valores las leyes mercantiles tales como: 

1°.- Código de Comercio. 

2°.- Ley General de Sociedades Mercantiles. 
3°.- Ley de Instituciones de Crt!'dito, y 
4°.- Ley General de Tirulos y Operaciones de Cúdiro • 

.!1°.- Cddigo de Procedimientos Civiles. (Adn cuando no es ley 
mercantil es suplcrorio a la Bolsa Mexicana de Valores). 
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2.2. EL MERCADO DE VALORES (GENERALIDADES) 

El mercado de valores. forma parte importante del sistema financiero de 

cualquier pafs. 
Una característica dentro del entorno financiero mundial. es la de 

construir un proceso de dcsintermediacidn del sistema bancario hacia Ja 
conversión de valores bursA'tiles; es decir. que el financiamiento bursátil tiene 
en nuestros dfas mayor importancia que un crédito bancario. 

Por otro lado cuando un pafs para satisfacer sus necesidades de liquidez. 
administracido de valores. riesgos financieros. acuden a lo que se llama 
mercado de valores; de tal rorma que tanto el papel comercial. aceptaciones 
bancarias. obligaciones. acuerdos de recompra. notas bur~tiles. se están y se 
siguen convirtiendo en instrumentos financieros de la llamada tesorer(a 
corporativa (empresas). y que actualmente en nuestro paCs el mercado de 
valores proporciona a los inversionistas una especulación económica de gran 

magnitud . 

.. La naturaleza del mercado de valores mexicano está inmersa en la 
estructura financiera nacional. y juega un papel relevante en el proceso del 
ahorro e inversión de la economfa. Importancia que se ha acrecentado 
marcadamente en los dltimos dosº (24). 

Con la finalidad de dar más apoyo al mercado de valores. en 1990. el 
gobierno federal realizd una serie de reformas en el funcionamiento de las 
instituciones financieras. lo que dio como resultado que se formaran tres 
grandes grupos. los cuales son: 
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Organizaciones bancarias, supervisadas por la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores. 
Organizaciones burs•tiles, supervisadas por la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores. 

Organizaciones de seguros y fianzas, supervisadas por la Comisión 
Nacional de Seguros y Fianzas. 

Dentro de las organizaciones bancarias, éstas se dividen en banca 
mdltiple. la cual capta el mayor número de recursos del sistema financiero, y 
es la principal fuente de financiamiento; y en banca de desarrollo, que se 
dedica a apoyar programas prioritarios de intcrc!s social y nacional. 

Los otros dos bloques (organizaciones burs•tilcs y organizaciones de 
seguros y fianzas), ··se describen como entidades que proveen a los sectores 
pliblicos y privados de los recursos necesarios para apoyar sus programas de 
inversión integrandosc al esfuerzo de la banca .... (2.5). 

2.2.1. TERMJNOLOO{A DEL MERCADO DE DINERO, MERCADO 
DE CAPITALES, Y MERCADO DE VALORES. 

A). MERCADO DE DINERO: 

En primer término hablaremos de lo que es el mercado de dinero. ya 
que a primera vista parecería que se trata de un mismo mercado. pero en 

realidad no. ya que el mercado de dinero. es aquel en el que se opera a corto 
plazo. es decir .. es un mercado en donde se negocian papeles de corto plazo. 
(principalmente los valores gubernamentales). el cual constituye un mel'.c-.do de 
bajo riesgo, elevada liquidez. y plazos cortos con vencimiento inferior a un 
afto. Esta modalidad es reciente en México. 
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... Ea este mercado de dinero. generalmente su circulación es muy rta:pida 
y lo plazos en que se contrata. son verdaderamente cortosº (26). 

Los valores que operan dentro del mercado de dinero son entre otros 
_ valores gubernamentales los: CETES (Certificados de la TesorerCa de la 

Federación). TESOBONOS (Bonos de la Tesorería de la Federación); 

Aceptaciones Bancarias (Letras de cambio). certificados negociables de 
depósito., papel comercial. repartos sobre distintos instrumentos; todos estos 
valores se intermedian en el mercado organizado (Bolsa Mexicana de Valores) .. 
o a travds de operaciones interbancarias. 

El mercado de dinero refleja entre otras cosa~.. el centro de capital de 
corporaciones. empresas financieras y no financieras .. tasas de futuras, entradas 
y salidas de flujos de capital internacional, adeDms este mercado proporciona 
apoyo económico a los bancos que lo requieren para hacer frente a sus 
necesidades de liquidez, ya que los bancos cuentan con los llamados gaps 

.negativos, que son como un estado de cuenta en una hoja del balance de un 
banco y que la Bolsa Mexicana de Valores tiene conocimiento. 

Ademl(s el mercado de dinero financia fundamental~ente, tramos 
importantes de la deuda del gobierno federaL 

<:m•> - .A.C:JCll ..... .-~ .. •s.w---::a. .. .,. .. _ C3:Lt- .. --- --::a.-
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El mercado de dinero se puede definir como: "el conjunto de 
instrumentos de deuda de corto plazo,. altamente líquidos y de bajo 
riesgo- (27). 

Para nosotros la definición más acertada es aquella en donde se 
incluye tanto a los instrumentos de deuda a corto plazo del gobierno 
federal, asf como de los bancos comerciales y de desarrollo, y de 
empresas,. independientemente de su grado de calificación crediticia. 

La actividad del mercado de dinero,. se realiza en los pisos 
respectivos de los centros financieros de los bancos,. en Jos centros de 
negociación de los corporativos financieros no bancarios, en el piso de 
operaciones de la Bolsa Mexicana de Valores,. y en trading room del 
Banco de México. 

CZT). CARO R., Et'nln, VEGA R., F-.,.-. op. cit. p. 90. 
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B). MERCADO DE CAPITALES. 

Por lo que respecta al mercado de capitales. éste se puede definir como: 
.. el medio en el cual se hace factible la intermediación de instrumentos de 

largo plazo (un ano o más). rales como acciones y bonos corporativos. 
· orientados en primera instancia a Ja formación y distribución de capital y al 
financiamiento de proyectos de largo plazo. todos ~stos de renta fija como de 
renta variable .. (28). 

En el mercado de capitales operan valores. ya sea eo un merca~p 
organizado (Bolsa Mexicana de Valores), o en un mercado no organizado 
(colocación privada de valores y negociaciones secundarias no registradas); 
estos valores son tftulos de deuda de largo plazo y acciones representativas de 
empresas. 

Este tipo de mercado permite captar de manera eficiente los flujos financieros. 
debido a la fuente de su capital (valores de largo plazo). por esa razón 
adquiere mayor importancia en nuestro Sistema Financiero Mexicano. debido a 
que la mayoría de las empresas del pafs emiten ya sea acciones. obligaciones. 
para que operen en t!ste mercado. Este mercado de capitales se ubica a nivel 
mundial en el ndmero doce por su tamallo y por las operaciones que realiza; es 
decir,. este mercado se convierte dla a dfa en una alternativa imponante para 
canalizar los recursos del sector productivo,. al complementar sus fuentes de 
ingresos con capital proveniente de increados internacionales. 



Por ser el mercado de capitales el más importante, se puede afirmar 
que gracias a este mercado. el financiamiento económico del pais ha 
logrado llegar a niveles más altos cada dia. asi también por su 
complementación de f"uentes de ingresos de capitales que provienen de 
mercados extranjeros. 

Los principales valores que operan dentro del mercado de capitales 
son Utulos de crédito entre los que podemos encontrar a gran escala las 
llamadas: acciones. bonos, petrobonos. certificados de plata (CEPLATA). 
entre otros; tema que será tratado en su capftulo correspondiente. (vid .• 

lnfr• .• c•pltulo cu•rto p. J. 

'Certitieado• y ( 
PagaresaL.P. 
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C). MERCADO DE VALORES. 

Lo que podemos apuntar respecto del mercado de valores en 
México .. es que tanto el mercado de dinero y el mercado de capitales., se 
engloban en el mercado de valores .. mismo que se puede ver en la 
siguiente definición: 

""El mercado de valores .. es el conjunto de mecanismos que permite 
realizar la emisión., colocación y distribución de los valores .. es decir. las 
acciones. obligaciones y demás tftulos de crédito que se emitan en serie e 
en masa y que sean objeto de oferta pública o de intermediación,. previa 
autorización de la Comisión Nacional de Valores .. una vez que ésta 
permita la operac-ión de registro,. (29). 

_ Valores de renta f"!Ja con 
vencimiento menor a un •t\o 

- Acciones 
- Derivados (warr.,ta) 
- ValOA1• da renta ff'JS con 

vencimiento mayor a un ar.o 

- V•lore9' de renta fija con 
-.iencimiento tnen?I' a un af\o 

- Valaws de renta fija con 
,.-encimiento mayor a un 91\o 

- Coberturas cambiarlas 
- Coberturas de taaaa 
- Cambios 

L-----~ - Metales 
- Arbitrajes 
- Sin léticoa 

(B). "CONTEXTO LEGAL DEL MERCADO DE VALORES", lnalltuto -Jdc:- del 11.,..,_ 
cle~.-.clL,p.1. 
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Dentro del mercado de Valores. como en todos los demals. existe la 
ofertm y Ja demanda: la oferta se encuentra constituida por los f"ondos 
disponibles para iaversida. los cuales proceden de personas físicas o morales. 
que soa objeto de intercambio en el mercado. Por otro lado tenemos a los 
demanct.ntes, que son el sector pdblico y el sector privado. quienes utilizan los 
valores coa el objeto de poder obtener fondos que se ofrecen para el 
financiamiento de sus necesidades. 

Las instituciones que panicipan dentro del mercado de valores. son tres 
grandes grupos: el primer grupo Jo constituye el GRUPO REGULADOR. el 
cual tiene como principal fuacidn, lo respectivo a la normatividad. supervisión 
y vigilancia del mercado. 

El segundo grupo lo forman las ENTIDADES OPERATIVAS. las cuales 
se encuentran involucradas desde la emisidn de valores. basta la obtencidn de 
los mismos por parte de los inversionistas. dando &!stos a cambio sus f"ondos. 

El <ercer grupo lo forman las ENTIDADES DE APOYO al mercado de 
valores. las cuales realizan divers•s f'uncioncs que complementan el desarrollo 

y funcionamiento del mercado en sus dif"erentes aspectos. 

A continuacic:ln mencionaremos cuales son las entitlades que participan 
ea el mercado de valores. 
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MERCADO DE VALORES 

1 ENTIDADES REGULADORAS 1 ENTIDADES OPERATIVAS 1 ENTIDADES DE APOYO 1 _ 

f SECafTJUErA DE HACtENCJA. { ! EM~ EMtS0""5 ! ! BOLSA. MDTCANA 1 ~ ., CJlf:Dno PUBUCO ~ DE 'VALOl!ES 

) SANCO DE MEQCO ) ) CASAS DE BOLSA ) IASOCIAClON ME>UCANA l 
DECASAS 0E"801.S4 

J COMISION NACIONAL 

J 1 .....cos 1 b INSTTTUTO MEXJCANO 1 
BANCAJUA Y DE VALORES =EL MERCADO DE CAPITALES~ 

1 INVERSIONISTAS ) l ACADEMIA MEOCANA DE , 
C211~t:::IQ 11.il§ta!IL 

{ SOCIEDADES DE 1 fONDO DE CONTINGENCIA l 
INVERSION 

PuFrCACORAS DE VALORES' 

1 INSTITUTO PARA El 1 
DEPOSITO DE VALORES 



-54-

De los dos primeros grupos (regulador y operativo). hablaremos con 

posterioridad. 

El tercer grupo. que son los organismos de •poyo. concretamente: Bolsa 
Mexicana de Valores, cabe hacer mención que no sdlo es un organismo de 
apoyo al mercado de valores. sino también es un organismo que tiene 

·funciones reguladoras. que le confiere el Reglamento General Interior de la 
propia bolsa; al mismo tiempo .-caliza f"unciones de supervisión, análisis. 
vigilancia. y se encuentra involucrado en el proceso operativo de Jos valores. 

Nuestro tema de trabajo. no trata del mercado de valores, sino 
cspecfficamente de la Bolsa Mexicana de Valores. ya que ésta engloba al 
mercado de valores. ase como a los otros organismos que intervienen en ella; 
J!Or lo que se dijo en el párrafo anterior. la bolsa debe ser considerada tanto 
como una entidad reguladora. asf como una entidad operativa. y no solamente 
una entidad de apoyo para el mercado. debido a las operaciones que en ella se 
realizan y a la importancia que dfa a dfa adquiere. 

El mercado de valores funciona de la siguiente forma: 

... El mercado tiene un mecanismo operativo general que se inicia con la 
emisión de valores por pane de las empresas que solicitan financiamiento; 
continda con la colocación de los valores entre los inversionistas a travc!s de la 
intermediación autorizada (mercado primario). y finaliza con la obtención de 
utilidades por parte de los tenedores de títulos. Posteriormente se efectdan 
negociaciones ulteriores reconocidas como (mercado secundario). que implica 
la compra - venta de valores colocados previamente•• (30). 
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El mercado de valores. cuenta con un marco legal que procura un 

funcionamiento transparente para garantizar los intereses del pdblico 
inversionista. y as{ lograr que continde brindando su confianza a 
intermediarios financieros. que canalizan sus recursos adecuadamente para 
contribuir positivamente al desarrollo económico nacional. 

Por otro lado el mercado de valores. se encuentra regulado por la Ley 
del Mercado de Valores. la cual fue publicada en el afto de 1975; tiene como 
principal objetivo. el de corregir una serie de debilidades de tipo jurídico. y 
permite que en el mercado de valores existan mecanismos para conocer con 
toda facilidad cada una de las características de los títulos que puedan ser 
objeto de comercio. así como poner en contacto en forma rápida y eficiente a 
oferentes y demandantes: como consecuencia da a las operaciones liquidez y 
segurid•d al cotizar. 

La Ley del Mercado de Valores regula y vigila: 

Las actividades de los intermediarios. 

A la bolsa de valores. 

Establece los requisitos a satisfacer por los emisores de títulos 

susceptibles de ser objeto de oferta pública. 

Define las atribuciones y f"acultades de las autoridades que participan 

en el mercado de valores. 

Actualmente la Ley del Mercado de Valores. esta dividida en diez 
c•pftulos: 

El primer capítulo. describe las dispo:dciones generales que rigen en 
tomo al mercado de valores. 
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Del capítulo dos al cinco. se refiere tanto a la organización. estructura. 
funcionamiento. consolidación de las autoridades que participan en dicho 
mcl'cado. las cuales son: 

I> Registro Nacional de Valores e lntermediar~os. 

I> De las casas de cambio y de los especialistas burs¡(tiles. 

I> Instituciones Financieras del Exterior (filiales). 

J> Bolsa de ·valores. 
I> Comisión Nacional de Valores. 

J> Instituciones para el Depósito de Valores. 

Del capítulo siete al diez.. define el funcionamiento y técnicas que se 

utilizan para poder intervenir y panicipar en el mercado de valores. que son: 

a Procedimientos para proteger los intereses del público inversionista. 

8. Contratación burútil. 

a Operaciones internacionales. 

a Automatización. 

Por lo que podemos concluir que esta ley da énfasis a toda regulación 
tanto nacional como internacional,. para el mejor funcionamiento del mercado 
de valores. 

2.3. AUTORIDADES EN LA MATERIA. 
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2.3.1. SECRETARfA DE HACIENDA Y CRÉDITO PÚBLICO. 

La Secretarla de Hacienda y Crédito Pllblico. igual que el Banco de 
México. es considerada como uo organismo regulador del sistema burs•til 
mexicano. ya que rige la política financiera del Ejecutivo Federal; dentro de 
las funciones mJfs importantes tenemos las siguientes: 

De la Ley Orgánica de la Administracidn Pública Federal. el articulo 31 
dice: ... la Secretaría de Hacienda y Cn'!!'dito P'1blico le corresponde el 
despacho de los siguientes asuntos: .. 

J> Fracción VII; plantear. coordinar y vigilar el sistema bancario de 
nuestro país. que comprende el banco central. la banca nacional de 
desarrollo. y a las dem's instituciones encargadas de prestar el 
servicio público de banca y crédito. 

J> Fracción XI; dirigir las poUticas monetarias y crt!diticias del país. 

p Fraccidn XIII; ejercer las atribuciones que seftale la ley en materia 

de seguros. fianzas. valores y de organizaciones auxiliares de 
crt!dito. 

Asimismo la Secretaría de Hacienda y Crédito Público: 

Establece normas generales de poUtica financiera. 

Determina los criterios generales normativos y de control de las 
instituciones del Sistema Financiero Mexicano. 

Propone las políticas de orientación. regulación. control,. y vigilancia de 
valores. 

Otorga concesiones para constituirse y operar como intermediario burs•til. 
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Propone las pol~ticas de orientación. regulación y control de los 
intermediarios financieros extranjeros. 

Define las actividades que deben de realizar los intermediarios financieros. 
Sanciona administrativamente a quienes cometen infracciones a la Ley del 
Mercado de Valores. 
A.prueba la constitución de grupos financieros. 
Define las clases de valores que deben recibirse en depósito por el 
INDEVAL. 
Aprueba los tipos de operaciones que se realizan fuera de la bolsa. 

2.3.2. BANCO DE MÉXICO. 

El Banco de Mé:Jlico es considerado dentro del Sistema Financiero 
Mexicano. como un organismo de regulación del mercado de valores de 
nuestro pals. 

El Banco de México es una institución autónoma. aprobado por le 
Congreso de la Unión, con personalidad jurfdica y patrimonio propio. Entre 
sus funciones mlls importantes tenemos: 

I> Comprar y vender certificados de tesorerfa. obligaciones. bonos del 
gobierno federal. Utulos de crédito y efectuar reportes cobre los 
mismos. 

)> Regula la emisión y circulación de la moneda. 

)> Regula el mercado cambiarlo nacional ... SPOTs·· (los spots. son los 
precios de las mercancías en el lugar y f'echa para su entrega). 

I> Regula e influye en la política de tasas de interés. 
I> Opera como banco de reserva. 

I> Opera como cámara de compcnsacidn de las inslituciones de crédito para 
todos los valores gubernamentales. 
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)> Administra las reservas monetarias del país. 
)> Actlla en el mercado de dinero, regulando la liquidez del mercado. 

)> Establece tas condiciones en que los intermediarios burs,tiles podrán 
tomar o conocer financiamientos para las acti.-idades que te son propias. 

)> Realiza las funciones de banco cenual. 
)> Además la Ley del Mercado de Valores. seftala que el Banco de México, 

tiene como función m's importante la de establecer las modalidades 
operacionales que se realizan en el mercado de valores, definiendo la 
clase de tftutos, montos malximos de operación, así como los precios 
límites de las operaciones. 

2.3.3. COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNByV), es considerada 

dentro de nuestro sistema financiero y bursátil como una institución reguladora 
del mercado de valores. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, depende de la Secretaria 
de Hacienda y Crt!dito Pdblico; esta comisión fue creada por decreto 
presidencial el 11 de febrero de 1946. como Comisión Nacional de Valores. 
teniendo como objetivo principal. el de regular el mercado de· valores. así 
como vigilar la debida observancia de la ley que regula al mercado. Las 
actividades de esta comisión se clasificaban en: promoción. regulación y 
vigilancia del propio mercado. Hoy en día por decreto del 28 de abril de 199S. 
se constituye como: Comisión Nacional Bancaria y de Valores, entre sus 
actividades m•s importantes de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
tenemos: 

Supervisa. vigila y regula el mercado. así como a las casas de bolsa. 
Inspecciona y vigila a los emisores de valores inscritos en el Registro 
Nacional de Valores e Intermediarios. 
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Dicta disposiciones relativas al establecimiento de indicadores que 
vinculen la estructura administrativa y patrimonial de las casas de bolsa. 

Ordena la supervisión de la cotización de valores cuando en su mercado 
existen condiciones desordenadas. 
Es1' facultada para intervenir administrativamente en las casas de bolsa 
y bolsas de valores. con el objeto de preservar las buenas prácticas del 

mercado. 

Antes de la ref'orma del 28 de abril de 199.S. tuvo como nombre: 
Comisidn Nacional de Valores; esta comisión trabajaba conjuntamente con lo 
que era la llamada Comisión Nacional Bancaria, por lo que autores tales como 
Felipe D•valos Mejía, en su libro ••Et derecho bancario y contratos de 
crédito ... apuntaba: .. ,. Comisión Nacional Bancaria. en ejercicio de sus 
funciones respecto a las instituciones de crédito. por cuenta propia llevan a 
cabo sus operaciones con valores en los t4!rminos de la Ley del Mercado de 
Valores. la cual establecer• mecanismos de coordinación con la Comisión 
Nacional de Valores para el eficaz cumplimiento de las disposiciones en la 
materia .. (31 ). 

Actualmente como ya se mencionó. por decreto presidencial. se 
iotegn1n. y f"orman la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. como un 
organismo desconcentrado de la Secretaría de Hacienda y Crédito.Pdblico; de 
tal forma que boy en día al hablar de la Comisión Nacional Bancaria o de la 
Comisión Nacional de Valores. resulta lo mismo aun cuando se nombre por 
separado. conf'orme a lo establecido en el anfculo quinto transitorio de la Ley 

de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
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La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, es coadyuvante de la 
poUtica de regulación monetaria que le compete al Banco de México. asf como 

también interviene en la emisión de billetes. y de títulos de crédito. 

En general éstos son los organismos e instituciones que regulan y giran 
en torno a la Bolsa Mexicana de Valores, sin incluir tanto a los organismos de 
·apoyo tales como: La Asociación Mexicana de Casas de Bolsa. Academia de 
Derecho Bursátil, y el Instituto Mexicano del Mercado de Capitales. ya que 
son organismos que dependen de la Bolsa Mexicana de Valores., y en algunos 
casos son creados por ella. , ... .,c1 ... .,l"I,.., .... c:•p.,cu7o e•.-c:•r-o ,,,. • .6oT.>. 

2.4. SOCIEDADES DE INVERSIÓN. 

Es diflcil encontrar un antecedente directo de lo que ahora llamamos 
sociedades de inversión; puesto que desde el inicio de las operaciones del 

mercado de valores~ se utilizaban solamente usos y costumbres bursátiles. sin 
ninguna reglamentación de toda la gama y figuras que giraban en torno al 

mismo. En el ano de 1822. el rey Guillermo de Holanda fundó la 
"Allegermerne Nederlansche Maatschppijter Begunstingung van de 
Volksulitjtº ~ la cual era una empresa dedicada a la selección y gestión de 
inversiones en títulos de crédito por cuenta de terceros. 

Todas y cada una de las inversiones se realizaban mediante el trust de 
inversión. el cual se empezó a utilizar en los Estados Unidos. en el primer 
tercio del siglo XIX, pero no adquirió un. verdadero auge como en Europa. 
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Por otro lado ºLai Boston Personal Property Trust. fue la primera que se 
organizó como una compaftía de inversiones mobiliarias; eo 1893. se convinió 
en el trust de tipo •closet cod'. o en capital cerradoº (32). 

Eo el afto de 1860,, nace el primer fondo de inversión mobiliaria. el cual 
consistía en reunir todas las inversiones en un fondo común y distribuir a cada 
uno de los interesados una parte proporcional de dicho fondo. 

Por lo que respecta a Mdxico. cuenta con un ordenamiento jurídico 
sobre las sociedades de inversión desde el afto de 1950. Pos!eriormente tuvo 
una reforma comprendida en el decreto del 31 de diciembre de 1963., la cual 
modifica esta sociedad; así mismo se vuelve a modificar la ley que rige a esta 
sociedad en el ano de 196.S. siendo hasta la promulgación de la Ley del 
Mercado de Valores. que data del afto de 1975. cuando se estipula una 
regulación jurídica más amplia. y un desarrollo ;fgil para los que invierten en 
una sociedad de inversión. 

En 1980. con la reforma de ley del 31 de diciembre ... se permite que las 
sociedades de inversión operen como sociedades abiertas. es decir. que tengan 
las posibilidad de recomprar los títulos a sus inversionistas ... (33). 

Debido a este tipo de reíormas. se permite que el mercado de valores pueda 
p~Qljferar. es decir. que el inversionista puede a travlll!s de este tipo de 
MJCiedad de inversión panicipar con dxito en el mercado de valores. ya que 
esta sociedad hace que los riesgos disminuyan en la inversión bursd:til. 

AC!QI-~- -~. -~vui-1. ~-- ~~t.~ P• •••-----E»•• --~-. __ Y9'_1 ___ --- ...... ~-,. --
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Hoy en día. contamos con doce sociedades de inversión que son: 

t. Firme S.A .• administrada por: Acciones Bursátiles Somex. S.A. de 

c.v. 
2. Fobur. S.A. de C.V .• administrada por: Bilbao Viscayo. S.A. de 

C.V . ., (casa de bolsa). 

3. Fondo Accivalmex, S.A. de C.V .• administrada por: Acciones y 
Valores de México. S.A. de C.V. 

4. Fondo Arka, S.A .• administrada Por: Casa de Bolsa Ark:a, S.A. de 
C.V. 

5. Fondo Delta, administrada por: Valores Bancreser S.A. 
6. Fondo Industrial Mexicano .. S.A .• administrada por: Casa de Bolsa del 

Atlántico. 

7. Fondo lnvermático, S.A .• administrada por: lnver-México S.A., (casa 
de bolsa). 

8. Fondo de Inversiones de lnverlat. S.A. de C.V. administrada por: 

Casa de Bolsa Inverlat. S.A. de C.V. 
9. Fondo Jnbursa. S.A .• administrada por: Jnversona Bursatil. S.A. 
10. Fondo Mexicano de Capitales, S.A .• administrada por: Operadora de 

Bolsa. S.A. 

11. Multifondo de Desarrollo de Capital. S.A. de C.V., administrada por: 
Comermex, Casa de Bolsa, S.A. 

12. Sociedad de Inversión Madero. S.A .• administrada por: Casa de Bolsa 
Madero, S.A. 

Una sociedad de inversión, es la forma en la que pueden participar 
pequeflos y medianos inversionistas, otorgándoles una rentabilidad atractiva en 
codÜlciones de bajo riesgo y alta liquidez. 

La definición m¡is acertada de las sociedades de inversión es como a 
continuación se describe: 
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••us socied•des de inversión cualquiera que sea su clase o categorla. 
esU'a orientadas a lograr el fortalecimiento y Ja descentralización del mercado 
de valores; el acceso del pequefto y mediano inversionista a dicho mercado; la 
democratizacidn del capital y la contribución del funcionamiento de la planta 
productiva. asimismo les corresponde el conjunto de proyectos relativos al 
nuevo nl!'gimcn jurídico del Sistema Financiero Mexicano .. (34). 

Las sociedades de inversión son sociedades. cuyo objetivo principal. es 
el de especializarse en la administración de inversiones. es decir. es una 
institución financiera. la cual obtiene fondos de muchos inversionistas. a través 
de la venta de acciones. por Jo que cada inversionista es socio de esta 

sociedad. 

Este tipo de sociedades. genera ciertas ventajas tanto para los pequen.os 
y medianos inversionistas. como para las instituciones financieras autorizadas, 
por ofrecer el servicio de administración de fondos de inversión. 

La Ley de Sociedades de Inversión, en su anfculo 4°, párrafo segundo, 
en sus fracciones primera, segunda y tercera, clasifica a esta sociedades en: 

Sociedades de inversión comunes. 

Sociedades de inversión de instrumentos de deuda. 
Sociedades de inversión de capitales. 

C:a•> • -......- --.a.r., ~-=---· '"''"'%-•OZ-::E_,c:ze»•-- D• m>---=:rHC» 
----::EJIC.."''• --...;iru-- _.._.,. ... -..... - ... ~ .... .-... _JL ---- .. __ .._ __ .,. 

.a•ea., -· ••:a 



-65-

LAS SOCIEDADES DE INVERSIÓN COMUNES: "son aquellas que 
operan con valores de renta fija. y renta variable. se les conoce tambic!n como 
fondos de renta variable, ya que tienen una buena cantidad de valores de este 
tipo (acciones de empresas). en su carteraº (35). 

Este tipo de sociedades para su funcionamiento deben. ser aprobadas por 
·Ja Secretarla de Hacienda y Crédito Pllblico. oye-9:1do a Ja Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores. A estas sociedades le son aplicables los principios de 
diversificación de riesgos, liquidez y rentabilidad; solamente en los valores de 
renta variable, hace que el rendimiento de estas sociedades de inversido 
comunes dependa en gran medida del componamiento accionario. 

Por lo que respecta a las SOCIEDADES DE INVERSIÓN DE 
INSTRUMENTOS DE DEUDA: c!stas son llamadas también sociedades de 
inversión de renta fija. son las mJfs abundantes. operan solo con documentos de 
renta fija. Se pueden invertir Jos siguientes tipos de títulos valor: 

Certificados de Ja Tesorería de la Federación (CETES). 

Papel comercial. 

Aceptaciones bancarias. 

Bonos de Ja Tesorería de la Federación. 
Pagarés de Ja Tesorería de la Federación. 

Obligaciones. 

Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento. 
Pagarés financieros. 

Pagarés a mediano plazo. 

Certificado de depósito bancario 



Bonos bancarios. 
Certificados de participación. 
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Todos estos valores operan dentro de los límites fijados por la Secretar(a 
de Hacienda y Crll!dito Público. establecidos por la Comisión Nacional 
BancariaydeValores.r.,,,.a ... #n~r•-· ..... p,,.cu7o ............. c ... p.zz.:..>. 

Este tipo de sociedades pueden ser para personas físicas o morales. Las 
personas Cfsicas pueden invertir en un 30" de su capital en emisidn de papel 
comercial; en tanto las personas morales el mahlimo se eleva a un .!50~. 

LAS SOCIEDADES DE INVERSIÓN DE CAPITALES, pueden operar 
con valores y documentos emitidos por empresas que requieren recursos a 
largo plazo, en un principio se denominaron sociedades de inversión de capital 
de riesgo. pero posteriormente. por decreto presidencial publicado el 31 de 
diciembre de 1986, cambian a su denominación actual. 

.. Las sociedades de inversión de capitales, operan con valores que no se 
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. pero que ofrecen el atractivo de 
inversidn de negocios nuevos. Las inversiones pueden ser en negocios que 
buscan modernizarse. ea empresas que busca.a cierto desarrollo regional o 
sectorial, o en otro tipo de empresas., (36). 

Estas sociedades manejan capitales de riesgo y no de endeudamiento, lo 
cual es una ventaja para los inversionistas; por lo que resulta m's favorable 
por las condiciones actuales del país, ya que a los inversionistas no les 
agradarfa la idea de adquirir una deuda ~s con una sociedad de inversión. 
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Las sociedades de inversión son administrad.as por una sociedad 
operadora de iaversidn. ~stas pueden ser empresas que desarrollan esta 
actividad (bancos y/o casas de bolsa). 

Las sociedades operadoras tienen como objetivo principal. la prestación 
de servicios administrativos a las sociedades de inversión, así como a la 
promoción. distribución y recompra de sus acciones. 

2.4.1. MARCO JURÍDICO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSIÓN. 

Las sociedades de inversión se encuentran reguladas por la Ley de 
Sociedades de Inversión. la cual se encarga de regular la organizacidn y 
funcionamiento.. así como la intermediación de sus acciones. asimismo ejerce 
el control y supervisión sobre estas sociedades. 

Existen otras leyes que se aplican supletoriameote a la Ley de 
Sociedades de Inversión las cuales son: 

Ley del Mercado de Valores. 

Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Código Civil para e1 Distrito Federal. 

Código Federal de Procedimientos Civiles. 

Usos burs.;(tiles 

Las sociedades de inversión~ tienen por objeto la adquisición de valores 
y documentos seleccionados de acuerdo con el criterio de diversificación de 
riesgos. 

Para que pueda funcionar una sociedad de inversión~ se requiere que se 
presente una solicitud a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores~ la cual · 
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otorgar' o denegara( discrecionalmente la solicitud que presenten (artículo 4° 
de la Ley de Sociedades de Inversión). 

El capital social de esta sociedad. debe de constituirse en capital 
variable. el cual debcríi estar totalmente pagado. y es fijado por la Secretarla 
de Hacienda y Crt!dito Pdblico. 

U duración de Ja sociedad es indefinida. 
El domicilio de la sociedad es fijado por los socios de la misma. 

Los socios son tanto personas físicas como morales. en la pr~ctica son 
las casas de bolsa. mismas que deber'º cumplir con el requisito que se 
establece en el anfculo 17, pal'rrafo 111 de la Ley del Mercado de Valores. No 
pueden ser socios las dependencias gubernamentales. dependencias extranjeras. 
ya se.a. directamente o a travl!s de un tercero. 

Las acciones de estas sociedades deben ser pagadas en dinero, las cuales 
soo valuadas conforme a la ley, dando facultades al INDEVAL para que realice 
dicho avahlo. 

Las prohibiciones de las sociedades de inversión se encuentran 
establecidas ea el articulo 14 de la Ley de Sociedades de Inversión, y son las 
siguientes: las sociedades de inversión no pueden emitir obligaciones, recibir 
depósito en dinero. dar en prenda los valores y documentos que mantengan en 
su activo. otorgar garanUas. adquirir o vender las acciodes que sena la el 
articulo 9° fraccidn X y XIII. no pueden practicar operaciones activas de 
crll!dito. no pueden adquirir valores extranjeros de cualquier genero. 

Por lo que respecta a su liquidación y disolución. sé tigen por lo 
dispuesto en la Ley General de Sociedades Mercantiles. en los capítulos X y 
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XI. as( como también en la Ley de Quiebras y Suspensión de Pagos (capítulo 1 

del Ululo VII). 

La sociedad de inversión forma parte integrante del Mercado de 
Valores, estableciendo las bases para pequeftos inversionistas que desean 

invertir y cotizar sus valores. y as( poder obtener un rendimiento en su 

empresa. 

2 . .5. INSTITUTO PARA EL DEPÓSITO DE VALORES. 

El lnstiruto para el Depósito de Valores (INDEVAL), es considerado 

como un organismo de apoyo a la Bolsa Mexicana de Valores, ya que desde su 
creación mediante decreto del 28 de abril de 1978. se agregó a Ja Ley del 
Mercado de Valores a través del capitulo sexto, en el que se regula 
jurídicamente a éste. 

En un principio rue creado y organizado como un organismo pdblico 
descentralizado; con posterioridad el Ejecutivo Federal. promovió una ref'orma 
publicada en el Diario Oficial de la Federación el d(a 11 de septiembre de 
1987. donde se introduce un cambio en la estructura del INDEVAL. el cual 
tuvo como efecto. que el servicio para el depdsito de valores deberfa ser 
prest ... do por sociedades anónimas. que gocen de concesidn por pane del 
Gobierno Federal. 

El INDEVAL. es considerado como UAl.J manifestación de la poMJíca 
oficial de la desnacionaliz.acidn de la bane8__.,._,_...o de instituciones flllates a 
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ésta; ademlfs de que el estado ya no participa directamenre en el 

depósito de valores. como una función que le era exclusiva . 

.... El INDEVAL. estél regulado por la Ley del Mercado de Valores, la 
Ley General de Sociedades Mercantiles y su Reglamento Interior General, a su 

vez el INDEVAL. está sujeto a Ja inspección y vigilancia directa de la 

Comisión Nacional de Valores. a quien debe proveer toda la información y 

documentos necesariosº (37). 

2 . .S. I. CONCEPTO Y PRINCIPALES CARACTERÍSTICAS. 

A) CONCEPTO. 

El concept~ de INDEVAL, se encuentra establecido en el articulo 54 de 
la Ley del Mercado de Valores, el cual nos dice: ºse declara de interés ptlblico 

la prestación para el depósito de valores. del servicio 

destinado a satisfacer necesidades de interés general relacionadas con Ja 

guarda, administracidn, compensacidn liquidacidn y transferencia de valores en 
los términos de esta leyº. 

El artfculo 54 se complementa con el siguiente (S.5) de la ley en cita, el 

que establece: .. la prestación del servicio de interés pllblico a que se refiere el 

arUculo anterior. será llevada a cabo por sociedades que gocen de concesión 
del gobierno federal. la que otorgará' o denegará' discrecionalmente la 
Secretarfa de Hacienda y Crédito Pliblico, oyendo la opinión de Ja Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores ... 
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El INDRVAL, es .. el custodio de los valores que se negocian en la 

bolsa. asf como la entidad encargada de realizar los servicios de 
administración, transferencia. compensaci«Sn y liquidacidn de los valores ... 
(38). Es decir INDEVAL. presta servicios de guarda, compensacidn, 
administración, transferencia y liquidación de los valores, además recibe y 

administra Utulos y documentos de las casas de bolsa. instituciones de crédito • 
. aseguradoras, sociedades de inversión y otras autoridades autorizadas por la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

INDEVAL, mantiene en custodia todos los valores que se cotizan en la 
Bolsa Mexicana de Valores, exceptuando Jos valores gubernamentales, los 
cuales, se encuentran en guarda y custodia en el Banco de México; por lo que 
tal afirmación nos lleva a pensar que si la Bolsa Mexicana de Valores. cuenta 
con un organismo para el depósito de valores .. y que se encuentra regulada por 
la propia Ley del Mercado de Valores, resulta inoperante que ciertos valores se 

mantengan en custodia en el Banco de México, por el sólo hecho de ser valores 
del gobierno federal; de tal forma que siendo el JNDEVAL un organismo de 
apoyo .. y el Banco de México un organismo regulador .. no se le deberla dar las 
facultades de guarda y custodia al Banco de México. ya que en todo caso .. tanto 
particulares como el gobierno federal podrfan en un momento dado, depositar 
sus valores tanto en el INDEVAL, como en el Banco de México. 

B) PRINCIPALES CARACTERÍSTICAS DEL INDEVAL. 

Las caracterfsticas más importantes del INDEVAL son: es una sociedad 
andnima de capital variable, se encuentra sujeta a una concesión que le otorga 
el gobierno Cederal, misma que se rige por las reglas del capítulo IV de la Ley 
del Mercado de Valores (del artículo 54 al 86). 

~ -·... ---.-.co.t..-coco,.. ~ ._...._....,._,.. 
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Para que se pueda constituir en Instituto para el Depósito de Valores, es 

menester tener la concesión que otorga el gobierno federal, a través de la 

Secretarfa de Hacienda y Crédito Pllblico. 

La naturaleza jurídica del INDEVAL, se encuentra plasmada en la Ley 
General de Sociedades Mercantiles, quien es la que da origen a esta 

institución, por ser esta una sociedad anónima. 

2 • .5.2. RÉGIMEN .JURÍDICO Y PRINCIPALES PUNCIONES. 

El INDEV AL, se encuentra regulado por la 1-CY del Mercado de 

Valores. Debe de constituirse bajo la forma de sociedad anónima de capital 

variable: posteriormenle ya con los estatutos y sus respectivas modificaciones. 

debe ser pasado y aprohado por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, y 

una vez contando con la aprobación se inscribirá en el Registro Público y de 
Comercio. 

En la Ley del Mercado de Valores. en su art{culo 56, fracción IX 

seftala: que el INDEVAL tiene que asentar en testimonio notarial sus 
asambleas ordinarias. extraordinarias. asf como su acta constitutiva y sus 
respectivas reformas. 

El artículo .54 de la Ley del Mercado de Valores. fija el objeto social 
del INDEVAL. dando la alternativa de poderlo ampliar a solicitud del propio 
instituto. 

La operaciones del INDEVAL. se reali7.an a través de un contrato de 

depósito de valores; as{ mismo el INDEVAL. puede llevar un libro donde 

registre las acciones de las sociedades emisoras. dicho registro dehe cumplir 
con lo requisitos del artículo 128 y 129 de la Ley General de Sociedades 
Mercantiles. 
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Al depositar los valores, se sellan cobre los mismos depósitos, a la vista 

del depositante, sus representantes, o el que acredite tener interés legítimo. 

La duración de las INDEVAL es indefinida, salvo cuando se estipule en 

el acta constitutiva la duración. 

La Ley del Mercado de Valores, no estipula capital social en cifras para 

que pueda operar el JNDEVAL; sin embargo es supletoria la Ley General de 

Sociedades Mercantiles, concretamente los artículos 71, 89 fracción 111, 217, 
los c~ales manifiestan el mfnimo que se requiere para constituirse como 

sociedad anónima. Así mismo el art<culo S6 fracción fJ de la Ley del Mercado 
de Valores estipula: ºel capital social sin derecho a retiro deherá estar 

íntegramente pagado y no podrá ser inferior al que establece la Secretarla de 

Hacienda y Crédito Ptlblico mediante 1as reglas de carácter general u. Se puede 

decir acenadamente que si la Secretaría de Hacienda y Crédito Público cuenta 
con un arancel que fija el capital social a este tipo de sociedad. y si es asl. por 

qué en la Ley del Mercado de Valores. no se estipula concretamente cuanto 
debe de ser el monto del capital social. asf como en la Ley General de 

Sociedades Mercantiles. 

Los socios del INDEVAL. pueden ser: casas de holsa. bolsa de valores. 
instituciones de crédito (instituciones de banca múltiple y banca de desarrollo). 

companfas de seguros y fianzas y especialistas bursátiles. Los socios no podrán 

ser inferior a veinte, cada uno de ellos será propietario de una acción. 

El drgano de administración del INDEVAL, recae en un cuerpo 

colegiado. se compone de once propietarios y sus respectivos suplentes. el 
consejo de administración es presidido por un representante de Nacional 

Financiera (arUculo 56 fracción VI de la Ley del Mercado de Valores). 

La vigilancia, inspección. y contabilidad está a cargo de Ja Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores. 
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Para la disolución y liquidación del INDEVAL. se rige por lo dispuesto 

en el art(culo 56 fracción VIII de la Ley del Mercado de Valores; por la Ley 

General .de Sociedades Mercantiles. y la Ley de Quiebras y Suspensidn de 
Pagos. ya que se trata de una sociedad anónima. la cual debe de cumplir para 

su disolución y/o liquidación con el procedimiento judicial correspondiente. 

Para la guarda. conservación y manejo de valores. el INDEVAL 

funciona de la siguiente manera: 

Conforme a los arUculos 67 y siguientes de la LeY del Mercado de Valores. 

en el INDRVAL se depositan los valores. el cual abre una cuenta a favor 
del depositante. los cuales adquieren la terminologfa de: depositaria, que se 

nombra el INDEVAL. y depositante. quien es la entidad que emite los 

valores (f°recuentemente una casa de bolsa o el Estado). 

Lo que se deposita son títulos de crédito. los cuales son: acciones. 
obligaciones demás títulos de crédito que se emiten en masa. ya sea por una 

sociedad anónima. si se trata de tftulos privados. por el Estado si se trata 

de tftulos públicos. <-'°'· . .,,.,,.,.. ..... c•p.-eu7o eu•..-eo p. 31~,. 

Los t'1ulos depositados se deben de endosar al INDEVAL, y se trata de un 

endoso que la Ley de Tflulos y Operaciones de Crédito no prevé, ya que se 
trata de un endoso en administración (artículo 67 de la Ley del Mercado de 

Valores). el cual tiene como única finalidad justificar la tenencia de los 
valores y el ejercicio de sus f°unciones que la Ley del Mercado de Valores 

confiere al INDEVAL. sin poder constituir en su favor ningún derecho 
distinto a éste. 

Se debe de hacer la transmisión de derechos de valores, a través de asienlos 
contables en los registros del INDEVAL. mediante el procedimiento de giro 

o de transf°erencia de cuenta a cuenta. modificando el sislema tradicional 

que se venfa desarrollando, el cual consistfa en Ja entrega material de los 
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documentos en cuestión, sin ni una anotacidn o registro por parte del 

emisor. 

Al término del depósito de los respectivos valores. la institución 

(INDEVAL). entrega sin su responsabilidad los valores al depositante que 

solicite su devolución, dejando sin efecto el endo~o en administración, y 

volviendo a quedar sujetos al régimen establecido por las leyes mercantiles 

relativas. 

Para finalizar el INDEVAL, da re de todos los actos que realiza en el 

ejercicio de sus f"uncion_es, de tal rorma que e5 una institución definida y 

regulada ampliamente por la Ley del Mercado de Valores. 



-'7s-

CAPfTuLO TERCERO: 

BSTRUCl'UllA Y ORGANIZACIÓN DB LA 
BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

3.1. CONSTITUCIÓN DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

En un principio la Bolsa Mexicana de Valores. tenfa un esquema de 
ca...-cter costumbrista. que data del siglo pasado, en donde sólo existían 
costumbres burútiles y no como en nuestros dfas. con una normatividad que 
regula a esta iostitucido. 

A finales del siglo pasado, el corretaje de acciones entre particulares 
adquirid grao importancia, lo que dio como resultado que la bolsa se 
constituyera formalmente como parte de nuestro sistema financiero. 

A pan.ir del 31 de octubre de 1894, fecha en que se constituye la 
primera bolsa en M6xico. se fueron incorporando de manera paulatina algunos 
valores emitidos por instituciones que se encontraban fuera del sistema bursátil 
(valores de paniculares principalmente), iacrcmeotando así el volumen de 
operaciones burs.:tiles; esto provocó el establecimiento de oficinas propias para 
negociar tftulos - valor. constituyc!adose en el domicilio marcado con el 
otlmero 9 (nueve) de la calle de Plateros (hoy en día Francisco J. Madero). en 
el centro de la ciudad de Mdxico. Algunas de las empresas emisoras mlfs 
importantes. que operaban es esa c!poca eran: el Banco Nacional de Mll!xico. 
Banco de Londres y Mdxico, Compaftía Industrial Orizaba de Veracruz, y 

Falbrica de papel San Rafael. 

En .. el ano de 1933. puede considerarse dividido en dos importantes 
fechas; 21 de febrero en que se publicó la nueva Ley de Bolsas; y 29 de 
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agosto. f"ccha ea que la Secretarla de Hacienda y Crt!dito Pdblico. otorgó 
concesión para el establecimiento de la Bolsa de Valores de la Ciudad de 
México. segdn lo establecido en la Ley General de Instituciones de Ch!ditoº 
(39). 

Debido a esta modificación la bolsa cambió su denomioacidn y se 
·constituyó como Bolsa Nacional de Valores de Mc!:dco. 

El 17 de octubre de 1933. se otorga por escritura paiblica la transmisión 
de la sociedad que comprendía a la Bolsa de Valores de la Ciudad de Mc!xico; 
como resultado se empezó a trabajar con los estatutos. los cuales deberían ser 
aprobados por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. El proyecto de 
solicitud de los nuevos estatutos. se presentaron con la finalidad de obtener la 
concesión oficial; y el 31 de julio de 1934. se disolvió la sociedad que rigió a 
la bolsa., constituyéndose como Bolsa de Valores de México., adquiriendo otro 
enfoque; se empieza a rendir informes a las autoridades financieras a cerca del 
crecimiento del mercado de valores con fines de financiamiento 
principalmente. 

El 2S de enero de 19S7. se inaugura el· edificio social de la Bolsa de 
Valor:es de México. ubicado eo la calle de Uruguay 68 (sesenta. y ocho)., 
domicilio en donde se realizaron las operaciones del mercado bursátil por 33 
(treinta y tres) aftos. 

e:=-•> - ~z~ :::ic•--z-.:. .. .a.ir ... -~ .. &.-. --~ __. sr.. me:•.,..,. D• -~- D• --z:~ e:-- a.obS.- __....,_ __ _....__1>., --1-
~-:-~~--- d• __ 1 _ _..__ e:~-.,,..,..,._ s.rooe~-..,,..a.-->.. -.s.-- 1•7::.o., p. 
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En 197!5. b•jo el r6gimen del gobierno de Luis Echeverrfa Alvarez. se 
promulgd la Ley del Mercado de Valores, hecho que marcó la consolidación y 
crecimiento del mercado burdlil. Un afio despuds y debido a la importancia 
que adquiría dfa a día., ya existían tres bolsas de valores: una en la ciudad de 
Mc!xico. otra en la ciudad de Monterrey, y la dltima en Guadalajara Jalisco; 
c!stas dos dllimas se liquidaron por no cumplir con los requisitos establecidos 
por la Ley del Mercado de Valores, debido a que Ja ley en comento senala que 
el mfaimo de socios debe ser veinte, y estas bolsas no cumplían con lo 
ordenado. 

Ese mismo afto (1976), la Bolsa de Valores de México cambió de razón 
social por la actual BOLSA MEXICANA DE VALORES, Sociedad Anónima 
de Capital Variable (S.A. de C.V.). 

En 1990, se establece el CENTRO BURSÁTIL, que es la sede actual de 
la Bolsa Mexicana de Valores, ésta se encuentra ubicada en Paseo de la 
Reforma, odmero 2.5.5, eo la ciudad de México. 

Hoy eo día la Bolsa Mexicana de Valores. no es auxiliar de alguna 
institución de crédito, por la sencilla razón de que no realiza operaciones de 
cr6dito. es decir. no capta dinero o capitales directamente del pdblico. ni 
tampoco otorga créditos a quienes lo solicitan; sino que la bolsa tiene como 
propdsito proveer un lugar en el cual los miembros de la propia bolsa se 
redaan de manera regular, con et fin de comprar y vender valores a nombre y 
cuenta de sus clientes; para realizar estas transacciones es necesario que el 
mercado renga un marco rcgulatorio establecido para este tipo de operaciones. 

La bolsa de valores, no establece el precio de los valores que se cotizan 
en sus secciones (mercado de capitales y mercado de dinero),. debido a que el 
precio es1' seftalado por el juego derivado de la libenad que existe entre los 
intermediarios burdtiles a travf!s de las ordenes que reciben, ya sea de 
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comprar y/o vender a precios que la propia ofena y demanda determine; pero 
aun cuando ta bolsa no establezca los precios de valores, es la ·que mantiene al 
mercado, y~ que sin la bolsa no eJlisliría mercado. y reglas para comprar y 
vender; por lo que la Bolsa Mexicana de Valores, es la que debería de regular 
al mercado de valores, cambiando y modificando la ley que la rige, para poder 
asf constituirse en la institución que rija, y no solo apoye al mercado de 

·valores en M4!xico. 

Se podría decir que Ja Bolsa Mexicana de Valores es una institucidn de 

crf!dito, pero no es así ya que nunca lo fuf!. ya que cuando surge la primera 
bolsa en Mdxico se derogan los artículos 68 al 84, de la Ley de Instituciones 
de Crédito,. la cual se encuentra establecida en la reforma publicada en el 
diario oficial el 2 de enero de 197.S. 

3.2. OBJETO PARA LA QUE FUE CREADA. 

Actualmente la Bolsa Mexicana de Valores, es una institución de apoyo 

al Mercado de Valores y forma parte de nuestro Sistema Financiero Mexicano 
la cual tiene como principales objetivos: 

Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que· faciliten las 
operaciones entre los que ofrecen y demandan valores, de manera 
eficiente. transparente y segura. 

Supervisar que todas y cada una de las operaciones se realicen dentro 
de los lineamientos legales establecidos para regular la actividad 
burs¡ftil; es decir. que las operaciones se realicen conforme a lo 
dispuesto en la Ley del Mercado de Valores. 

Vigilar que las operaciones que realicen las casas de bolsa sean 

apegables a las disposiciones legales que le son aplicables. 
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Cuidar Jos valores que se encuentran inscritos en ella. cuidando que 
satisfagan las demandas y requerimientos correspondientes y asf poder 
ofrecer múima seguridad a Jos inversionistas. 
Difundir por todos los iiiecaoismos con los que cuenta Ja bolsa. todas 
y cada una de las cotizaciones de Jos valores. as( como de los precios 
y condiciones de las operaciones que se realizan diariamente; dando a 
conocer tambic!o las caracterfsticas de los valores inscritos y de las 
empresas emisoras. 
Vigilar la integridad del mercado de valores. a través de normas de 
autorregulacidn (Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de 
Valores). 
Vigilar Ja conducta prof"esional de Jos agentes y operadores de piso. 
para que desempefteo sus funciones conforme a los principios 
eslablecídos en el Código de Ética Profesional de la comunidad 
burútil. 
Promover el desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o 
mecanismos de inversión. 

Normalizar la participación de intermediarios y emisoras en las 
operacione·s del mercado de valores; auxiliJfndose éstos en el 
Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores. en donde se 
delinea los procedimientos operativos. mecanismos de inscripción de 
valores y reglas aplicables a cada uno de los instrumentos que se 
negocian en Ja bolsa. as( como los derechos y obligaciones de los 
recurrentes. 
Participar y colaborar con la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
y la Asociación Mellicana de Intermediarios Bursaftiles, ea el estudio, 
diseflo, propuesta de operaciones, nuevos instrumentos. figuras y 

modalidades de negociación de acuerdo a las necesidades y 
ellpcctativas del desarrollo del mercado. 
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Certificar el cierre de las opentciones. registros y cotizaciones 
producidos en el salón de remates. dando re de los movimientos a 
través de actas, boletines y estadísticas. 

Realizar todo el manejo administrativo de las operaciones con valores. 
en lo referente a: transferencias. compensaciones. liquidaciones. 
ajustes por derechos. cuotas y las comisiones que se generen. 

Realizar aquellas actividades anJflogas o complementarias que les 
autorice la Secretaría de Hacienda y Cr4!dito Público, a trav~s de la 
Comisidn Nacional Bancaria y de Valores. 

3.3 MARCO REGULATORIO DE LA BOLSA MEXICANA DE 

VALORES. 

Le son aplicables a la Bolsa Mexicana de Valores. ademd's de las 
disposiciones contenidas en la Ley del Mercado de Valores las siguientes: 

Ley de Instituciones de Crédito; 

Ley General de TCtulos y Operaciones de Crédito; 

Ley General de Sociedades Mercantiles; 
Ley General de Instituciones de Seguros y Fianzas; 

Ley de Sociedades de Jnversión; 

Ley de Agrupaciones Financieras; 

Ley de Inversión Extranjera; 

Código de Comercio; 

Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores; 

Circulares de la Secretaría de H~ciepda y Crédito Público; 

Circulares de la Comisión Nacional B•ncaria y de Valores; 

Circulares del Banco de México; entre otras. 
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La Bolsa Mexicana de Valores, es un organismo privado. constituido 
como sociedad anónima de capital variable; se encuentra regulado conf'ormc a 
lo estipulado en los tl!rminos de la Ley Oeneral de Sociedades Mercantiles 
(capftulo quinto), con la característica de que la Ley del Mercado de Valores le 

da otro enfoque en su constitución. 

La Ley del Mercado de Valores. establece que es facultad del Estado, 
por conducto de la Secretaría de Hacienda y Crc!dito Ptlblico. otorgar 
concesión para el funcionamiento de la bolsa que se requiera constituir 
(regulando características en la organización y desempello). bajo la vigilancia 
de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. Por otro lado se da la 
concesidn de una bolsa por pJaza, siempre y cuando cumpla con el número de 
socios que se requiere (veinte socios como m(nimo). Actualmente Ja tlnica 
autorización es la Bolsa Mexicana de Valores. con sede en la ciudad de México 
(Paseo de la Reforma. ntlmero 2SS. Cuaubtémoc. 06.SOO. D.F.). 

En conclusión del pgrrafo anterior.. se puede decir que para que pueda 
funcionar una bolsa de valores. es menester que éstas se encuentren sujetas a la 
concesión discrecional de Ja Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
escuchando a Ja Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Para que se pueda constituir una bolsa de valores. es necesario que tanto 
su acta constitutiva. así como sus estatutos. se sometan a la aprobacidn de la 
Secretaría de Hacienda, una vez obtenida dicha aprobación. se deberá de 
inscribir en el Registro Pdblico de Comercio. 

La duración de éste tipo de sociedad es indefinida. 

El capital social sin derecho a retiro, deberá estar (ntegramente pagado. 
y no podr' ser inferior al que se establezca en la concesión correspondiente. 
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atendiendo a que los servicios de la bolsa se presten adecuadamente a las 
necesidades del mercado. conCorme a lo estipulado en artículo 31 fracción 11 de 

la Ley del Mercado de Valores. Asimismo ta fracción siguiente del mismo 
artículo en cita., establece que el capital social de las bolsas de valores. seó el 
que se establezca en la concesión.. ....sin derecho a retiro e íntegramente pagado 

(artículo 31 fracción 111, LMV). 
En la constitución de la sociedad podrán inscribirse solo acciones 

provenientes de casas de bolsa o intermediarios burútiles. Cada socio podr;i 
ser titular de una acción. Asimismo el número de socios no podrá ser inferior a 

veinte. siendo é!sta una de las mdl&iples diferencias entre una sociedad anc.Snima 

en general y una sociedad anónima en materia bursátiL 

La administración de ta sociedad recae en un consejo de administración, 
el cual se compone de cinco miembros cuando menos, los que son designados 
de la siguiente manera: 

Un S09' del consejo de administración, lo conforman representantes de 
las casas de bolsa o intermediarios bursátiles, y el otro 50% lo forman 
personas de reconocido prestigio profesional, que a su vez no desempeften 
cargos. empleos. comisiones en casas de bolsa, en una especialidad burútil, en 
sociedades controladoras. en entidades financieras o ¡;rupos financieros. Este 
consejo de administración ser' designado por tos socios miembros de Ja 
sociedad. 

Los estatutos de las bolsas deberán establecer que: (artículo 31 fracción 
de la LMV). 

Sólo los socios tienen el derecho de operar en la bolsa. sin incluir a nadie 
más; es decir.. este derecho que tienen los socios es exclusivo, e 
intransferible, es personal y de car,cter unitario, otorgado a cada socio 
miembro de la sociedad (la bolsa cuenta con un registro de accionistas. 
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reconociendo sólo a los que figuran en el mismo registro. para mayor 
seguridad). 

Todas y cada una de las operaciones en la bolsa de sus socios. deber.:n ser 
efectuadas por medio de sus apoderados que cumplan con los requisitos que 
establece el artículo 17 fracción 111. de la LMV; que seftala. que los 
apoderados deben de tener solvencia económica y moral. ademills de contar 

con capacidad t~nica y administrativa. siempre y cuando sea el apoderado 
de aacionalidad meJticana; aunado a otros requisitos que pudiera exigir el 

Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores. 

Se prohibe a los socios operar íuera de la bolsa de valores, excepto cuando 
a criterio de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, pueden realizar 

operaciones fuera de la misma. 

Las operaciones que realicen los socios. deben ser conforme al sistema que 

utiliza la bolsa en particular (Sistema Internacional de Cotizaciones). 

Las auditorias que se realizan en la bolsa de valores. son llevadas a cabo 
por uo auditor externo. no perteneciente a la bolsa de valores. 

Pur otro lado para que una bolsa de valores pueda operar, conforme al 
artículo 33 de la Ley del Mercado de Valores. se requiere: 

l. Que los valores estén inscritos en el Registro Nacional de Valores 
intermediarios; 

JI. Que los emisores soliciten su inscripción en la bolsa; y 
JU.Que los valores satisfagan los requisitos que determine el reglamento 

interior de la bolsa correspondiente. 

Las bolsas de valores podnt suspender las cotizaciones cuando: 

A) Se produzca alguna situación desordenada (cotizaciones que no 
estál conforme a la ley). 
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B) Se realicen operaciones que no estdn de acuerdo con los sanos usos 
y/o pral'cticas del mercado. 

Para los supuestos mencionados, la bofoa correspondienle. deberlf 
notificar a la Comisida Nacional Bancaria y de Valores. la suspensión de las 
operaciones ese mismo día. 

Todas las operaciones que se realicen en la bolsa de valores, deberafn ser 

microfilmadas., y sólo podnfn ser destruidas cuando pasen dos aftos. 

Cada bolsa de valores debe de establecer su propio reglamento interior 
(anículo 37 de la LMV), el cual contendraf normas aplicables a: 

a La admisión, suspensión y exclusidn de los socios. así como de quienes 

la representan. 

it Derechos y obligaciones de los socios. 

lJ Los derechos y obligaciones de los emisores de valores inscritos. 

8 Los términos en que deberá'n de llevar a cabo las operaciones. registros, 
y los casos en que proceda la suspensidn de cotizaciones. 

a: Lo relativo a la autorregulacidn de sus socios miembros de la bolsa, así 
como el procedimiento para hacer cumplir estas normas. 

6 El procedimiento para el listado de valores en el sistema internacional 
de cotizaciones, así como la suspensión y/o cancelación del· listado. 

El reglamento sdto rige a la bolsa respectiva. el cual debe ser aprobado 
por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, podr¡( ordenar h1 
intervención administrativa (artículo 38 de la LMV), en las bolsas de valores 
por: infringir las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores; por incurrir 
en infracciones graves a las disposiciones que le son aplicables; también 
cuando la bolsa de que se trate se encuentre en disolución, liquidación, sea 
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declarada en suspensión de pagos o quiebra. la Secretaría de Hacienda y 

Cr61.ito Pdblico. oyendo al Banco de Mt!Kico y la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores. puede acordar la revocación de la concesión o autorización 

respectiva. ante el juez que sea competente. 

La bolsa de valores. dcbenf de formular un arancel. el cual debe 
ajustarse a las remuneraciones que perciba por sus servicios. Este arancel debe 
de estar aprobado por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Pllblico. que 
resolvenl oyendo a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

Todos y cada uno de los documentos en que consten las operaciones de 
la bolsa de valores. traen aparejada ejecución entre los socios de la misma. 
siempre y cuando est~n certificados por la propia bolsa. 

3.4. ESTRUCTURA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

La Bolsa Mexicana de Valores. se gobierna por sus órganos como toda 
sociedad. en donde encontramos a la asamblea de accionistas. consejo de 
administración. y órganos de dirección general. 

La asamblea general de accionistas. es el órgano supremo de la 
sociedad. la cual tiene la facultad de acordar y ratificar todos y cada uno de los 
actos y operaciones de ésta; y las resoluciones que se emitan. sen(n cumplidas 
por las personas que ella misma designe. scgdn lo establece el artfculo 178 de 
la LGSM. 

Los accionistas de esta sociedad. son en este caso como ya quedó 
apuntado: las casas de bolsa y los especialistas burútilcs. y conforme al 
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Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores. son ellos o sus 
representantes.. debidamente autorizados los dnicos que pueden realizar 
operaciones en el local de la institución (anfculo 194 del Reglamenlo Interior 
de la Bolsa Mexicana de Valores); debido a que son ellos los socios de la Bolsa 
Mexicana de V:ilores. acreditando siempre y en todo momento su posesión de 
socios; es decir, ºla calidad de los socios se adquiere y se comprueba por la 

·posisidn legal de una acciónº (40). 

Dentro de la Bolsa Mexicana de Valores. la autoridad administrativa de 
mayor jerarquía es la dirección general. quien es responsable ante el consejo 
de administración del buen desarrollo de_ la institución (centro burYtil). 

Por lo que respecta al consejo de administración, y conforrne al artículo 
23 de los estatutos de Ja bolsa de valores. sus principales atribuciones son: 

):> Administrar y dirigir Jos negocios de la sociedad, implementado las 
po1íticas de carácter administrativo,, así como de prestación de 
servicios a Jos socios. 

}> Dar a conocer Jos presupuestos. además da a conocer los informes 
periódicos que rinde el director general. sobre los resultados 
administrativos y operativos de la sociedad. 

)> Dar a conocer Jos resultados de las solicitudes de inscripción de 
valores en la bolsa. 

)> Dar a conocer cuando una casa de bolsa o un funcionario ingresa a Ja 
bolsa. 

]> Fijar las condiciones y montos de las fianzas que deben otorgar sus 
socios. 

)> 

)> 
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)> Estudiar los casos de irregularidad imputables a los funcionarios y/o 
apoderados de las casas de bolsa. fungiéndose arbitro para la solución 

de conflictos. 
)> Se encarga de formular el arancel que tiene la bolsa. por las 

remuneraciones percibidas y por los servicios prestados. Este arancel 
debe ser aprobado por la. Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
oyendo a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

)> Es el que celebra y ejecuta contratos y convenios. con el fin de 
cumplir c~n el objeto de la sociedad. 

)> El consejo de administración nombra al director general. fij,ndole sus 
facultades para que las ejerza dentro o fuera de la Bolsa Mexicana de 

Valores. 
]> El consejo de administración recibe ordenes de la asamblea general de 

accionistas. para que se encargue de ejecutar sus actos. 

Administrativamente la Bolsa Mexicana de Valores, cuenta con una: 

PRESIDENCIA 

COORD. OPCIONES 
V FUTUROS. 

DIHECCION 
XNTER ACIO 

D.G.A. 
ADHINISTRACION. 

DIR. RECURSOS 
FINANCIEROS. 
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3.4.1. INSTALACIONES DE LA BOLSA MEXICANA DE 

VALORES 

La Bolsa Mexicana de Valores. para lograr y cumplir plenamente con 
sus objetivos presta diversos servicios. buscando que sean satisfactorios para 

sus socios y el público en general. 

La Bolsa Mexicana de Valores. cuenta con instalaciones equipadas con 
la tecnología más avanzada. para poder asegurar los máximos niveles de 

eficiencia en las operaciones en el mercado bursátil. 

La actual sede de la Bolsa Mexicana de Valores. es el centro burs¡ftil. 

misma que cuenta con oficinas administrativas. así como de otras instituciones 
del medio bursJ(til. ademils de un salón de remates y un centro de información 

bursátil. 

El salón de remates. también conocido como piso de remates (o 

simplemente piso). es el recinto ubicado en las instalaciones de la bolsa de 

valores.. la cual está debidamente acondicionada para servir de sede a la 

realización de las operaciones de compra venta de tftulos de crédito, que se 

encuentran inscritos en la bolsa. 

El salón de remates se divide en dos pisos: el primero de ellos 

correspondiente al mercado de capitales, en forma circular; y el segundo en 

forma de punta de flecha, correspondiente al mercado de dinero. 

Desde el punto de vista organizacional, cada piso se divide en varias 

unidades de control de operaciones llamados CORROS. 

Los corros son los lugares oficiales para registrar todas y cada una de 

las operaciones de compra y venta de títulos que operan en la Bolsa Mexicana 

de valores. 
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Cada corro contiene a: 

)> Personas especializadas para el registro de las operaciones. 

I> Relojes foliados. que registran con precisidn la secuencia de las 
operaciones-que se realizan. 

I> Terminales del Sistema Integral de Valores ·Automatizado (SIVA). 
para . registrar las operaciones. y actualizar automdticamente la 
información que alimenta a los monitores. 

)> Un buzdn, para que se coloquen las posturas. 
)> Un equipo de sonido para realizar mejor las operaciones. 

Estos son los elementos con que cuenta cada piso; por la importancia 
que tiene el piso de remates del mercado de capitales, hablaremos de él con 

m's detalle: 

El piso de remates del mercado de capitales. es el recinto que su base es 
en forma circular. y la cubiena tiene forma de cúpula. 

En el centro del piso. se localizan tres módulos de servicio. cada uno de 
ellos contiene dos corros. En el módulo uno, contiene los corros 1 y 11 (donde 
operan acciones de empresas industriales. comerciales y de servicios); el 
módulo dos. contiene a los corros 111 y IV; y en el módulo tres, se encuentra 
el corro de Warrants (corro V). en el que se controlan las operaciones de 
acciones de aseguradoras. afianzadoras. arrendadoras. bancos y grupos 
financieros. 

Cada módulo cuenta con un micrófono, el cual sirve para anunciar la 
información que emite un juez de cruce. 

Un juez de cruce es una figura que se utiliza en el medio bursátil, ya 
que 6stos actdan en forma equitativa. para lograr que las operaciones se 
realicen en forma justa y sin ningdn problema; el juez .. valida las operaciones 
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de cruce. las participaciones de las casas de bolsa y los anuncios de suspensión 
y reanudación de las operaciones .. (41). Los micrdConos se encuentran 
orientados hacia el centro del piso de remates. 

En el perímetro interior se encuentran ubicadas 27 casetas 
correspondientes a cada casa de bolsa. Estas casetas son las oficinas 
administrativas. en donde se encuentran laborando los operadores de piso de 
las casas de bolsa; las oficinas es1'n equipadas con 1'neas telefónicas y 

terminales de cómputo. que permiten una comunicación directa y al'gil con sus 
correspondientes casas de bolsa, es decir. las casetas son las oficinas que 
representan a cada casa de bolsa en el piso de remates. 

Cada caseta cuenta con estaciones de trabajo conectadas a los sistemas 
IBM/88 y TANDEM; sistemas que sirven para efectuar las transacciones de 
tiempo real en el sistema automatizado de transacciones operativas (SATO). o 
en el sistema integral de valores automatizado (SIVA). dnicamente sirven coo 
los emisores autorizados para llevar a cabo las operaciones. < ... fo. .. f.,..,..,. .... 
e.-p,eu7o >. 

En el piso de remates. también existen monitores, los cuales se 
encuentran por arriba del umbral de las entradas de las casetas. es decir,. en el 
límite inferior de la cúpula del piso de remates; son 162 monitores en total. 
todos ellos conectados al sistema SIV A. Los monitores sé encuentran 
distribuidos en nueve caras. cada cara con dos niveles de nueve monitores ( 18 
monitores por cada cara). de esta manera forman un polfgono de nueve caras 
(nom(gono). 
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Los monitores contienen principalmente la siguiente información: 

I> Precio de cotización por emisora. 

I> Indice de precios y cotizaciones. 

I> Acciones suspendidas. 

p Acciones con mayores cambios a la alza. 

I> Acciones con mayores cambios a la baja. 

I> Operaciones mals representativas de renta fija por importe. 

I> Operaciones ml(s representativas de renta variable por importe. 

I> Operaciones mll's representativas de renta variable por volumen. 

I> Tabla de lotes y pujas. 

I> Horario de remates. 

J> Información sobre el pago de dividendos. 

De los 162 monitores. existen entre ellos algunos monitores que scnatan 
dnicameote los precios y las cotizaciones de cada emisora; cada uno de C!stos 
monitores se subdividen en cuatro secciones iguales. que contienen la siguiente 
inf"ormación: 

Clave de la emisión y serie: es la simplificación de la razón social. 
son un m1'ximo de siete cardcteres (letras). para la emisora. y cinco 
para la serie. 

Postura de venta: se indica el volumen y el precio más bajo de la 
oferta. 

Postura de compra: se indica el volumen y el precio más alto de la 
demanda. 
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Ultimo hecho anterior: es el precio final negociado en la sesidn 

anterior. 
Par¡l'metros de fluctuación: son los lfmites en el que puede variar el 
precio de una acción. sin que se origine una suspensión. 

Precio máximo: es el precio má's alto negociado durante la sesión del 

día. 

Precio mfnimo: es el precio más bajo negociado durante la sesión. 

Ultimo precio: es la operación más reciente registrada en el salón de 

remates. 

Continuando con las instalaciones de la Bolsa Mexicana de Valores; por 
encima de los monitores, se encuentran relojes. colocados en sentidos opuestos 

entre sf. 

Ademd'.s el piso de remates cuenta con tres sets de luces tipo semáforo. 
cuyos colores indican: 

a Color verde: cuando alguien est4 haciendo uso del micrófono. 
realizando una operación. o anunciando algo. 

a Color amarillo: indica que un receso administrativo se está llevando 
a cabo. 

ti Color rojo: indica que Ja operación de cruce debe ser repetida desde 
su-inicio. 

Más arriba de Ja cúpula se encuentran los ºtickers .... que son bandas con 

inf"ormacidn luminosa en movimiento continuo. se encuentran colocados uno a 
continuación de otro. Estos transmiten continuamente información sobre el tipo 
de cambio de diferentes divisas {marco. yen. franco. dólar). todos dados en su 
equivalente de dólares. con excepción del dólar que proporciona su equivalente 
en libras; ademals informa el índice de las diferentes bolsas de val<ues del 
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mundo, así como tambi~n seftala el precio del oro y la plata; y por dltimo 

informa sobre el precio de compra y venta del ddlar en ventanilla. 

Como punto informativo. la sede de la Bolsa Mexicana de Valores 
cuenta con un alrea de observacidn de las operaciones en el piso. el cual se 

llama el balcón de visitantes (entre piso). donde se aprecia el desarrollo de la 
actividad bur5'til. 

El piso de remates funciona todos los días del ano con excepción de los 

scAalados por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (días festiv0s). 
siendo su respectivo horario de las 8:00 a.m .• a las 2:30 p.m. 

El sistema que utiliza la Bolsa Mexicana de Valores para realizar sus 
operaciones, es el SISTEMA INTEGRAL DE VALORES AUTOMATIZADO 

(SIVA). Este es un sistema computarizado que permite la obtención nlpida de 

las actividades burútiles. Este sistema se encuentra dividido en dos módulos; 
el primero de ellos, permile a los operadores de piso efectuar transacciones 

entre sí., • travt!s de las terminales llamadas TANDEM., ubicadas en cada 

caseta. El segundo módulo del sistema basta de cinco anos atrás, y puede ser 

consultada por medio de pantallas o microfichas. 

Cabe hacer mención que existe otro sistema en la Bolsa Mexicana de 

Valores al mencionado en el P'rraf°o anterior; ea el que solamenle pueden 

panicipar los intermediarios burútiles autorizados, el cual se conoce con el 
nombre de SISTEMA AUTOMATIZADO DE TRANSACCIONES (SATO). 

Este sistema es un di5.positivo, en el que los intermediarios pueden realizar 

remates; es decir, pueden negociar desde instrumentos de renta fija, ofenas 
pdblicas primarias o secundarias, hasta una operación de registro. Este proceso 

automatizado permite conocer las posturas previamente registradas en firme, y 

registrar a su vez su contra postura desde la terminal. 
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Los sistemas que utiliza la Bolsa Mexicana de Valores para sus 
operaciones. ofrecen una mayor transparencia al mercado, mejorando la 
inf"ormacidn de precios. 

A continuacidn mencionaremos a grandes rasgos en que consiste y como 
eslll' conformado el centro de cómputo de la Bolsa Mexicana de Valores. 

El centro de cdmputo se encuentra ubicado en un sector de md'xima 

seguridad,. tiene un acceso restringido,. y se ubica abajo del piso de remates. 
En esta-- J(rea se encuentra el equipo mafs moderno en sistema de 

informddca .. cuyo ndcleo es el computador TANDEM VLX (de ah( el nombre 
que se le da a las terminales de cómputo que se ubican en cada caseta de los 
operadores de piso); su función principal de este sistema de cómputo, es cubrir 
las necesidades de registro de operaciones. automatizacidn de procesos y 

telecomunicaciones. 

La Bolsa Mexicana de Valores. cualquiera que sea su manejo en 
operaciones .. siempre ser¡( un centro que contanl' con un sistema muy avanzado. 
tanto en administración de personal. as( como en equipo para realizar sus 
operaciones. 

A continuacidn mostramos las estructuras de Jos pisos de remates. tanto 
del mercado de capitales. como del mercado de dinero. 
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CAP.ITALES DEL flERCADO DE ARQUITECTURA 
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3.4.2. INSTITUTO MEXICANO DEL MERCADO 
DE CAPITALES A.C. (IMMEC). 

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales. fue fundado por la 
Bolsa Mexicana de Valores. as( como tambic!n por las casas de bolsa en el mes 

.de junio de 1980. coa el nombre de Asociación Mexicana de Capacitmción 
Burs•til. A.C .• posteriormente en diciembre de 1983 cambid su denominación 
por la actual. con el fin de estar mab acorde con el desarrollo del mercado. 

El IMMEC" como usualmente se le conoce. desarrollaba actividades en 
la que se incluían cursos. seminarios. conferencias. investigaciones y asesorías 
basta 1988. A partir de esta f"echa empezó a desarrollar actividades de 
investigación financiera. lo que trajo como resultado que hoy en día el 
IMMEC. promueve y supervisa cursos especializados en materia bursátil. 

El IMMEC. se integra por una: 

Dirección general. 
Subdirección de estadística y mc!todos. 

Subdirección de estudios econdmicos y bursitiles. 
Subdirección de difusión de la cultura burs•til. 

Este instituto brinda el soporte técnico y formativo que requiere el 
desarrollo del mercado. a través de la información especializada. elaborando y 

publicando documentos de investigación. así como el amUisis y la 
instrumentación de programas de capacitación de profesionales altamente 
calificados en materia burútil. 

Dentro de sus funciones milA:s importantes tenemos: 

Capta. sistematiza y difunde. la info1·mación burslitil y financiera del 
mercado por medio de publicaciones. 



-99-

Se encarga de efectuar el cilculo de los principales indicadores 
bursaltiles. evaluando la actividad que desarrolla el mercado de valores. 
estudiando los fenómenos que pudieran impactar al mercado de valores. 

Disena y establece programas de capacitación y actualización en materia 
burs•til. para difundir entre_ sus participantes las técnicas y 

conocimientos de instrumentos burs•tiles. 

Difunde la cultura en el sector empresarial y acaddmico. 

El IMMEC. se constituye cada dfa en un generador de información 
bur5'til y financiera del mercado de valores, tanto a nivel nacional como 
internacional; fija adem•s las bases para sustentar el conocimiento sobre la 
cvolucidn del mercado de valores. El IMMEC, cuenta con información acerca 
de la Bolsa Mexicana de Valores, constituyendo un gran apoyo para la 
realización de nuestro tema de invcstigacidn. 

3.5. SOCIOS DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

De acuerdo con el artículo 31 de la Ley del Mercado de Valores, así 
como el artículo 2 plfrrafo XIV del Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana 
de Valores. se desprende que los socios de la bolsa de valores. lo pueden ser: 

l. Las casas de bolsa: y/o 

11. Los especialistas bursátiles. 

Sin embargo la condición que existe para estos sujetos es de que sólo 
podU:n ser socios. cuando inscriban acciones para formar el capital social de la 
misma. 
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Por otro lado. y conforme al artículo 21 de la Ley del Mercado de 
Valores, las casas de bolsa y Jos especialistas bursa(tiles fungen tambill!n como 
intermediarios del mercado de valores,. es decir,. tanto las casas de bolsa y los 
especialistas bursátiles tienen una doble función., por un lado son los socios de 
la bolsa de valores y por el otro son intermediarios burútiles. 

Las casas de bolsa. así como los intermediarios bursátiles. adquieren día 
a día gran importancia. debido a su doble función que tienen dentro de la Bolsa 
Mexicana de Valores. ya que actúan directamente en ésta. porque son los que 
conocen y manejan profesionalmente las operaciones del mercado de valores. 

3.~.I. CASAS DE BOLSA. 

A). CONCEPTO Y REQUISITOS DE CONSTITUCIÓN. 

Una casa de bolsa se puede definir como aquella sociedad anónima. que 

adopta el n!gimen de capital variable: fungiendo como socio e intermediario 

bursitil en el mercado de valores. la cual deberli ser in5'..i"ita y autorizada por 

la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. y será vigilada por la Bolsa 

Mexicana de Valores. ya que es la que la acepta como socio e intermediario 

del sistema burútiL 

Por Jo que respecta a su constitución. ésta debe de constituirse bajo el 

rdgimen de sociedad anónima. conforme a lo establecido en el capitulo quinto 

de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Una vez constituida corno sociedad. ésta debe de inscribirse en la 

sección de intermediarios del Registro Nacional de Valores. 
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Las casas de bolsa. son instituciones que predominan en el mercado de 
valores. La participacidn de esta figura ha sido muy decisiva en la evolucidn 
del Sistema Financiero Mexicano durante los anos 80 y 90.. ya que en este 
periodo. las casas de bolsa se convirtieron en el eje central de la 
intermediación de valores gubernamentales principalmente; como consecuencia 
se incrementó la riqueza financiera.. permitiendo obtener substanciales 
utilidades. 

B). ACTIVIDADES DE LAS CASAS DE BOLSA. 

Las casas de bolsa, de acuerdo con el anlculo 22 de la Ley del Mercado 
de Valores. realizan las siguienres actividades: 

Actllao como intermediarios en el mercado de valores. en los td'rminos 
de Ja ley que las rige. sujetándose a las disposiciones de carácter general 
que estipula la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
Las casas de bolsa reciben f'ondos por concepto de las operaciones de los 
valores que le sean encomendados . 
.. Presta asesoría en materia de valores .... (artículo 22 fracción 111 de la 
LMV). 

El Banco de México dicta disposiciones de carácter general. con 
respecto a las casas de bolsa. las cuales son: 

Recibir préstamos o créditos de instituciones o de organismos oficiales 
de apoyo al mercado de valores. para la realización de las actividades 
que le son propias. 

Celebrar reportos sobre valores. 
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También la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. cuenta con 

disposiciones aplicables a las casas de bolsa. las cuales son: 

Las casas de bolsa pueden realizar por cu"':nta propia operaciones que 
faciliten la colocación de valores. reduciendo m'rgenes entre 
cotizaciones de compra y venta de tftulos. 
Las casas de bolsa proporcionan servicios de guarda y administración 

de valores. depositándolas éstas a su vez en el INDEV AL. 
Las casas de bolsa pueden invertir en acciones de otras sociedades que 
le presten servicios o cuyo objeto sea auxiliar a las casas de bolsa. 

Las casas de bolsa no podraln vender ni comprar por cuenta propia los 
valores que le son dados para su venta. 

Las casas de bolsa. actúan como representantes comunes de los 
obligacionistas. 

Las casas de bolsa proporcionan asesorías a inversionistas. que 
integran la cartera de inversión; ademlis prestan un servicio como 
sociedades operadoras de sociedades de inversión. 

C). OBLIGACIONES DE LAS CASAS DE BOLSA. 

Las casas de bolsa tienen como principal obligación la de 
responsabilizarse de la autenticidad de los valores que negocian~ garantizando 
al inversionista. que los valores han sido adquiridos de buena fe. 

Entre otras obligaciones tenemos que: 

Tienen la obligación de estar inscritos en la sección de intermediarios 
del Registro Nacional de Valores; 
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Tienen la obligación de adquirir una acción en.ta Bolsa Mexicana de 

Valores; 

Deben y tienen que designar un mínimo de dos operadores de piso; 

Tienen la obligación de contar con directores que tengan solvencia 

moral y económica: 
Tienen la obligación de liquidar ya sea parcialmente o totalmente la 
inversión,. sin oinglln gasto extra para el inversionista; 
Tienen la obligación de facilitar información sobre los montos de 

invel'sión que realizan; 

Las casas de bolsa tienen la obligación de ex.tender una copia del 

contrato para el inversionista. el cual puede efectuar cualquier 
aclaración. Este contrato llamado por la ley de INTERMEDIACIÓN 

BURSÁTIL .. es suscrito por el inversionista y el intermediario. Este 

contrato es considerado como un mandato general, en vinud del cual 
el mandante (cliente o inversionista). encomienda al intermediario la 

realización de operaciones en el mercado de valores; y este mandatario 

(especialista bursátil) cumple con las instrucciones de su cliente. 

Este contrato de intermediación burH:til. Cue elaborado por la 

Asociación Mexicana de Casas de Bolsa, A.C.,. el cual es utilizado por los 

intermediarios bursill'tiles (casas de bolsa y especialistas burs:lltiles). a ef°ecto de 
contribuir a la seguridad jurfdica de las relaciones derivadas de sus respectivas 
cla(usulas. 

Las casas de bolsa tienen prohibido cobrar una cantidad mayor o menor 
a la que se estipula en el arancel o tarifa. 

Las casas de bolsa que funcionan actualmente son: 

lt Abaco. Casa de Bolsa. S.A. de C.V. 

a Acciones Burslftiles, S.A. de C.V. 

8 Acciones y Valores de México, S.A. de C.V. 
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lt Afio, Casa de Bolsa, S.A. de C.V. 

a Bursamcx. Casa de Bolsa. S.A. de C.V. 
lt Casa de Bolsa Arka, S.A. de C.V. 

lt Casa de Bolsa lnverlat. S.A. de C.V. 
a Casa de Bolsa de México. S.A. de C.V. 

lt Casa de Bolsa Prime. S.A. de C.V. 

á C.B.l. Casa de Bolsa S.A. de C.V. 
lt lnvex Casa de Bolsa S.A. de C.V. 

A Estrategia Bur5'til. S.A. de C. V. 
8 Fimsa Casa de Bolsa. S.A. de C.V. 

lt O.B.M. Orupo Burdtil Mexicano, S.A. de C. V. 

lt Interacciones Casa de Bolsa. S.A. de C.V. 

l:I Jnver-México. S.A. de C.V. 
a Inversora Burútil. S.A. de C.V. 

8 Mexival. S.A. de C.V .• Casa de Bolsa. 

lt Mullivalores, S.A. de C.V. 
lt Operadora de Bolsa, S.A. de C.V. 
lt Probursa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa. 

a Valores Burs¡fliles de México. S.A. de C. V. 

a Valores Finamex. S.A. de C.V. 
ll Value Casa de Bolsa, S.A. de C. V. 
lt Vector Casa de Bolsa, S.A. de C. V. 

3 . .5.2. ASOCIACIÓN MEXICANA DE CASAS DE BOLSA (AMCB). 

La Asociacida Mexicana de Casas de Bolsa,. es una institucidn de apoyo 
al mercado de valores. asl como tambic!n pztl'' laS casas de bolsa. ya que 6.na 
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agrupa a Jas casas de bolsa de México. Esta asociacidn es creada el 16 
de 11U1yo de 1980. con el objetivo de conjuntar esfuerzos y aportaciones para 
proveer al desarrollo. crecimiento y consolidación de sus socios en el sistema 
financiero nacional e internacional. 

Sus principales objetivos de la AMCB son: 

I' Investigar y estudiar aspectos espec(ficos de actividades de 
intermediación en el mercado de valores. 

jJ Respaldar y representar a las casas de bolsa. con respecto a las 
autoridades financieras del país (Secretarla de Hacienda y Crc!'dito 
Pllblico. Banco de Mc!'xico. Comisidn Nacional Bancaria y de 
Valores). 

p Promover y conservar la imagen de c!'tica prof"esional que goza Ja 
comunidad burútil. 

J> Proporcionar apoyo técnico. para lograr la consolidación 
administrativa de los agremiados. 

La Asoci•cidn Mexicana de Casas de Bolsa. se encuentra integrad• por: 
un director general. quien es la m¡l'xima autoridad de la asociación y; tiene a su 

cargo• un: 
Director de proyectos especiales; 

Director jurfdico; 

Director de administración y sistemas; y 
Un subdirector de mercado de capitales y de amflisis. 

Esta asociacidn cuenta con diecisiete comités técnicos. los cuales tienen 
como principales funciones Ja de: 

J:> Conjuntar a los funcionarios de alto nivel de las casas de bolsa. 

I> 
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J> Normar criterios para la solucidn de problemas. 

I> Detectar carencias en las aireas de su competencia. 
JI Af~ntar los problemas. que se relacionen con la intervencidn de 

otras instituciones financieras en la iotermediacidn bursaltil. 

J> Diaaaosticar los problemas que af"ectan al peñecto desarrollo del 
mercado. manteni~ndose en contacto con las autoridades. 

Los comit~s con los que cuenta la Asociacidn Mexicana de Casas de 
Bolsa son de: 

Actividades internas. 

Administración. 

Administración de operaciones. 

AniUisis. 

Asuntos fiscales. 

Asuntos internacionales. 
De contadores. 

Promoción y desarrollo regional. 
Fondos de pensiones y previsidn social. 

Grupos financieros. 
Jurídico. 
Mercado de capitales. 

Mercado de dinero. 
Recursos humanos. 

Sociedades de inversión. 

Sociedades de inversión de capitales. 

Sistemas. 
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3.5.3. LOS ESPECIALISTAS BURSÁTILES. 

La creación de los especialistas burútiles. data del afto de 1990; ya que 
antes de esta fecha sólo eaistfa un tipo de intermediario bursaltil (casas de 

bolsa); ni una persona a parte de estas. estuvo autorizmda para fungir como 
intermediario bur5'til ... Sin embargo. el 4 de enero de 1990. se publicó en el 

·diario oficial un decreto que reforma a la Ley del Mercado de Valores. la cual 

contempla la creación de especialista burútil. que es el segundo y nuevo tipo 
de intermediario .. (42). 

Cabe mencionar que los bancos juegan un papel imponante dentro de la 

intermediación burs.-til, debido a las operaciones que realizan con valores 

inscritos en el Registro Nacional de Valores. Existe una regla para tos bancos 

en materia de intermediación burs•til. la cual consiste que .. cuando se trate de 

valores emitidos. aceptados o garantizados por los propios bancos. o con 
valores especfficamente autorizados por el Banco de Mdx.ico (ya sea por 

razones poUticas. crediticias o bancarias). o por la Secretaría de Hacienda y 

Crddito Pdblico; los bancos pueden operar como intermediarios bursAtiles pero 

en f"orma muy limitada. debido a que la Secretaría de Hacienda y Crddito 

Pdblico la limita en sus funciones. 

El especialista burdtil desarrolla su actividad de manera independiente a 

las casas de bolsa: actlla como mediador entre la of'erta y -la demanda .. 

efectuando operaciones por su propia cuenta. pero con mlls limitaciones que 

una casa de bolsa. 

Al realizar sus operaciones los especialistas burs,tiles.. deber'º de 
contratar primero. ya sea con una casa de bolsa o directa~ente con el pdblico 

inversionista. cuando así lo autorice la Comisión Nacional Bancaria y ""tle 
Valores. 
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Los espe<::iatistas burSllltiles hacen la rccepcida de cr~itos o pn!stamos 
de instituciones de cr6dito, así como tambi~n celebran reponos sobre valores. 
siempre y cuando se encuentren -estipulados en las disposiciones del Banco de 

Mli!Jtico. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores. al referirse a los 
·especialistas burútiles menciona: 

J> Los especialistas burdtiles pueden realizar operaciones por cuenta 
propia respecto a...los valores. 

I> Deben de mantener la parda y a~mioistracidn de sus valores. 
I> Pueden intervenir en sociedades auxiliares a la Bolsa Mexicana de 

Valores. 

Los especialistas burSlllüles tiene prohibido realizar: 

Operaciones de valores con sus propios accionistas, así como lambi.i!n 

cuando los valores tengan el mismo car•cter con respecto a su emisora. 

La actividad del especialista bursaltil, se encuentra contemplada en un 
sólo artículo (22 bis de la Ley del Mercado de Valores). 

Los cspec:ialistas burútiles operan por cuenta propia. con la finalidad de 

estabilizar y afladir liquidez y profundidad al mercado; es decir. cuando e~iste 
falta de ioterc!s aeaeral del pdblico inversionista. pero alguien quiere efe<:tuar 
una operación. el especialista deber• de realizarla eon pre<:ios iguales o muy 
cercanos a la dltima venta; sin embargo la actividad que realiza el especialista 
burútil es limitada. ya que euaodo ea.iste iaterll!s del pdblico. los que 
intervienen en dicha intermediación son las casas de bolsa; y el especialista por 
lo regular funge como simple observador. 
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El especialista burútil realiza tres funciones a saber: 

I> .. Mantiene inventarios para responder drdenes de terceros. cuando 
no ellista contraparte (actividad de dealer). 

I> Coloc. posturas de dl'dcncs de compra - vcata en forma continua 
desde el inicio de la scsidn y para determinado tipo de valores 
(fuacióa market - market y especialista). 

J> Intermedia valores a cuenta de terceros, recibiendo ca compensación 
una comisión (funcidn brok:er to brok.er)•• (43). 

Los especialistas bu"'tites se encuentran respaldados por la 
ASOCIACIÓN MEXICANA DE INTERMEDIARIOS BURSÁTILES. Este es 
el draa-o que represeata a los intennediarioa con respecto a las autoridades ~ 
replacidn del mercado de valores. 

La Asociación Mca.icana de Intermediarios Burútiles. se encuentra 
iatearada por comi~s de trabr9jo,, los cuales tienen los sisuientes objetivos: 

Promucvca el desarrollo y la intermediación de valores en el 
mercado de valores. 
Promueven cambios en la lcgislacida burútil, con la finalidad de 
hacer m•s rllpida y eficiente la intermediación de valores. 

Cacntan coa la representación y apoyo de los asociados para la 
defensa de los intermediarios burútiles dentro del mercado de 
valores. 

C•s>- --...:.. -- ., _ _._._s. .. ., ...,_ -- ...,._...,s. ___ ,, ~--- .. -s-- .. s.c. ·- ---
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3.6. ACADBMIA MEXICANA DE DBRBCHO BURSÁTIL. A.C. 

La Academia de Dercc:ho Burdtil, es considerada como ua oraaaismo 
de apoyo a la Bolsa Mexicana de Valores, y ea consecuenc:ia tambidn al 
mercado de valores. La academia se constituye como tal ea el mes de julio de 

-1979. coa el objetivo de Comentar y difundir el conocimiento del derecho 
burdtil, contribuyendo así a la ampliacida Y- perf'eccioaamieato de su 
contenido mediante proaramas de difusión. 

Lai Academia Mexicana de Derecho Bursaltil se integra por: 

Un presidente; 

Dos vicepresidentes; 

Un secretario; 
Un tesorero; y 

Tres vocales. 

Las actividades mals importantes de esta academia son: 

I> Se encarga de publicar los estudios realizados por los propios 
asociados, mediante la difusión del conocimiento de las normas que 
rigen al mercado de valores. 

I> Se encarga de organizar conf'ercncias y seminarios. tanto nacionales 
como internacionales. 

J> Realiza cerU'mcnes de tesis profesionales. en materia burútil. 

I> Imparte cursos en materia bursaltil. para instituciones de educación 
superior y posgrados. 

I> Presta servicios de inrormación en todas las materias que abarca. y 
permite profundizar mals en el conocimiento del mercado de valores. 
aplicalndolo a diferentes niveles de estudio e investigación; ya que a 
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uavt!s de lll!sta lopamos recabar mals iaformac:ido coa respeclo a 
auestto te .... ele i•Yestiaacidn. 
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CAPÍTULO CUARTO 

FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA MEXICANA 
DE VALORES 

4.1. EMISORES E INVERSIONISTAS. 

Para conocer el funcionamiento de la Bolsa Mexicana de Valores. es 
necesario conocer primero quienes emiten y quienes invienen en el mercado de 
valores. 

En primer t6rmino hablaremos de los emisores. que son parte importanle 
en el Cuocionamiento del mercado de valores. 

Los emisores son la parte demandante de recursos financieros en el 
mercado de valores. ••r... demanda se realiza a trav4!s de la emisión de Ututos -

valor. mismos que se traducir•• en el financiamiento con plazos. t6rminos y 

costos adecuados para qtisfacer las necesidades que quiere cubrir el emisor .. 

(44). 

Los emisores son instituciones gubernamentales o empresas privadas. 
que ponen ea circulación los Utulos de cr6.tito con el fin de obtener recursos 
financieros para su funcionamiento. En otros t~rmioos cualquier empresa puede 
emitir títulos de crc!'dito; pero si desea la empresa inscribirlos en la Bolsa 

Mexicana de Valores. debe cumplir con los siguientes requisitos.acorde a la 
Ley del Mercado de Valores. 
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Debe estar inscrita ea el Registro N•cional de Valores e 
Intermediarios. perteneciente a la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores. 
Debe presentar una solicitud para el registro de sus valores al 
Consejo de Administración de la Bolsai MelliCalUI de Valores; adem•s 
se debe aneaar una informacidn financiera. económica. lesal y 
administrativa de Ja empresa que desea inscribir acciones. 
En el momento de la solicitud se debe definir las características de 
los valores a negociar. tales como: importe a inscribir. ndmero de 
Utulos y valor nominal; se debe especificar adcm's el monto del 
capital social que se va a ofrecer al pdblico inversionista. 
Se debe acreditar la solvencia. liquidez y un rendimiento razonable. 

Se deben cubrir las cuotas correspondientes por derecho de 
inscripcidn. 

La empresa emisora deber• anexar a su solicitud los siguientes 
documentos: 

Acta de la junta del consejo de administracidn. donde se acuerda la 
inscripción de sus valores en la bolsa. 
Oficio de autorizacidn ellpcdido por la Comisido Nacional Bancaria y 
de Valores. 
Escritura constitutiva de la empresa. seftalando las ref'ormas que ba 
sufrido basta la f'echa de la prestación de su solicitud. 

Debe definir la empresa las actividades que conf'orman su giro 
mercantil. as( como los lugares en que se ubican sus instalaciones. 
Relación de los miembros del . consejo de administración y 

comentarios sobre la personalidad de los consejeros y comisarios. si 
es que ell.isten. 

Debe enlistar los contratos que ba celebrado la empresa con 
agrupaciones de cualquier clase. 
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Debe describir que clase de asesorías recibe la empresa en cuanto a 
problemas administrativos. técnicos, financieros y explotación de 

marcas y concesiones. 

Por otro lado tenemos a los inversionistas. que es ºla persona física o 
moral que aporta sus recursos financieros para obtener algdn beneficio a 

·futuro"" (45). 

Es decir. un inversionista es aquella person.a (física o moral u organismo 
con o sin personalidad jurídica). que tiene excedentes monetarios. mismos que 
los ofrece a instituciones y empresas demandantes (emisores), a cambio de 
tftulos valor. con la intención de obtener una ganancia. El inversionista es el 
elemento fundamental en el crecimiento de los diversos sectores de la 
economía, debido a los financiamientos que proporciona. 

El intercambio de los fondos de los inversionistas. por los valores de los 
emisores en el mercado organizado (Bolsa Mexicana de Valores). se realiza por 
medio de una intermediación burs•til , ... ,,d. •upr•. c•P· rzr p.iio .>.que 
entre sus funciones realiza este intercambio. 

En el siguiente cuadro se muestran a los dif'erentes tipos de 
inversionistas. 

DZ~:S:c> o-. -~ •z--c::z--. 
~ .s...a..,.._., ____ .......... :a.--=-. ·- ::L:97 -
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4.1.1. REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS. 

El Registro Nacional de Valores e Intermediarios, forma pane 
integrante de ta Comisión Nacional Bancaria y de Valores. pero debido a la 
'f'uncidn que realiza la analizamos en el presente apartado. 

No existe una definición clara. debido a que el artículo 10 de la Ley del 
Mercado de Valores, menciona solo como se integra. Es decir, de este articulo 
se desprende que el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. es una 
institución pdblica. cuya función es mantener el control del registro de valores. 
asf como de los intermediarios que intervienen en el mercado. 

El Registro se integra por tres secciones: 

l. VALORES: 

2. INTERMEDIARIOS: 

3. ESPECIAL: 

En esta sección se inscriben los títulos 
de cr&tito de los que se hace oferta 
pdblica. 

En esta sección se inscriben las 
sociedades que se dedican a la 
intermediación burútil (artículo 12 de 
la Ley del Mercado de Valores) 

En esta sección se inscriben los valores 
emitidos por entidades mexicanas que 
se cotizan en el extranjero~ 

Para que las sociedades mercantiles puedan inscribir sus valores. deben 
satisfacer los requisitos del artículo 14 de la Ley del Mercado de Valores. los 
cuales son: 



-117-

Que exista solicitud del emisor. 
Que los valores lengan o puedan llegar a tener una circulación 
amplia en relación con la magnitud del mercado de la empresa 
emisora. 
Que los emisores no realicen operaciones que modifiquen 
sustancialmente el rendimiento de sus valores. 
Que los emisores expidan los tftulos definitivos en un plazo no 
mayor de 180 días a partir de qlle se baya acordado su emisión. 

Existen emisoras que debido a la naturaleza de los valores, no necesitan 
cumplir con todos los requisitos ya mencionados para su emisido; es decir, 
aquellos valores emitidos por el gobierno federal no requieren de cierto 
cumplimiento, basta con la notificación correspondiente a la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores. Como ejemplo podemos citar a: los 
Certificados de Aportación Patrimonial.que son acciones emitidas Por bancos. 
acciones de instituciones de seguros. de fianzas y organizaciones auxiliares de 

cr61ito. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores. tiene facultades para 
suspender o cancelar el registro de valores inscritos por los emisores. cuando 
dejen de cumplir con los requisitos enumerados en el artículo 14 de la Ley del 
Mercado de Valores. mencionados con anterioridad. 

Ademafs de los mencionados en el anlculo 14 de la ley en cita. se puede 
cancelar el registro de valores. cuando el emisor solicite la cancelación de la 
inscripción siempre y cuando no se perjudiquen los intereses del pllblico 
inversionista. 

Otro supuesto en el que se puede cancelar el registro. es cuando el 
emisor proporciona datos falsos o erróneos sobre su situacidn económica. o 
sobre los valores inscritos. 
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A partir de 1990. todas las sociedades que tengan inscritas sus acciones 
en el Registro N•cional de Valores e Intermediarios. cuentan ya con la 
posibilidad de recomprarlas. es decir. una vez que haya vendido sus acciones 
ta sociedad. ~sta cuenta con la posibilidad de poder volverlas a comprar 
cuando así convenga a sus intereses sin que se viole el artículo 134 de la Ley 
General de Sociedades Mercantiles. y de conformidad a lo establecido en el 

•artículo 14 bis de la Ley del Mercado de Valores. 
También a partir de 1990. existe un procedimiento diferente para 

proteger tos intereses del pllblico inversionista; ya que antes de 1990. la Ley 
del Mercado de Valores. en sus artículos 87 y 88. obligaba a sus clientes a 
presentar su queja ante la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
impidiendo que los tribunales conocieran del asunto; es decir, se debía agotar 
primero el procedimiento conciliatorio ante la Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores y posteriormente acudir a los tribunales correspondientes. 

En 1990. se modificó este capítulo, por lo que actualmente es optativo 
para los clientes presentar su reclamación ante la Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores y sujetarse al procedimiento conciliatorio previsto en el anículo 
87 de ta Ley del Mercado de Valores, o acudir directamente a los tribunales. 

Otra protección para eJ pdblico inversionista es el fondo de 
contingencia. et cual es institucionalizado en la reforma a la Ley .del Mercado 
de Valores, publicada en el diario oficial el 27 de diciembre de 1985 . 

.. Este es un fondo de apoyo preventivo para preservar la estabilidad 
financiera y garantiza el cumplimiento de las obligaciones contraídas tanto por 
las Bolsas de Valores. como por los intermediarios bursátiles, teniendo la CNV 
la facultad de senatar las bases para la organización, integración patrimonial y 
funcionamiento del citado fondo mediante circularesn (46). 
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Para la inscripción de títulos valor en la sección de valores del Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios. el procedimiento es el siguiente: 

se presenta la solicitud de inscripción. 

Entrevista coa la casa de bolsa colocadora a su elección. 

Otra solicitud en caso de puntos pendientes a la empresa. 

Se envía la documentación presentada al asesor legal. 

Se realiza el estudio socioecónomico correspondiente a la empresa 

por parte de la Dirección General. 

Nueva entrevista con la casa de bolsa. para dltimos deta11es. 

Recepción del dictamen jurídico. 

Terminación de estudios. 

Opción final respecto a la empresa. por parte de funcionarios de la 

bolsa. 

Se aprueba el estudio por parte de la Dirección General. 

Se imprimen estudios. 

Se aprueba la solicitud de inscripción por parte del Consejo de 

Administración de la Bolsa Mexicana de Valores. 

Se manda aviso de aprobación de la empresa. asf como la aprobacidn 

de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores al Registro Nacional 

de Valores. 

Ratifica la aprobación la Comisido NacionBI Bancaria y de Valores. 
Se termina poniendo en oferta pdblica los valores. 



-120-

4.2. VALORES QUE SE MANEJAN EN LA BOLSA MEXICANA 

DE VALORES. 

Mediante los valores o mejor dicho los títulos valor. los emisores 
· obtienen financiamiento. los cuales son cotizados en el mercado de valores. 

Existen varios tipos de valores. pero sólo _son objeto de comercio en la 
bolsa aquellos que provienen de una sola emisión producida en serie. es decir. 
valores que poseen las mismas cualidades. teniendo un curso de cambio comlln 
y ofreciendo los mismos derechos a sus poseedores. 

La Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. en su artículo 
quinto sen.ala que un título valor o mejor dicho titulo de crddito. es aquel 
documento necesario para ejercitar el derecho literal que en él se consigna. del 
mismo modo el artículo tercero de la Ley del Mercado de Valores, manifiesta 
que son valores las acciones. obligaciones y dcm•s títulos de crc!dito que se 
emitan en serie o en masa; pero los dos anfculos en cita. sólo nos muestran la 
esencia de un título valor. pero se necesita ser m•s que un valor para que 
pueda operar en la Bolsa Mexicana de Valores. Es decir. para que los tftulos 
valor puedan ser cotizados en la bolsa. deben ser autorizados por la Comisidn 
Nacional Bancaria y de Valores, y por la Bolsa Mexicana de Valores. y ser 
títulos de cr61ito que traigan consigo aparejada ejecución. 

Los valores se pueden dividir en dos grupos según sus caractcrlsticas de 

rendimiento: Hay valores de renta fija y valores de renta variable que operan 
dentro del mercado organizado (Mercado de Valores Mexicano). Estos 
instrumentos pueden ser de largo y cono plazo, pero frecuentemente los 
encontramos a cono plazo, los cuales pueden representar ya sea una deuda o 
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un crc!dito colectivo y que típicamente se colocan o se vende con descuento; es 
decir. su precio es menor a su valor nominal. 

Los valores de renta fija. son valores o instrumentos que representan 
una deuda (desde el punto de vista de la emisora). o un crc!dito colectivo 
(desde el punto de vista de los compradores o inversionistas). t... característica 
de cslos valores. es de que tienen un plazo definido y proporcionan un 
rendimiento que es determinado conforme a las reglas o condiciones pactadas y 

estipuladas antes de su adquisición; es decir. estos valores ofrecen un 
rendimiento a un plazo determinado. 

Los valores de renta fija sólo operan en el mercado de dinero. 

Los títulos o valores de renta variable operan en el mercado de 
capitales. los cuales no pueden determinarse mediante alglin mecanismo 
predefinido de caUculo; esto significa que los valores de renta variable., su 
rendimiento e~ en f"unción al desempefto económico - financiero de su 
emisor. as( como de la ofena y la demanda del mercado. 

Los valores de renta variable. no tienen un plazo definido; por lo que su 
vencimiento no tiene fecha. siempre se encuentra latente en el mercado de 
valores; como ejemplos podemos citar a las :acciones y los metales 
amonedados. 

Los valores del mercado de dinero y del mercado de capitales. son 
colocados en el mercado de valores. Primeramente se colocan en el mercado 
primario. en el que los fondos llegan a los emisores de valores primarios a 
trav~s de las colocaciones o ventas de títulos primarios que dichos emisores 
realizan. 

Se llama mercado primario a la primera cotización que se realiza con los 
valores. 
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Existe I• opcidn que los valores ya sea del mercado de dinero y del 
mercado de capitales (renta fija y variable). puedan colocarse en el mercado 
secundario; es decir. ºel mercado secundario es un mercado de reventa tanto 
de UtulOs primarios como de tftulos secundarios. en los cuales los f'ondos que 
se manejan ya no llegan a .los emisores de los tltulos primarios .. (47). Este 
mercado secundario es la reunido de compradores y Yendedores. que 

·reemplazan a los primeros poseedores de tftulos valor. en el mercado de 
valores. 

En primer lugar hablaremos de los valores que sirven de instrumentos al 
mercado de dinero. y posteriormente trataremos a los valores del mercado de 
capitales. 

Como ya quedó apuntado. el mercado de dinero. se encuentra integrado 
por instrumenros de plazos determinados (renta fija). con vencimienro inferior 
a un afio. los cuales son emiridos por organismos gubernamentales. 
instiruciones de crédiro y empresas privadas. Esta modalidad de-~plazo fijo y 

veocimienlo inferior a un ano es nueva en M~xico; sin embargo. ha lenido y 
tiene un considerable crecimiento en el mercado de valores. 

Dentro de los instrumentos mll:s importantes del mercado de dinero. 
tenemos a los: 

CETES: Son los instrumentos lfder en este mercado que se define de la 
siguiente manera : 

47>- "''"'-----.C:JllCO- DS&.. -~ D• V.A.Z..c:ll ___ .., ... ___ .. _Cll .. -.....--s. .... -...- -s- z .. --.. - ..... -- ---~s.i--~ ---- .,., .. ~. 
·- 2'71"-
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.. Los CETES (Certificados de la Tesorería de la Federación). son tftulos 
de crddito al ponador ea los que se consigna la obligacidn del gobierno f'ederal 
a pagar el valor nominal a la fecha de su vencimientoº (48). 

El que emite los CETES. es el gobierno feder¡tl a travc!s de la Secretaría 
de Hacienda y C~dito Pdblico. utilizando al Banco de Mc!xico como agente 
colocador exclusivo. 

Los CETES tienen como principal objetivo. cubrir el financiamienro del 
gobierno f"cderal; así como la regulación monetaria y de tasas de interés; 
respaldados y garantizados por el gobierno federal. 

El plazo en que operan Jos CETES. son: de 28. 91. 182 dfas. Su valor 

nominal es de $10,000.00 M.N. 

A los CETES. los adquieren tanto personas físicas como personas 
morales. 

No existe comisión por parte del inversionista al intermediario. 

Los CETES. se encuentran custodiados por el Banco de México. 

Las operaciones que se pueden realizar con estos valores son: compra. 
venta y reporto. 

Con este instrumento nace el mercado de dinero en México. Los 
miércoles de cada semana se realiza una emisión. las emisiones se identifican 
con una clave que identifica semana. afto de emisión y fecha de vencimiento. 
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BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL. (DONDES) 

Son tRuJos de cn5dito nominativos, enl los se COllSigna . una obliaacldn diRlcta 
e incoodicioaal por parte del Gobierno Federal a liquidar una suma de dinero. 

Su objetivo principal es el de dar financiamiento al Gobierno Federal a 
· matiano y largo plazo. Los DONDES no tieoeo garantía especifica. El ClobiCl'DO 
Federal se obliga a liquidar al vencimiento los valores emitidos. 

Los plazos son de 364 días (pudiendo ser mayor el plazo), su valor nominal es 
de cien mil pesos. Son colocados por casas de bolsa, bancos y aseguradoras. 

Los DONDES, pueden ser adquiridos por pen;ooa ífsicas, mexicanas o 
extranjeras., asf como personas morales nacionales; los DONDES. se encuentran en 
custodia en el Banco de M~xico. 

Las operaciones que se pueden realizar son l.a compra-venta y el reporto. 

BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (TESODONOS). 

Los TESODONOS, son: "utulos de cn5dito denominMk>s en moneda 
extranjera, en los cuales se consigna la obligacidn del Gobierno Federal a pagar, ca 
una íecha determinada, una suma en moneda nacional, equivalente al valOI" de la 
moneda extranjera, calculado al tipo de cambio libre" (49). 

Los emisores de los TESOBONOS, son: la Sccrdaria de Hacienda y Cr6dito 
Ptlblico, como representante del GobiCl'DO Federal. 

Los TESOBONOS, captan recursos provenientes del ptlblico inversionista, 
cuando existe incertidumbre cambiaría; adellllfs de ronnar una opción de abono con 
cobertura de rendimiento fijo y alta liquidez. 

~=z.;._ .. :. ... ~9:í9 ~"™""~~ A.E.o .. -~~-1::: _:._·¿;,::--::.1-._ :r:::=.t~::= -- __ 1 _____ ---Le-ca, 1••3, P-71• 
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Los TESOBONOS, no ru:.-. prantía especffica. Lo• plazos son de ...,_ seis 
meses cuando devengan intereses.. en plazos mayores podnln retribuirse intereses 
pmpdel"os por periodos vencidos; siendo su valor nominal de mil ddlues americanos. 

Los TESOBONOS, se~ en custodia por el INDEVAL; lo pueden 
adquirir personas físicas y morales, ya sean nacionales o exblmjeros. Por la colación 
en el mercado no existe alguna comisión. 

Las operaciones que se realizan con los TESOBONOS. son la compra, venta y 
elrepono. 

BONOS AJUSTABLES AL GOBIERNO FEDERAL (AJUSTABONOS). 

Los AIUSTABONOS, ..,.. UluJos de cn!dito a largo plazo, en los cuales se 
consigna la obligación directa e incondicional del Gobierno Federal a liquidar una 
suma - de dinero, de ...,._ al Indice Nacional de Precios al Consumidor, 
que es publicado quincenalmente por el Banco de Ml!Jtico. 

Los AJUSTABONOS, 11011 emitidos .,..- la Secrelaña de Hacienda y Cr61ito 
Pdblico, como representante del Gobierno Fedenl, a trav<!s del Banco de México. 
Tiene como principml objetivo - la opcido de abon'o a largo plazo sin merma en 
los rendimientos reales. 

El plazo de los AIUSTABONOS, es mayor de 91 días; su valor nominal de 
cien mil pesos. Este valor se ajusta pcriddicamente al Indice Nacional de Precios al 
Consumidor; es custodiado por el Banco de México, y no existe alguna comisión por 
pule del inversioniSla al intermediario. 

Los AIUSTABONOS, pueden ser adquiridos por personas físicas o morales, ya 
sean mexicanas o exballjeras; las operaciones que se pueden realizar son la compra y 
venta y el repono. 

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS (CPO's). 

Los CPO's, son Ululas de cn!dito a largo plazo y tienen el objetivo de 
financiar proyectos de inftaestruetura en carreteras. 
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Los CPO"s. son emitidos por institucioaes fiduciarias; teniendo como garantí• 
el .,.uimonio del tidcicomlso. 

Los CPO"s tienen vencimientos a lugo plu.o. (menor de 365 dlas). su valor 
nominal es de cica mil pesos, los p-sen adquirir _..;onas ffsicas o morales. 
mexicanas o extraqjcras. instituciooes de f"ianz.a. sociedmdes de inversido. instituciones 
de crédito. urcodadons. allll8CelleS de depdsih>. empresu de f"mctonje fümnciero y 

·f"ondos de pensiones. 

La guarda y custodia de los CPO"s, le COITCSj)OOde al INDEVAL. 

PAGARES PEMEX (PETROPAGARE). 

Los PETROPAGARES • ..., tftulos de cr6dih> que esdn a cargo de Perrdleos 
MexiCUJOS, quien se obliga a 1'8gar directa e incondicionalmente, 111111 suma de ~ 
a los ceocdorcs de los pagará a su vencimiento; teniendo como objetivo 
financiamientos a cono pluo. 

Los PETROPAGARES, cuentan con el respaldo de Pemex. los pl&7.0S son de 
un allo como ..,...;mo; siendo su valor nominal de cien mil pesos; los pueden adquirir 
persona f"ísicas y morales. Y• sean mexicanas o extnnjeras. 

Los PETROPAGARES. se encuentnn en custodia por el INDEVAL; DO existe 
comisión por parte del inversionista al intenncdiario; sólo se pualen realizar 
operaciones de compno y venta. 

BONOS BANCARIOS PARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL (BONDIS). 

Los BONDIS son Ululos de crddih> a largo plu.o para apoyar la invenido 
pdblic. y priv- del país, mdemás se encarga de fillllnciar los programas de desluTollo 
ioduscrial del país. 

Eo los BONDIS no existe espx:fficamente UJlll garantía; Nacional Financien se 
obliga • liquidu" al vencimiento los valon:s emitidos; siendo su plazo de diez llllos. con 
130 cupones a plu.o de 28 dw. 
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El valor nominal de los BONDIS. es de cien mil pesos; custodiado por NAFIN 
(N.ao...J Financiera); las -iones que se .,.-ien realizm" con los BONDIS son: la 
co_... venta y el repooto. 

ACEPTACIONES BANCARIAS (AB.S). 

Las A&·s, "°" 1-de cambio ~ a corto plazo por empresas i-¡uetlas o 

-· las cuales - ...,.-. por una insliCucidn i.m:aria (lNlnca múltiple), a su 
propiaonbl. 

Las AB·s, son emitidas por personas morales, que tienen el respaldo de las 

-.ucioaes de - mbltiple. 

Sus plazos son de 7 y 182 días; siendo su valor nominal de cien mil pesos; 
mismas que se encuc:nttaD a•slodied•• por el INDEV AL y/o instituciones de banca 
mllltiple. 

Las AB'S, las .,.-sea adquirir personas ffsicas o morales, ya sean me><icanas o 
eDnnjcns; la comisión es sin cargo pua el inversionista. Se pueden realizm" 
opaaciones de ~ y venta, y repartos. 

PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMffiNTO (PRLV). 

Los PRL V. son Ululos bancarios, ex.-i;dos por instiblciones de cn!dito, 
--por el BmlCO de Mt!xico, que fonnaliz.lut una deuda a corto plazo, cuya 
liquidacido y pago de illteRses se realiza al vencimiento del plazo. 

Los plazos de los PRLV son de 7 a 182 dfas. Su valor nominal es de cien mil 
pesos ; se c:ncuentran custodiadas por el JNDEV AL y/o instituciones de banca 
anlltiple. 

Los PRLV pueden ser adquiridos por personas ffsicas o morales. Las 
operaciones que se pueden realizar soo de compra y venta, y repartos. 
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BONOS DE PRENDA (PRENDARIOS) . 

.. Son lftulos accesorios de un Certificado de Depóito. expedido por un 
Almac<!n General de Depósito, por el que se constituye un cr6dito p<eodario sobre las 
mercancías o bienes indicados en el Certificado de Depdsito correspondiente. 
Debil!ndosc exi-fir de modo que ~ emisidn se identifique con el Certifl.,_., de 
Depósito del cual derive .. (SO). 

Los bonos de prenda satisfacen las necesidades de aquellos que requieren 
financiamiento a COl'to plazo pu11 capital de trabajo. tomando como prant{a gnndes 
vdlumenes de mercancías que permanecen almacenadas_por cierto tiempo. 

Los plazos de los bonos prendiuios no son mayO<eS de 180 días. La comisic!o 
COITC a cargo del emisor. 

Los Bonos de Prenda se encuentran custodiados por el INDEV AL. asf como 
bUnbién el Cc:nif"tcado de Depósito. 

Los Bonos de Prenda pueden ser adquiridos por personas Cfsicas o morales. ya 
sean mexicanas o cxtrmijcras. 

Las operaciones que se realizan con los bonos prendarios son la compra y 
venta. 

PAPEL COMERCIAL (PC). 

El papel comercial es un pagan! suscrito sin ganntía sobre los activos de una 
empresa que los emite, en el que se estipula una deuda a corto plazo que es pagada en 
una fecha detenninada. 

El papel comercial es emitido por una sociedad anónima que se encuentta 
inscrita en el Registro Nacional dC Valores e Intenncdiarios. 
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El -• comercial es utiliado con el objeto de fuumciar necesidmdes de 
aopital de ttabajo. 

~ emisido de -• comercial no tiene plazo de vencimiento, el cual es 
.,..,- por 1a·c:asa de bolsa colocmkwa, siendo el múúmo de 15 ellas y el maximo de 
lllO. 

El -1 comercial se encuentra en cuSCOdia por el INDEV AL; la comisidn eSbl 
a carso del que lo emite, sin cargo alguno r-a el inversiom-. 

Su valor nominal es de cien mil pesos, y lo pueden adquirir personas físicas o 
nKJlllles, ya sean eJ<tranjens o aacionales. 

Las operaciones que se pualen ._tizar son la compra y venta principalmente. 

Den1ro de los insttumentos mú ~tes del MERCADO DE CAPITALES, 
lene~: 

A las acciones. que son consideradas como instrumentos de renta variable 

- DO tienen UD plazo definido. 

La accidn eo el mercado de valon:s, forma parte importante dentto de la Bolsa 
M....X:- de Valores, - a que eo el tnUISCUl'SO del tie- siempre se ha 
manb:Dido en operacidn. 

"las acciones son tftulos que Rpresentan una parte proporcional del capital de 
una empnosa, DO~ su--· nacionalidad o n!gimen fiscal"' (51). 

Es decir la acción es un titulo nominativo. el cual representa una de las partes 
iguales en que se divide el capital social de una empresa e incorpora los den:cbos y 
obligacioocs de los socios. 

Las acciones son emitidas por personas morales. 
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Las acciones tienen como objeto el financiamienro de la sociedad mercantil 
medimltc la aportacida de capital; es decir, ..-iantc la emisidn de las llCCiones se 
pueden compnr mctivos f"tl<Js, se pueden realizar planes de C><pansidn, así como 
proyectos de inversi6n. 

La principal garantía de las acciones es el prestigio del emisor de acuerdo a sus 
antecedentes rm.ncieros. 

La variante que tienen las acciones es de que no tienen plazo., como sucede con 
otros valores; es decir, su plu.o es el tiempo en que dure la empresa que las emite 
(sociedad andllima). 

El valor nominal de las acciones., es de acuerdo a lo establecido en Jos estatutos 
dela empresa. 

De la misma funna los adquirenles son penona ff.sicas o morales, ya sean 
.-xicanas o CJ<mUúeras, de llCUCl"do a los estatutos del emisor. 

La comisión por las acciones es pactada entre la casa de bolsa y el comprador. 

Las accioaes siempre soa guardadas y cusfodiedes por el INDEVAL. 

Las acciones soa los dnicos insbumentos del mere-. de capitales de renta 
vuiable, los dem'5 son de reata t¡¡., que a coatinuacidn se descn"ben. 

OBLIGACIONES. 

''Las obligaciones son títulos de C<édito que rqiresentan una pmtc pniporciooal 
de un cn!diro colectivo. Estos tllulos de cn5dito eoutienen la promesoo por pmtc de la 
sociedad cmisont, de pegar a sus poseedores en los plazos preestablecidos una 
ddenninada cantidad por el concepto de intcn!s" (.S2). 
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Los intacsc:s de lu obligaciones 900 calcuhodos siempre sobre el monoo del 
capital _....., en Jos lftulos. 

Las obliaaciones ..., emilidas por a-- monoles; lu cuales tienen como 
objdivos fiamociar a - y largo pla%0 Ja adquisicida de activos fijos, así como 
de financiar proyectos de inversida. 

Las obligaciones.,.-- ser de tres fonnas : 

J. Quirografu"ias (obligaciones cuyo pago ~ garanti7.ado sólo con lu finnas, 
pero no eJ<istc una garanlia .,.._::ifica). 

2. Hipotecarias (con garantía de un bien inmueble). 

3. Obliaaciones avaladas por ona institucidn de cr61ioo. 

Los plazos en que operan las obligaciones son entre 3 y 7 anos. 

El valor nominal de lu obligaciones es de cien mil pesos; Jos cuales se 
encueotnn custodiados por el INDEV AL. 

Las obligaciones .,.-- ser adquiridas por personas físicas o monoles, ya sean 
nacionales o extranjeras. 

Existe la posibilidad de emitir obligaciones que pueden convertirse en acciones 
de la enopresa emison. 

Las operaciones que se pueden realizar con las obligaciones son la compra y 
Venia. 

OBLIGACIONES TELMEX. 

Las obligaciones de TELMEX ''son tftulos de crédito emitidos por Tek!fonos 
de M<!Júco S.A., Jos cuales .._-o la participacic!a individual de sus tenedores en 
un crédito colectivo constftuido a cargo de lu emisonos''(53). 
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Este tipo de obligaciones son emitidas por Teléfonos de Mbico; tienen como 
objetivo financiar proyectos de TELMEX a largo plaz.o. 

En las obligaciones de TELMEX existe la p.:>sibilidad de que l!stas puedan 
convertirse en acciones de la empresa emi.sont (obligaciones convertibles en acciones). 
así como en las obligaciones comunes. 

CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA (CPl'S). 

Los CPrS ºson tftulos de cr6dito emitidos JX>r una Institución de Crédito con 
cargo a un fideicomiso. cuyo patrimonio se integra con bienes inmueblesº (S4). 

Los CPrS pueden ser: amortizables, que son aquc!Uos que otorgan una parte 
proporcional de los rendimientos a sus tenedores. así como tambic!n otorgan el 
reembolso del valor nominal de los títulos; y los no amortizables. en donde la sociedad 
emisora no esu: obligada a hacer el pago del valor nominal de los títulos. 

Los CPrS son emitidos por la divisidn fiduciaria de una institución de banca 
múltiple. 

Los CPrS tienen como objetivo canalizar recursos a toda clase de empresas. 
sobre inmuebles a travl!s de una institución bancaria. que emite los certificados en base 
al inmueble. 

El plazo de emisión de los CPrs es de tres allos, siendo su valor nominal de 
diez mil pesos . 

Los CPl'"S. se encuentran custodiados por el INDEVAL; mismos que pueden 
ser adquiridos por personas físicas o morales de nacionalidad mexicana o extranjera. 
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BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA (Bm'S). 

Los em•s son Ululos de cn!dito emitidos por el Gobierno Federal. los cuales 
son nominativos. en el que se consigna la obligación de pagar una suma fija de dinero 
en una fecha detennümda,. pma el pago de la indemnizacidn de cx"accionista de la 
bulca. 

Los BIB'S son emitidos por el Gobierno Federal a trav<!s de Ja Secretaría de 
Hacienda y Cn!dito Pliblico. Tienen como garantía ..., fideicomiso denominado FmA. 

El plazo para emitir BIB'S es de 10 llJlos con 3 de gracia; siendo su valor 
nominal de cien pesos. 

Los BIB"S se encuentran cw•stodiados y guardados en el INDEVAL, y lo 
pueden .Jquirir tanto personas físicas como morales ya sean nacionales o extranjeras. 

Las openciooes que se realizan con los BIB"S son la compra y venta. 

BONOS DE RENOVACION URBANA (DORES). 

Los BORES son tftulos de cn!dito nominativos. en donde se consigna una 
obligación del Ciobien>o Federal, a trav<!s del ~mento del Distrito y liquidan a la 
fecha de su vencimiento una suma de dinero previamente fijada al tenedor del 
docu.._..,. 

Los DORES son emitidos por el Departamento del Distrito Federal; tienen 
como principal objclivo indemnizar a los propietarios de bienes inmuebles. 
CllJJl'O(>iados por el Oobicmo Federal. 

Los plazos de emisión de los custodiados por el INDEV AL y los pueden 
adquirir las~ físicas o morales. sin imponar la nacionalidad. 
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PAGARE A MEDIANO PLAZO. 

Este pagaré a mediano plazo. es un título de cr6dito. que lo emite una sociedad 
men:antil de nacionalidad mexicana y permite a las sociedades mercantiles obteoer 
recursos financieros del mercado de valores a mediano plazo a rm de: fincar capital 
de ttabajo permanente, así como proyectos de recuperación de sociedades mcn:antiles 
de uno a b"eS anos. también reestructunar pasivos de las sociedades mercantiles. 

Los plazos de emisión del pagaré a mediano plazo son de uno a tres anos. 
mismos que se encuentran en custodia por el INDEVAL. 

Los pagarés a mediano plazo los pueden adquirir las personas físicas o morales 
mexicanas o extranjeras. 

CERTIFICAIX>S DE PLATA (CEPLATAS). 

Los CEPLATAS se pueden definir de las siguicnle manera: 

.. Estos son certificados nominativos no amortizables de participación ordinaria. 
y confiere al - el derecho de ona parte proporcional de la titularidad de la masa 
de plata fideicomitida (siete millones de onzas de calidad good delivery). que resulte 
de dividir esta masa entre el nllmcro de calificados en circulacidn"(5.5). 

Los CEPLA TAS son emitidos por un fideicomiso formado por Banco de 
M<!xico, Industria Minera de M<!xico S.A. de C.V. y Met-MeJt P..-les. S.A de C.V., 
como fideicomiteores; Banca Cremi como fiduciaria y lo:; tenedores como 
fideicomisarios. 

Su objetivo de los CEPLATAS en el mercado de valores. es facilitar la 
inversión de este metal otorgando cobertura cambiaría para el inversionista. 

La vigencia del fideicomiso es de 30 aflos. 
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Los CEPLA TAS los pueden lldquirir personas físicas o morales de nacionalidad 
mexicana o extranjera; mismos que se encuenttan en custodüi por el INDEV AL. 

ORO Y PLATA AMONEDADOS. 

El oro y la plata almonedados, no operan en la Bolsa Mexicana de Valores. 

Las monedas monedas de oro y plata de mayor circulacidn son los centenarios 
y las onzas troy; ~ son emitidas por el gobierno federal con el objetivo de apoyar el 
financiamiento del mismo y fomentar el ahorro. 

El valor de las monedas hace que su propio valOI"' se constituya como respaldo 
de las mismas. 

La principal ganancia de estos instrumentos radiCa en la diferencia entre los 
precios de compra y venta. 

Actualmente y debido a que las monedas son de dificil transpone y 
almacenamiento, así como de delicado manejo, ya que se dalla fácilmente, las 
operaciones en holsa con ~""tos metales ya no se ef'ectóan y en sustitución surgierón los 
Certificados de Plata (CEPLATAS). 

Cuando se llega a realizar una emisidn, ésta es llevada a cabo por una casa de 
bolsa y/o bancos y 24 horas dcspuo!s de su colocación se realiza la liquidación. 

NOTA: 
El valor nominal de todos y cada uno de los valores descritos con 

8Dtcrioridad es total; sin embargo la cantidad total se puede dividir en sus mllltiplos 
para operar (lotes y/o pujas).Ademlls que el mínimo apara cotizar en la Bolsa 
Mexicana de Valores es de SI0,000.00 M.N (diez mil pesos 00/100 M.N.) 
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4.3 OPERACIONES EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

Las opcn1Ciones bumtiles denuo de la Bolsa Mexicana de Valores. se 
encuentran establecidas en el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores 
S.A. de C.V .• misma que tiene su fundamento legal en el Artículo 37 de la Ley del 
Mercado de Valores. 

Los valores deben ser inscritos en el Registro Nacional de Valores; al ser 
registtados los valores son objeto de oferta pública (cuando se espera ser aceptada por 
alglln intermediario bursátil). ya sea dentro o fuera de la bolsa. Los valores pueden ser 
adquiridos por las instituciones de cn5dito. de seguros o raanzas; o bien por sociedades 
de inversión a través de sus intermediarios burs¡ftiles. 

Los valores que son negociados fuera de la bolsa. se sujetan a las disposiciones 
legales sobre los diferentes contratos que se contemplan en la legistacidn met"cantil 
(Código de Co.._.,io y leyes men:antiles especiales), a f"alta de ellas se negocian 
conforme a los usos bursátiles y mercantiles y a falta de ella a lo que dispone el 
Código Civil vigente en materia de contratación. 

Los valores que son negociados en la bolsa. además de la ley indicada. se 
sujetan a las disposiciones que se contemplan en el Reglamento Interior de la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

El comienzo de toda operación. se realiza a ttavés de ºuna orden de bolsa .... la 
cual es un mandato dado a la casa de bolsa para que realice alguna operación bur5'til o 
para que cese el cumplimiento de otra anterior. Cualquier operación o negocio materia 
del conttato. podnl ser ordenada por el funcionario que designe la casa de bolsa. 

La "orden de bolsa .. se realiza de la siguiente manera : 

Una persona con capacidad jurídica onlena 1>1 operación de que se trate, adcmú 
de estar legitimado para ello en los términos del conb"ato de comisión celebrado por la 
casa de bolsa (comitente). 

El agente que es el receptor de la orden (intermediario bursátil ··casa de bolsa .. ). 
que acnla directamente en el mercado por conducto de los operadores de piso. 
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- El conlenido de la Ol"den debe ser clara y precisa. con el f"m de garantizar la máxima 
ef"aciencia en su cjccucida en un mfnimo tiempo. 

En el piso de remates de la Bolsa Mexicana de Valores, los valores empiezan a 
operar con una cifnl mlninm; mismos que aparecen en los monitores con los nombres, 
ya sea de lores y pujas. 

Un lote es el ndmero mínimo de tftutlos que constituyen el objeto de una 
negociacidn burútil; una vez fijado el ollmero de los tRulos que constituye un IOIC. 
C8da operación se guiara por ese ntlmero o por sus mdltiplos. 

Una puja es el importe mínimo en que pueda variar el precio de un título. es 
decir, un. puja es la medida de la diferencia mCnima, hacia arriba o hacia abajo. que 
~ tener una postura ._w a la cotizacidn anterior. 

Por ejemplo de 100 tftulos, podn(n efectuarse operaciones. normales por 100, 
200. 300 ó 400 (esto es un lote); pero no por 40, 128, 244 ó 37!'1 tftulos. En estos 
números se constituye lo que se llama puja. 

Las operaciones que se realizan en la Bolsa Mexicana de Valores son : 

o • En cuanto a su f'orma - De contado; y 
p de liquidación. - A plazo. 
E 
R • En cuanto a su fonna - Firme. 
A de conccttacidn. -Viva voz. 
e - Cruzada. 
1 - De cama. 

o 
N - Reporto. 
E . Especiales - A futuro. 
s - De arbitraje. 
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OPERACIONES EN CUANTO A SU FORMA DE LIQUIDACION : 

El Reglamento lnlerior de la Bolsa MeJlicanm de Valores scftala en su artículo 
96, que las operaciones en cuanto su forma de liquidación pueden ser: de contado y a 
plazo. 

Una operación es de contado .. cuando deban liquidarse a más tardar en los 
siguientes plazos. coorado a partir de la fecha de su coocctración: 

a). Dentro de los dos dfas bifbiles siguientes. si se ttata de títulos de renta 
fija y petrnbonos. 

variable. 

b). AJ día siguiente. cuando se trate de metales preciosos. amonedados. papel 
comercial y CETES. 

c). En los demás, se fijan( el plazo correspondiente en forma casufstica"(.56). 

Las operaciones a plazo. son aquellos que cuando se realizan. se pacta que su 
liquidación podnl ser diferida a una fecha posterior a la que correspondería si la 
..-acido se ba ~ al conr.do; su liquidación puede ser diferida 11"'5 de 360 días 
naturales a partir de la fecha de su contratación. es decir,. las oper11ciones a plazo 
tienen UDll fecha previamente eslablecida, salvo pacto en contrario. 

La operación a plazo debe garantiz.ar su liquidación. Los valores son guardados 
en INDEV AL; sin embargo, la bolsa no especifica la forma en que se pueda oco.-gar 
dicha garantía. 
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OPERACIONES EN CUANTO A SU FORMA DE CONCENTRACION 

as--=idn en firme: es aquella en la cual el operador de piso ofrece un piso 
determinado el valor; entregando en la seccidn del cono - respectivo la fonna o 
documcato firmado por el oferente con indicación de si compra o vende; cuando 
COlk!uenlan una onleo de compra con oll'a de venta se ciena la operación. 

"las operaciones en firme quedarán registradas por orden cronológico, 
conccdi~ndoselc prioridad a la que ofrezca mejor precio a la coob"aparte; en caso de 
coincidir, la que hubiere formuhldo primero en tiempo. "(S7). 

()pel"acioocs de viva voz: este tipo de operación se inicia con la propuesta que 
realiza d operador de piso.. quien manifiesta eo voz alta si compn. o vende el valor 
que ~"'bf comcn:iali.zando. 

El operador de piso debe precisar el tipo de valor .. la clave de la emisora. la 
serie. la cantidad, el valor nonúnal de los tftulos objeto de la propuesta, y el precio de 
la operación; el operador de piso que 8Ccptc la propuesta utilizan( el 1'!rmino 
''cerrado''. mismo que dañ por terminada la opcncióo y se registranf en la bolsa por 
el vendedor atn1.vds de la ficha con-cpoodientc. 

()peracloncs cruz.adas: se dan cuando un operador de piso recibe de uno de sus 
clientes una onleo de comp-a y otra onlcn de venta. las cuales coinciden en un mismo 
valor" y precio. 

Una operación de ctUCC se inicia con el anuncio mediante un timbre. 
mencionando que se .. dará o tomanr· .. y se mcociona el nombre de la emisora., la 
serie, la cantidad y el precio. 

El operador de piso que realice este tipo de opcnción, debe entregar la ficha 
conespondieole al juez de auce que se cnc:uentnl a cargo de la sección. con la 
finalidad de dar por terminada la .,._ación. 
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Operaciones de cama: .._consiste en una opcracón en firme por grandes 
cantidades de tftulos. Dentro de un margen de fluctuación de pn:cio .. (S8). 

El operador de piso debe decir en voz alta .. pongo en cama .. , indicando la 
clase de valor. serie. cantidad y diferencia entre los precios; ningdn otro agente puede 
intervenir en la operación una vez aceptada. 

OPERACIONES ESPECIALES. 

Dentro de las operaciones especiales más importantes tenemos al: Reporto. a 
futuro y lllbitraje. 

· Las operaciones de reporto y de conformidad con el artículo 259 de la Ley 
General de Tltulos de Crédito, establece que: el .. reportador adquiere por una suma de 
dinero de ta propiedad de títulos de crédilO y se obliga a transferir al reportado ta 
propiedad de otros tantos tftulos de la misma espec:ic en el plazo convenido••. 

En otras palabras el reporto se manifiesta cuando el vendedor necesita dinero y 
ta obtiene del comprador de tos vendedores, pero como no quien:: perderlos 
definitivamente. conviene en readquirirlos transcurrido un plazo; por su pane el que 
compra los títulos los occesita lnUlSitoriamentc. el cual los recibe. pero se compromete 
a restituirlos en el plazo pa.Udo. 

Para Cervantes Ahumada. ºel reporto es considerado como un contrato bursátil 
típico que se utiliza pua cubrir una -ulació11, un juego de bolsa .. (S9.). 

En esta operación existen dos momentos; el primer momento consiste en que el 
reportador adquiere la propiedad de los títulos de cn!dilO; el segundo momenlO, 
consiste en el translado al reportado de igual cantidad de títulos de ta misma especie y 
cantidad. 

<••>- •'-=-~ ---=~~- ~- -~...-- c-..----s.d~ v ---=-s.~s. .. ,#._ 
--- css,..,.__ P• :a.•-
C••> - ~...V~~- --01. ~P- -1~- • p- ~sa_ 
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Cuando se concluye la operación de reporto. los reembolsos y premios 
q.-nn a beneficio del._-. 

Otra -ión espocial dentto de la Bolsa Mexicana de Valores es el la de 
openociones • futuro; la cual consi- en la compra-venta de valores, cuyo 
cumplimiento se efect6l anticipadamente (plazo prefijado); es decir. tos compradores 
se obligan a pagar en fechas determinadas un precio determinado. por determinados 
valOl'CS; en esta opcl'8Ción tHJ existe niogun inten!s. 

La operación a futuro la realizan las casas de bolsa con sus clientes, mediante 
UD contrato de comisión IDCtCUltil. 

Las opcracines a futuro son muy similares a la adquisición de opciones sobre 
acciones, pero no CJ<iAe inrer.!s alguno. Cuando se opena a futuro se ~ 
comprando el derecho de comprar una determinada suma de algo. a un precio 
detennifuldo, por UD periodo -.niando de tiempo. 

La tercera operación especial que se realiz.a en la Bolsa Mexicana de Valores, 
son las de arbillaje. 

La operación de arbitraje la realizan las casas de bolsa la cual consiste en 
compra y vcodcr valores me.Ucanos para que se coticen en mercados extranjeros. 

La operación de arbitraje 1inicamente la pueden realizar en México agentes de 
valOl'CS extranjeros reconocidos por las autoridades de sus respectivos países, mismos 
que debcnln ser miembros de almcnos una bolsa de las que operen en su pafs, 
reconocidas y reguladas por las autoridades de sus mismos países. 

Los valores que pueden SCI" objeto de a"ta operación deben estar inscritos en el 
Registro Nacional de Valores e Intcnnediaros y que sean de amplia circulación en el 
anercado mexicano y en otros mercados. 

Las operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores, se rigen por reglas 
opcnu.ivas; las cuales cstúl orientadas aJ mantenimiento de un mercado ordenado y 
seguro. Entte las que tenemos : 
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- cuando se acepta una proposición,. la operación es desde ese momento 
y las partes no pueden retractarse. 

concertada 

- Cuando las fichas de órdenes en firme o las constancias de hecho no está 
debidamente elaboradas. no se aceptan por el peniODBI del salón de remates. 

- Las pujas deben ser propue~us en las operaciones de bolsa, y se debe establecer un 
. mínimo de pujas en relación a los precios mínimos y máximos de los valores. 

- Las operaciones que se realizan diariamente en el salón de remates. son inscritas en 
un libro de registro habilitado para tal efecto. 

- Las operacines de bolsa pueden relacionarse entre una y otra. siempre y cuando no se 
contradigan enb"c si mismas. 

- Las sesiones de la bolsa son precididas por un funcionario de la misma. que auwrice 
expresamente la Dirección General; el cual tiene f°acultades para conciliar los 
conflictos que se suscitan en la sesión del dfa. 

- Por llltimo,. al iniciarse la sesión de remate,. todas las emisiones tendnln anotadas. en 
su correspondiente pizarra la cotización del último hecho anterior (del día anterior). 

4.4 INVERSIÓN EXTRANJERA EN EL MERCADO DE VALORES 
MEXICANO. 

En el proceso de ampliar más la cobertura del mercado de valores, se ha 
cubierto en gran malida el impulso y apoyo de instrumentos bursátiles en los 
111ercados internacionales; así como los contactos. acuerdos y negociaciones. para 
alcanzar los CSblndares competilivos vigentes en los mercados burs.i(tiJes mundiales. 
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ºLa Bolu Mexicana de Valores ha formulado estrategias y mecanismo de 
internacionalización•• (60). 

De tal forma la Bolsa Mexicana de Valores ha presentado cargos directivos 
denttu de organismos internacionales. participación de foros y conferencias. 
celebración de acuerdos de cooperación técnica y diversos reconocimientos a emiSOl'BS 
y organismos del mercado mexicano. 

Las inversiones extranjeras que quieran participar en la Bolsa Mexicana de 
Valores deben(n de cumplir con el sistema operacinal que ella misma establece además 
deben de sujetarse a las disposiciones del capítulo IX de la Ley del Mercado de 
Valores (artículo 104 al 111). 

Con la modificación de la Ley para promover la Inversión Mexicana y Regular 
la Inversión. Extranjera, en el afto de 1989, se establecen los procedimientos y 
mecanismos para el Q'1ablecimiento y registro de emprc:;as con capital exttanjero, con 
la f'"tnalidad de promover la participación extranjera en proyectos de inversión en 
México. 

El reglarnento de In ley que se cita en el párrafo anterior, también tuvo 
modificaciones, la mú imponantc es la del .. n!gimen de autorización automática••, ( 
en la que se permite la tenencia de cualquier porcentaje extranjero en una empresa ya 
establecida. o para incrementos de capital en compaftias existentes). 

El inversionista exttanjero cuenta con los siguientes instrumentos que le 
perm.itco participar en el mismo., los cuales son: 

Acciones de Libre Suscripción: ofrecen al inversionista extranjero la 
posibilJdad de adquirirlas directamente y gozar de los derechos patrimoniales y 
corponrtivos que tienen los tenedores de este tipo de negocio. 
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Fondo neutro: es aquel mecanismo que permite al inversionista extranjero, 
adquirir acciones restringindas a los l"CSidentes del exterior en el país. 

Recibo de Depósito Americano: éste es un iru."trumentc de invenión extranjera, 
en el que un inversionista extranjero adquiere recibos negociables emitidos y 
administrados por un banco de invc:rsi6n o banco comercial extranjero, y amparando 
acciones de una emisora mexicana. Estos son negociados en los rnercmdos extranjeros; 

-surgieron con la finalidad de superar las restricciones tales como la ttansfereacia 
física, la difenacia en el plaz.o de liquidación y la convcn;ión cambúuia. 

Fondo de Inversión Internacionales: son también conocidos como .. Fondos 
País .. ; integran tftulos valor de elllpl"CS85, polblicas o priv.ias nds representativas del 
país, y se cotizan en los principales mercados accionarios del mundo. 

Sociedades de Inversión: las sociedades de inversión constituyen una alternativa 
mú para la inversión extranjera, pueden invertir su capital en insttumentos burútiles 
que manejan las sociedades de inversión. 

Mercado Intermedio: el mercado intermedio es creado en 1993, para las 
medianas empresas, con tamaftos menores a las de las emisiones listadas en la sección 
principal; en donde se adquien::n acciones nacinales y cxtnuüeras para su suscripción 
en este merado. dado a su reciente creacida los montos de invCl"5Ído extranjera son 
adn muy bajos. 

Productos Derivados(Warrants): los warrants ••tambiát conocidos como 
opciones o contratos. en los cuales una poine vcndedonl otol"ga a ocra co_..son el 
derecho. de comprar, posteriormente, un conjunto de titulas valores a un precio 
--··c61>. 

---r--1~ -.s.-.s..s ...... 



-145-

Los productos derivado5 (wammts). son de reciente creacidn; en estas 
opc~. los invenioaiRas extnnjeros tienen la posibilidMI de adquirir contratos por 
emisores meAicanos. Los emisores de los contratos pueden ser empresas,. bancos 
comerciales y caus de bolsa. 

La inversidn extranjera en el Mercado de Valores tiene una operatividad 

difcn:nrc. la -· la cual coosiste: 

- La empresa mCxicana que le satisf"ace la oferta CJ1.tranjera la acepta-

- La CU.. de Bolsa corn:spondiente recibe la orden y la transmite • .. Bolsa Mexicana 
de Valores. 

- La Bola Mexicana de Valores recibe la orden y realiza la opecacidn en el piso de -· 
- El INDEV AL. es el que custodia los valores materia de la opcracidn. 

- El remate se realiza denb"o de las 48 ...,._ dcspuc!s de poner en operacidn el 
instrumento extranjcru. 

- Poi" dltimo el inversionista CJlU1111jero liquida la opencidn y recibe su resultado 
(Jpmaocia o~>-
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CONCLUSIONES. 

Podemos concluir de nue.'Uro trabajo. 

L- Para crear la primera Bolsa Mexicana de Valores se aplicaron 
costumhres. debido a la importancia que desde Roma, Grecia, etc .• :;e le fue dando a esta 

institución. e.e; decir antes de la formación de Ja primera hol5a., se aplicaron una serie de 
costumbre.e; a los comerciaote5 para fonnar mercados camhiarios, de una f"orma primitiva 
a lo que conocemos en nuc.Wos días, ademá.'i de que en oca.c¡¡iones y por situaciones 
acorde.e; a la dpoca,, como lo fue el ca.""° del ernpre..'Qrlo John l.aw en 1717, quien debido a 
sus idea..; logró acentuar por primera vez la.'i ha..c¡es que regirían con posterioridad tanto en 
Europa como en nuestro pal.e;. 

2.- La Bolsa Mexicana de Valores debe 5eJ' una in...r.irución reguladora del 
Mercado Mexicano de Valores, y 5Ubsecuentemente del Sistema Financiero Mexicano, 
debido a que 6saa tiene oo .sólo IL'i in."italaciooes para que se lleven a caho las operaciones 
camhi.'Ua.c;, 5ino tamhi6J cuenta con una normatividad establecida y definida, que le 
permitiría ser una in.-m:tución reguladnra del mercado de valore..;;; y el Si.uema Financiero 
Mexicano; por lo que se deben de tomar en cuenta ~ a.'qled05, para poder regular a la 
BoLu. Mexicana de Valores y concederle una mayor participación dentro de nuestto 
ñ~ma rananciero. 

3.- La Bolsa Mexicana de Valores, no sólo debe ser una 50Ciedad anónima. 
que solamente le de creación la Ley General de Socicdade5 Mercantiles, sino que é!5ta 
dche Ner una sociedad que Ja cree el Ejecutivo Federal comrtituyéndola como si se tratara 
de una Secretaria de E.~o. el cual debe tener una mayor injerencia y participación. 
porque siendo la Bolcm Mexicana de Val~ una in.'ititucidn perteneciente al Sistema 
Financiero Mexicano. el EjeCutivo Federal no participa en su constitucidn y en su 
e."itl'Uctura funcional. sino que solamente pan.icipa como cualquier otra sociedad o 
empresa que invierte títul05 de crédito para cotizarlos. por tal reOex.idn can..¡idero que la 
Bol"i.B Mexicana de Valore..¡,. debe modificar el si.Uema de m creación. dando mayor 
participacidn al Ejecutivo Federal para que la constituya y f'orme parte de él, es decir. se 
de modificar Ja ley que le da origen a la Bol"ia Mexicana de Valores, e.'itahleciendo ha..¡es 
para que el ejecutivo tenga mayor participación dentro de la Bol...a. Mexicana de Valores. 
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4.- La Bol!Wl Mexicana de Valores. debe de tener una mayor autonomía en 
cuanto a sus decisione5. ya que el BANXICO. e..¡ el que regula la política monetaria. y en 
con.~encia es el que da ta pauta para poder invertir en é.<rut; debido a esta coo.<1¡ideración 
la Bolu Mexicana de Valore5, debe de e."'1.ahlecer sus pmpios arancele.o; para poder cotizar 
en la misma. en con.~uencia, tendrían una 01ayor autonomfa la.<i in."'tituciones que 
dependen de la BoL<a Mexicana de Valores. 

AdemL._ que en la Bolsa Mexicana de Valores, la.-; cotizaciones deben de 
ser mL .. haja.o; y aJ alcance de los pe.qucllos y medianos empresarios, debido a que tanto en 
el mercado de dinero como en el mercado de capitale.o; existe ya un arancel realizado e 
impuesto por el BANXICO, que limita a empresarios menore."i r-ra poder cotizar en la 
misma. 

.S.- U esttuctura de la Bol"'8 Mexicana de Valores. permite desarrollar coo 
eficacia fa..¡ open.cione5 en la misma. ya que cuenta con una alta tecnología. y una 
organiz.acidn bien dermida, por lo que boy en día conoce~ a una de las principales 
bolsa del mundo, con un potencial bien C51ahlecido, coa capmcidm para invertir y cotizar 
en ella. 

6.- El funcionamiento de la Bolc¡a Mexicana de Valore5, a primera vista 
pua:erla compJ<tio, pero debido a la divisidn de mercado5 la hace mL• efectiva y ....,. 
desarrollada, en el manejo de los tftulos de crédito; ademL"t la holu cuenta con 
in.Uituciones que le brindan apoyo de inversioni5ta."t que de alguna manera son 
antecedentes pan llegar a la...¡ instalaciones de la bolsa y cerrar una operación en tiempos 
CC1l"tm¡ y con rendimicnl05 llqu.ido5 para la."i: personas: que realizar su,...¡ respectiva 
openciones. 

7 .- La Bolsa Mexicana de Valores a travc!s del mercado de valores y 
debido a su importancia. ha ewthlecido un sistema para que el inversioni!rta extranjero 
realice cotiz.acione...¡ en la misma; e...¡ decir .. la Bolsa Mexicana de Valores es una 
ilL'Uitucidn donde se realiz.an openci00e5 del mercado de valores con tftulos extranjeros. 
por lo que !ie debe modificar la Ley del Mercado de Valores en cuanto a la existencia de 
plazas. abriendo otra."i en diferent.c5 ciudades de la República Mexicana, como en 
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Monterrey, Guada1ajara, etc., delimitando jurisdiccionalmente qué estados de la nación 
pueden cotizar en las diferente.o;¡¡ plazas que pudierc1 existir. y en con.~uencia existiría un 
mejor control en las operaciones. E...to produciría que los inversionistas extrartjeros 
tendrían la oponunidad de cotizar en el Jugar m<fs cercano y rrul's cómodo a su nacido, la 
cual al ahrir nucva.'i plaza.'i no afectarla en nada a Ja legislación de la materia ya que ésta 
es de canfcter federal. siempre y cuando el inversionic¡ta extranjero cotice en Ja plaz.a de 
511 preferencia. 
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