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INTRODUC CION.

) En cl presente trabajo se habla de una institucion que forma partc
integrante de nuestro Sistema Financiero Mexicano, se trata de 1la Bolsa Mexicana de

. Valores.
La Bolsa Mexicana de Valores, ha tenido desde sus orfgenes gran
a que gracias a ésta Ia ion ha desast do uno de

importancia en 0 pafs debid

los mds perfectos mercados de todo el mundo, es decir la Bolsa Mexicana de Valores

tiene gran influencia en la economia del pafs , y- que los inversionistas
de éste.

actualmente
pueden cotizar y ganar ligqui en las ¢ que se
Por lo que resp al ido del p bajo, se analiza de
manera detatlada en > & sSu cstr y funci i debido a que el tema
parecerfa a primera vista un unlo complicado, pero tal y como lo podemos ver en cl
desarrollo del mi se de sencilla y p ! para poder asf determinar
qucmsdloxmedeseruntemdewictnrnmnul sino que tiene influencia en las
del & "
El pr bajo de i igacion se formado por
cuatro capftulos, donde sec refiere como se o] ativa y
jurfdicamente la Bolsa Mexicana de Valores, asf como nmblén las autoridades que
intervicnen en clla y como in ver y i su funci lidad de la misma;
adermnsds me refiero a la sociedad H que la Bolsa Mexicana de Valores.
d: de la importancia

En los pdrrafos subsigui nos

que tiene hoy en dfa la Bolsa Mexicana de Valores y asf tener plena conviccion de que
ésta no solo cs una institucion de apoyo al Sistema Financiero Mexicano, sino que es la

que da la pauta para que el Jo de val funci
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El tema del pi trabajo con uns informacion restringida

y muy reducida, debido al dificil a las fu de informativas en las instalaciones

de 1z Bolsa Mexicana de Valores; de tal forma que siendo nuestro tema a tratar lo

referente a la bolsa, se realizard con toda la gama de informacion que me fue posible
con al ito funcional y estr 1 que la

Al finalizar de leer el p bajo, nos que Ia

Bolsa Mexicana de Valores, no sélo es una socicdad andmmﬂ mds, sino que es una

iedad bien blecida en cuanto a su estructura y funcionamiento a tal grado que le

permite ser no sélo una institucion de apoyo al mercado de valores, lo que trae como

consecuencia que hoy en dfa tenga f de Iaci al propio mercado y en
consecuencia al Sistema Financiero Mexicano.




CAPITULO PRIMERO

ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA
BOLSA DE VALORES.

1.1. EPOCA ANTIGUA.
Desde los tiempos mds remotos ta compra - venta de valores, representaba
para el hombre de negocios de aquellos tiempos una actividad diferente a la de

nuestros dfas.

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

El antecedente mids antiguo de la bolsa de valores, se remonta a las

civilizaciones de Mesopotamia, entre los cuales encontramos & los mercaderes,

del tercer milenio antes de cristo, los cuales *“‘formaron P
para empresas determinadas. Vendfan el grano antes de (ue se coscchara, y
traficaban con ¢l antes de pagarlo, cubriéndose a la manera del actual negociante

de consumo necesario™ (1).

GRAM TABLERG-”, DIEimers adaicofon.
meaxico. - amar p-aa

c€xy BmL.., Smobere. %
eatvorial Cimuse — Wilay., ».oa-




Diversos autores encuentran el primer antecedente de la bolsa de valores,
en los Collegium Mercatorum de Roma, asf 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 Mediterrdneo, ademds tuvieron
inc¢linacion al comercio, pero evidentemente despreciaban los megocios como

tales.

Por lo que respecta a Roma, el comercio fue 3 ial, los r os fueron
precursores de las organizaciones corporativas, contaban con seguros industriales
corporativos y pail de capitales por acciones, formadas con el propdsito de
licitar en los contratos del gobierno. El capital se reunfa cuando vendfan al
publico acciones, a las cuales le lamaban “partes”. Los due negociaban
formaban la clase de los “Equites’; debido a los negocios que iban realizando, se
convirticron en la fuerza mds poderosa de la ultima época de la Repdblica y
durante el Imperio. En Roma para alcanzar el poder polftico era necesario,
alcanzar primero el poder econdmico, para llegar a ser una persona de gran

superioridad con respecto a los demds.

El nacimiento en Roma de las sociedades mercantiles por acciomes, *“dio
gran impulso a las organizaciones y negociaciones comerciales de valores
mobiliarios, como acciones, obligaciones, bonos, etc., que son emitidos por este
tipo de sociedades, segun Sereno S. Pratt ‘'si no hubiera p por

no hubiera Mercado de Valores...” (2).

: —1' —a e, ¥ -u-v:- B—, a2 WA X >
= - Py ey o o,
-u===x.:--‘- ' TESETET -e.:‘.-‘n-e 1..-;0., BrET) aeBal TRl e TSaa




ur- .

El concepto de bolsa de valores en todas las civilizaciones de la

antigiledad, no era 13 rarlo propi dicho, ya que no existfa una
definicion clara, ni mucho menos una institucién de cardcter bursdtil,
simplemente todos los i realizab sus operaciones, sin darsc cuenta

que posteriormente las operaciones que efectuaban, iban a tener un impacto
econdémico y social dentro de un Estado.

1.2. EDAD MEDIA.

El antecedente directo de la bolsa de valores, lo encontramos en la ciudad
de Brujas, en el siglo XIII, donde existié una organizacion 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 unico de

sus bi A lida que el cio 6, se volvid mds complicado, por lo
que se vieron los i en la idad de contratar personal y equipo
ajeno al suyo, los seguros se volvieron pronto un negocio separado, como ocurrid
con la banca, los mercaderes organi on bién ¢ fe por i con

otros del mismo ramo, las cuales se caracterizaban por tener limitada su
duracién, objeto y su capital.

Existieron otras instituciones similares a las bolsas de valores, que
aparecen a finales de la Edad Media, las cuales, sec encontraban en  Venecia,
Florencia y Geénova. Las operaciones de estas instituciones consistfan
principal en cl jo de pagarés, letras de bio y el bio de d
Pero nunca aparecio una bolsa que operara con valores en sf, ya que las bolsas
que empezaron a manejar valores, aparecieron durante el siglo XVII.




-7

Durante la Edad M principal en [talia, los comerciantes
cumplfan con los compromisos de sus corresponsales en Inglaterra y
Escandinavia; durante este perfodo aparecieron los primeros corredores, los
cuales reunfan a las partes inter para reali una tr ion cc cial,
estos se congregaban en la ciudades, que habfan revivido y crecido después de las
cruzadas, por lo que cuando alguna persona estaba intcresada en dedicarse al
para informarse acerca de las nuevas empresas.

ifa a estas pi

cio
“El puente Rialto, cn Venecia, €l mds famoso de los primitivos distritos

financieros, fue el centro comercial de gran parte de Europa durante esta época,
aunque cada parte del continente tenfa sus propios mercados de capitales® (3).

Los i Iquiera que fuere la actividad que desarrollaran,
estaban excluidos de la buena sociedad en la mayor parte de Europa.

Se puede decir que la Ifnea que une a los primeros corredores, con los
ran sus manife i

actuales agentes de bolsa, es que desde sus or
en los lugares mercantiles, y poco a poco se establecen en lugares fijos como en
dond fan por de sus cli

las llamadas casas de co acidn, en

Jjunto a los demds asistentes.

€3) . MmOoBRI.. Robeart, omp. ai®e. Pp. =



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 produccidon. Ean materia bursdtil

aparecen lo que en la Edad Moderna se conocfa como las *‘lonjas o bolsas, las

1 T pl on  al i c« id como las ferias, que atrafan

comerciantes de muy remotas regiones.

Hay quien considera que en ellas se originé la letra de cambio, y es
indudable 1a infl ia que sobre su régimen jurfdico ejercieron™ (4); situacion
que fue importante no sSlo para el derecho mercantil, sino también para la
formacion de la bolsa de valores, ya que debido a la impor ia que tuvieron,
dieron un paso a la transformacién del comercio.

Posteriormente y debido al auge que desarrollaron estas “‘lonjas o bolsas™,
se cmpezaron a traficar em un principio valores gubernamentales, los cuales
fueron adquiriendo mds y mids valor que las propias acciones, consistfan en *“la
colocacién de los empréstitos estatales la cual fue la principal funcién de los
mercados de valores de esa época. Este trdfico era unica y exclusivamente de

aspecto gubernamental™ (5).

€A - MANTIZIA MOLINA. Boberto. ~*DERECHSO MERCANTIL S i -
S an A R A e T T e, ARl o TeRa . HBaaL T ovieses

MARALIMIA, Moeyneldo. NHERCADD _SANCHER_ Teas e
BRI S o et X Clana g L B e
o AOVermion) . Weolma Mewicana e’ valosraes.
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Con el surgimi de la sociedad i que data del afio 1602, cuando
se or i ia holand de la indias ori 1 Yy p ior en
1621 se organiza la Jy de las indi id les, las per: dedicadas al

comercio sélo traficaban acciones, por lo que dejaron atrds a la letra de cambio,
incluso también en las ferias establecidas para negociar sobre estos titulos, ya no
se realizaban mids estas negociaciones.

Los valores guber | p on a negociarse entre los particulares
y piblicamente a partir del siglo XVIII.

Espafia, Francia e Inglaterra, por el afin de buscar programas de
ex ion dicron a la ision de *“Bonos’, bastante cuantiosos, los cuales

&

eran cc

1 dos eatre los banqueros de la
Las bolsas en un principio, no consti mercad per 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,
Change Alley; en Nueva York, bajo el srbol Buttonwood; en Parfs, Ruec
Quincapoix; en México, Plateros.

1.3.1. ANTECEDENTES EUROPEOS.

La revolucién comercial de los siglos XVI, XVII y XVIII, dio un fuerte
fmpetu al capitalismo en general y a la clase comercial en particular. A pesar de
las guerras religiosas, y de los diferentes imi > didos en Europa, la
clase media tuvo mds oportunidades con los nuevos mercados del lejano Oriente,

cercano Oriente, asf como en América.
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vinieron las mayores oportunidades para

Con el de los mer
los ecuropeos. y se rcgistraron auges y quiebras en ceantenares de empresas de

aquella época.

La rdpida exp iGi cial, el de volumen de la moneda
circul y 1a plia vision de los mercados capitalistas llevé a reali un
mercado animado, donde siguicron con la vieja costumbre de traficar acciones.

i para todas las

Se or izaron bid: quef. sociedades por a
empresas imaginables, a las les se les con el bre de “Redijji*’.
Los *“redes™ que eran los accionistas de estas sociedades, podfan interesarse por
tiempos determinados en la constitucion de este tipo de sociedad, pero los
accioni que q b podfan 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 Amberes, Amsterdam, que durante gran

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

La funcién del corredor se volvié mds activa conforme transcurrfa cl
linab en las calles de los distritos comerciales

iempo, “los 1 se arT
comprando y vendiendo acciones por su propia cuenta, y por la de sus clientes.
Como esos ncgocios no cran lo sufici para los activos tendfa a
diversificarse, trafi do conm lib . d negociabl ¥y billctes de

loterfa™ (6).

(@) . MOoREE, Mobert. of. ait.., p-=3.
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En el siglo XVII, en toda Europa se reali ya operaci de pra -
venta de acciones, a tal grado que sc comenzé a concentrar un gran ndmero de
ventas de acciones a corto plazo, el cuval darfa lugar a que los menos
acostumbrados ofrecicran sus acciones a bajos precios, difundiendo ¢

intensificando asf la baja de las mismas.

Por otro lado y debido a las cir ias en el que se venfa desarrollando

el mercado, no pasé mucho tiempo sin que los corredores desarrollaran téconicas
para multiplicar adn mds sus ganancias, las cuales consistfan en vender acciones
que no ecran de su propiedad, antes de bajar los precios, pero una vez que el
mercado cafa, compraban las acciones necesarias para rcalizar su venta a precios
mds bajos que los especificados en los contratos que se efectuaban para este tipo
de opzraciones. Si el corredor no habfa hecho entrega efectiva de las acciones que
vendidS, sino que habia esperado a que declinara el precio, lograba su utilidad
co ido como “venta corta’, era

sin  arri su pital. Este étod

utilizado por toda Europa, especialmente fue un arma muy poderosa de los pafses
bajos (Amsterdam, Bruselas, Londres).

En cl siglo XVII, ¢l mercado de las finanzas ya no tenfa un auge como

dfa en los sigl P d (especial. con las acciones), por lo que entré

de moda ‘’los bulbos de tulipan’, estas flores fueron llevadas de Turqufa a
Holanda. En 1630 se abricron mercados de bulbos en Amsterdam, Rotterdam, y
de ahf sc extendieron a todos los centros urbanos de la nacién. Los bulbos se

convirtieron en una especic de moneda muy parecida a los cigarros americanos.
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Para fines de 1635, unos comerciantes de bulbos P on a darse
que Ia locura ya no podfa continuar mas, por lo que cclebraron contratos de
bulbos a precios muy altos con el fin de dar por termi la si ién que

padecfan. Al tener idea de lo Que significaba éste tipo de mercado a precios
elevados, se origind una gran incertidumbre, y a ia de éste una
Jespués los bulbos ya no valor

Se¢ nccesito esperar una generacidon para que el mercado de Amsterdam se
recuperara de esa locura de los tulipanes, y a finales del siglo todas las
transacciones con mercancfa y valores estaban otra vez en plena marcha. Algunas

firmas tuvieron é€xito, de tal forma que ¥ on a realizar
P i con i

Por lo que resp a los ios: holand ingleses y franceses, a
menudo cclebran contratos entre sf, mi as sus p se raban en guerra.

Aunque el individuo tenfa dificultad para cruzar la frontera, el dinero si podfa
pasar de un pafs a otro.

A principios del siglo XVIII, durante 1a época de 1a gran rivalidad anglo -
fi un fi 0 ¢és, Jhon Law, sc trasladaba de pafs en pafs,
tratando de que los gobernantes se interesaran en que €l pudiera establecer un
Banco Cefiral. En 1717, et duque de Orlcans, lc parecid el proyecto que Law le
proponfa, Unk inversion en elguc iba a ganar grandes cantidades de dinero y por

otro lado, Law gozar(a de poder y prestigio.




-13-

Se funds su banco y Law tuvo la oportunidad de controlar numerosas
compafifas mediante ¢l uso de depdsitos de oro; pasado el tiempo, una ola de
especulacion barrié a Francia, ya que de cierto modo se asemejé a la manfa de
los tulipanes, ademss de que Parfs no era ya una calle cambista, sino una especie

de distrito financiero.

Todos los proyectos que Law prometié nunca se cumplieron “y después de
dos afios de ilusiones, el mercado se derrumbd. Law quedo d ditad
se reconocié el mérito de su plan orlgmal para un banco de emnsldn.
reorganizé el mercado de Paris, y en 1726 se estatuyd la Bolsa™ (7). .

Se

iones y bl de Frangi_a. tcnfl_n controlado

A mediados de 1711, B
un monopolio de una compafifa del Mar del Sur (mercado de comercio de

Sudameérica), la cual prosperd a tal grado que iban logrando gran €xito para los
inversionistas, sin darse cuenta que a la larga se cnfrentarfan con un grave
problema padecido ya en otras ¢<pocas. Culpa en parte la tuvieron los
corredores y negociantes por su mal manejo en las operaciones que realizaban,

por lo que el parlamento aprobs una serie de disposiciones, prohlbnéndoles 1a
i sin facuitad I 1 otra posicic

ision C d
Yy ¢© e
emitida en 1734, impidié los abusos especfficos de los corredores de acciones, y

cuarenta aftos después (1774), se prohibid la venta corta.

€>>. TiAmm.., P.3a.
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El de 1 dres, desde su origen, se desarrollo de manera

extraordinaria debido al auge que adquiria dfa a dfa; mientras gque la bolsa de
Parfs sc estancaba, y se debid en parte 4 la comparativa falta de poder real en

Inglaterra.

En un principio en Inglaterra como en Parfs, la mayorfa de las acciones

que se negociaron fueron las vicjas firmas, cuyos propietarios originales las
habfan vendido para har una ia, o porque no sc habfan realizado sus
bleci 1 on sus i a

esperanzas. Muchas de las firmas que se on
“‘gentes de casas™.

Un lugar favorito para los corredores ingleses fue el café Jonathan, donde
pagarés y acciones; estos corredores estaban lejos de

ot PO

B pri
ser especialistas como los que hoy en dfa conocemos.

El nombre del café bié su d i i6n en 1773 y se Hlamdé *‘la Bolsa

de Valores™, fijdndose cn la puerta un letrero que proclamd su nueva

i se realizab en las

tesi ion; sin bargo, la mayorfa de las tr
calles y callejones por quicnes no eran socios, ya que se habfa claborado una lista

donde aparccfan las personas que podfan fungir como socios.

Para finales del siglo, debido a las grandes operaciones que realizaban,
resultaba ser ia bolsa de valores un lugar muy pequcfio. En 1801, se construyd un
edificio para la bolsa cerca de Caper Court, no lejos del Banco de Inglaterra.
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ibfa del freate

El mercado subfa y bajaba con cada d ho que se r
( i 1 y del pi extranjero. Como la mayor parte de las transaccionecs eran
obligaciones pertenecientes al gobierno, las noticias de victorias o derrotas y no
de éxitos industriales como en nuestros dfas, hacfan subir o bajar las

cotizaciones. No fuc sino hasta la mitad del siglo XIX, cuando las acciones de
tuvieron mayor auge, por lo que empezS una nueva ctapa

inversi
para cl sistema burs#til del viejo continente.

1.3.2. ANTECEDENTES EN AMERICA.

i Americano, encontramos que sdlo

Entre los d en el Cont
en los Estados Unidos de Norteamérica se realizaban operaciones de tipo bursitil,

pero en cste apartado nos dedicaremos a hablar acerca de como nacieron los
valores en este Estado, para que posteriormente nos aboquemos a tratar sobre Ila

Bolsa de Valores en México.

Dentro de los antecedentes en América, y debido a la geograffa que ésta
agrarias, por lo que pocas personas sc dedicaban a

tenfa, pr
los negocios.

El comercio era de significacion, pcro estaba controlado desde Inglaterra;
por lo tanto no hubo necesidad de formar comp por ] ya que durante
el perfodo colonial existfan scis o sicte por i y la mayoria
desaparecid antes de su independencia.
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La banca que jugaba un papcl importante en toda Europa, en Amé€rica no
debido a que Ia mayorfa de las personas se vefan

tenfa tanta influencia,
impasibilitadas para cmprender determinado ncgocio por no contar con fondos
suficientes.

Los escasos tenedores de valores, provenfan principalmente del norte, ya
que los del sur se dedicab por pl a sus pl i : los del noste vivian
en Filadelfin, Boston y Nucva York, y cada ciudad tenfa una especie de distrito

cial, donde ya hab blecido sus tiendas los negoci d ios, y

desde las cuales dirigfan ¢l comercio, la industria y la inversica.

i de N York org 3 una lonja, o

“En 1752, un grupo de
un lugar de reunion, para la trata de esclavos, harina y mafz. Las reuniones cran

irregulares y poco frecuentes, pero ya sc habfa establecido el primer mercado
a Broad Street y después en Fraunces

formal de Ia ciudad, sito per

Tavern® (8).
mundo se encuentra en el norte de

El centro financicro mds importante del

de sus inici hasta os dfas s¢ le llama “Wall Street”,
madera de 410 metros, donde sc

Y suscripci

América, el cual d
este toma su nombre, debido a un muro de

realizaban diferentes negocios, tales como: r de mer
publicas de préstamos; ademds de que en ese mismo lugar se vendfan productos
del sector agropecuario, tales como pieles, residuos de la fabricacion del azycar
moncdas extranjeras; sin embargo no invertfan formalmente en

(remolacha),
acciones o bonos.

€ca). TVLIGAmm.. p. DO
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En 1781, se fundd el “Bank of North América™ en Filadelfia, y tres afios

desp se le de una nacional. La gente de Wall Street, respondié
fundando el “Bank of New York" en 1787. Durante este tiempo de inseguridad y
de incertidumbre para los i cada ciudad pitié entre sf para poder

adquirir mids valores que las otras ciudades.

En 1789, el primer congreso de los Estados Unidos se reunié, en donde
autoriz6 una emision de bonos por parte del gobierno, para absolver el costo de
la°guerra, y dos afios mas tarde se adicionaron a los bonos del gobierno las

i de los b entonces el secretario de 1a nacion,fundé el primer banco,
llamado Banco de los Estados Unidos y ofrecié las acciones al piublico.

“Ahora ya habfa valores para negociar, pero aun no existfa un mercado
organizado en Wall Street. A medida que la lista de valores crecfa con mis
acciones de bancos y de compafifas de scguros recién constituidas, mds se
desarrollaba la necesidad de un mercado organizado™. (9).

Para 1792, se confirmé un consorcio, que tenfa como finalidad especular
en tftulos de la deuda publica emitidos por el gobierno federal como parte de un
programa fi iero. Las pras que realizaba este cio sostuvieron los
mercados de valores durante la mayor parte del afio.

W) ImEFmMEY M, Tittle, FLCTIERMN mMhoden . *COS0 SENTMMNDER A WAL
STRBRETss ., eaidorial B orew HLALl. Bogotd Colombim, 2983 Er.2®-
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Las i de los b mds importantes, asf como la emisién de deuda
publica federal, se negociaban en Wall Street

C [ i /] por la actividad émi P on a tener
disponible un pequefio inventario de papeles para poderlos vender en un
mostrador, como lquier otra mer de su propiedad

“Et término que hoy sc utiliza para denominar ¢l mercado fuera de bolsa
“Over - the - Counter™ (sobre mostrador), provicne de esta forma inicial de
pra venta de i * (10).

A principios de 1792, se empezaron a realizar los primeros remates de
e ban con gran irregularidad.

valores; estos cn un principio se

A finales de 1792, los corredores decidieron construir su propio edificio,
para realizar todas y cada una de sus operaciones, la cual tenfa el nombre de
Tontine; mds tarde y como los negocios marcharon muy bien, se trasladaron a un
sitio mfs amplio, ¢l que hoy se conoce con cl nimero 40 de Wall Street.

Pasé bastante tiecmpo para crear una junta de valores e intercambio de
Nuecva York, hasta que ¢l 18 de marzo de 1817 sc conformd 1a “New York Stock
an Exchange Board™ (Junta de Intercambio de Nueva York, NYSE).

€10) . Imidem p. 3IG.
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Esta junta se trasladé de sitio varias veces, hasta que en 1863, sc ubicé en
el edificio dond 1 i i Ia NYSE. Por otro lado, los corredores
que no podfan pagar un puesto a dicha junta, encontraban diffcil ganarse la vida,
por lo que muchos se alejaron y rcalizaban trabajos esporfdicos en otra parte.

En 1890, debido al gran auge que tenfa ¢l mercado accionario y que cada
vez mids gente invertfa sus ahorros en acciones y bonos, era muy diffcit
comunicarse entrc uno y otro corredor, por lo que desarrollaron un sistema de
sefiales con la mano (algunas de las cuales hoy en dfa se siguen utilizando), con
el fin de tr itir infor ion sobre precios a los diferentes corredores que
esperaban alguna informacién uc permitiera realizar la tr ion resp iva.

En 1908, E 1 S. Mendel Jr., ifder de los corredores organizd
agencias para el “mercado de acera®, pero su intento fue initil ya que casi nadie

respetd sus reglas.

En 1911, Mendeles y sus jeros red on una acta de coastitucion y
conformaron la Asociacién del Mercado de Acera de Nueva York - The New
York Curb Market Association - . En 1959, adoptd su nombre actual de BOLSA
AMERICANA DE VALORES (American Stock Exchange).

1.4. PRINCIPALES BOLSAS DE VALORES EN EL MUNDO.

Dentro del sistema bursdtil, cada uno de los pafses extranjeros tienc
desarrollada una actividad diferente a la de nuestro pafs, por tal motivo
i emos las principal bol 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 Parfs (1742), la de Nueva
York (1817), y 1a de Tokio (1878).

1.4.1. LA BOLSA DE VALORES DE AMSTERDAM.

La Bolsa de Valores de Amsterdam, es la mds antigua dentro de las bolsas
mis importantes del mundo. Debido a que desde 1611, ya se realizaban todo tipo
de operaci fi ieras y ciales, en la que se negoc-abnn productos tales
como: piedras preci , ali cn clla podfan particip q os privados,
gobernantes que procedfan de otros Iugares, y nav posibl )]
gran importancia debido a que cra ¢l puerto marftimo msds importante de aquella

época.

lismo cial, la bolsa de valores fuc el

Durante Ila cra del pi
principal ceatro de negocios y un mercado en ¢l que mcgociaban una creciente

oferta y d. da de cap

ido diversas modificaciones

La Bolsa de Valores de A dam, ha
desde su fundacion; en la actualidad, es un organismo privado, el cual cuenta con
estatutos propios, que se¢ encuentran sujetos a la aprobacion del Estado. El

manejo de la bolsa estf a cargo de un jo de bros, los 1. i el
jo de la mi €ste se divide en cinco comités que se cncargan de

la tarca de dir ion y admini ion tanto del registro de valores, asf como de
lg admision de nucvos soclos. el gobierno tiene poder suficiente y bastantc para
poder decidir entre quicn p per ., O 0o per a Ia bolsa de valores.
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1.4.2. BOLSA DE VALORES DE LONDRES.

Inglaterra fue la primera nacién que tuvo un mercado organizado para la
compra venta de acciones, debido a los fenémenos tales como: la revolucién

ind ial, el cio ultramarino, ademds de la formacién dec grandes
compafifas para la explotacién del cio y la gociacion de la creciente
teud b

En 1693, ya existfan organizaciones de cardcter bursitil, tales como el

Royal Exch adn do el caricter de la Bolsa de Valores de Londres lo
adquirié en ¢l afio de 1802.

En un principio los hombres de negocios conocfan poco de esta actividad
que para cllos era nueva, por lo que ¢l hombre comiin no tenfa absolutamente
nocién de lo que se trataba, ¢l cual se dejaba llevar por las ganancias fabulosas
que adquirfan los hombres en quienes confiaban su capital.

Por lo que respecta a los corredores, €stos se reunfan en los cafés, 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 café de nombre
Jonathan, ¢l que a partir de 1773, fue llamado oficialmente bolsa de valores.

A través de los afios, la Bolsa de Valores de Londres, fuec objeto de
muchas rcformas, con el fin de simplificar su fi i i
ecficacia.

y su

A mediados del siglo pasado, esta bolsa adquirié verdadero arraigo en el
fi iero inglés. A través de €sta, se formé un ital que d dab

P

is
industrializacion, al transformarse los pequefios ahorros individuales en grandes
sumas de dinero.
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“La bolsa londinense, ha sido siempre una insti ion privada a diferencia
del resto de las bolsas curopeas, las 1 se blecieron, casi todas, bajo el
auspicio de las autoridades™ (11).

a regulada por la misma

La Bolsa de Valores de L ires, se
escritura constitutiva de 1802, con una serie de reformas en lo relativo a la

aceptacion de nucvos micmbros. Esta formada por un consecjo de administracion,

el cual estf encabezado por um presid que disp de pli poderes,
asistido de dos v 1 ocho iembros fundadores y veintiocho miembros
ordinarios. Por lo que resp al jo de administracion cs el por voto de

bin una tercera vez el personal con que cuenta cada afio.

los i el cual

1.4.3. BOLSA DE VALORES DE PARIS.

La Bolsa de Valores de Paris fuc establecida en el afioc de 1724, donde
primeramente su lugar de reunién fuc cl hotel Nevers.

i ion diferente a

La Bolsa de Valores de Parfs tiene un si de or|
las otras bolsas, ya que cstd supervisada y controlada por ¢l Estado.

El gobierno la regula, debido a las laci que se realizaron en
ciertas épocas pasadas, y entre los ¢j 1] claros, os las del aventurero
Jhon Law, quién rcalizé un desastre con las finanzas.

A la Bolsa de Valores <de Parfs, se le puede llamar de la siguiente forma:
“PARQUET™, que es ¢l mercado oficial de valores.

op. cte-. B-=

€21y .
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los corredores, &stos son nombrados por el
d der de 70; dentro de sus

propia, su trabajo se centra

Por lo qQue respecta a
Presid de la Republica, los ] ao p
prohibiciones, estos no pued por
exclusivamente en ser intermediarios entre un cliente que compra y una que

vende, ademds de que ticnen prohibido participar en empresas comerciales.

Esta bolsa de valores funciona de esta manera desde que el gobierno de
Francia la limitS, por decretos expellidos en el afio de 1807 y 1816, aun cuando
lucién histérica ha id Jifi i

en cl tr so de su ev

1.4.4. BOLSAS JAPONESAS.

entre las mds importantes,
después de Nueva York, el
bursdtil de los valores;

Japén cuenta con ocho bolsas de valores,
encontramos las de Tokio y Osaka. Tokio ocupa,
segundo lugar mundial en la capitalizacion
aproximadamente de doce a veinte veces mids que ¢l mercado espafiol.

En Tokio se cotizan mds de mil quinientos valores japoneses cada afio.

1.4.5. BOLSAS AUSTRALIANAS.

Por lo que respecta a este tipo de bolsas, se conoce muy poco, ya que no
se cuenta con la informacién acerca de la cvolucién histdrica que tuvieron.

“Las bolsas australianas, con un volumen de un millar de acciones locales
cotizadas y una capitalizacion bursitil del orden de tres veces el mercado espafiol,
son muy dinfmi En las pl de ituad en Sydney, Mclbourne,
Brisbane, Adclaida y Perth, sus tftulos se dividen por lo general en mincros y

N P

otros” (12).

- ..
iAmaw. Pi1oe.

camy - TotTmss W - Femmra—Cl e = s cosec
asgunaa edicion., editorial Parafine, Rmbafie.
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En estos centros de gran importancia se cotizan tftulos, los cuales se
dividen en valores minecros y valores petroleros principalmente, y son en la

actualidad obj de tr

1.4.6. BOLSAS EN AMERICA LATINA.

Por lo que respecta a las bolsas de América Latina, nos encontramos que
éstas se an en una €p de or ion y desarvollo, variando entre un
pafs y otro, adem#s de que ¢l volumen operativo, es también variable entre un
pafs y otro. También sc puede apreciar que en las bolsas de América Latina, el
gobierno de cada pafs ha contribuido e intervenido en la mayorfa de los casos,
para quc éstas pucdan funcionsar; ya quec cl gobierno tiene en muchas ocasiones el
mayor nudmero de operaciones, quec llegan a ser aproximadamente un 60% del
sector publico no bancario.

Diversos autores nos explican que Ia panticién del Estado en los mercados

dc capitales, sc¢ debe a causas como lo es en un determinado: los
déficits pr p ios, bici pl de desarrollo y la necesidad de nivelar
Hal iales deficitarias.

A las bolsas de América Latina, les falta mucho para licgar al grado que
tiencn las de Europa y Estados Unidos de Nortcamérica, ya que no cuentan con
una trayectoria histérica tan larga como otros conti debido a su exi
que es reciente, las cuales datan del siglo XX.

Las caracterfsticas de estas bolsas son de que todas aqucllas estdn
constituidas y estructuradas como iedad Sni [¢ do no interviene el
Estado) o al equivalent i la caracterfstica también de oe son
instituciones de carécter privado y ¢l capital con ¢l que funcionan cs aportado por
los propios i los les son los dni que ti la mayorfa de las veces

> al reci y a las i de r
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“Las Bolsas de Valores que existen en Latinoamérica, excluido
México, son las siguicntes:

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 Rfo de Janeiro, bolsa de valores de
Sao Paulo, y bolsa de valores de Rfo Grande Do Sul.

CHILE: bolsa de comercio de Santiago.

PERU: bolsa de comerscio de Lima.

URUGUAY. bolsa de valores de Montevideo.

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

1.4.7. BOLSA DE VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
NORTEAMERICA.

El surgimiento de estas bol en los E d Unidos, fue a consecuencia
del gran desarrollo émico que siempre ha id

€3IV . ACOSTA MOMERS., Miguel, Gp. oi€., P. BAP.
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Debido al gran desarrollo industrial que produjo pocos afios después de
se su independ ia, trajo como ia el blecimi de
b y me ha p do el incr mds y mds sus actividades

comerciales e industriales

E!l antecedente de estas bol lop ar en las reuniones de
varios comisionistas bajo un frbol, frente al nimero 68 de la calle de la pared
(Wall Streer), en Nucva York.

No fue sino hasta 1817, cuando se organizd !a Bolsa de Valores de Nueva
York, al formar los corredores una asociacion de cardcter privado llamado *“New
- York Exchange Board®, adem#s de que en csta misma fecha se adopté un

1 sigue vi y es el de guardar anonimato con los

principio que
nombres de sus clientes.

A mediados del siglo pasado y com motivo de las construcciones
ferroviarias, estas acciones se cotizaron de una manera impresionante, las cuales
fueron objeto de especulacién en la bolsa de Nueva York, motivo por el cual en
1a bolsa se perdfan for por los ab de i por parte de las empresas
mercantiles y en particular de las p ferroviarias.

Hacia el dltimo tercio del sigio XIX, la bolsa de Nueva York constitufa
una incertidumbre para aquellas personas que invertfan sus fortunas ahf, debido a
que muchas veces se podfan ganar o perder. Fuc hasta el siglo XX, cuando 1a
bolsa de Nucva York alcanza su miximo desarrollo y consolidacidn.

En el afio de 1934, la bolsa de Nueva York, y siguiendo los 1i
de 1a bolsa de Londres, se or iza en una insti

de carfcter privado.

En 1936, se promulga la Ley dec Cambios de Valores (“Securities and
Exchange Act®). para regular ¢l mercado financiero y asf poder evitar
especulaciones que tanto habfan perjudicado al pafs. Asf mismo se establecié un
dérgano del Estado encargado de vigilar al mercado de valores, eb cual se Hlama:
Comisién de Cambios y Valores (“"Segurities and Exchange Camission ™).
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La inscripcion de valores en la bolsa de Nueva York, es sumamente
rigurosa.

Ademds de la Bolsa de Valores de Nueva York, tenemos a la “American
Stock Exchange™, que es Ia ia en i

portancia; en Chicago la “Midwest
Stock Exchange™ y en los A les y San Fr i la “Pacific Coast Exchange™ .

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

1.5. BOLSA MEXICANA DE VALORES.

La Bolsa Mexicana de Valores, ¢a nuestros dfas ha logrado llevar en ailto
el nombre de México, motivo por el cual en 1990, ¢l gobierno de la Republica
adopto mcdulas para brindar mayor cficacia y confiabilidad en ¢l funcionamicato

de las inst fi ieras, las que con postcrioridad tratarémos. cvro snr-a.
caprtulo sagundo p.40 ).

Para finali . ¥y en relacion a las reformas a la Ley del Mercado de
-Valores, que fueron promulgadas en 1993, se blecicron las dici para
constituir a la Bolsa Mecxicana de Valores en un importante centro financiero
internacional cn las quec se pueden inscribir, asf como también couur valores
cxtranjeros.

1.5.1. ANTECEDENTES HISTORICOS EN MEXICO.

El antecedente de la Bolsa Mexicana de Valores, 1o encontramos alrededor

del afio de 1850, con las primeras isi i ias realizad por
cmpresarios norteamericanos y europeos. en esos afios se iniciaba también la
apli i6n de 1 de P ion en gran la en la ind ia mi .,
entre los que d b, los y i de oro y plata, pero la formacién y

wransferencia de capitales tardé alg afos en cobrar importancia.
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“En 1862, existié un regl y de corredores que establecfa
unas Juntas Mercantiles y una lonja de México™ (14).

Para el afio 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 cra suficiente para poder impul la fa, y los que
tenfan recursos, preferfan especular, guardar o invertir en bienes inmuebles y en
otras actividades similares.

Entre los afios dc 1876 y 1880, se on & j pital
extranjeros, 1o cual permitfa de una nueva clase
cmpresarial mexicana. g

el cr

En 1880, afio en que por primera vez se llevaron a cabo las primeras
transacciones bursétiles cn México, las cuales sc¢ realizaron en la compafi(a

mexicana de gas, donde se r mexi ¥y extranjeros para comerciar con
tftulos mineros principalmente, cada vez ¢l grupo fue mayor, debido a las
que producfa el iali sus i

“En los ditimos veinte afios del siglo XIX, surgieron diversos grupos y
agencias dedicadas al corrcaaje de valores y muchos de cllos actuaban en la vfa
publica, sin mids regulacién que la buena fe de los comerciantes™ (15).

Este tipo de operaciones cra de forma cl ina, en donde habfa
especulacion, y para evitar irr idades y p do en la garantia del publico,
por decreto del 19 de octubre de 1887, se aprobs un contrato, en ¢l que se
permitia ¢l establecimiento en México de una Bolsa Mercantil, que fue la primera
que existis.

€2adr. Taam

2y - -~ o= .o (oparacian £
sSerwviate) s L e B £ o e A= valores. B2 reccLan e
aa » evice (Centro 4de Anformacion). Mexioo

T ewe p-=.
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Posteriormente se¢ aprobs el establecimiento de otra bolsa, el seis de junio
de 1888, que se denominé “BOLSA NACIONAL DE MEXICO™, 1a cual operd en
forma primitiva.

lar lari i6n de las operaciones, un grupo especializado en
¢l comercio de valores decidié organizarse y fundé, et veintiuno de octubre de
1894, “LA BOLSA DE MEXICO, cn la calle de Plateros No 9, hoy avenida
Francisco [. Madero™ (16). Esto es 1o que conocemos como el primer antecedente
directo de 1a Bolsa Mexicana de Valores.

s . N

Desde un principio su f o fue malo, debido a los altibajos de

la economfa nacional, asf como la falta de un régimen jurfdico apropiado, por lo
que se vieron forzados a cerrar ¢l local y continuaron operando en condiciones
precarias, como lo venfan rcalizando hasta antes de su fundacién como Bolsa de
México. ’

El cuatro de enero de 1907, la Bolsa de México renacié como “Bolsa
privada de México™, y se cstablecié en las oficinas de la compafifa de seguros
“la mexicana’, situada entonces en el callején de Ia olla, en 1a ciudad de
México; en agosto del mismo aflo se transformé en una sociedad cooperativa
limitada.

En junio de 1910, cambid su nombre por la “Bolsa de Valores de México,
S.C.L.", y su sede sc trasladé al nimero treinta y tres de lo que hoy ¢s Isabel la
Catdélica.

Durante el periodo de la Revolucién Mexicana, en un principio, no se afects la
ceconomfa del pafs, pero conforme pasaba el tiempo existfa un clima de hostilidad,
y se respiraba ua clima de inseguridad para tas finanzas. Esto sucedid a finales de
1915, ’

[£ X % - » - > op. clie. B B



-30~

Cuando el general Venustiano Carranza restablecié el  control
gubernamental, se intenté poner orden a las finanzas y el crédito. Llegs a tal
grado la inestabilidad en la economfa del pafs que en 1916, la bolsa fue
clausurada por cuarenta y cinco dfas. El decrcto de r dacid: blecié que la
actividad bursdtil quedara bajo 1a supcrvision de Ia Secretarfa de Hacienda.

A la reapertura de la bolsa, Ias operaciones se¢ mantuvieron muy bajas
hasta 1918, afio en que las isi mineras volvieron a otorgar
dividendos y se registraron alg tftulos petroleros, por lo que fue adquiricndo
confiabilidad para ¢l publico inversionista, 1o llevé a que a finales de 1922, se
adquiricra el primer local propio, ecn una vieja casona de Uruguay nimero 68,

i ks

pero al afio sigui debido a los efi de la crisis mundial, no hubo grandes
operaciones como se cspcraba, lusive en i cra cerrada !a bolsa por
falta de operaciones.

En 1932, se pr Ig6 un p de reformas al sistema financiero
mexicano, ¢l cual incluyé s las bolsas entre los organismos auxiliares de crédito
(primera Ley dec Bolsas), la cual definié las fici de cr ion y vigilancia
dc las bolsas, asf como las obli i de sus i Con la nueva razdén social

de la Bolsa de Valores de México S.A., sc obtuvo concesidn dispuesta por la ley,
cl veintinueve de agosto de 1933.

“A partir de 1933, se registré6 mayor actividad industrial y se
depdsi b ios y las reservas del Banco Central,

incr on los
correspondiéndole a 1a bolsa un activo d pefio en el fi
productos™ (17).

de nuevos

o= s op. cLe. pI.
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En 1935, con cl cstablecimiento del nuevo reglamento interno para la bolsa
de valores, se disponc que agentes de bolsa pueden asociarse con terceros que no
fueran corredores inscritos en la misma. Estas modificaciones , dieron lugar a
que en 1946, se pudiera crear la “Comisiéon Nacional de Valores'. ¢vvra rnrra
cap. Ir p.ar)

El veinticinco de enero de 1957, fue instalada lu nucva sede de 1a Bolsa de
Valores en México, en un amplio edificio en el predio de Uruguay nidmero 68

(-p!es vieja casona).

La bolsa de valores, en la década de los sesenta superaba en volumen anual
de 10 millones de tftulos, de los les la mitad eran i ind riales, por to
que en 1970, la bolsa decidid estudiar la instalacidn de equipo clectrénico para el
registro de-operaciones y generar la operacion acorde a sus necesidades.

En 1975, fue promulgada la Ley del Mercado de Valores, y con ello sec
proporciond un marco legal y jurfdico cauto para dar margen a un desarrotlo a la
institucionalizacién del mercado de valores del pafs. ofreciendo seguridad y

instr a inversioni Yy cmpresas cmisoras.

. El tres de febrero de 1976, por escritura piblica, se constituyo la “BOLSA
MEXICANA DE VALORES”, adecmi#s dio creacidn a las “Casas de Bolsa™. La
bolsa comenzd a trabajar en el estudio y experimentacion de sistemas de cémputo

para captar un mayor ad o de tr

Para fines de 1978, en la bolsa se cmpezaron a colocar los Certificados de
la Tesoreria de la Federacion (CETES), lo que dio i a operaci a
corto plazo.

Otro avance que ha tenido la Bolsa Mexicana de Valores lo manifesté en
1981, con la creacién del “Foando México Sociedad de Inversion™, ya que
acciones mexicanas fueron inscritas en las Bolsas de Nueva York y Londres.

En los udltimos veinte aflos, la Bolsa Mexicana de Valores ha mostrado y
sigue mostrando un proceso transformativo de manera cualitativa, por lo que en



1989, aprucba un paqucte de reformas
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desti a el pr de
fa; a su vez la Ley de Agrupacioncs

for

modernizacion y estabili ion de la

Financieras, en julio de 1990, buscé
internacional mediante Ia integracion de bancos,
organismos de crédito. A finsles de 1993, funcionaban ya 30 grupos financieros.

PP P

va

1a P

incr P
casas de bolsa y otros

Por lo tanto la Bolsa Mexicana de Valores, no debe ‘contemplarse

sisladamente como una alternativa exclusiva para formar un capital de riesgo,

i que posibilita ¢ impulsa un desarrollo mis

sino quec la bolsa es un
equilibrado de la econom(a.

1.5.2. EVOLUCION LEGISLATIVA DE LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES.

1a Bolsa Mexicana de Valores, ha

Dentro de la evolucion lcgisiativa,
siglo XIX, ya

tenido una trayecctoria jurfdica, que desde a mediados del

funci unas J Mercantiles y de Comercio, bajo las drdenes de
Mazximiliano de Habsburgo, las cuales tenfan como finalidad regular las
relaci entre los i

En 1867, se expidié una “Ley chlamcnurn del Corretaje de Valores™, el

cual fue de las d ¥l en toda Europa, ¢l cual no era
posible aplicar del todo, ya que en México no se has operaci
que se aplicaban en Europa.

P

En 1887, Ia Cdmara de Senadores aprobd autorizar el funcionamiento de Ia
“Bolsa Mercantil en México®, 1o quec posteriormente llevs a registrar en escritura
publica ila Bolsa Nacional, y su local lo instalaron en la calle de plateros nimero
nueve, y se formularon los primeros cstatutos, asf como también se¢ define los

principios operativos.

En 1890, se publicé un Cédigo de Comercio 'y don Joaqufn D. Casasues,

precursor de la regulacion bursstil, propuso al Poder Ejecutivo Federal un
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proyecto de Ley de Instituciones de Crédito, que inclufa un capftulo sobre la
Bolsa de Valores. Lamentablemente, al ser aprobado csta ey en 1897, no recogio
lacion bursdtil y habrfa que esperar algunos decenios para

la prop de r
disponer de un marco jurfdico propio” (18).

Entre los afios de 1910 y 1915, la situacion financiera del pafls se coavirtié
debido a la i bilidad ial; pero no fue sino hasta 1916, cuando

en un caos,
se expidié el decreto del treinta y uno de mayo, el cual crea una Comision
M ia para. ar el respald dlico, asf como se dispuso el
funcionamiento de sélo una bolsa por plaza, bajo la supervision de la Secretarfa
de Hacienda, 1a cual dictarfa el r correspondi .

Con la promulgacién de la Constitucion Polftica de los Estados Unidos

Mexicaneos, el cinco de febrero de 1917, se establece 1a soberanfa nacional sobre

las ri del b lo y se pl 6 la cr i de un B Ceatral i
ini cuya fundacion se realizo en 1925,
Las reformas a la Ley de Instituciones de Crédi del treinta y uno de

agosto de 1926, fijé criterios para que los bancos invirtieran exclusivamente en

valores izados en al bolsa

El veintiocho de junioc de 1932, se promulgs Ia Ley General de
Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, 1a cual clasificé a las
instituci en fi ion de sus operaciones y distinguié eatre sociedades
nacionales de crédito y bancos privados, ademds definié a las organizaciones
auxiliares de crédito, entre las cuales, se inclufa a la bolsa de valores. El 26 de

julio del mismo afio, se promulgs la Ley de Tftulos y Operaciones de Crédito, Ia
legislacion indi ble para la existencia y fscil

cual dio pauta a una
circulacion de instr de inversion y crédito.

C1®)_ EZnidam p- -
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Por 1o que respecta al decreto reglamentario de la Ley de Instituciones de
Crédito, que fue emitido ¢l primero de marzo de 1933, Ia cual otorgaba concesion
a la Secretarfa de Hacienda, para que autorizara la cracion de una bolsa de
valores por plaza, misma que deberfa de irse como iedad Oni y
sujeta a la vigilancia de la Comisién Naci

En 1947, Ia Bolsa Mexicana de Valores, participd en la “Conferencia
en Nueva York, en Ia cual vcintitrés

Imreramericana de Bolsa de Valores'.
i lizaron la legislacion burs#til vigente en la region.

En diciembre de 1950, se promulgd la Ley de Socicdades de Inversion, la
cual era creada con el propdsito de canalizar el ahorro interno. En 1954, sc
promulgd la segunda ley que derogaba a la primera, y en diciembre de 1955, sc
promulgaba una tercera lcy quec deroga a las anteriores y al afio siguicnte sc

autori cinco

En 1972, al Secretario de Hacienda José Ldpez Portillo, se le autoriza,
para analizar un proyecto de ley, que pudicra legislar en materia de bolsas.

No fue sino hasta 1975, cuando se publica Ia *““Ley del Mercado de
Valores™, con fecha del dos de encro, la cual establecié un marco legal para

Bid. 'y propiciar el desarrolio del mercado, ofreciendo seguridad y nuevos
a inversioni y p isoras.

inser
Una vez promulgada la ley de 1975, el gremio burs4til buscS fortalecer y
dar mds facultades a Ia Bolsa de Valores en México.

Ean 1990, se cfectué uns reforma co ituci I destinada a restituir un
régimen mixto de banca y crédito, lo que trajo como consecuencia la
desi P ion de las instit declab miultiple del gobierno federal.

Con la ley pr lgada el dieciocho de julio de 1990, se permitic la

integracion de grupos financieros, incluyendo a casas de bolsa y otros organismos
auxiliares de crédito, asf como a empresas de servicios conexos.
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El veintitrés de junio de 1993, se reforma la Ley del Mercado de Valores,
dicha modifi ion tuvo objetivo principal la internacionalizacion del

Mercado de Valores de México.

Posteriormente el veintiocho de abril de 1995, por decreto presidencial, se

fusi ia C ision Naci 1 de Valores y la Comision Nacional Bancaria,
for do una i 1 fa “C ision Naci 1 B ia y de Valores™,

siendo esta la dltima reforma registrada a 1a Ley del Mercado de Valores, misma
que por el corto periodo que tienec a su promulgacion, hoy en nuestros dfas
todavia se pucde hablar por scparado de dichas comisiones, sin tener alguna
repercusién, misma que se establece en el artfculo quinto transitorio pérrafo
primero de la Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

1.5.3. DEFINICION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES .

Desde ¢l punto de vista jurfdico, Ia Ley del Mcrcado de Valores, no nos
proporciona un concepto claro de 1o que debe eantenderse como bolsa de valores,
ya que sdlo indica cual es ¢l objeto, siendo é&ste la facilitacién dec las
transacciones con valores, asf como prucurar el desarrollo del mercado respectivo

blecimiento de 1 ! i laci y gue faciliten
deb. proporcionar y mantener a

a través del
ia realizacién de los operaci que
disposicidn del publico informacion sobre los valores en ella inscritos, sobre sus
emisores y sobre las operaciones que en clla se efectien; hacer publi i

sobre las materias anteriores; sndol dado velar por el estricto apego
de las actividades de sus socios y a las disposiciones que le sean aplicables, y
certificar las cotizaciones de los valores (articulo 29 de la Ley de] Mercado de

Valores).

La Bolsa Mexicana de Valores, se puede definir:
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“Como una insti ion or izada bajo Ia forma de sociedad andnima de
capital variable, que cucnta con Ia ién de Ia S fa de Hacienda y
Crédito Publico, para ef las fi i ladas en ¢l capftulo IV dc la Ley
del Mercado de Valores. Los objetivos que la bolsa se plantea son: facilitar la
reali ion dc operaci de P - vemta de valores emitidos por las

empresas publicas o privadas que requieren captar recursos para propiciar su
propio crecimiento, y promover ¢l desarrollo del mercado bursstil, brindando asf
un servicio que contribuye al funcionamicnto eficaz de la economfa nacional™

(19).
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- CAPITULO SEGUNDO:

INSTITUCIONES Y FIGURAS LEGALES EN TORNO A
LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

.2.1. SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

La Bolsa Mexicana de Valores ocupa un lugar muy importante dentro

del bi del Si fi iero Mexicano, ya que gracias a ésta, nucstro

i bursdtil £ i

El Sistema Financiero Mexicano, se puede definir como aquella gama de
normas juridicas relativas a las rectorfa estructural de un Estado, tanto
polfti como econdémi asf como su organizacion y  vigilancia de las
entidades que lo conforman; es decir: “es aquel que agrupa a los subsistemas
bancario - burs#til ¢ Instituciones Auxiliares de Crédito; los cuales dinamizan
y encausan ¢l flujo de recursos materiales, r lados por el régi derno y
que se interrelacionan dentro del to émico inter i 1 (20).

E! Sistema Financiero Mexicano, no sélo estd conformado por Ia
Secretarfa de Hacienda y Crédito Pdblico, sino también lo forman otras
ampli sigue:

Fini
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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

inversion en el polfti - 6mi quec brinda nuestro pafs. Asf
mismo constituye ¢l gran mercado donde fluyen oferentes (Ahorradores e
inversioni fi ieros) y d d (emi as), de Fecursos monetarios y

de fondo™ (21).

El Sistema Financiero Mexicano no solo lo forma, la Sccretarfa de
Hacienda y Crédito Piiblico, la Comisién Naci 1 B ia y de Valores, la
Secretarfa de Comercio y Fomento Industriat, y la Secreiarfa de Relaciones
Exteriores; sino que para 1la Bolsa Mcxicana de Valores asf como para

os, el Si Fi iero 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 Secretarfa
de Hacienda y Crédito Pdblico, de la cual se desprenden otras instituciones,
tales como las siguientes:

- Banco de México.

- Comisién Naci 1B ia y de Valores.

- Comisién Nacional dc Seguros y Fianzas.

cmxY - = OFRmACT O e VATOmmE s, e i mes S arn
Bl mrm T R T T & i L AT e ko L e | Pt i e Tan
Valores (Centrco @e Anformeclond maxice p- 1i-
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Existen bién or que reg
los cuales son:

PPy

a estas normativas,
- Secretarfa de Comercio y Fomento Industrial, y
+ Secretarfa de Relaciones Exteriores.

Estas dos Secretarfas de estado, norman y regulan la participacién e
de las cntidades extranjeras en el mercado financiero mexicano.

Las demds depend e instituci las trataremos con posterioridad.
Cwvad. . rrre., capitulo asegundo p.8X).

P

“inter

Dentro del do blog a los Intermediarios Financieros, los
cuales también forman parte del Sistema Financiero Mexicano, estos cngioban
a:

« Intermediarios bancarios, y
- a los no bancarios.

La banca multiple, opera como iedad i su fi ion primordial
es captar recursos del piblico inversionista, para que estos mismos recursos los
pueda otorgar a crédito a otra parte del pudblico.

La banca de desarrollo, opera como una sociedad nacional de crédito, y
su fi i6n principal es p recursos del publico para dirigirlos a un
determinado sector del pafs, como cjemplos podemos citar a: NAFINSA,

BANOBRAS, BANRURAL, etc.

Dentro de los intermediarios no bancarios, tenemos a las Aseguradoras,
Casas de Cambi Afi doras, Casas dec Bolsa, Sociedades de Inversidn,
Organizaciones Auxiliares de Crédito (Almacenes Generales de Depdsito,
Emp de F je, Arrendadoras Fi jeras, Uni de Crédito).
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Dentro del tercer bloq a los 11 d Grupos Financieros,
10s cuales son creados en 1989, en donde se anexan diversos grupos al Sistema
Financiero Mexicano; posteriormente en julio de 1990, se expide la “Ley para
R lar las Agrupaci Fi ieras’, la cusl tiene como objetivo principat
1a de regular la organi ién y fi i de los grupos financieros de
nuestro pafs. Estos grupos fi ieros se deb de i ar por una sociedad
controladora (socicedad que tiene por objeto dirigir y administrar acciones
emitidas por los integrantes del grupo; controlan jurfdicamente al grupo), y
por 1o menos tres de las siguientes entidades:

. Al G les de Depdsi

- Arrendadoras Financieras,

.« Casas de Bolsa,

-  Empresas de Factoraje Financiero,

- Iastituciones de Banca Miiltiple,

- Insti i de Fi

- Instituciones de Seguros,

- Operadoras de Socicdades de Inversion.

Como una de las restricciones a estos grupos financicros, consiste en
que no pueden participar dos o més intermediarios de Ia misma clase, salvo
cuando se trate de op d de iedades de inversion o instituciones de
SCguUros.

Dentro del cuarto bloque correspondiente al Sistema Financiero

a las 7 i de Apoyo, que son aquellas que
pueden intervenir en el funcionamiento del Mercado de Valores, las cuales
son:

- Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursftiles (AMIB),

- Insti para el Dep de Valores (INDEVAL),
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- A iacion de B os de México (ABM),

. Calificadoras de Valores,

+  Academia de Derecho Bursstil.

A la Bolsa Mecxicana de Valores,
institucién de apoyo al_Sistema Financiero Mexicano, ya que constituye el

recinto del Mercado de Valores, sin la cual no podrfa realizar todas y cada una
i de pra - venta

ia podemos englobar como una

‘de sus funciones, ya que en la bolsa se realizan oper
de valores inscritos en ésta, a través de los agentes de bolsa; ademds si nos
damos cuenta, en ¢l Sistema Financiero Mexicano, existe una oferta y una
bién en la Bolsa Mexicana de Valores, pueden determinar por

d da, asf
intermediarios

las cotizaciones y/o precios que puecden determinar los
bursdtiles. La Bolsa Mexicana de Valores, no sdlo es un organismo de apoyo al
Sistema Financiero, sino quec también ¢s una entidad normativa, sin la cual no

podrfa existir un mercado organizado de valores.

2.1.1. SISTEMA BURSATIL MEXICANO.

El sistema bursStil mexicano es una secric de actividades que se
desarrollan cn la Bolsa Mexicana de Valores, con ¢l fin primordial de proteger

las operaciones dentro de la misma.

El sistema bursdtil mexicano, tiene su origen en el Sistema Financiero
Mexicano el cual, se encarga de realizar, supervisar, analizar y proteger
aquellas operaci relaci d: con tftul de crédito, obligaciones, asf
como inversiones que se realizan dentro de la Bolsa Mexicana de Valores,
siempre son supervisadas por la Comision
la operatividad del sistema

cstas operaciones que se recalizan
Nacional Bancaria y de Valores; sin embargo,
burs4til depende de distintos factores tales como:

El tipo de interés ofrecido por el dinero en bancos, que afectan de
minfera directa a los mercados bursdtiles, es decir, cuande- el tipo dec interés se



-42-

eleva produce bajas en la i ion de i en la Bolsa Mexicana de
Valores.

Otros factores que af dir al si burs#til son:

“La inflaci que en la pérdida del valor adquisitivo del

dinero como ia de 1a bida de los precios, también influye en las

cotizaciones bursstiles”™ (22)., ya que a través de €ste fendmeno bursdtil se
das por la tasa de interés, la

vuel mas ap ibles las inversi prov
cual provoca que las i i de los inversioni

Otro tipo de afectacion directa al si burs4til, en la polfti
econdmica gubernamental, la cual la afi de dos as:

- La primcra de ellas es de mancra positiva, ya que a través de estas
polfticas econdmicas gubernamentales, dan i6 de v j
fiscales a la inversion en bolsa, y a las empresas se les otorga recursos
al cotizar dentro del sistema burs#til, co ia se red el
déficit publico por la reduccion de la inflacion, adem#s de que Ia
mayorfa de las empresas publicas se convierten en empresas privadas

por tener mcjores ganancias al invertir en el sistema burs£til.

La d fe ion al si bursftil, es de tipo ncgativo, estas

pr un d imi fiscal hacia los inversioni Ia

tasa de impuestos sobre ¢l beneficio de las empresas al reducirse los

dividendos a repartir, existe Ia clevacion en el déficit publico por el
de la inflaci

CamP. MEEAT. Orial. SSIa BOL&ACS ., Ffuno - Py v
s AP ST et S SV EXTEAEIST ' BRAtSeX. “RSRARET
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Por dltimo también puede influir en el sistema bursstil la polftica en
general, ya que los inversioni estén en h i en la exy va
de poner cn riesgo sus valores, para poder tener una esp lacio Smi

como ellos quieren.

De twtal forma que nuestro sistema burs#til interviene en el

‘funcionamicnto de Ia Bolsa Mexicana de Valores, de una manera directa, por

ser considerado como rector para los inversionistas que cotizan t{tulos de

crédito en la Bolss Mexicana de Valores.

BOLSA MEXICANA DE VALORES Y SU FUNCION
MERCANTILISTA.

2.1.2.

. La funcién mercantilista de 1a Bolsa Mexicana de Valores, la podemos
encontrar en cl £mbito del derecho mercantil, ya que en dste se implican
laci entre comerci y en la Bolsa Mexicana de Valores, intervienen

i (intermediarios bursidtiles), que se dedican a comprar y

vender valores.

El derecho mercantil, se puede definir como: “aquelia rama del derecho
privado que regula los actos de cio, la organi ion de las empresas, la

actividad del comerciante, individual y colectivo, y los g2OCios que r
sobre las cosas mercantiles™ (23).

- - Op- oile., p.aa

a3 -
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El derecho mercantil, se aboca a aquellas personas que realizan actos de
comercno. por lo que sc debe definir que es un acto de comercio. Un acto de
lo 75 del Cdédigo de Comercio son: “todas las

. in el ar
dquisici ensj i y alquileres de P lacid cial, de
imi ar § b o mercaderfas, sea en cstado natural, sca
después de trabajados o labrados™, la fr ion II y XX, Es decir un acto de
cio, es Ia presién de la d h da de reali una actividad
distinta a promover la cir ion de prod y de tftulos de crédito, que

produce efectos en la legislacién mercantil; del mismo artfculo en cits,
menciona con mdas precision cuales son los actos de comercio, asf como el
ftulos que se pued iar en la bolsa.

fi i de los

i acién d tuir que el derecho mercantil

Debido a esta
influye de manera directa en Ia nnturaleu jurfdica de la Bolsa Mexicana de
Valores; por lo quec ésta tiene una funcién de cardcter mercantilista y no de
otra fndole, ya que de Ia misma legislacion mercantil se desprende tanto sus
dad. Son suplctorias a la legislacién aplicable a la

funciones como su operati
Bolsa Mexicana de Valores las leyes mercantiles tales como:

1°.- Codigo de Comercio,

2°.- Ley General de Sociedades Mercantiles,

39.- Ley de Instituciones de Crédito, y

4°.- Ley Gencral de Tftulos y Operaciones de Crédito,

5°.- Cédigo de Procedimientos Civiles. (Aun cuando no es ley
mercantil es supletorio 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 caracterfstica dentro del entorno financiero mundial,
i diacion del si b io hacia la

es la de

uir un pr de d
conversion de valores bursdtiles; es decir, que ¢l financiamiento burs4til tiene

en nuestros dfas mayor importancia que un crédito bancario.

Por otro lado cuando un pafs para isf sus idades de liguid,
administracion de valores, riesg fi icros, d a lo que sc llama

mercado de valores; de tal forma que tanto el papel comercial, aceptaciones

bancarias, obligaci d de r pra, notas bursdtiles, se estdn y se
g convirticndo en insts fi ieros de la llamada tesorerfa
1 en o pafs el mercado de

corporativa (empresas), y que

valores proporciona a los inversioni lacio! Smi de gran

magnitud.

“La naturaleza del mercado de valores mexicano estdi inmersa en la
Y jucga un papecl relevante en el proceso del

estructura financiera nacional,
Importancia que se ha acrecentado

ahorro ¢ inversion de la economfa.
marcadamente cn los dltimos aflos’™ (24).

Con la finalidad de dar mds apoyo al mercado de valores, en 1990, el
gobnerno federal realizé una serie de reformas en ¢l funcionamiento de las
i fi ieras, lo que dio como resultado que se formaran tres

grandes grupos, los cuales son:
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b

- Organi iones
Bancaria y de Valores.

- Organizaciones bursftiles, supervisadas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores.

ias, supervisadas por la Comision Nacional

- Organizaciones dc seguros y fianzas, supervisadas por la Comisién
Nacional de Seguros y Fianzas.

Dentro de las organizaciones bancarias, éstas se dividen en banca
miultiple, la cual capta ¢l mayor mimero de recursos del sistema financiero, y
es la principal fuente de fi i iento; y en b de desarrollo, que se
dedica a apoyar programas prioritarios de interés social y nacional.

Los otros dos bloq (or; i iones bursdtiles y organizaciones de
seguros y fianzas), “se describen como entidades que proveen a los sectores
piublicos y privados de l0s recursos necesarios para apoyar sus programas de
inversidn integrandose al esfuerzo de la banca™ (25).

2.2.1. TERMINOLOGIA DEL MERCADO DE DINERO, MERCADO
) DE CAPITALES, Y MERCADO DE VALORES.

A). MERCADO DE DINERO:

En primer término hablaremos de 1o que es el mercado de dinero, ya
que a primera vista pareceria que se trata de un mismo mercado, pero en
realidad no, ya que el mercado de dinero, es aquel en el que sc 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 megcado de
bajo riesgo, elevada liquidez, y plazos cortos con vencimiento inferior a un
afio. Esta modalidad es reciente en México.

R B e

2R e CoETmNTS T manr. omr VA OR®ME S Trnmeicuate
mwdSanc Aei Mercadse de Capiteleaa, ogp- Gilt-e Pe 3o
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“En este mercado de dinero, gencralmente su circulacion es muy rdpida
y lo plazos en que se contrata, son verdaderamente cortos” (26).

Los valores que operan dentro del mercado de dinero son entre otros
_ valores gubernamentales los: CETES (Certificados de la Tesorerfa de la
Federacion), TESOBONOS (Bonos de la Tesorerfa de 1a Federacion);
Aceptaciones Bancarias (Letras de cambio), certificados negociables de
depdsi papel cc cial, reportos sobre distintos instrumentos; todos estos

valores sc intermedian en el mercado organizado (Bolsa Mexicana de Valores),
© a través de operaciones interbancarias.

El mercado de dinero reflcja entre otras cosas, el centro de capital de

corporaciones, empresas fi ieras y no fi ieras, tasas de futuras, entradas
Yy salidas dc flujos de capital inter i 1 d este mercado proporciona
apoyo omi a los b que lo requieren para hacer frente a sus

idad de liquid 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.

Ademds el mercado dec dinero fi i unda Im tramos
impor de la decuda del gobicrno federal.

CRWI . ACORTA ROMERRO, Wigual., OPp-. COit.. 52- SE@EI.
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El mercado de dinero se puede definir como: “el conjunto de
instrumentos de deuda de corto plazo, altamente liquidos y de bajo

riesgo™ (27).

de privados aTEresss do sleveds
milcancican

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

La actividad del mercado de dinero, se realiza en los pisos
respectivos de los centros financieros de los bancos, en los centros de
negociacion 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.

(27). CARO R., Efrain, VEGA R., Francisco, y otroe, op. cit. p. 80.
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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 intermediacién de instrumentos de

largo plazo (un afic o mis), tales como acciones y bonos corporativos,
orientados cn primera instancia a Ia formacion y distribucién dc capital y al

financiamiento de proyectos de largo plazo, todos €stos de renta fija como de
renta variable™ (28).

En ¢l mercado de capitales operan valores, ya sea en un mercado
or izado (Bolsa Mexi de Valores), o en un mercado no organizado
(colocacion privada de valores y gociaci darias no rcgistradas);
estos valores son tftulos de deuda de largo plazo y acciones representativas de

cmpresas.
Este tipo de mercado permite cap de a efici los flujos financieros,
decbido a la fuente de su capital (valores de largo plazo), por esa razén
adquiere mayor import, ia en 0 Si: Fii iero Mexicano, debido a

ya sea i . obligaci N

quc la mayorfa de las empresas del pafs
para que operen en éste mercado. Este mercado de capitales se ubica a nivel

fial en el nu 0 doce por su tamafio y por las operacioncs que realiza; es
decir, este mercado se convierte dfa a dfa en una alternativa importante para

canalizar los recursos del Pprc ivo, al pl sus fi de
de mercad inter

ingresos con ital pr

C(R@) - Emstaeam B. 23W_



Por ser el mercado de capitales el mas importante, se puede afirmar
que gracias a este mercado, el financiamiento econémico del pais ha
logrado Ilegar a niveles mas altos cada dia, asi también por su
complementacién de fuentes de ingresos de capitales que provienen de
mercados extranjeros.

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

[ mercano oe carrates |

Renta Fija

Renta Variable
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C). MERCADO DE VALORES.

Lo que podemos apuntar respecto del mercado de valores en
Meéxico, 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 definicion:

“El mercado de valores, es el conjunto de mecanismos que permite
realizar la emisién, colocacién y distribucién de los valores, es decir, las
acciones, obligaciones y demas titulos de crédito que se emitan en serie e
en masa y que sean objeto de oferta publica o de intermediacién, previa

autorizaciéon de la Comision Nacional de Valores, una vez que ésta

permita la operacién de registro™ (29).

Mercado - Valores de ronta fija con
de dinero vencimiento menor a un afo
- Acdonos

Mercado de ~ Derivados (warrants)
Valores de renta fija con

capitales -
vencimiento mayor a un aho
organizado
Opx a irsvs Mercado - Valores de renta fija con
Mercado e ia Bolas Medcane de dinero yoncimiento menor a un afo

mexicano

de valores]
- Vailores de recnta lija con

mayor a un ana

Coberturas cambiarias
Coberturas de tasas
o

Arbitrajes
- Sin téticos

N

(29). “GONTEX‘I’O LEGAL DEL MERCADC DE VALORES",
de Capitales, op. cit,, p. 1.
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Dentro del mercado de Valores. como en todos los demés, cxiste la
ituida por los fondos

oferta y Ia demanda; la oferta se a
disponibles para inversidn, los cuales proceden de personas ffsicas o morales,
que son obj de i bio en el mercado. Por otro lado tenemos a los
demandantes, que son el sector piblico y el sector privado, quienes utilizan los

wvalores con el objeto de poder obtener fondos que se ofrecen para el

Fyryy

fi iami de sus

Las instituciones que participan dentro del mercado de valores, son tres

grandes grupos: el primer grupo lo constituye el GRUPO REGULADOR, el
1 £ ion, 1o respectivo a la normatividad, supervision

cual tiene como pri
y vigilancia del mercado.

El segundo grupo lo forman las ENTIDADES OPERATIVAS, las cuales
das desde ia isién de valores, hasta la obtencidn de
dando éstos a bio sus fondos.

se an invol
Jlos mismos por parte de los inversi

El tercer grupo lo forman las ENTIDADES DE APOYO al mercado de

valores, las cuales realizan diversas fi i qQue compl el desarrollo

y fi i i del do en sus diferentes aspectos.

1 son las entidades que participan

A conti ion i emos

en ¢l mercado de valores.
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MERCADCO DE VALORES

{ ENTIDADES REGULADORAS [ ENTIDADES OPERATIVAS | ENTIDADES DE APOYO | |

Lseoztrm OE HACIENDA ‘ ( EMPRESAS EMISORAS ( BOLSA MEXICANA
DE VALORES

¥ CREDITO _PUBLICO

! BANCO DE MEICO ’

! CASAS DE BOLSA '

ASOCIACION MEXICANA
DE CASAS DE BOLSA

COMISION NACIONAL
BANCARIA Y DE VALORES

BANCOS

INSTITUTO MEXICANO
EL MERCADO DE CAPITALES)

[ INVERSIONISTAS ’

! ACADEMIA MEXICANA DE '

SOCIEDADES DE
INVERSION

FONDO DE CONTINGENCIA]
{.;usucaoous OE vu.ouzs‘

INSTITUTO PARA EL
DEPOSITO DE VALORES
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De los dos primeros grupos (regulador y operativo), hablaremos con
posterioridad.

El tercer grupo, quc son los organismos de apoyo, concretamente: Bolsa
Mexicana de Valores, cabe hacer menciéon que nmo sélo es un organismo de
apoyo al mercado de valores, sino tambi¢én es un organismo que tiene
- funciones reguladoras, que le conficre el Reglamento General Interior de la
propia bolsa; al mismo tiempo realiza funciones de supervision, andlisis,
vigilancia, y se encuentra involucrado en el proceso operativo de los valores.

. Nuestro tema de trabajo, no trata del mercado de valores, sino
especfficamente de la Bolsa Mexicana de Valores, ya que é&sta engloba al
mercado de valores, asf como a 10s otros organismos que intervienen en clla;
por lo que se dijo en el pdrrafo 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 clla 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
emision de valores por parte de las empresas gque solicitan financiamiento;
contimia con la colocacidn de los valores entre los inversionistas a través de la
intermediacion autorizada (mercado primario), y finali con la ob ion de
utilidades por parte de los tenedores de tftulos. Posteriormente se efectian

io), que P

negociaciones ulteriores reconocidas como (mercado

la compra - venta de valores )S previ " (30).

€30) - TDmsaem_-. D- >3-
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El mercado de valores, cuenta con un marco legal que procura un
funcionamicnto transparente para garantizar los intereses del piblico
inversionista, y asf lograr que contimic brindando su confianza a
intermediarios financieros, que canalizan sus recursos adecuadamente para
contribuir positivamente al desarrollo econémico nacional.

Por otro lado el mercado de valores, se encuentra regulado por la Ley
del Mercado de Valores, la cual fue publicada en el afio de 1975; tiene como

principal objetivo, el de corregir una serie de debilidades de tipo jurfdico, y
i para con

permite que en el mercado de valores existan
toda facilidad cada una de las caracterfsticas de los tftulos que puedan ser
objeto de comercio, asf como poner en contacto en forma ripida y cficiente a
oferentes y d d ; como ia da a las operaciones liquidez y

seguridad al cotizar.

La Ley del Mercado de Valores regula y vigila:

Las actividades de los intermediarios.
-+ A la bolsa de valores.

Establ los requisi a satisfacer por los emisores de tfmlos
susceptibles de ser objcto de oferta puiblica.
Define las atribuciones y facultades de las autoridades que participan

en el mercado de valores.

Actualmente la Ley del Mercado de Valores, esta dividida en diez
capftulos:

El primer capftulo, describe las disposiciones generales que rigen en

torno al mercado de valores.
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Del capitulo dos al cinco, se refiere tanto a la organizacidn, estructura,
funci o (TSI

f de las autoridades que participan en dicho
mercado, las cuales son:

P Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

p De las casas de bio y de los especialistas bursdtiles.

b Instituci Fi as del Exterior (filiales).

b Bolsa de Valores.

p Comision Nacional de Valores.

b Instituciones para €l Depdsito de Valores.

Del capftulo siete al diez, define el f i i y técni que se
utilizan para poder intervenir y participar en el mercado de valores, que son:

a Pr dimi para pr ger los intereses del publico inversionista.

a Contratacion bursdtil.

a Operaciones internacionales.

a Automatizacién.

Por 1o que podemos cohcluir que csta ley da énfasis a toda regulacion
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. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO.

La Secretarfa de Hacienda y Crédito Pidblico, igual que el

Meézxico, es considerada como un oOr reg
mexicano, ya que rige la polftica financiera del Ejecutivo Federal;

las funciones mds impor las sig

istracion Publica Federal, el artfculo 31

De la Ley Orgdnica de 1a Ad
dice: *“a 1a Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico le corresponde

despacho de los siguientes asuntos:™

b Fraccidn VII; plantear, coordinar y vigilar el sistema bancario
nuestro pafs, que comprende el banco central, ia banca nacional

desarrollo, y a las demds instituciones encargadas de prestar el

servicio piblico de banca y crédito.

b Fraccion XI; dirigir las polfticas monetarias y créditicias del pafs.
b Fraccion XIII; ejercer las atribuciones que sefiale la ley en materia
de seguros, fianzas, valores y de organizaciones auxiliares de

crédito.

Asimismo la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico:

Establece normas generales de polftica financiera.
- Determina los criterios generales normativos
i del Si Fi iero Mexicano.

y de control de las

Prop las polfti de ori ion, reg

valores.
Otorga concesiones para constituirse y operar como intermediario bursatil.

Banco de
lad: del bursdtil
dentro de

de
de

laciéi control, y vigilancia de
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Prop las polfti de ori ié regulacid y control de los
intermediarios financieros extranjeros.
- Define las actividades que deben de realizar los intermediarios financieros.

i infracci a la Ley del

< N ferein:

ati aq
Mercado de Valores.
Aprueba la constitucién de grupos financieros.

- Define las clases de valores que deben recibirse en depdsito por el
INDEVAL. . .

- Aprueba los tipos de operaci qQue se reali fuera de la bolsa.

2.3.2. BANCO DE MEXICO.

El Banco de México es considerado dentro del Sistema Financiero

Mexicano, como un or i de r lacion del mercado de valores de
nuestro pafs.

El Banco de México es una i il icn ] , aprobado por le
Congreso de la Unidn, con personalidad jurfdica y patrimonio propio. Entre

mds p

sus fi

p Comprar y vender certificados de tesorerfa, obligaciones, bonos del
gobicrno federal, tftulos de crédito y efectuar reportes cobre 1los
mismos.

Regula la emision y circulacion de la moneda.

Regula el mercado cambiario nacional *“SPOTS™ (los spors, son los
precios de las mercancfas en el lugar y fecha para su entrega).

Regula e influye en la polftica de tasas de interés.

Opera como banco de reserva.

Opera como a de p ion de las instituciones de crédito para
todos los valores gubernamentales.

Tvovvw b= -4
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Administra las reservas monectarias del pafs.

Actia en el mercado de dinero, regulando la liquidez del mercado.

Establ las diciones en que los intermediarios bursétiles podrin
tomar o fi iami para las actividades que le son propias.
Realiza las fi i de b central.

vw TTYO

Ademds 1a Ley del Mercado de Valores, sefala que el Banco de México,
tiene como funcién mids importante la de establecer las modalidades
opecracionales Que se realizan en el mercado de valores, definiendo 1la

clase de tftulos, montos méximos de operacién, asf{ como los precios
1fmites de las operaciones.

2.3.3. COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES.

La Comisién Naci 1B

ia y de Valores (CNByV), es considerada
dentro de nuestro sistema financiero y bursdtil como una institucién reguladora
del mercado de valores.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores, depende de la Secretarfa
de Hacienda y Crédito Pidblico; esta comisién fue creada por decreto
presidencial €l 11 de febrero de 1946, como Comisién Nacional de Valores,
teniendo como objetivo principal, el de r el mercado de- valores, asf
como vigilar la debida observancia de la ley que regula al mercado. Las
actividades de csta comisién se clasificaban en: pr

P 1

reg! ién y
vigilancia del propio mercado. Hoy en dfa por decreto del 28 de abril de 1995,
se constituye como: Comisién Nacional Bancaria y de Valores, entre sus
actividades mds imp de la Comisién N

i 1 Bancaria y de Valores,
tenemos:

Supervisa, vigila y regula el mercado, asf 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
dministrativa y patri ial de las casas de bolsa.

vinculen la estructura
-  ©Ordena la supervisién de la cotizacién de valores cuando en su mercado
existen condiciones desordenadas.
- Estf facultada para intervenir administrativamente en las casas de bolsa
Yy bolsas de valores, con ¢l objeto de preservar las buenas prdcticas del
mercado. .

Antes de la reforma del 28 de abril de 1995, tuvo como nombre:
Comision Nacional de Valores; esta comisién trabajaba conjuntamente con lo

que cra la l da C ision Naci 1 Bancaria, por lo que autores tales como
Felipe Dfvalos Mejfa, en su libro *“El derecho bancario y contratos de
crédito™, ap : “la C isién Naci 1 B ia, en ejercicio de sus
fi i resp a las insti i de crédito, por cuenta propia llevan a
cabo sus operaciones con valores en los términos de la Ley de! Mercado de
Valores, la cual bl & i de coordinacién con la Comisién
Nacional de Valores para el eficaz plimi o de las disposici en la

materia®™ (31).

Actualimente como ya se¢ mencions, por decreto presidencial, se
integran, y forman la Comisi Naci 1 B ia y de Valores, como un
or i d ado de la Secretarfa de Hacienda y Crédito,Publico; de
tal forma que hoy en dfa al hablar de la Comisién Nacional Bancaria o de la
Comision Nacional de Valores, r 1 lo mi aun do se bre por
separado, forme a lo blecido en cl artfculo quinto transitorio de la Ley
de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

- emtoion. Tomes dowm . colecoian O textom
coa, eSttorial Hasle, Maxioo, 1888 p. APS.
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. La C ision Naci I B ia y de Valores, es coadyuvante de la
polftica de regulacién ia que le p al B de México, asf como

también interviene en la emision de billetes, y de tftulos de crédito.

En general éstos son los or i s e insti que regul y giran
en torno a la Bolsa Mexicana de Valores, sin incluir tanto a los organismos de
‘apoyo tales como: La Asociacién Mexicana de Casas de Bolsa, Academia de
Derecho Bursdtil, y el Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, ya que

son or i que depend de la Bolsa Mexicana de Valores, y en algunos

casos son creados porella. cvva.. vnrea..

caprtutlo tercero p.107).

2.4. SOCIEDADES DE INVERSION.

d directo de lo que ahora llamamos
desde el inmicio de las operaciones del

Es diffcil ar un
sociedades de inversidn; p que
mercado de valores, se utilizaban solamente usos y costumbres bursdtiles, sin

i 1 i6n de toda la gama y figuras que giraban en torno al

n r
mismo. En el afto de 1822, el rey Guillermo de Holanda funds la
“Allegermerne Nederl h M ppijter Beg! i van de

Volksulitjt”, la cual era una empresa dedicada a la seleccién y gestion de
inversiones en tftulos de crédito por cuenta de terceros.

Todas y cada una de las inversiones se realizaban mediante el trust de
inversidn, ¢l cual se empezd a utilizar en los Estados Unidos, en el primer
tercio del siglo XIX, pero no adquirié un verdadero auge como en Europa.
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Por otro lado “La Boston Personal Property Trust, fue 1a primera que se
organizé como una de inversi mobiliarias; en 1893, se convirtié

en ¢l trust de tipo ‘closet end’, o en capital cerrado™ (32).

En el afio de 1860, nace ¢l primer fondo de inversidon mobiliaria, el cual
consistia en reunir todas las inversiones en un fondo comin y distribuir a cada
uno de los interesados una parte proporcional de dicho fondo.

Por lo qQue respecta a México, cuenta con un ordenamiento jurfdico
sobre las sociedades de inversion desde el afio de 1950. Posteriormente tuvo
una reforma comprendida en el decreto del 31 de diciembre de 1963, 1a cual
modifica esta sociedad; asf mismo sc vuelve a modificar la ley que rige a csta
sociedad en el aflo de 1965, siendo hasta la promulgacion de la Ley del
Mercado de Valores, que data del afio de 1975, cuando se estipula una
regulacion jurfdica mds amplia, y un desarrollo 4gil para los que invierten en
una sociedad de inversion.

En 1980, con la reforma de ley del 31 de diciembre, *‘se permite que las
sociedades de inversién operen como sociedades abiertas, es decir, que tengan
las posibilidad de recomprar los tftulos a sus inversionistas®™ (33).

Debido a este tipo de reformas, se permite que el mercado de valores pueda
praljiferar, es decir, que el inversionista puede a través de este tipo de
sociedad de inversion participar con éxito en el mercado de valores, ya que
esta sociedad hace que los riesgos disminuyan cn la inversién bursdtil.

C3IADDP o ACORTRA MOMERSO, MIAiguel, OPF. Cit., P. Dee -
cmm> - - Lao, op- oit.. p. aP.
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Hoy en dfa, contamos con doce sociedades de inversién que son:

1. Firme S.A., inistrada por: Acci Bursdtiles Somex, S.A. de
C.V.
2. Fobur, S.A. de C.V., administrada por: Bilbao Viscayo, S.A. de
C.V., (casa dec 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 Arka, 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
Atldntico.
7. Fondo Invermdtico, S.A., administrada por: Inver-México S.A., (casa
de bolsa).
8. Fondo de Inversiones de Inverlat, S.A. de C.V. administrada por:
Casa de Bolsa Inverlat, S.A.de C.V,
9. Foado Inbursa, S.A., administrada por: Inversona 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 Inversién Madero, S.A., administrada por: Casa de Bolsa
Madero, S.A.
Una sociedad de inversién, es la forma en la que pueden participar
pequefios y medianos inversioni , otorgdndol una r bilidad atractiva en

conticiones de bajo riesgo y alta liquidez.

La definicién mds acertada de las sociedades de inversion es como a

continuacidn se describe:
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*‘Las sociedades de inversion cualquiera que sea su clase o categorfa,

estdn oricntadas a lograr el fortalecimi ylad rali; ion del mercado
de valores; el del peq y di inversioni a dicho mercado; la
d izacion del capital y la contri ion del funcic i de l1a pl

productiva, asimismo les corresponde el conjunto de proyectos relativos al
nuevo régimen juridico del Sistema Financiero Mexicano®™ (34).

Las sociedades de inversion son sociedades, cuyo objetivo principal, es

el de 1 se en la administracién de inversiones, es decir, es una
a través

institucién financiera, 1a cual obtiene fondos de hos inver
de la venta de acciones, por lo que cada inversionista es socio dc¢ esta
sociedad.

Este tipo de sociedades, genera ciertas ventajas tanto para los pequeiios
y medianos inversionistas, como para las instituci fi ieras autorizadas,
por ofrecer ¢l servicio de administracion de fondos de inversién.

La Ley de Sociedades de Inversién, en su artfculo 4°, pdrrafo segundo,
cn sus fracciones primera, segunda y tercera, clasifica a esta sociedades en:

- Sociedades de inversion comunes.
- Sociedades de inversion de instrumentos de deuda.
- Sociedades de inversion de capitales.

C3a). mAmRERA GmAF. - b om
., -tiatan, editorial sorruae, Maxioo.
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LAS SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES: “son aquellas que
operan con valores de renta fija, y renta variable, se les conoce también como
fondos de renta variable, ya que tienen una buena cantidad de valores de este

tipo (acciones de empresas), en su cartera® (35).

i deben ser aprobadas por

Este tipo de sociedades para su funci
‘la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piiblico, oyendo a Ja Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. A estas sociedades Ic son aplicables los principios de
diversificacion de riesgos, liquidez y rentabilidad; solamente en los valores de

renta variable, hace que cl rendimiento de estas sociedades de inversion

comunes dependa en gran medida del P

tamient: 20,

las SOCIEDADES DE INVERSION DE

9 hid: iedad de

Por lo que respecta a
INSTRUMENTOS DE DEUDA: éstas son I
inversion de renta fija, son las mds abundantes, operan solo con documentos de

rema fija. Se pueden invertir los siguientes tipos de tftulos valor:

- Certificados de la Tesorerfa de la Federacion (CETES).
Papel comercial.

. Acep i b ias.

- Bonos de la Tesorerfa de la Federacion.

- Pagaré€s de la Tesorerfa de la Federacidn.

- Obligaciones.

- Pagarés con rendimiento 1

- Pagarés financieros.

- Pagarés a mediano plazo.

- Certificado de depdsito bancario

idable al venci

£3222: TR _aTa. AL Erago. XM EmeaaA P .
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- Bonos bancarios.
«  Certificados de participacion.
Todos estos valores operan dentro de los Ifmites fijados por la Secretarfa

de Hacienda y Crédito Publico, establecidos por la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores. cvro.. snrra.. caprfeulo cuarto p.1233.
Este tipo de sociedades pueden ser para personas ffsicas o morales. Las
personas ffsicas pueden invertir en un 30% de su capital en emision de papel
comercial; en tanto las personas morales el mdximo sc eleva a un 5S0%.
LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES, puecden operar
con valores y documentos emitidos por empresas que requieren recursos a
d H iedades de inversion de capital

on

largo plazo, en un princip se
de riesgo, pero posteriormente, por decre(o presndencul publicado el 31 de

diciembre de 1986, bian a su d ié

“Las sociedades de inversion de capitales, operan con valores que no se
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, pero que ofrecen el atractivo de
inversion de ncgocios nuevos. Las inversiones pueden ser en megocios que
buscan modernizarse, en empresas que buscan cierto desarrollo regional o
sectorial, o en otro tipo de empresas™ (36).

Estas sociedad j pitales de riesgo y no de endeudamiento, lo

cual es una ventaja para los inversionistas; por lo que resulta mds favorable
por las condiciones actuales del pafs, ya que a los inversionistas no les
agradarfa la idea de adquirir una deuda mss con una sociedad de inversién.

>t hanc PERS T EBR A SARSSE SRie IO PRET" teasiED
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Las sociedades de inversion son administradas por una sociedad
operadora de inversion, éstas pueden ser empresas que desarrollan esta
actividad (bancos y/o casas de bolsa).

Las sociedades operadoras tienen como objetivo principal, la prestacion
rativos a las iedad de inversién, asf como a la

de servicios
Ppr ién, distribucion y recompra de sus acciones.

2.4.1. MARCO JURIDICO DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION.

Las sociedades de inversidn se encuentran reguladas por la Ley de
Sociedades de Inversién, la cual sc encarga de regular la organizacion y
funcionamiento, asf como la intermediacién de sus i imi ejerce
el control y supervisién sobre estas sociedades.

Existen otras leyes que se aplican supletoriamente a la Ley de
Sociedades de Inversion las cuales son:

+  Ley del Mercado de Valores.

- Ley General de Sociedades Mercantiles.

- Codigo Civil para el Distrito Federal.

- Cdédigo Federal de Procedimientos Civiles.
- Usos bursdtiles

Las sociedades de inversidn, ticnen por objeto la adquisicién de valores
y d 1 i d de acuerdo con el criterio de diversificacion de

riesgos.
Para que pueda fi i una iedad de inversion, se requiere que se
presente una solicitud a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, la cual -
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1 la licitud que pr (ar 4q°

otorgars o d & discr
de 1a Ley de Socicdades de Iaversidén).

se en p

PP

El capital social de esta socicdad, debe de cc
variable, el cual deberd estar totalmente pagado, y es fijado por !la Secretarfa
de Hacienda y Crédito Publico.

La duracion de la sociedad es indefinida.
El domicilio de la sociedad es fijado por los socios de la misma.

Los socios son tanto personas f(sicas como morales, en la prictica son
las casas de bolsa, mismas que debersin cumplir con el requisito que se
establece en el artfculo 17, pérrafo III de la Ley del Mercado de Valores. No
pucden ser socios las dependencias gubernamentales, dependencias extranjeras,
ya sca directamente o a través de un tercero.

iedad deb ser p das en dinero, las cuales

Las acciones de¢ estas so
son valuadas conforme a la ley, dando facultades al INDEV AL para quc realice

dicho avalio.

Las prohibiciones de las sociedades de inversion se encuentran
establecidas en el artfculo 14 de la Ley de Sociedades de Inversién, y son las

igui : las iedades de inversion no pueden emitir obligaciones, recibir
depdsito en dincro, dar en prenda los valores y d que en
su activo, otorgar gar dquirir o d las acciories que sefiala el

artfculo 9° fraccidon X y XIll no pueden practicar operaciones activas de
crédito, no pueden adquirir valores extranjeros de cualquier genero.

a su liguidaciésr y disolucién, sé figen por lo

Por lo que resy
iedades Mer iles, en los capftulos X y

dispuesto en la Ley General de S
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X1, asf como también en la Ley de Quiebras y Suspension de Pagos (capftulo I

del tftulo VH).

La sociedad de integrante del Mercado de
Valores, estableciendo las bases para peq inversi que d
invertir y cotizar sus valores, y asf poder ob un rendimi en su

inversion forma parte

empresa.

2.S. INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE VALORES.

El Instituto para el Depdsito de Valores (INDEVAL), es considerado
como un organismo de apoyo a la Bolsa Mexicana de Valores, ya que desde su
creacién mediante decreto del 28 de abril de 1978, se agregs a la Ley del

Mercado de Valores a través del capftulo sexto, en el que sc regula

Jjurfdicamente a éste.

En un principio fue creado y organizado como un orgamismo piblico
descentralizado; con posterioridad el Ejecutivo Federal, promovi¢é una reforma

publicada en el Diario Oficial de la Federacion el dfa 11 de septiembre de
1987, donde sc introduce un cambio en la estructura del INDEVAL, el cual

tuvo como efecto, que el servicio para el depdsito de valores deberfa ser
iedad que g de i6n por parte del

prestado por
Gobierno Federal.

El INDEVAL, es considerado como yp3 manifestacion de la Ppolfica
oficial de la desnacionalizacion de la b.nmw;no de instituciones fillafes a
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€sta; ademds de que el estado ya no participa directamente en el
dep6sito de valores, como una funcién que le era exclusiva.

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

vez el INDEVAL, estd sujeto a la ion y vigil ia directa de la
Comisién Nacional de Valores, a quien debe proveer toda la informacién y

documentos necesarios®™ (37).

2.5.1. CONCEPTO Y PRINCIPALES CARACTERISTICAS.

A) CONCEPTO.

El concepto de INDEVAL, se encuentra establecido en el artfculo 54 de
la Ley del Mercado de Valores, el cual nos dice: *se declara de interés pdblico
la prestacion para el depdsito de valores, del servicio

idad de interés general relacionadas con la

destinado a sati
guarda, administracion, compensacion liquidacidn y transferencia de valores en

los términos de esta ley’.

El artfculo 54 se complementa con el siguiente (55) de la ley en cita, el
que establece: “la prestacion del servicio de interés publico a que se refiere el
artfculo anterior, serd llevada a cabo por sociedades que gocen de concesién
del gobierno federal, la que otorgard o denegard discrecionalmente la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piiblico, oyendo la opinién de la Comisidn
Nacional Bancaria y de Valores™ .

22 Som_ o. T mvar. s . 1 now - - o
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El INDEVAL, es *“el custodio de los valores que se negocian en la
bolsa, asf como la entidad encargada de realizar los servicios de
administracién, transferencia, compensacion y liquidacién de los valores™.
(38). Es decir INDEVAL, presta servicios de pguarda, compensacidn,
dministracién, tr: ferencia y liquidacion de los valores, ademds recibe y
administra titulos y documentos de las casas de bolsa, instituciones de crédito,
aseguradoras, sociedades de inversion y otras autoridades autorizadas por la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

INDEVAL, mantiene en custodia todos los valores que se cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores, exceptuando los valores gubernamentales, los
cuales, se encuentran en guarda y custodia en el Banco de México; por lo que
tal afirmacién nos lleva a pensar qQue si la Bolsa Mexicana de Valores, cuenta
con un organismo para el depésito 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 sélo hecho de ser valores
del gobierno federal; de tal forma que siendo el INDEVAL un organismo de
apoyo, y el Banco de México un organismo regulador, no se le deberfa dar las
facultades de guarda y custodia al Banco de Mé€xico, ya que en todo caso, tanto
particulares como el gobierno federal podrfan en un momento dado, depositar
sus valores tanto en ¢l INDEVAL, como en el Banco de México.

B) PRINCIPALES CARACTERISTICAS DEL INDEVAL.

Las caracterfsticas mds importantes del INDEVAL son: es una sociedad
andénima de capital variable, se encuentra sujeta a una concesién que le otorga
el gobierno federal, misma que se rige por las reglas del capftulo 1V de la Ley
del Mercado de Valores (del artfculo 54 al 86).

2o SARC R.., =EEfrafin, VBGAA R., Franciscoo., ¥ otrom, op-
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Para que se pueda constituir en Instituto para ¢l Depdsito de Valores, es
menester tener la concesion que otorga el gobierno federal, a través de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico.

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

institucion, por ser esta una sociedad anénima.

2.5.2. REGIMEN JURIDICO Y PRINCIPALES FUNCIONES.

El TNDEVAL, se encuentra regulado por la Ley del Mercado de
Valores. Debe de constituirse bajo la forma de sociedad andnima de capital
variable; posteriormente ya con fos estatutos y sus respectivas modificaciones,
debe ser pasado y aprobado por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, y
una vez contando con la aprobacidn se inscribird en el Registro Piblico y de

Comercio.

En la Ley de! Mercado de Valores, en su artfculo 56, fraccién ITX
seflala: que el INDEVAL ticne que asentar en testimonio notarial sus
asamblcas ordinarias, extraordinarias, asf como su acta constituliva y sus

respectivas reformas.
El artfculo 54 de la Ley del Mercado de Valores, fija el objeto social

del INDEVAL, dando la alternativa de poderio ampliar a solicitud del propio
instituto.

La operaciones del INDEV AL, se realizan a través de un contrato de
depdsito de valores; asf mismo el INDEVAL, puede llevar un libro donde
registre las acciones de las sociedades emisoras, dicho registro debe cumplir
con lo requisitos del articulo 128 y 129 de la Ley General de Sociedades

Mercantiles.
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Al depositar los valores, se sellan cobre los mismos depdsitos, a la vista
del dey i » SUS repr , © el que acredite tener interés legftimo.
La duracidn de las INDEVAL es indefinida, salvo cuando se estipule en

el acta constitutiva la duracién.

La Ley del Mercado de Valores, no estipula capital social en cifras para
que pueda operar el INDEVAL; sin embargo es supletoria 1a Ley General de
Sociedades Mercantiles, concr los art | 71, 89 fraccién W, 217,
los cuales manifiestan el mfnimo que se requ'iere para constituirse como
sociedad andénima. Asf mismo el articulo 56 fraccion !¥ de Ia Ley del Mercado
de Valores estipula: *‘el capital social sin derecho a rectiro deberd estar
fntegramente pagado y no podrd ser inferior al que establece la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico mediante las reglas de cardcter general’. Se puede
decir acertadamente que si la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico cuenta
con un arancel que fija el capital social a este tipo de sociedad, y si es asf, 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.

L.os socios del INDEVAL, pueden ser: casas de holsa, bolsa de valores,
instituciones de crédito (instituciones de banca miltiple y banca de desarrollo),
compafifas de seguros y fianzas y especialistas bursdtiles. Los sacios no podrdn
ser inferior a veinte, cada uno de cllos serd propietario de una accién.

El drgano de administracion del! INDEVAL, recae en un cuerpo
legiad se compone de once propietarios y sus respectivos suplentes, el
consejo de administracion es presidido por un representante de Nacional

Financiera (artfculo 56 fraccién V1 de 1a LLey del Mercado de Valores).
La vigil ia, i ién, y c bilidad estd a cargo de la Comisién

» 12

Nacional Bancaria y de Valores.
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Para la idacién del INDEVAL, se rige por lo dispuesto
en el articulo 56 fraccion VIII de Ia Ley del Mercado de Valores; por la Ley
General de Sociedades Mercantiles, y la Ley de Quicbras y Suspension de
Pagos, yi que se trata de una sociedad anénima, la cual debe de cumplir para
liquidacidn con el procedimiento judicial correspondiente.

disolucion y i

su disolucion y/o

Para la guarda, acion y jo de valores, el INDEVAL

funciona de 1a siguiente manera:

Conforme a los artfculos 67 y siguientes de la Ley del Mercado de Valores,

en el INDEVAL se depositan los valores, el cual abre una cuenta a favor

del deposi los ] dquieren la terminologfa de: depositaria, que se
q 24

nombra el INDEVAL, y depositante, quien es la entidad que emite los
valores (frecuentemente una casa de bolsa o ¢l Estado).

+ Lo que se deposita son tfitulos de crédito, los cuales son: acciones,
obligaciones demds tftulos de crédito que se emiten en masa, ya sea por una
sociedad andnima, si se trata de tftulos privados, por el Estado si se trata

de tftulos publicos. cvva.. rnrre.. ceaprevro cuarto n.123).
Los titulos depositados se deben de endosar al INDEVAL, y se trata de un
endoso que la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito no prevé, ya que se
trata de un endoso en administracion (articulo 67 de la Ley del Mercado de
Valores), €l cual tiene como tnica finalidad justificar la tenencia de los
valores y el ejercicio de sus funciones que la Ley del Mercado de Valores
confiere al INDEVAL, sin poder constituir en su favor ningidn derecho

distinto a é&ste.
h de valores, a través de asientos

Se debe de hacer la tr isién de der
contables en los registros del INDEVAL, di el procedimi » de giro
o de transferencia de a modifi do cl si tradici ]

que se venfa dcsarrollando, el cual consistfa en la entrega material de los
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documentos en cuestion, sin ni una anotacién o registro por parte del

emisor.

Al término del! depdsito de los respectivos valores,
(INDEVAL), entrcga sin su responsabilidad los valores al depositante que
solicite su devolucion, dejando sin efecto e! endoso en administracién, y
volviendo a quedar sujetos al régimen establecido por las leyes mercantiles

fa institucién

relativas.

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

ejercicio de sus funciones, de tal forma que es una institucion définida y

por la Ley del Mercado de Valores. -

lada amplia



CAPITULO TERCERO:

ESTRUCTURA Y ORGANIZACION DE LA
BOLSA MEXICANA DE VALORES.

3.1. CONSTITUCION DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

En un principio ia Bolsa Mcxicana de¢ Valores, tenfa un e¢squema de
carficter costumbrista, que data del siglo pasado, en donde sélo existfan
costumbres bursftiles y no como en nucstros dfas, con una normatividad que

s ecsta i

A finales del siglo pasado, el corretaje de acciones entre particulares
quirié gran imp lo que dio como resultado que la bolsa se
yecra for 1 como parte de 0 si fi iero.

A partir del 31 de octubre de 1894, fecha cn que se constituye la

primera bolsa en México, se fucron incorporando de a ina

valores itidos por instituci que se encontraban fucra del sistema bursdtil
(valores dc particulares principal ), imcr do asf el vol de
operaciones bursétiles; esto provocs el blecimi de ofici propias para
ncgociar tftulos - valor, constituyénd en el d icilio marcado con el

nimerc 9 (nucve) de Ia calle de Plateros (hoy en dfa Francisco I. Madero), en
el centro de Ia ciudad de México. Algunas dec las empresas emisoras mis
importantes, que operaban es esa época eran: ¢l Banco Nacional de México,
B de L d y Méxi Comp Industrial Orizaba de Veracruz, y

Fébrica de papel San Rafacl.

En “cl afio de 1933, pucde considerarse dividido en dos importantes
fechas; 21 de febrero en que se publicé la nueva Ley de Bolsas; y 29 de
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agosto, fecha en que la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico, otorgé
ion para el imi de la Bolsa de Valores de la Ciudad de

Meéxico, segin lo establecido en la Ley General de Instituciones de Crédito™
39).

hid

Debido a esta modificacién la bolsa su den

‘constituyé como Bolsa Nacional de Valores de México.

El 17 de octubre de 1933, se otorga por escritura piblica la transmisién
de la sociedad que comprendfa a la Bolsa de Valores de la Ciudad de México;
como resultado se empezd a trabajar con los estatutos, los cuales deberfan ser
aprobados por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores. El proyecto de
solicitud de los nucvos estatutos, se presentaron con la finalidad de obtener la
concesidn oficial; y el 31 de julio de 1934, se disolvid la sociedad que rigio a
1a 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 25 de enero dec 1957, se inaugura el edificio social de la Bolsa de
Valores de México, ubicado en la calle de Uruguay 68 (sesenta y ocho),
domicilio en donde se recalizaron las operaciones del mercado bursdtil por 33
(treinta y tres) afios.

C3IM) . LACUWNILIA IBARRITU, MALErmdo. mee  mE.
DR varcomms = R T O - Ny mmrtlal) . [Ty
Mexicana de Valorems (Centrco Anformativol), Mexioo ASPD.  Ee
2.
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En 1975, bajo ¢l régimen del gobierno de Luis Echeverrfa Alvarez, se
promulgds la Ley del Mercado de Valores, hecho que marcé la consolidacion y
crecimiento del mercado bursétil. Un afic después y debido a la imp i
gue adquirfa dfa s dfa, ya existfan tres bolsas de valores: una en la ciudad de
México, otra en ia ciudad dc Monterrey, y la Gltima en Guadalajara Jalisco;

€stas dos dltimas se liquidaron por no plir con los req
por la Ley del Mercado de Valores, debido a que la ley en comento sefala que
el mfnimo de socios debe ser vei y cstas bol no pl con lo

ordenado.

Ese mismo afio (1976), la Bolsa de Valores de México cambid de razdn
social por la actual BOLSA MEXICANA DE VALORES, Sociedad Andnima
de Capital Variable (S.A. de C.V.).

En 1990, se establece el CENTRO BURSATIL, que es la sede actual de
la Bolsa Mexicana de Valores, ésta se encuentra ubicada en Paseo de la
Reforma, ndimero 255, en la cindad de México.

Hoy en dfa la Bolsa Mexicana de Valores, no es auxiliar de alguna
institucion de crédito, por la sencilla razén de que no realiza operaciones de
crédito, es decir, no capta dinero o capitales directamente del piublico, ni
tampoco otorga créditos a quienes lo solicitan; sino que la bolsa tiecne como
propdsito proveer un lugar en cl cual los miembros de la propia bolsa se
reud de ar lar, con el fin de comprar y vender valores a nombre y
cuenta de sus clientes; para realizar estas tr i es io que el

mercado tcnga un marco regul io ido 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 estd sefialado por el juego derivado de la libertad que existe entre los
intermediarios bursstiles a través de las ordenes que reciben, ya sea de
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comprar y/o vender a precios que la propia oferta y demanda determine; pero
aun cuando la bolsa no establezca 10s precios de valores, es la 'que mantiene al
mercado, ya que sin la bolsa no existirfa mercado, y reglas para comprar y
vender; por lo que la Bolsa Mexicana de Valores, es la que deberfa de regular
al mercado de valores, biando y modifi do l1a ley que la rige, para poder
asf ituirse en la que rija, y no solo apoye al mercado de
*valores en México.

< s

Se podrfa decir que la Bolsa Mexicana de Valores es una institucion de
crédito, pero no es asf ya que nunca lo fué, ya que cuando surge la primera
bolsa en México se derogan los artfculos 68 al B4, de la Ley de Instituciones
de Crédito, la cual se a ida en la reforma publicada en el
diario oficial ¢l 2 de encro de 1975.

3.2. OBJETO PARA LA QUE FUE CREADA.

Actualmente la Bolsa Mcxicana de Valores, es una institucién de apoyo
al Mercado de Valores y forma parte de nuestro Sistema Financiero Mexicano
Ia cual tiene como principales objetivos:

* Establ los I 1 i laci y i que- faciliten las
operaciones entre los que ofrecen y demandan valores, de manera
efici tr p y Scgura. .

Supervisar que todas y cada una de las operaciones se rcalicen dentro
de los li i legales blecid para regular la actividad
bursdtil; 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

Y

peg; a las di

P que le son aplicables.

ESTA TesIS no  pemg
SAUR o 14 sigueTECA
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Cuidar los valores que se encuentran inscritos en clla, cuidando que
isfagan las d das y requecrimientos correspondientes y asf poder

ofrecer méxima seguridad a los inversionistas.

Difundir por todos los mecanismos con los que cuenta la bolsa, todas

y cada una de las cotizaciones de los valores, asf como de los precios

y condiciones de las operaciones que se reali diari ; dando a
conocer también las caracterfsticas de los valores inscritos y de las

empresas cmisoras.
Vigilar la integridad del mercado de valores, a través de normas de

autorregulacion (Reglamento Interior de 1la Bolsa Mexicana de

Valores).
Vigilar la conducta profesi 1 de los ag y operadores de piso,
d. sus fi i forme a los principios

para que
establecidos en el Codigo de Etica Profesional de la comunidad

bursétil.
Promover el desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o
mccanismos de inversion.

Normalizar la participacién de
operaciones del mercado de valores;

Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, en donde se
i de inscripcion de

intermediarios y emisoras en las
auxilidndose ¢€stos en el

defi los pr imi opcrativos,
valores y reglas aplicables a cada uno de los instrumentos que sc
necgocian en Ia bolsa, asf como los derechos y obligaciones de los

recurrentes.
Participar y colaborar con la Comision Nacional Bancaria y de Valores

y la Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursdtiles, en el estudio,
instr , figuras y

necesidades y

disefio, prop de oper:
dalidad de iacio de acuerdo a las

expectativas del desarrollo del mercado.
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* Certificar el cierre de las operaciones, registros y cotizaciones
producidos en el salén de remates, dando fe de los movimicntos a
través de actas, boletines y estadisticas.

* Realizar todo el manejo administrativo de las operaciones con valores,
en lo referente a: transfer i P iones, liquidaciones,
ajustes por derechos, y las comisi que se generen.

* Realizar aquellas actividades andlogas o complementarias que les
autorice la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, a través de la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

3.3 MARCO REGULATORIO DE LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES.

Le son aplicables a la Bolsa Mexicana de Valores, ademds de las
di ici cc idas en la Ley del Mercado de Valores las siguientes:

P

- Ley de Instituciones de Crédito;

- Ley General de T(tulos y Operaciones de Crédito;

- Ley General de Socicdades Mercantiles;

- Ley General de Instituciones de Seguros y Fianzas;

- Ley de Sociedades de Inversion;

- Ley de Agrupaci Fi ieras;

+ Ley de Inversion Extranjera;

-  Cddigo de Comercio;

-  Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores:

- Circulares de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico;
- Circulares de la Comision Nacional Bancaria y de Valores;
- Circulares del Banco de México; entre otras.
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La Bolsa Mexicana «e Valores, es un organismo privado, constituido
como iedad oni de pital variable; se t lad: me a
lo estipulado en los términos de la Ley General de Socicdades Mercantiles
(capftulo quinto), con la caracteristica de que la Ley del Mercado de Valores le

da otro enfoque en su constitucion.

La Ley del Mercado de Valores, establece que es facultad del Estado,
por conducto de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, otorgar
concesién para el funcionamicnto de la bolsa que se requiera constituir
(regulando caracterfsticas en la organizacién y desempefio). bajo la vigilancia
de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Por otro lado sc da Ia
concesion de una bolsa por plaza, siempre y cuando cumpla con el nimero de
imo). A la dnica

socios que se requiere (veinte socios como
autorizacion es la Bolsa Mexicana de Valores, con sede en la ciudad de México
(Paseo de la Reforma, ad o 255, C h e, 06500, D.F.).

En conclusion del pdrrafo anterior, se puede decir que para que pueda

funcionar una bolsa de valores, es mencster gue éstas se encucntren sujetas a Ia

ién discreci 1 de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico,
hando a la Comisién Naci ] ia y de Valores.

Para que se pucda constituir una bolsa de valores, es necesario que tanto
a la aprobacién de la

su acta itutiva, asf sus se
Secretaria de Hacienda, una vez obtenida dicha aprobacidn, se deberd de
inscribir en el Registro Publico de Comercio.

La duracion de éste tipo de sociedad es indefinida.

El capital social sin derecho a retiro, deberd estar fntegramente pagado,
y no podrf ser inferior al gque se en la i correspondiente,
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atendiendo 8 que los servicios de la bolsa se presten adecuadamente a las

neccsidades del mercado, me a lo estip do en ar 31 fr ion Il de
la Ley del Mercado de Valores. Asimi 1a fr ion sigui del mi

artfculo en cita, 1 que el pital ial de Yas bot de valores, serdf el
que se bl en la i6 “sin derecho a retiro e fntegramente pagado

(artfculo 31 fraccién I, LMV).

En la constitucién de la sociedad podrdn imscribirse solo acciones
provenientes dc casas de bolsa o intermediarios bursidtiles. Cada socio podrs
ser titular de una ion. Asimismo el nd o de socios no podrd ser inferior a
veinte, siendo ésta una de las miltiples diferencias entre una sociedad andnima
en general y una sociedad andnima en materia burs4til,

La administracion de 1a sociedad recae en un consejo de admi racion,
cl cual se compone de cinco mi OS d . los que son designados
de la siguiente manecra:

Un 50% del cc jo de administracién, lo conforman representantes de
las casas de bolsa o intermediarios bursdtiles, y el otro 50% lo forman
personas de reconocido prestigio profesional, que a su vez no desempefien
cargos, empleos, comisiones en casas de bolsa, en una especialidad bursdtil, en
sociedades controladoras, en entidades financieras ¢ grupos financieros. Este

jo de administracion serd dJesi do por los socios miembros de la
sociedad.
Los de las bol deberdn bl que: (articulo 31 fraccién
de la LMYV).

- S6lo los socios tienen el derecho de operar en la bolsa, sin incluir a nadie
mds; es decir, este derecho que tienen Jos socios es exclusivo, e
intransferible, es personal y de cariécter unitario, otorgado a cada socio

i o de la iedad (la bolsa cuenta con un registro de accionistas,
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reconociendo s6lo a los que figuran en ¢l mismo registro, para mayor
seguridad).

- Todas y cada una de las operaciones en la bolsa de sus socios, deberdn ser
efectuadas por medio de sus apoderados que cumplan con los requisitos que

bl el ar lo 17 fr ion III, de la LMV; que secfiala, que los
apodcrados deben de tener solvencia econdmica y moral, ademds de contar
con capacidad técnica y inistrativa, siempre y jo sea el apoderado
de nacionalidad mexicana; do a otros r isi que pudicra exigir el
Reglamento Interior de 1a Bolsa Mexicana de Valores.

- Se prohibe a los socios operar fuera de la bolsa de valores, excepto cuando
a criterio de la Comisién Naci t B ia y de Valores, pueden realizar
opcraciones fuera de la misma.

+ Las operaciones que realicen los socios, deben ser conforme al sistema que
utiliza la bolsa en particular (Si Inter i 1 de Cotizaci ).

- Las auditorias que se recalizan en la bolsa de valores, son llevadas a cabo
por un auditor externo, no perteneciente a la bolsa de valores.

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

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

11. Que los emisores soliciten su inscripcion en 1a bolsa; y

I11.Que los valores satisfi los requisi que determince el reglamento
interior de 1a bolsa correspondiente.

Las bolsas de valores podrd der las coti i do:

A) Se produzca al i i6n desor Ja (coti que no
estén conforme a la ley).



notificar a la C

-B5-

B) Se realicen operaciones que no estén de acuerdo con los sanos usos
y/o précticas del mercado.

i d la bolza correspondiente, debers
i IB ia y de Valores, la suspensién de las

Para los p

icicsn N

operaciones ese mismo dia.

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

microfilmadas, y sé6lo podr&n ser destruidas cuando pasen dos afios.

Cada bolsa de valores debe de establecer su propio reglamento interior

(artfculo 37 de la LMYV), el cual contendrd normas aplicables a:

a

oo

o

lusion de los socios, asf como de quienes

La admisién pension y
la representan.
Derechos y obligaci de los ios.

Los derechos y obligacionces de los emisores de valores inscritos.
Los términos en que deberdn de llevar a cabo las operaciones, registros,
ién de coti i .

y los casos en que proceda la p
Lo relativo a Ia autorregulacion de sus socios miembros de la bolsa, asf

como el procedimiento para hacer cumplir estas normas.
El prc Fimi para el li do de valores en el sistema internacional

de cotizaciones, asf como la P ion y/o c. lacién del listado.

El reglamecento sélo rige a Ia bolsa respectiva, el cual debe ser aprobado

por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores, podrd ordenar la

intervencion administrativa (artfculo 38 de la LMYV), 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 emn disolucion, liquidacidn, sca
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declarada en P ion de pag © quicbra, la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Publico, oyendo al Banco de México y la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores, pued dar la rev ién de la ién © autorizacid

respectiva, aote ¢l juez que seca competente.

La bolsa de valores, deberd de formular un arancel, el cual debe

1§ sc alasr i que perciba por sus servicios. Este arancel debe
de estar aprobado por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, que
resolverd oyendo a la Comision Naci 1B ia y de Valores.

Todos y cada uno de los d en que cc las operaci de

la bolsa de valores, tracn aparejada ejecucién entre los socios de la misma,
siempre y cuando estén certificados por la propia bolsa.

3.4. ESTRUCTURA DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

La Bolsa Mexicana de Valores, se gobierna por sus 6rganos como toda
sociedad, en donde cncontramos a la bl de ioni jo de
administracién, y 6rganos de direccidon gencral.

La asamblca pgencral de accionistas, es ¢l Jrgano supremo de la
sociedad, lIa cual ticne la facultad de acordar y ratificar todos y cada uno de los
actos y operaciones de ésta; y las resoluciones gue se emitan, serdn cumplidas
por las personas que clla misma designe, segin lo establece ¢l artfculo 178 de
Ia LGSM.

Los accionistas de esta sociedad, son cn este caso como ya quedd
apuntado: las casas de bolsa y los especialistas bursidtiles, y conforme al



-87~

Reglamento Interior de la Boilsa Mexicana de Valores, son ellos o sus
repr tebid autorizados los ni que pued reali

operaciones en el local de 1a institucion (artfculo 194 del Reglamento Interior
de 1a Bolsa Mexicana de Valores); debido a que son ellos los socios de la Bolsa
Mexicana de Valores, acreditando siempre y en todo su p ion de
socios; es decir, “la calidad de los socios se¢ adquiere y se comprueba por la

*posision legal de una accion™ (40).

Dentro de la Bolsa Mexicana de Valores, la autoridad administrativa de

mayor jerarqufa es la direccién general, quien es resp ble ante el :j
de administracion del buen desarrollo de la institucion (centro bursidtil).

Por lo que respecta al conscjo de administracién, y conforme al articulo
23 de los estatutos de la bolsa de valores, sus principales atribuciones son:

b Administrar y dirigir los negocios de la iedad, impl do las
polfticas de cardcter administrativo, asf como de prestacion de
servicios a los socios.

b Dar a conocer los pr p ] da a co los informes
periddicos que rinde el director general, sobre los resultados
administrativos y operativos de la sociedad.

Dar a conocer los resultados de las solicitudes de inscripcién de

P
valores en la bolsa.

13 Dar a conocer cuando una casa de bolsa o un funcionario ingresa a la
bolsa.

P Fijar las condiciones y montos de las fianzas que deben otorgar sus

SOCIOS.

203 . cCEmvaAsTms ., _maal S RERRCHO | MERCANTII.-C .
B A carec ., s egrinam ratmpren {an . -ailtorstal Narrero s
=ico 1eea. E. S



DIRECCION DE
AUDITORIA

Estudiar los casos de irregularidad imp a los fi i ios y/o
apoderados de las casas de bolsa, fungiéndose arbitro para la solucién
de conflictos.

Se cncarga de formular ¢l arancel que tienc la bolsa, por las
remuneraciones percibidas y por los servicios prestados. Este arancel
debe ser aprobado por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
y a la Comision Naci I Bancaria y de Valores.
Es el que celebra y ejecuta contratos y convenios, con el fin de

cumplir con el objeto de la sociedad.

El jo de administracion bra al director general, fijgndole sus
facultades para que las ejerza dentro o fuera de la Bolsa Mexicana de
Valores.

El :jo de administracion recibe ordenes de la asamblea general de

accionistas, para que se encarguc de ejecutar sus actos.

Administrativamente la Bolsa Mexicana de Valores, cuenta con una:

PRESIDENCIA

DIRECCION JU DIHECCION
RIDICA INTERNACIONA

DIné.c?A% BE LA b GA" D.G.A.
PLANEACION ADMINISTRACION.
DIRECCION DE
OPERACIONES .
[[DIRECCION DE EMISOURAS]

DIR. D
Y ESTADISTICA.

Y FUTUROS.

OND DIR. RECUASOS
HUMANDS .

DIR. RECURSOS
NFORMACION O0RD. OPCIONES EINANCIEROS.
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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 scan satisfactorios para
sus socios y el piblico en general.

La Bolsa Mexicana de Valures, cuenta con instalaciones equipadas con
la tecnologfa mds avanzada, para poder ascgurar los mdximos niveles de
eficiencia en las operaciones en el mercado bursdtil.

La actual sede de la Bolsa Mexicana de Valores, es el centro bursdtil,
misma que cuenta con oficinas administrativas, asf como de otras instituciones
del medio bursAtil, ademds de un salén de remates y un ceatro de informacion
bursidtil.

El salén de remates, también conocido como piso de remates (o
simplemente piso), es el recinto ubicado en las instalaciones de la bolsa de
valores, 1a cual estd debid tici da para servir de sede a la
realizacién de las operaci de pra venta de tftulos de crédito, que sc
encuentran iascritos en la bolsa.

El salén de remates se divide en dos pisos: el primero de ellos
correspondiente al mercado de capitales, en forma circular; y ¢l 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 regisl.rar todas y cada una de
las operaci de pra y venta de tftulos que operan en la Bolsa Mexicana
de valores.
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Cada corro conticace a:

b Personas especializadas para cl registro de las operaciones.

b Relojes foliados, que registran con precisién la de las
operaciones-que se realizan.

P Terminal del Si Integral de Valores Automatizado (SIVA),
para .registrar las operaciones, y lizar i la
informacida que ali a los itores.

P Un buzdén, para que se coloquen las posturas.

P Un equipo de sonido para realizar mejor las operaciones.

Estos son los ¢l con que cada piso; por la importancia

que tiene el piso de remates del mercado de capitales, hablaremos de €1 con
mds detalle:

El piso de remates del mercado de capitales, es ¢l recinto que su base es
en forma circular, y la cubicrta tiene forma de cipula.

En el centro del piso, se localizan tres médulos de servicio, cada uno de
ellos contiene dos corros. En ¢l médulo uno, contiene los corros 1 y I (donde
operan acciones de cmpresas industriales, comerciales y de servicios); el
mddulo dos, conticne a los corsros Il y IV y en el médulo tres, se a
el corro de Warrants (corro V), en ¢l que se controlan las operaciones de

d

de guradoras, afi as, arrendadoras, bancos y grupos
financieros.

Cada mddulo cuenta con un micréfono, ¢l cual sirve para anunciar la
informacién que emite un juez de cruce.

Un juez de cruce es una figura que se utiliza en el medio bursdtil, ya
que éstos actdan en forma cquitativa, para lograr que las operaciones se
realicen en forma justa y sin ningdn problema; cl juez ‘‘valida las operaciones
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de cruce, las participaciones de las casas de bolsa y los i de P
y reanudacion de las operaciones™ (41). Los micr se an
orientados hacia el centro del piso de remates.

En el perfmetro interior se an bicad. 27
correspondnenles a cada casa de bolsa. Estas casctas son las oficinas
inistrativas, en dondc se an laborando los operadores de piso de
las casas de bolsa; las ofici estdn equipad con 1 lefoni y
terminales de cémp . que permiten una comunicacién directa y #gil con sus
correspondientes casas de bolsa, es decir, las casetas son las oficinas que
representan a cada casa de bolsa en ¢l piso de remates.

Cada con iones de trabajo d a los
IBM/88 y TANDEM; sistemas que sirven para efi las tr: de
tiempo real en el izado de tr i operativas (SATO), o
en el sistema integral de valores automatizado (SIVA), inicamente sirven con

los emisores autorizados para llevar a cabo las operaciones. cvvo.. rrrra..
capretulo tres p. 275 ).

En el piso de remates, también existen es, los 1 se
encuentran por arriba del umbral de las entradas de las casetas, es decir, en el
Ifmite inferior de la ctipul- del piso de remates; son 162 monitores en total,
todos cllos al si SIVA. Los monitores s€ encuentran
distribuidos en nueve caras, cada cara con dos niveles de nuecve monitores (18
monitores por cada cara), de esta manera forman un polfgono de nueve caras
(nondgono).

C41). CAMO M., mfrafn, VNCA R. . > . OB, oL
Az
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Los es pri p Ia infor

Precio de por a.
Indice de precios y cotizaciones.

Acciones suspendidas.

Acciones con mayores cambios a la alza.

Acciones con mayorcs cambios a la baja.

Operaciones mis representativas de renta fija por importe.
Operaciones mds representativas de renta variable por importe.
Oper:
Tabla de lotes y pujas.

Horario de remates.

mds repr ivas de renta variable por volumen.

T T T T U VU TT UV

Informacion sobre el pago de dividendos.

De los 162 monitores, existen entre cllos algunos monitores que scfialan
dnicamente los precios y las cotizaciones de cada emisora; cada uno de éstos
monitores se subdividen en cuatro secciones iguales, que conticnen la siguiente

informacion:

+ Ciave de la emision y serie: es la simplificacion de la razén social,
son un m#ximo de siete cardcteres (letras), para la emisora, y cinco
para la serie.

- Postura de venta: se indica el volumen y el precio mds bajo de la

oferta.
-  Postura de pra: se indi el vol y el precio mds alto de la

demanda.
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Ultimo hecho anterior: es el precio final negociado en la sesion
anterior.

Pardmetros de fluctuuacién: son los lfmites en el gque puede variar el
precio de una accidn, sin que sc origine una suspension.

Precio mdximo: es el precio mds alto negociado durante la sesion del
dfa.

Precio mfnimo: es el precio mds bajo negociado durante Ia sesion.
Ultimo precio: es la operacion mds reciente registrada en el salén de

remates.

laciones de la Bolsa Mexicana de Valores; por
ran relojes, colocados en sentidos opuestos

" Conti io con las i

encima de los i es, se
entre sf.

Ademds el piso de remates cuenta con tres sets de luces tipo semdforo,

cuyos colores indican:

a Color verde: do algui estd haciendo uso del micréfono,

realizando una operacidn, o anunciando algo.
4 Color amarilio: indica que un receso administrativo se estd llevando

a cabo.
a4 Color rojo: indica gue la operacién de cruce debe ser repetida desde

su-inicio.

Mds arriba de la cdpula se encuentran los “tickers™, que son bandas con
informacion luminosa en movimiento continuo, se encuentran colocados uno a
informacidn sobre el tipo

continuacidén de otro. Estos tr conti
de cambio de diferentes divisas (marco, yen, franco, délar), todos dados en su
equivalente de ddlares, con excepcion del ddélar que proporciona su equivalente
en libras; ademds informa el fndice de las diferentes bolsas de valgres del
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mundo, asf como también schala el precio del oro y la plata; y por ultimo
informa sobre cl precio de compra y venta del ddlar en ventanilla.

Como punto informativo, la sede de la Bolsa Mexicana de Valores
cuenta con un #rea de observacién de las operaciones en el piso, el cual se
Ilama el balcén de visitantes (entre piso), donde se aprecia el desarrollo de la
actividad bursstil.

El piso de remates funciona todos los dfas del afio con excepcién de los
sehalados por la C isién Naci 1B ia y de Valores (dfas festivos),

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, ¢s cl SISTEMA INTEGRAL DE VALORES AUTOMATIZADO
(SIVA). Este es un si p izado que permite la obtencién rdpida de
las actividades burss#ti Este si se a dividido en dos mdédulos;
el primero de cllos, permite a los operadores de piso ef tr i
cntre sf, a través de las terminales llamadas TANDEM, ubicadas en cada

El d édulo del si hasta de cinco afios atrds, y puede ser

consultada por medio de pantallas o microfichas.

Cabe hacer mencién que cxiste otro sistema en la Bolsa Mexicana de
Val al i do en cl pirrafo anterior; en el que solamente pueden
participar los intermediarios bursftiles autorizados, el cual se conoce con el
nombre de SISTEMA AUTOMATIZADO DE TRANSACCIONES (SATO).
Este sistema es un dispositivo, en el que los intermediarios pueden realizar

remates; es decir, pued i desde instr de renta fija, ofertas
publicas primarias o secundanas, hasta una opcracndn de registro. Este proceso
izado permite las p as previ registradas en firme, y

Tegistrar a su vez su contra postura desde la terminal.
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Los sistemas que utiliza la Bolsa Mecxicana de Valores para sus
operaciones, ofrecen una mayor transparencia al mercado, mejorando la

informacidn de precios.

A continuacién mencionaremos a grandes rasgos en gue consiste y como
estd conformado el centro de computo de la Bolsa Mexicana de Valores.

bicado en un de mdxima

El centro de cémputo se a
seguridad, tiene un acceso restringido, y se ubica abajo del piso de remates.

En esta drea sc encuentra el equipo mds moderno en sistema de
informdtica, cuyo nucleo es el c p for TANDEM VLX (de ahf el nombre
que se le da a las ter 1 de p qQue se ubican en cada caseta de los

operadores de piso); su funcidn principal de este sistema de computo, es cubrir
i i de pr y

las necesidades de registro de operaciones,
telecomunicaciones.

La Bolsa Mexicana de Valores, cunlqin'er- que sea su manejo en
i muy do,

operaciones, siempre serd un centro que contard con un
tanto en administracién de personal, asf como en cquipo para realizar sus

operaciones.

A continuacion mostramos las estructuras de los pisos de remates. tanto
del mercado de capitales, como del mercado de dinero.
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ARQUITECTURA DEL MERCADC DE CAPITALES
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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, asf como también por las casas de bolsa en ¢l mes
.de junio de 1980, con el bre de A incion Mexicana de Capacitacion
Bursstil, A.C., p ior en diciembre de 1983 bié su d i io
por la actual, con el fin de estar m#s acorde con ¢l desarrollo del mercado.

El IMMEC, usual se le desarrollaba actividades en
1a que se inclufan cursos, seminarios, i investigaciones y fas
hasta 1988. A partir dc esta fecha cmpezé a desarrollar actividades de
i i i6n fi iera, o que trajo como resultado que hoy en dfa el

IMMEC, promueve y supervisa cursos especializados en materia bursa4til.

El IMMEC, sc intcgra por una:

- Direccion general.

- Subdir ion de dfstica y métod

- Subdireccidn de estudios econémicos y bursi#tiles.
- Subdireccién de difusién de la cultura bursitil.

Este instituto brinda el soporte técnico y formativo que requiere el
desarrollo del mercado, a través de la informacidn cspecializada, elaborando y
publicando do > de investi 6 asf como el anidlisis 1a

instrumentaciéon de programas de p de pr
calificados en materia bursitil.

les

Dentro de sus fi mids p :
- Capta, sistematiza y difunde, la informacion bursdtil y financiera del
mercado por medio de publicaciones.
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+ Se encarga de efectuar el céiculo de los principales indicadores
bursidtiles, evaluando la actividad que desarrolla el mercado de valores,
estudiando los fendmenos que pudieran impactar al mercado de valores.

- Disefia y establcce programas de capacitacion y actualizacion en materia
bursdtil, para difundir entre sus particip las técni y

imi de instr bursstiles.

- Difunde la cultura en el sector empresarial y académico.

El IMMEC, se constituye cada dia en un gencrador de informacion
bursdtil y financicra del mercado de valores, tanto a nivel nacional como
inter i 1; fija ademds las bases para el conocimi sobre la
evolucidén del mercado de valores. El IMMEC, cuenta con informacién acerca
de la Bolsa Mcxicana de Valores, constituyendo un gran apoyo para la

- P

reali ion de o tema de in i

3.5. SOCI10S DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

De acuerdo con el artfculo 31 de la Ley del Mercado de Valores, asf
como cl artfculo 2 pidrrafo XIV del Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana
de Valores, se desprende que los socios de la bolsa de valores, 1o pueden ser:

I. Las casas de bolsa; y/o

II. Los especialistas bursdtiles.

Sin embargo la condicién que existe para estos sujetos es de gue sélo
podrén ser socios, cuando inscriban acciones para formar el capital social de la
misma.
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Por otro lado, y conforme al artfculo 21 de la Ley del Mercado de
Valores, las casas de bolsa y 1los especialistas bursitiles fi bién como
intermediarios del mercado de valores, es decir, tanto las casas de bolsa y los
especialistas bursdtiles tienen una doble funcién, por un lado son los socios de
1a bolsa de valores y por ¢l otro son intermediarios bursidtiles.

Las casas de bolsa, asf como los intermediarios bursdtiles, adquieren dfa
a dfa gran importancia, debido a su doble funcién que ticnen dentro de la Bolsa
Mexicana de Valores, ya gque actiian directamente en €sta, porque son los que
conocen y manejan profesionalmente las operaciones del mercado de valores.

3.5.1. CASAS DE BOLSA.

A). CONCEPTO Y REQUISITOS DE CONSTITUCION.

Una casa de bolsa se puede definir como aquella sociedad andnima, que
adopta el régimen dec capital variable; fungiendo como socio ¢ intermediario
bursitil en el mercado de valores, la cual debers ser inscrita y autorizada por
la Comision Nacional Bancaria y de Valores, y serd vigilada por la Bolsa
Mexicana de Valores, ya que es la que Ia acepta como socio e intermediario
del sistema bursdtil.

Por lo que resy a su cc i ion, ésta debe de constituirse bajo el
régimen de sociedad anénima, conforme a lo establecido en el capftulo quinto
de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Una vez conasti da como iedad, ésta debe de inscribirse en la
seccion de intermediarios del Registro Nacional de Valores.
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que pred i en el mercado de

1acid:

Las casas de bolsa, son
valores. La participacion de csta figura ha sido muy decisiva en la evc
del Sistema Financiero Mexicano durante los afios 80 y 90, ya que en este
periodo, las casas de bolsa se convirtieron en ¢l eje central de la

intermediacion de valores gub les principal ; como
se incr 6 la riq fi iera, permitiendo o b ial
utilidades.

B). ACTIVIDADES DE LAS CASAS DE BOLSA.

Las casas de bolsa, de acuerdo con cl artfculo 22 de ia Ley del Mercado
de Valores, realizan las siguicntes actividades:

- Actdan como intermediarios en ¢l mercado de valores, en los términos
dnd a las disposici de cardcter general

de la Jey que las rige, suj
que estipula la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

- Las casas de bolsa reciben fondos por cc pto de las operaci de los
valores que le sean encomendados.

- *“Presta ascsorfa en materia de valores®™. (articulo 22 fraccién III de la

LMV).

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

- Recibir préstamos o créditos de instituci o de or i oficiales
de apoyo al mercado de valores, para la realizacién de las actividades
que le son propias.

- Celebrar reportos sobre valores.
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También la C isi6n Naci 1 B ia y de Valores, cuenta con
disposici aplicables a las casas de bolsa, las cuales son:

- Las casas de bolsa pueden realizar por cuznta propia operaciones que
faciliten la colocacién de valores, reduciendo misrgenes entre
coti i de pra y venta dc titulos.

- Las casas de bolsa proporcionan servicios de guarda y administracion
de valores, depositdndolas éstas a su vez en el INDEVAL,

-+ Las casas de bolsa pueden invertir en i de otras iedades que
le presten servicios o cuyo objeto sea auxiliar a las casas de bolsa.

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

- Las casas de bolsa, it como repr de los
obligacionistas.
- Las casas de bolsa proporcionan fas a inversi . que

integran la cartera de inversion; ademids prestan un servicio como
sociedades operadoras de sociedades de inversion.

C). OBLIGACIONES DE LAS CASAS DE BOLSA.

Las casas de bolsa tienen como principal obligacién la de
responsabilizarse de la auteaticidad de los valores que negocian, garantizando
al inversionista, que los valores han sido adquiridos de buena fe.

Entre otras obligaciones tenemos que:

- Tienen la obligacion de estar inscritos en 1a seccién de intermediarios
del Registro Nacional de Valores;
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Tienen la obligacion de adquirir una ion en.la Bolsa Mexicana de
Valores;

Deben y tienen que designar un mfnimo de dos operadores de piso;
Tienen la obligacién de contar con directores que tengan solvencia
moral y econémica;

Tienen la obligacidn de liquid; ya sea parcial o total 1a
inversion, sin ningidn gasto extra para el inversionista;
Ticnen la obli ion de facili infor i6n sobre los montos de

inversion que realizan;

Las casas de bolsa tienen la obligacién de extender una copla del
contrato para el inversionista, el cual p i 1 { i
aclaracion. Este contrato llamado por la ley de INTERMEDIACION
BURSATIL, es suscrito por el inversionista y el intermediario. Este
contrato es considerado como un mandato general, en virtud del cual
el i

d. (cli o inversi ). i ja a! intermediario la
reali ion de operaci en ¢l mercado de valores; y este mandatario
(especialista bursidtil) cumple con las instrucciones de su cliente.

Este contrato de intermediacion bursdtil, fue claborado por 1la

Asociacién Mcxicana de Casas de Bolsa, A.C., ¢l cual es utilizado por los
intermediarios bursstiles (casas de bolsa y especialistas bursdtiles), a efecto de
contribuir a la seguridad jurfdica de las rclaciones derivadas de sus respectivas
cldusulas.

Las casas de bolsa tienen prohibido cobrar una cantidad mayor o menor

a la que se estipula en ¢l arancel o tarifa.

Las casas de bolsa que funcionan actualmente son:
&4 Abaco, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

& Acciones Bursdtiles, S.A. de C.V.

4 Acciones y Valores de México, S.A. de C.V.
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& Afin, Casa de Boisa, S.A. de C.V.

a Bursamex, Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

A Casa de Bolsa Arka, S.A. de C. V. -
& Casa de Bolsa Inverlat, S.A. de C.V.

4 Casa de Bolsa de México, S.A. de C.V.
4 Casa de Bolsa Prime, S.A,. de C.V.

a4 C.B.l1 Casa de Bolsa S.A. de C.V.

& Invex Casa de Bolsa S.A. de C. V.

a Estrategia Bursétil, S.A. de C.V.

& Fimsa Casa de Bolsa, S.A. dc C.V.

a4 G.B.M. Grupo Bursftil Mexicano, S.A. de C.V.
& Interacciones Casa de Bolsa, S.A. de C.V.
a4 Inver-México, S.A. de C.V.

a Iaversora Bursdtil, S.A. de C.V.

& Mexival, S.A. de C.V., Casa de Bolsa.

a Multivalores, S.A. de C.V.

a4 Operadora de Bolsa, S.A. de C.V.

3 Probursa, S.A. de C.V., Casa de Bolsa.

a Valores Bursidtiles de México, S.A. de C.V.
a Valores Finamex, S.A. de C.V.

A Value Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

a Vector Casa de Bolsa, S.A. de C.V.

3.5.2. ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA (AMCB).

La Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa, e¢s una institucion de apoyo
al mercado de valores, asf como también pard Ids casas de bolsa, ya que ésta
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agrupa a las casas de bolsa de México. Esta asociacion es creada cl 16
de mayo de 1980, con el objetivo de conjuntar esfuerzos y aportaciones para
proveer al desarrollo, crecimiento y consolidacion de sus socios en el sistema

e N N 1 ei
T O e inter

Sus principales objctivos de la AMCB son:

p Investigar y estudiar aspectos especfficos de actividades de
intermediacion en el mercado de valores.

b Respald y repr a las casas de bolsa, con respecto a las
autoridades financieras del pafs (Secretarfa de Hacienda y Crédito

Banco de México, Comision Naci 1 B ia y de

Publico,

Valores).
Promover y coaservar la imagen de ética profesional que goza la

comunidad bursdtil.
consolidacidn

p Proporcionar apoyo
dministrativa de los agr

técnico, para lograr la

La Asociacion Mexicana de Casas dec Bolsa, se encuentra integrada por:
un director general, quien es la médxima autoridad de la asociacion y; tiene a su

Cargo a un:
Director de proyectos especiales;

+ Director juridico;
« Director de administracion y si Yy
- Un subdirector de mercado de capitales y de lisis
i i , los 1 i

Esta asociacion cuenta con diccisiete

como principales funciones la de:
b Conj a los f ios de alto nivel de las casas de bolsa.

b
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p Normar criterios para la solucién de probl

b Detectar carencias en las dreas de su competencia. .

b Afir los probl que se¢ relaci con la inter i6n de
otras instituci fi i en la inter Jiacion bursstil.

p Di i los problk que afe al perfecto desarrollo del
mercado, iénd en con las autoridades.

Los comités con los que ia A iacion Mexi de Casas de

Bolsa son de:

Actividades internas.
Administracién.
Administracién de
Andlisis.

Asuntos fiscales.
A inter i les.

De contadores.

Promocion y desarrollo regional.

P

Fondos de pensiones y previsidn social.
Grupos financicros.

Jurfdico.

Mercado de capitales.

Mercado de dinero.

Recursos humanos.

Sociedades de inversidn.

Socicdades de inversion de capitales.
Sistemas.



~107-~

3.5.3. LOS ESPECIALISTAS BURSATILES.

Lacr ién de los especialistas burssftiles, data del afio de 1990; ya que
antes de csta fecha sélo existfa un tipo de intermediario burs#til (casas de
bolsa); ni una persona a parte dc estas, estuvo autorizada para fungir como
intermediario bursstil. “Sin embargo, cl 4 de encro de 1990, se publicé en el
‘diario oficial un decreto que reforma a la Ley del Mercado de Valores, la cual

la la ion de iali burs#4til, que es el scgundo y nuevo tipo

P

de intermediario™ (42). _

Cabe mencionar que los bancos juegan un papel importante dentro de la
intermediacion bursstil, debido a las operaciones que realizan con valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores. Existe una regla para los bancos
en materia de intermediacidn bursdtil, 1a cual consiste que, cuando sc trate de
valores ecmitidos, aceptados O garantizados por los propios bancos, o con
valores especfficamente autorizados por cl Banco de México (ya sea por
razones polfticas, crediticias o bancarias), o por la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Publico; los bancos pueden operar como intermediarios bursstiles pero
en forma muy limitada, decbido a quc la Sccrctarfa de Hacienda y Crédito

Publico la limita en sus fi

EIl especialista burs&til desarrolla su actividad de manera independicnte a
las casas dc bolsa; actia como mediador entre la ofcrta y .la demanda,
1 { do operaci por su propia cucnta, pero con mids limitaciones qQue

una casa de bolsa.
Al realizar sus operaci los peciali bursdtiles, decberdn de

contratar primero, ya sca con una casa de bolsa o directamente con el piblico
i do asf lo autorice la Comisién Naci 1 B ia y de

inver

Valores.

(4a3). OXAR NATA. Alfraac., op. oit. . 18,
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Los cspecialistas bursdtiles hacen la recepcion de créditos o préstamos
de instituciones de crédito, asf como también celebran reportos sobre valores,
iempre y sc ip dos en las disposici del Banco de
Meéxico.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores, al referirse a los
- especialistas bursftiles menciona:

b Los especialistas bursftiles pueden realizar operaci por
propia respecto a_los valores.

b Decben de mantencr ia guarda y admini ién de sus val .

b Pucden intervenir en sociedades auxiliares a la Bolsa Mexicana de
Valores.

Los especialistas bursstiles tienc prohibido realizar:

- Op i de 11 con sus propios ioni asf bié
cuando los valores tengan ¢l mismo cardcter con P a su isora
La actividad de¢l especialista bursstil, se plada en un

s6lo artfculo (22 bis de 1a Ley del Mercado de Valores).

Los especialistas bursdtiles operan por cuenta propia, con la finalidad de
ecstabilizar y afiadir liquidez y profundidad al mercado; es decir, cuando existe
falta dc interés general del publico inversionista, pero alguien quiere efectuar
una operacidn, el especialista deberd de realizarla con precios iguales o muy
cercanos a la dltima venta; sin embargo la actividad que realiza e) especialista
bursétil es limitada, ya que cuando existe interés del publico, los que
interviecnen en dicha intermediacion son las casas de bolsa; y ¢l cspecialista por
lo

funge imple observador.
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El especialista bursftil realiza tres funciones a saber:

p i i ios pars ponder 6rd de terceros, cuando
no exista contraparte (actividad de dealer).
p Colocs p de Ord de -~ veata en forma continua

desde el inicio de 1a sesion y para determinado tipo de valores
(funcion market - market y especialista).

p Intermedia valores a cuenta de terceros, recibiendo en i6
una comisién (funcidn broker to broker)’ (43).

Los especialistas bursétiles se an 1dad por 1la
ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS BURSATILES. Este cs
el drgano que represeata a los intermediarios con respecto a las autoridades de

gulacion del do de valores.

La Asociacion Mezxicana de Intermediarios Bursstiles,

L3 pos

se encuentra

de trabsjo, los 1 i los sigui objetivos:

Promucven c¢l desarrollo y la intermecdiacién de valores en et
mercado de valores.

F en la legislacién bursdtil, con 1a finalidad de
hacer més ripida y eficicnte 1a intermediacién de valores.
- C con la repr

y spoyo de los asociados para la
defensa de los intermediarios bursftiles dentro del mercado de
valores.

CA3). Chimd. M., SMrragn, VEGA - -
- me.

. Op. oeae.
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3.6. ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL, A.C.

La Academia de Derecho Bursstil, es

de apoyo a la Bolsa Mexi de Val , y en al
mercado de valores. La academia se constituye como tal en ¢l mes de julio de
-1979, con el objetivo de fi y difundir el conocimicnto del derecho

burs#til,

contribuyendo asf a la ampliacién y perfeccionamiento de su

contenido mediante programas de difusion.

La Academia Mexicana de Derecho Bursétil sc intcgra por:

Un presidente;

Dos vicepresidentes;
Un secretario;

Un tesorero; y

Tres vocales.

Las actividades mfs imp de csta ademia son:

b

T wvvT v

Se encarga de publicar los estudios realizados por los propios

asociados, mediante la difusion del imi de las normas que

rigen al mercado de valores.

Se encarga de or i i ias y ios, tanto 1
inter 1

Realiza certi de tesis profesi | en materia burss4til.

Imparte cursos cn materia bursftil, para instituci de ed ié

superior y posgrados.

Presta servicios de informacién en todas las materias que abarca, y
permite profundizar mss en ¢l conocimiento del mercado de valores,
aplicdndolo a diferentes niveles de estudio e investigacion; ya que a
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través de ésta logramos recsbar mds informacion com respecto a
o tema de i igacid
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CAPITULO CUARTO

FUNCIONAMIENTO DE LA BOLSA MEXICANA
DE VALORES

4.1. EMISORES E INVERSIONISTAS.

Para cc el fi i i de la Bolsa Mexicana de Valores, es

necesario conocer primero qui i ¥ qui invierten en el mercado de

valores.

En primer término hablaremos de los emisores, que son parte importante
en ¢l funcionamiento del mercado de valores.

Los emisores son la parte demandante de recursos financieros en el
mercado de valores. “La demanda se realiza a través de la emision de tftulos -

valor, mismos que sec traducirsn en el fi iami con pl térmi y
d: dos para isfi ias idades que quiere cubrir el emisor™
(44).

Los i es son i i i guber ] © empresas privadas,
que p en circulacion los los de crédito con el fin de obtener recursos
fi ieros para su f i ©. En otros térmi 1qui P ]
emitir tftulos de crédito; pero si desea la empresa mscnblrlos en la Bolsa
Mexicana de Valores, debe cumplir con los sigui requisi de a Ia

Ley del Mercado de Valores.

LA2) - CONTEXTD LESAL DEL MERCADO DE __VALORES. Tnaticuce
= - - e Ccapitalam. op. clt. p. &=,
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- Debe estar inscrita en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, per i a la Comision Naci 1 Bancaria y de

Valores.

Debe presentar una solicitud para ¢l registro de sus valores al
C jo de A ini ion de la Bolsa Mexicana de Valores; ademsSs
se debe ancxar una informacién fi iera, Smica, legal y
administrativa de Ia empresa que desca inscribir acciones.

licitud se debe definir las caracter(sticas de

- Encel de la
los valores a ncgociar, tales como: importe a inscribir, mimero de
titulos y valor nominal; se debe especificar ademds ¢l monto del
capital social qgue se va a ofrecer al publico inversionista.

Se debe acreditar 1a solvencia, liquidez y un rendimiento razonable.

- Se deben cubrir las cuotas correspondientes por derecho de

inscripcion.
La empresa a debers a su solicitud los siguientes
documentos:
+  Acta de Ia junta del jo de admini ion, donde se acuerda la

inscripcion de sus valores en Ia bolsa.
Oficio de autorizacion expedido por Ia Comision Nacional Bancaria y

de Valores.
Escritura constitutiva de la empresa, sefialando las reformas que ha

sufrido hasta la fecha de la pr ion de su .
Debe dcfinir la empresa las actividades que conform-n su giro

mercantii, asf como los lugares en que se ubi sus i i
- Relacion dc los miembros del .consejo de administracion y

comentarios sobre la personalidad de los jeros y

ios, si

es que existen.
Debe ecnlistar los contratos que ha celebrado la empresa con

i de Iquier clase.
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-  Debe describir que clase de asesorfas recibe la empresa en cuanto a

2 Trnins . Eeni r

pr ati . f ieros y expl ién de

MAarcas y concesiones.

Por otro lado a los inversi que es ‘““la persona fisica o
moral que aporta sus recursos fi ieros para ob alguin beneficio a

‘futuro™ (4S).

Es decir, un inversionista es aquella persona (ffsica o moral v organismo

con o sin personalidad jurfdica), que tienc d ios, que
los ofrece a instituciones y empresas d d; (emi €s), a bio de
-tftulos valor, con la i ién de ob una ia. El inversioni es el

1 fund. 1 en el crecimiento de los diversos sectores de la

fa, debido a los fi que proporciona.

El intercambio de los fondos de los inversionistas, por los valores de los
emisores en cl mercado organizado (Bolsa Mexicana de Valores), se realiza por
medio de una intermediacion bursdtil cvro. svpra. cep. rrr p.2120 >. Que
entre sus funciones realiza este intercambio.

. En el siguientec cuadro sc muestran a los diferentes tipos de
inversionistas. .

23X B SRR IR X € oL, A ERCRNCII WX PEAIC X RIS , -ditvorial -
Como dAnicodos, Maxicos, L9993, Pp- 3137 . - Fente
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4.1.1. REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS.

El Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios, forma parte
integrante de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, pero debido a ia
funcion que rcaliza la 1i en el pr apartado.

No existe una definicidn clara, debido a que ¢l artfculo 10 de 1a Ley del
Mercado de Valores, menciona solo como se integra. Es decir, de este artfculo
se desprende que el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, es una
institucion publica, cuya funcion es mantener el control del registro de valores,
asf como de los intermediarios que intervienen en ¢! mercado.

E1l Registro se integra por tres seccioaes:

1. VALORES: En csta seccion se inscriben los tftulos
de crédito de los que se hace oferta
publica.

2. INTERMEDIARIOS: En esta seccidn se inscriben las
iedades que se dedi ala
intermediacion bursstil (artfculo 12 de
la Ley del Mercado de Valores)

3. ESPECIAL: En esta seccidén se inscriben los valores
emitidos por entidades mexicanas que
se cotizan en ¢l extranjero.

Para que las sociedades mercantiles puedan inscribir sus valores, deben
satisfacer 10s requisitos del articulo 14 de la Ley det Mercado de Valores, los
cuales son:
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-  Que exista solicitud del emisor.
. Que los valores tengan o puedan llegar a tener una circulacién
amplia en relacion con Ia magnitud del mercado de la empresa

emisora.
- Que 1los emisores no realicen operaciones que modifiquen
ial el rendimi de sus valores.
- Que los i (1 id. los \{ definitivos en un plazo no

mayor de 180 dfas a pnrur de que sc haya acordado su emision.

Existen cmisoras que debido a 1a naturaleza de los valores, no necesitan
cumplir con todos los requisi ya i d para su emisién; es decir,
aquellos valores emitidos por el gobicrno federal no requieren de cierto
cumplimiento, basta con la notifi 6 COFT a la C isid
Nacional Bancaria y de Valores. Como ejemplo podemos citar a: los

Certificados de Aportacién Patrimonial,que son acciones cmitidas por bancos,

P

de insti i de seguros, de fi y or; i auxiliares de

crédito.

La Comision Naci 1 B ia y de Valores, ticne facultades para
suspender o cancelar el registro de valores inscritos por los emisores, cuando
dejen de plir con los requisi ados en ¢l articulo 14 de la Ley del
Mercado de Valores, mencionados con anterioridad.

Ademds de los i d en cl artfculo 14 de la ley en cita, se puede
cancelar el registro de valores, cuando el emisor solicite la cancelacién de la
inscripcion siecmpre y cuando no se perjudigquen los intereses del publico
inversionista.

Otro supucsto en el que se puede cancelar el registro, es cuando el
emisor proporciona datos falsos o crréneos sobre su situacién econémica, o
sobre los valores inscritos.
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A partir de 1990, todas las iedades que 8 inscritas sus acciones
en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, cuentan ya con la
posibilidad de recomprarlas, es decir, una vez que haya vendido sus acciones
la sociedad, €sta cuenta con la posibilidad de poder volverlas a comprar
cuando asf convenga a sus intereses sin que se viole el articulo 134 de Ia Ley
General de Sociedades Mercantiles, ¥ de conformidad a lo blecido en el
-artfculo 14 bis de la Ley del Mercado de Valores.

También a partir de 1990, existe un procedimiento diferente para

proteger los intereses de! pdblico inversionista; ya que antes de 1990, la Ley
del Mercado de Valores, cn sus artfculos 87 y 88, obligaba a sus clientes a
presentar su queja ante la Comisién Naci 1 B ia y de Valores,

impidiendo que los tribunales conocieran del asunto; es decir, se debia agotar
primero ¢l procedimiento conciliatorio ante la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores y posteriormente di

a los trib les corresp

En 1990, se modificé cste capftulo, por lo que actualmente es optativo

para los clientes pr su reck i6n ante la Comision Nacional Bancaria
y de Valores y sujetarse al procedimiento conciliatorio previsto en el artfculo
87 de 1a Ley del Mercado de Valores, o dir dir a los tri 1

Otra protecciéon para el publico inversionista es el fondo de
contingencia, el cual es institucionalizado e¢n la reforma a la Ley.del Mercado
de Valores, publicada en el diario oficial el 27 de diciembre de 198S5.

“Este es un fondo de apoyo preventivo para preservar la estabilidad
financiera y garantiza el limi de las obli i contrafdas tanto por
las Bolsas de Valores, como por los intermediarios bursdtiles, teniendo 1a CNV
la facultad de sefialar las bases para la organizacion, integracién patrimonial y
funcionamiento del citado fondo mediante circulares’™ (46).

=3 WL RITO L ICLAY. DML MRINCADO vArOREmES, Instituto
el e Y e rdaat ae e BN S T e T a s T e



-119~

Para la inscripcion de tftulos valor en la seccion de valores del Registro

Naciona! de Valores ¢ Intermediarios, el procedimi es el sig :

Se¢ presenta la solicitud de inscripcion.

1 7Y

1 dora a su .

- Entrevista con la casa de bolsa

. Otra solicitud en caso de puntos pendientes a la empresa.

- Seenvfalad ién pr al legal.

+  Se realiza el cstudio i S correspondientc a la empresa

por partc de la Direccion General.
- Nueva entrevista con 1a casa de boisa, para dltimos detalles.

- R ion del di jurfdico.

Terminacién de estudios.
-  Opcidn final respecto a la cmpresa, por parte de funcionarios de la
bolsa.
- Se aprueba el estudio por parte de la Direccion General.
- Se imprimen estudios.
- Se aprucba la solicitud de inscripcién por parte del Consejo de
» Administracion de la Bolsa Mexicana de Valores.

- Se manda aviso de aprobacion de la empresa, asf como la aprobacién

de la Comision Nacional Bancaria y de Valores al Registro Nacional
de Valores.

- Ratifica la aprobacion la Comisidn Nacional B ia y de Valores.
+ Se termina poniendo en oferta piblica los valores.
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4.2. VALORES QUE SE MANEJAN EN LA BOLSA MEXICANA
DE VALORES.

Mecdiante los valores o mejor dicho los tftulos valor, los cmisores

 obticnen fi i iento, los ies son cotizados en el mercado de valores.

Existen varios tipos de valores, pero sélo son objcto de comercio cn la
bolsa aquellos que provicnen de una sola emisién producida en serie, es decir,
valores que poseen las mismas cualidades, teniendo un curso de cambio comuin
y ofreciendo los mi derechos a sus poscedores.

La Lecy General dc Tftulos y Operaciones de Crédito, en su artfculo
quinto sefiala que un tftulo valor o mecjor dicho tftulo de crédito, es aquel
documento necesario para ejercitar el derecho literal que en él se consigna, del

mismo modo ¢l artfculo tercero de la Ley del Mercado de Valores, manifiesta
Jemds tftulos de crédito que se

que son valores las i obligaci y
cmitan en scric o en masa; pero los dos artfculos en cita, s6lo nos muestran la
esencia de un tftulo valor, pero se nccesita ser mds que un valor para que
pueda operar en la Bolsa Mexicana de Valores. Es decir, para que los tftulos
valor pucdan ser cotizados en la bolsa, deben ser autorizados por la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, y por la Bolsa Mexicana de Valores, y ser
tftulos de crédito que traigan consigo aparecjada ejecucion.

Los valores se pucden dividir en dos grupos segun sus caracterfsticas 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 corto plazo, pero frecuentemente los

encontramos a corto plazo, los les pueden repr ya sea una deuda o
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un crédito lecti ¥ que tipi se 1 o se de con d ; es
decir, su precio es menor a su valor npominal.

Los valores de renta fija, son valores o instr qQue repr
una dcuda (desde el p de vista de la emisora), o un crédito colcctivo

(desde el punto de vista de los compradores o inversionistas). La caracterfstica
de estos valores, es de quc tienen un plazo definido y proporcionan un
rendimiento que ¢s determinado conforme a las reglas o condiciones pactadas y
estipuladas antes de¢ su adquisicion; es decir, estos valores ofrecen un
rendimiento a un plazo determinado.

Los valores de renta fija s6lo operan en ¢l mercado de dinero.

Los tftulos o valores de renta variable operan en el mercado de

ital los 1 no pued determinarse mecdiante algdn mecanismo
prcdeﬁmdo de cidlculo; esto significa que los valores de renta variable, su
rendimiento cstd en funcién al d peii Omi - f iero de su

emisor, asf como dec la oferta y la demanda del mercado.

Los valores de renta variable, no tienecn un plazo definido; por 1o que su
1 en el mercado de

vencimiento no tiene fecha, si e se a
valores; jempl pod citar a las i y los 1
amonedados.

Los valores del mercado de dinero y del mercado de capitales, son

1 dos en el do de valores. Primeramente se colocan en el mercado
primario, en el que los fondos llegan a los emisores de valores primarios a
través de Ias 1 i o tas de tftulos primarios que dichos emisores
realizan.

Se 1lama mercado primario a la primcra cotizacién que se realiza con los

valores.
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Existe la opcion 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, *“cl mercado sccundario es un mercado de reventa tanto
de tftulos primarios de titul darios, en los les los fondos que
se mancjan ya no llegan a los emisores de los tftulos primarios’™ (47). Este
reunion de compradores y vendedores, que

mercado secundario es Ia
‘reemplazan a los primeros poscedores de tftulos valor, en el mercado de

valores.

En primer lugar hablaremos de los valores ﬁue sirven de instrumentos al
mercado de dinero, y posteriormentc trataremos a los valores del mercado de
capitales.

Como ya quedd apuntado, ¢l mercado de dinero, se encuentra integrado

determinados (renta fija), con vencimiento inferior
»s gubernamentales,

por instr de
a un afio, los 1 son itidos por org
instituciones de crédito y empresas privadas. Esta modalidad deplazo fijo y

vencimiento inferior a un afio es nueva en México; sin embargo, ha tenido y
tiene un considerable crecimiento en el mercado de valores.

Dentro de los instr mis impor del mercado de dinero,

tenemos a los:

CETES: Son los instrumentos lfder cn estc mercado que se define de la
siguiente manera :

VA OoRE® -,
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“Los CETES (Certificados de la Tesorerfa de la Federacién), son tftulos
1a obligacion del gobierno federal

de crédito al portador en los que se ig
a pagar ¢l valor nominal a la fecha de su vencimiento™ (48).

El que emite los CETES, es el gobierno federzl a través de la Secretarfa
de Hacienda y Crédito Publico, utilizando al Banco de México como agente

colocador exclusivo.
Los CETES tienen como principal objetivo, cubrir el financiamiento del

gobierno federal; asf como la regulacion monetaria y de tasas de interés;
ldados y garantizados por el gobierno federal.

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

nominal es de $10,000.00 M.N._

A los CETES, los adquieren tanto personas ffsicas como personas

morales.
No existe comision por parte del inversionista al intermediario.

Los CETES, sec encuentran custodiados por €l Banco de México.

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

Con este instrumento nace cl mercado de dinero en México. Los

i€ércoles de cada se realiza una las isi se identifican
afio de ision y fecha de vencimiento.

con una clave quec identifica

faR) . —Scaufa omesmar o ™ Eatad 4 ocmaa
e =m - - ey L mm e-vo . 2 S L e
nv.-g;.-en.on %, 2osiieis’ o Thir Come e  Bormac Lteorial
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BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL. (BONDES)

Son thulos de crédito nominativos, enl 10s se consigna una obligacion directa
< incondicional por parte del Gobierno Federal a liquidar una suma de dinero.

Su objetivo principal es el de dar financiamiento al Gobierno Federal a
-mediano y largo plazo. Los BONDES no tienen g pecffica. El Gobi
Federal se obliga a liguidar al imi los vak

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

Los BONDES, pueden ser adquiridos por persona fisicas, mexicanas o
extranjeras, asf como personas morales nacionales; los BONDES, sc encucntran en

custadia en el Banco de México.

_Lns operaciones que se | ! i son la p ¥y el reporto.

BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (TESOBONOS).

Los TESOBONOS, son: “tftulos de cré&dito d en
ji en los les se i l.-obll i delGohm‘noFedanlap-garm

una fecha determinada, una suma en al valor de la
moneda extranjera. calculado al tipo de cambio libre™ (49).

Los emisores de los TESOBONOS, son: h“ fa de Hacienda y Crédito
Puiblico, como repr detl Gobi Fedk
Los TESOBONOS, captan recursos proveni del bli inversi

cuando existe incertidummbre cambiaria; ademds de formar una qacldn de aborro con
cobertura de rendimiento fijo y alta liquidez.

e INTmOoOUCCTON AL SEncaDo varomme - Fnetituto
o R S i en ac T oSDiTay ATETITRS
S v-x.ox—-- Miawl oo, ALOS3, P ' - -- 1-- MaxiSana
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Los TFSOBONOS no tienen gnnntﬂ especffica. l.os plazos son de hasta seis

en p y retribuirse mtereses
;-pderos por pen‘odos i iendo su valor inal de mil dol ameri
Los TESOBONOS, sec encuentran en custodia por el INDEVAL; lo pueden )
adquirir pers. fisicas y 1 ya scan ionales o extranjeros. Por la colacién

en ¢l mercado no existe alguna comision.

Las operaciones que se realizan con los TESOBONGS, son la compra, venta y
el repotto.

BONOS AJUSTABLES AL GOBIERNO FEDERAL (AJUSTABONOS).

LosAIUSTABONOS Ionmnlosdectédno.hrgophzo en los cuales se

ta obligaci ficional del Gobicrno Federal a liquidar una
suma determinada de di de al Indice Nacional de Precios al Consumidor,
que ¢s publicado qui 1 por el Banco de México.

Los AJUSTABONOS, son cmitidos por la Secretarfa de Hacienda y Cré&dito
Publi como del Gobierno Federal, a través del Banco de México.
Tnenecomopnncrpll objetivo brindar la opcida de ahorro a largo plazo sin merma en
los rendimientos reales.

El plazo de los AJUSTABONOS, es mayor de 91 dfas; su valor nominal de
cien uul pesos. Este valor sc ajusta peridgdicamente al Indice Nacional de Precios al
C dor; es do por ¢l Banco de México, y no existe alguna comisién por
parte del mvasnomsu al intermediario.

l.ns AJUSTABONOS pucden ser ndqumdos por personas fisicas o morales, ya
sean las op que se pueden realizar son la compra y

ventay el rq)ono.

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS (CPO’s).

Los CPO's, son tftulos de crédito s largo plazo y tiecnen el objctivo de
fi i de i en carreteras.

proy
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Los CPO’s, son emitidos por instituci fiduciarias; iendo como gar
el patri io del fidei i

Los CPO’s ticnea vencimientos a lsrgo plazo, (menor de 365 dias), su valor
llommllesdeclenlmlpe-os loslmedenadqmnrpasonlsﬁ'smsomlec
o as, de fisnza, des de inversic

de depsi de fi je fi iero y

de
-fondos de pensiones.

La guarda y custodia de los CPO’s, le corresponde al INDEVAL.
PAGARES PEMEX (PETROPAGARE).
Los PETROPAGARES, son tftulos de crédito que estén a cargo de Peudleos

Mexicanos, quien se obliga a pagar di € i ndici | una suma de dincro
a los tenedores de los pagarés a su vencimiento; temiendo como objetivo

financiamicmos a corto plszo.

Los PETROPAGARES, con cl ldo de F los pl son de
un-nocomomlnmo.sxendosuvnlornommudecienmll ; los pueds quirir
persona fesicas y les, ya scan o

Los PETROPAGARES, se cocuentran en custodia por el INDEVAL; no existe
comision por paste del inv H al inter disrio; solo se pueden realizar

operaciones de compra y venta.

BONOS BANCARIOS PARA EL DESARROLLQO INDUSTRIAL (BONDIS).

Los BONDIS son tftulos de crédito a largo plazo para apoyar Ia inversidn
pdblica y privada del pafs, ademds se encarga de financiar los programas de desarrollo

industrial del pafs.

En los BONDlSnoexus!e uns g; Nacional Financiera se
obliga a liquidar al los itich iecndo su plazo de diez afios, con
130 cupones a plazo de 28 dfas.
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ElvalornomunldelosBONDlS es de cien mil pesos; custodiado por NAFIN
(Naci ); las que sc pueden realizar con los BONDIS son: la

vemayel P

ACEPTACIONES BANCARIAS (AB'S).

Las AB’S, son lctras de cambio giradas a corto plazo por cmpresas pequcfias o
modianas, las cuales son aceptadas por una institucion bancaria (banca miiltiple), a su
propia orden.

lasAB'S;son iti por p 1 que tienen el respaldo de las

Susphzossondc7y182dfas iendo su valor nominal de cien mil pesos;

i se das por ¢l INDEVAL y/o institucioncs de banca
maltiple.

LlsABS hsmwdenadqumrpetsmasfﬁnusomo-als_ ya scan mexicanas o

Ia i es sin cargo para el inversi Sec pued realizar
operaciones de compra y venta, y reportos.

PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO (PRLV).

Los PRLYV, son tftul b ios, did por itucis de
autorizadas por ¢! Banco de México, (mefmhnnunldandnlwnophzo cuya
liquidacion y pago de intereses se realiza al vencimiento del plazo.

Los plazos de los PRLV son de 7 a 182 dfas. Su valor nominal ¢s de cien mil
pesos ; sc cncuentran custodiadas por ¢! INDEVAL y/o instituciones de banca

multiple.

Los PRLV 3 ser quiridos por personas fisicas o morales. Las
i que se Jen realizar son de compra y venta, Y reportos.
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BONOS DE PRENDA (PRENDARIOS).

“Son tftulos accesorios de un Certificado de Depdi por un
Al én G ‘de"," porelquseoonsumyeuncrédnmplmdanosobmhs
bi i en el Certificsdo de Dep6si pondicate.

Debiéndose expednr de modo que cada emision se identifique con el Certificado de
Depdsito del cual derive™ (50).

Los bonos de prend i las id de aquellos que reqmeren
financiamiento a corto plazo para capital de trabajo, do como gar B
vol de mer que per 1 fas por cierto uempo

Los plazos de los bonos prendarios no son mayores de 180 dfas. La comision
corre a cargo del emisor.

Los Bonos de Prenda se encuentran custodiados por ¢l INDEVAL, asf como
bi¢n el Certi de Depdsito.

Los Bonos de Prenda pueden ser adquiridos por personas fisicas o morales, ya
sean i O extranj

Las operaciones que se realizan con los bonos prendarios son la compra y
venta.

PAPEL COMERCIAL (PC).
El papel comercial es un pagaré suscrito sin garantia sobre los activos de una

empresa que los emite, en el que sec estipula una deuda a corto plazo que s pagada en
una fecha determinada.

El papel comercial es emitido por una iedad i que se
inscrita en el Registro Nacional de Valores e Intermediatios.

P EIANC T RS | DL
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El papel comercial es utilizado coan el obj: de fin i idades de
Cada emisidn deplpclcomatulnoﬂenephwdevmumeuw el cual es

pactado por Ia casa de bolsa col cl i de 15 dias y ¢l maximo de
180,
El papel coma'cnl:calcuenmencuswdumrel INDEVAL 1a comision estf
a cargo del que lo emite, sin cargo para el i
Su valor nommnlesdecnm mil pesos, y lo pueden adquirir personas ffsicas o
1 ya sean
Las op i Qque sc pueden realizar son la y venta pri
Dentro de los instr mds imp del MERCADO DE CAPITALES,
tenemos
A las ] que son ideradas como instrumentos de renta variable
porque Do tienen un plazo definido
La ion en el do de fmmapancmmunlcdenuodehnolsa
& de V debido a quec en et mp ’y sc ha
ido en op e
“las i son los que rep uns partc proporci t del i de
una empresa, no importando su ividad, i lidad o régi ﬁscal"(Sl).
Es decir la accidn es un titulo inativo, el cual rep una de las partes

iguales en que sc divide el capital social dc una empresa ¢ incorpora los derechos y
obligaciones de los socios.

Las acciones son emitidas por personas morales.

P e A g e I oIt gy v it P T T e
[ttt e JIF L P PO AR Y-RSTARSS. zrEs: Tesicnei
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Las i i como obj el fi iami de Ia iedad
medunlclanpoructdndemplul'udecu', di la isi de las
fijos, se puecden realizar planes de expansion, asfl como
proyecwsdemvel_s:dn
] de las eselp igio del isor de o a sus

La pri

La variante que ticnen las acciones es de que no tienen plazo, como sucede con
otros valores; es decir, su plazo es el tiempo en que duse la empresa que Ias emite
es de alo blecido en los

(sociedad andnima).
El vailor i de las acci

de Ia cnpresa.
De la lmsma forma los adquirentes son persona fisicas o morales, ya sean

o de do a los del
La comision por las acciones es pactada eatre la casa de bolsa y el comprador.
por el INDEVAL.

i de renta

tind:

dadas y
do de

Las i iempre son g
) dnicos instr del
vuuble los demis son de renta fija, que-conunuacldnsedacn’bﬂ:

Las acciones son los
una parte p
p-rwdel.

una

Ia p
I L &

OBLIGACIONES.
“Las obhgnclons son titulos de crédllo que rep!
Estos de
e en los p
(52).

b Q.

de un crédito
sociedad emisora, de pagar a sus
determinada idad por ¢l P
- smne
Sl 1«:--:.1:-.- —anaSiazaaT

Ca

- e T ma
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Los intereses de las obligaci son calculad iemp sobre el del
ap en los 3
Las obli i son itidas por p V! las les tiecnen como

j a fi y largo plnzo Ia adquisicion de activos fijos, asf como
de financiar proyectos de inversion.

Las obligaciones pueden ser de tres formas :
1. Qui ias (obli i cuyo pago estd garantizado sélo con las firmas,

&

PCTO DO existe una garantia especifica).

2. Hipotecarias (con garantfa de un bicn inmueble).

3. Obligaci Iadas por una insti de

Los en que op las obli i son entre 3 y 7 afios.

El valor nominal de las obligaciones es de cien mil pesos; los cuales se
encucntran custadiados por el INDEVAL.

Las obligaci den ser adquiridas por personas fisicas o morales, ya scan
° N

Existe Ia posibilidad de emitir obligaciones que pueden convertirse en acciones
de la empresa emisora.

Las operaciones que se pueden realizar con las obligaci son la npra y
venta. .

OBLIGACIONES TELMEX,
Las obligaciones de TELMEX “‘son los de crédi itidos por Teléfonos

de México S.A_, los \! cp Ia partici i6o individual de sus o en
un crédito colectivo constftuido a cargo de hs emisoras’*(53).

cm3) - . o= . OP. aste. p. P
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Este po de obligaciones son emitidas por Teléfonos de México; tienen como
fi proy de TELMEX a largo plazo.

En las obhycnom de TELMEX existe la pousibilidad de que éstas puedan
convertirse en de 1a P i (obli; i convertibles en acciones),
asf como en las obligaciones comunes.

CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA (CPI'S).

Los CPI'S “son tftulos de crédito cmmdos por una lnsumcnon de Crédito con

cargo a un fideicomiso, cuyo patrimonio se intcgra con b " (54).

Los CPI'S pueden ser amortizables, que son aquélios que otorgan una parte

i 1 de los a sus dores, asf como también otorgan el

reembolso del valor nominal de los ; ¥y los no amorti en donde la sociedad
no estf obligada a hacer el pago del valor nominal de los titulos.

Los CPI'S son emitidos por 1a divisién fiduciaria de una institucién de banca
miltiple.

Los CPI'S tienen como objchvo canahnr recursos a toda clase de empresas,
sobre i bles a de una iG ia, que emite los certificados en base
al inmucble.

El- plazo de cmisién de los CPI'S es de tres afios, siendo su valor nominal de
dicz mil pesos .

Los CPI'S, se diados por el lNDEVAL mlsmosquepueden

ser adquiridos por personas ffsicas o morales de A

CBa) - Timom rmoes, RodAolra., op- OG- . B3
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BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA (BIB'S).

Los BIB'S son de itidos por el Gobierno Federal, los 1
son nominativos, en el que se consigna la oblngacnén de pagar una suma ﬁ_|a de dinero
en una fecha determinada, para ¢l pago de Ia i ion de ex' de la

banca.

Los BIB'S son emitidos por el Gobicerno Federal a tnv& de 1a Secretarfa de
Hacienda y Crédito Puiblico. Tienen como un fidei inado FIBA.

El plazo para cmitir BIB'S es de 10 afios con 3 de gracia; siendo su valor
Los BIB'S se encuentran custodiados yguardadosenellN’DEVAL y lo

pucden adqguirir tanto personas flsicas como morales ya sean a

Las opcraciones que se realizan con los BIB'S son la compra y venta.

BONOS DE RENOVACION URBANA (BORES).

Los BORES son 1 de di i , en donde se consigna una
obligacién del Gobierno Federal, a través del Departamento del Distrito y liquidan a la
fecha de su vencimiento una suma de dinero previamente fijada al tenedor del
documento.

bos BORES son emmdos por el Depammemo del Dlstnlo Federal uenen
como pri a los proy jos

Xpropi porelf“ F

Los § de emision de los fiados por el INDEVAL y los pueden
adquirir Ias p fisi o les, sin importar Ia nacionalidad.
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PAGARE A MEDIANO PLAZO.
&te pagaré a mediano plazo, es un titulo de cré&dito, que Io emite una socwdad

de i lidad i y permite a las £ mer
recursos financieros del mercado de valores a mediano plazo a ﬁn de fincar capital
de trabajo permanchate, asf como proy de P de tiles
de uno a tres afios, también reestructurar pasi de las iedades mer il

Los plazos de emision del pagaré a mediano plazo son de uno a tres afios,
que sc en dia por el INDEVAL.

Los pagarés a mediano plazo los pueden adquirir las personas ffsicas o morales
mexicanas o extranjeras.

CERTIFICADOS DE PLATA (CEPLATAS).

Los CEPLATAS se pueden definir de las siguicnte manera ©

““Estos son certificados nominativos no amortizables de participaci ordinaria,
y conficre al tenedor el derecho de una parte proporcional de Ia titularidad de la masa
de plata fideicomitida (sicte millones de onzns de calndld good delivery), que resulte

de dividir esta massa cntre ¢l de cer dos en lacion®’(S55).

Los CEPLATAS son emitidos por un fideicomiso formado por Banco de
México, Industria Minera de México S.A. de C.V. y Met-Mex Pefioles. S.A de C.V.,
como fideicomitentes; Banca Cremi como fiduciaria y los tenedores como
fidcicomisarios.

Su objetivo de los CEPLATAS en el mercndo de valores, es facilitar la

inversion de este metal otorgando cobertura ia para el inver .

La vigencia del fideicomiso es de 30 afios.

on e op. ocLe. D

cmm) . ~Taura ax.
.
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Los CEPLATAS los pueden adquirir personas fisicas o morales de nacionalidad
o H que sc en dia por ¢l INDEVAL.

ORO Y PLATA AMONEDADOS.

El oro y la plata al d no of en la Bolsa Mexicana de Valores.
Las monecdas monedas de oro y plata de mayor circulacion son los ios
y las onzas troy; éstas son emitidas por el gobierno federal con el objetivo de apoyar el
i del mi y fa et ahorro.

El valor de las monedas hace que su propio valor se constituya como respaldo
de las mismas.

La principal ganancia de estos instrumentos radica en la diferencia entre los
precios de compra y venta.

A y debido a que las monedas son de diffcil transporte y
almacenamiento, asf como de delicado mancjo, ya que se dafia fdcilmente, las

operaciones en bolsa con estos metiles ya no se Gan y en itucién surgierdn los
Certificados de Plata (CEPLATAS).

Cuando se¢ llega a 1i una isi ésta es 11 ia a cabo por una casa de
bolsa y/o bancos y 24 horas después de su col ion se realiza la liquidacidn.
NOTA:

El valor nominal de todos y cada uno de los valores descritos con
anterioridad es total; sin embargo la cantidad total se puede dividir en sus milltiplos
para operar (lotes y/o pujas).Ademds que ¢l mfnimo opara cotizar en la Bolsa
Mexicana de Valores es de $10,000.00 M.N (diez mil pesos 00/100 M.N.)
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4.3 OPERACIONES EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.

Las op i burskti d de la Bolsa Mexicana de Valores, se

an blecidas en el Reg Interior de la Bolsa Mexicana de Valores

S.A. de C.V., misma que tiene su fundamento legal en el Articulo 37 de Ia Ley del
Mercado de Valores.

- Los valores deben ser inscritos en el Registro Nacional de Valores; al ser

registrados los valores son objeto de oferta publi do se ser da por
algiin intermediario burs#til), ya sca dentro o fucra de la bolsa. Los valores puedcn ser
adquiridos por las instituciones de crédito, de seguros o fianzas; o bien por sociedades
de inversion a través de sus intermediarios bursdtiles.

Los valores que son negociados fuera de la bolsa, se suj -hs"r ici
legales sobre los diferentes contratos que se cc lan en la legisl il
(Cédigo de Comercio y leyes mercantiles &cpeclale.s)_ a falta de ellas sc negocian
conforme a los usos bursdtiles y mercantiles y a falta de ella a 1o que dispone el
Cdédigo Civil vigente en materia de contratacion.

Los valores que son negociados en la bolsa, ademds de la ley indicada, se

ji a las disposici que se cc lan en cl Regl Interior de la Bolsa
Mexicana de Valores.
El i de toda op ion, se realiza a través de “‘una orden de bolsa™, la
cual es un mandato dado a Ia casa de bolsa para que rcallcc alguna opcracnin bursstil o
para que cese el cumpllmlemo de otra anterior. Cual P > materia
del contrato, podrd ser ord 1a por el funci io quc i 1a casa de bolsa.

La “orden de bolsa™ se realiza de la siguiente manera :

- Una persona con capacidad jurfdica ordena ia operacion de que se trate, ademds
de estar legitimado para ello en los términos del contrato de comisién celebrado por la
casa de bolsa (comitente).

- El que es el ptor de la orden (intermediario bursdtil ‘“‘casa de bolsa™),
que actia di encl do por du de los g de piso.
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- El contenido de la orden debe ser clara y precisa, con el fin de garantizar la mdxima

en su cit idn en un P
En ¢l piso de remates de la Bolsa Mexicana de Valores, los valores empiczan a
operar con una cifta i i que apar en los i con los t
ya sca de lotes y pujas.
Un lote es el nd i de tftutlos que ituy cl objeto de una

negociacidn bursftil; una vez fijado €]l nimero de los tfulos que comstituye un lote,
cada operacién sc guiara por esc mimero o por sus muiltiplos.

Una puja cs el importe mfnimo en que pueda variar el precio de un tftulo, es
decir, una puja es la medida de 1a diferencia mfnima, hacia arriba o hacia abajo, que
de tener una p ala izacion anterior. -

Por ejemplo de 100 titulos, podrdn efectuarse opcraciomé normales por 100,
200, 300 6 400 (esto es un lote); pero no por 40, 128, 244 6 375 tftulos. En estos
mimeros se constituye o que se llama puja.

Las operaciones que se realizan en la Bolsa Mexicana de Valores son :

o * En cuanto a su forma - De contado; y
P de liquidacion. - A plazo.
E
R * En cuanto a su forma - Firme.
A de concetracidn. - Viva voz.
C - Cruzada.
1 ~ De cama.
o
N - Reporto.
E = Especiales - A futuro.
s - De arbitiaje.
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OPERACIONES EN CUANTO A SU FORMA DE LIQUIDACION :

El Reglamento Interior de la Bolsa Me:ucmdev fiala en su >

96, que las operaciones en cuanto su forma de liquidacion pueden ser: de ¢ joy a
plazo.

i do ** do deban liquidarse a mds tardar en los

Una operacion es de
igui plazos, a partir de 1a fecha de su concetracion:

a). Dentro de los dos dfas hdbiles siguientes, si se trata de titulos de renta variable,

fija y petrobonos.

b). Al dfa siguiente, cuando se trate de 1 preci dad. papel
comercial y CETES.

©). En los demds, se fijard el plazo correspondi en forma ica™ (56).

Las operaciones a plazo, son aquellos que cuando se realizan, se pacta gue su
liguidacién podr# ser diferida a una fecha posterior a la que corresponderfa si la
operacién sc ha realizado al contado; su liquidacién puede ser difevida mids de 360 dias
naturales a partir de la fecha de su contratacion, es decir, las operaciones a plazo
tienen una fecha pr ida, salvo pacto en contrario.

La operacion a plazo debe g i su liquidaci Los val son guardados

en INDEVAL; sin embargo, Ia bolsa no especifica 1a forma en que se pueda otorgar
dicha garantfa.

- masCaARTo W
Carcere -—atctan, [ r=x-a=2"h

I~ B RUTORS ., VEiotos.
ealtortal Sorsoa.
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OPERACIONES EN CUANTO A SU FORMA DE CONCENTRACION

Operacion en firme: es aquella en la cual el operador de piso ofrece un piso
determinado el valor; entregando en la seccién del corro - respectivo la forma o
d fi do por el con indicacion de si }s o vende; cuando
concuerdan una orden de compra con otra de venta se cierva la operacién.

“ilas operaciones cn firme quedardn registradas por ordem cronoldgico,
conccdlendoselc prioridad a la quc ofrezca mejor precio a la contraparte; en caso de
. 1a que hubiere for primero en tiempo. > (57).

Operacioncs de viva voz: este tipo de operacion se inicia con la propuesta que
realiza el operador de piso, quicn manifiesta en voz alta si compra o vende el valor
que estd comercializando.

El operador de piso debe precisar el tipo de valor, la clave de la emisora, la
seric, la idad, €l valor inal dc los \! bj de 1a prop y el precio de
ia operacidn; el opecrador de piso Que acepte la propuesta utilizard el término
“carado™, mismo que dars por terminada la operacidn y se registrars en la bolsa por

el vendedor através de 1a ficha correpondiente.

Op cr d se dan cu ‘-unopcradordeplsorembcdeumdesus
chcnlaunamlendecompnyoﬂ'aouﬂm&vemahs iden en un mi
valor y precio.

Una operacién de cruce se inicia con el anuncio mediante un timbre,
mmcmnndoquesc“dﬂiotomali".ysc el bre de la isora, la
seric, Ia cantidad y el precio.

Elopendordeplsoqueruhcemupode T ion, debe gar la ficha
al juez de cruce que se encuentra a cargo de la seccidn, con la
finalidad de dar por terminada 1a operaciéa.

=73 . Fasmawua Amsrma.  ooteawio, _x DUCCTON  Ar. mmruo
RL BaRRINETS adRERTTE meRIcaNG. edlcoriel  ror=uod. Sesunas
R toian, mexicn. AeESs B SLae
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Operacioncs de cama: ‘‘consiste en una operacOn en firme por grandes
cantidades de tftulos. Dentro de un margen de fluctuacion de precio’ (58).

El operador de piso debe decir en voz alta “pongo en cun- ., indicamio 1a
clase de valor, seric, cantidad y diferencia entre los p H g otro
intervenir en la operacidén una vez aceptada.

OPERACIONES ESPECIALES.

Dentro de las operaciones especiales mds importantes tenemos al: Reporto, a
futuro y arbitraje.

Las operaciones de reporto y de conformidad con el articulo 259 de la Ley
General de Tfulos de Crédito, establece que: el “‘reportador adquiere por una suma de
dinero de 1a propiedad de ttulos de crédito y se obliga a transferir al reportado la
propiedad de otros fos de 1a mi ic en el plazo convenido™.

P

En otras palabras el reporto se i 1o el ded: ita dinero y
la obtiene del comprador de los vendedores, poro como no quierc perderios
definitivamente, conviene en readqulnrlos transcwitido un plazn por su parte ¢l que
compra los titulos los o el cual los . Pero se 'y
a restituirios en el plazo pactado.

Para Cervantes Ahumada, ‘el reporto €s considerado como un contrato bursdtil
tipico que se utiliza para cubrir una especulacion, un juego de bolsa™(59).

En esta operacidn cxisten dos momentos; el primer momento consiste en que el
reportador adqui la propiedad de los tftulos de crédito; el segundo momento,

consiste en el translado al reponado de igual cantidad de tftulos de 1a misma especie y
cantidad.

ce) . s morma
LS PO T

cow> -

o (opeareacion ¥ mervicico .

s MmO, Op. oi€. ., . aDB.
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Cuando se concluye Ila operacion de reporto, los reembolsos y premios
a P N

e

Otra op iG ial o de la Bolsa Mexicana de Valores es el 1a de
operaciones a futuro; 1a cual comsiste en la compra-venta de valores, cuyo
cumplimi se efectda (plazo prefijado); es decir, los comprudores
se obhgan a pagar cn fechas determinadas un precio determinado, por determi

en esta op i6n no existe

La operacién a futuro la recalizan las casas de bolsa con sus clientes, mediante

un
Las operacines a8 futuro son muy similares a 1a adquisicién de opci sobre
.ccionu. pero o cxiste interés alguno. Cuando sc opera a futuro sc estd
el d ho de P una determinada suma de algo, a un precio

de(amm:do por un periodo determiando de tiempo.

La tercera operacion especial que se realiza en la Bolsa Mexicana de Valores,
son las de arbitraje.

La opetaclén de ubntnjc la realizan las casas de bolsa la cual consiste en

y para que se coticen en mercados extranjeros.
La op i6n de arbitraje uni 1a pueden realizar en México agentes de
j idk por las autoridades dc sus respectivos pafses, mismos
que b b de unabols-dehsqucoperencnsupa(s,
reconocidas y regulad-s por las autoridades de sus mismos pafscs.
Los val que pueden ser obj de esta operucion deben estar inscritos en el
Regzs:ro NICIOI!II de Valores ¢ Intermediaros y que sean de amplia circulacién en el
> y en otros d

Lls operaciones en ln Bolsa Mexicana de Valores, se rigen por reglas
P ; Ias J=s estdn ori al de un 1 to y
SCgUro. Emre las que tenemos
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~ Cuando se Pta una proposi la operacion es desde ese momento concertada
y las partes no pueden retractarse.

- Cuando las fichas de Ordenes en firme o las constancias de hecho no estd
debidamente elaboradas, no se aceptan por el personal detl salén de remates.

- Las pujas deben ser propuestas en las operaciones de bolsa, y se debe establecer un
. mfnimo de pujas en relacién a los precios mfnimos y méximos de los valores.

- Las operaciones que se realizan diariamente en el salén 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 s¢
contradigan entre si mismas.

- Las sesiones de la bolsa son precididas por un funci io de la mi que autorice
i General; ¢l cual tiene facultades para conciliar los
COl'lﬂlCl.OS que se suscitan en la sesidn del dfa.

- Por lilumo, al iniciarse Ia sesion de todas las isi 3 d: en
P pizarra la i; ion del dltimo hecho anterior (del dfa anterior).

Su CorT

4.4 INVERSION EXTRANJERA EN EL MERCADO DE VALORES
MEXICANO.

En el proceso de ampliar mds la cobertura del mercado de valores. sc ha
cublcno en gran med.ldl el impulso y apoyo de instr bur en los
s inter H nsf como los contactos, acuerdos y negociaciones, para
los o Iy os vi en los dos bursdtiles mundiales.
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“La Bolsa Mexicana de Valores ha for do estr ias y i de
intemacionalizacion®™ (60).

De tal formn ta Bolsa Mexicana de Valores ha pi do cargos di ivos
! de or inter i 1 partici G de foros y confefenclas.
celebracion de acuerdos de cooperacién lécmca ¥ diversos reconoci >S a A

y organismos del mercado mexicano.

Las inversiones extranjeras (ue quieran participar en la Bolsa Mexicana de

Valores deberdn de cumplir con el sistema operacinal gue ella bl
deben de suj se a las disposici del capftulo IX de la Ley del Mercado de

Valores (artfculo 104 al 111).

Con la modificacion de 1a Ley para promover lu Inversion Mexicana y Regular

1a !nvcrsmn Extranjera, en el afio de 1989, se establecen los procedimientos y

para el 1 i y registro de empresas con capital extranjero, con

la finalidad de promover la participacion extranjera en proyectos de inversion en
México.

El rcglamemo de la ley que se cita en el pdrrafo nnl.enor, también tuvo
ia mis i

P es la del e i de autori 16! ica®™, (
en la que se permite la ia de 1! por je extranjero en una empresa ya
ida. o N dc capital en pafti - N
El inversioni ] con los sigui instr que le
permiten partici en cl mi los les son:

Acciones de Lnbre Suscnpcndn. ofrecen al inversionista extranjero 1a
posibilidad de quirirlas y gozar de los derechos patrimoniales y
corporitivos que tienen los tenedores de este tipo de negocio.

acy. == e on .. . 20 -
SBD251ITORT ST € bd oo .
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Fondo neutro: es ayuel mecanismo que permite al inversionista extranjero,
dquirir restringindas a los idk del exterior en cl pafs.

Recibo de Depdsito Ameri 'éﬂeﬁuni-uu deinv ion 1j

en ¢l que un inversionista y
" administrados por un banco de mversndn o banco cornercul cxtnnjero, y nmparando

i de una a i Estos son neg jos en los
-surgieron con la finalidad de las restricci tales como la transferencna
fisica, la diferncia en ¢l plazo de hq\ndacnén ¥ ta conversion cambiaria.
Fondo de Inversion Inter i les: son bi id como *Fondos
Pafs™; integ valordc ey , publi o privadas mfs rep: ivas del
pafs, y se i en los princi ok i ios del o

Sociedades de Inversién: las sociedades de inversidn constituyen una altcrnativa
mds para la inversion extranjera, pueden invertir su capital en instrumentos bursidtiles
que manejan las socicdades de inversion.

Mercado Intermedio: el mercado intermedio es creado en 1993, para las

di s , con mﬂu)res-hsdelasenusmncshsudzsenlasecmdn

principal; en donde se qui inal yextruumspamsumscnpcnsn

en este mercado. dado a su i ida los son
aiin muy bajos.

Productos Derivados(Warrants): los warrants “también conocidos como
i o en los les una parte vendedora otorga a otra compradora ¢l

derecho .de comprar, posteriormente, un conjunto de tftulos valores a un precio
de(:rmm.u‘k)"(ﬁl).

orocromantc L
e Crrs Pian . TRRAETSS
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Los productos derivados (warrants), son de reciente creacion; en estas
pci los i ioni j i l1a posibilidad de adquirir contratos por
i § Los i de los pued ser Py b

comercialcs y casss de bolsa.

jo de Valores tiene una operatividad

La inversion 2j en el N
ala 2 t, ia cual i

la oferta jera la )

- La cmpresa mexicana que le
- La Casa de Bolsa correspondicnte recibe la orden y la transmite a Ia Bolsa Mexicana
de Valores.

- La Bolsa Mexicana de Valores recibe la orden y realiza la operacion en el piso de
remates.

- El INDEVAL, es cl que custodia los valores materia de la operacion.

- El remate sc realiza dentro de las 48 horas después de poner en operacidn el

instrumento extranjero.

- Por ultimo el inversioni: ji liquida la operacidn y recibe su resultado

{ganancia o pérdida).
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CONCLUSIONES.

Podemos concluir de nuestro trabajo.

1.- Para crear la primera Bolsa Mexicana de Valores se aplicaron
costumbres, debido a 1a importancia que desde Roma, Grecia, etc., se le fue dando a esta
institucion, es decir znlcq de la formacién de la primera bolsa, se aplicaron una serie de

b a los cc para formar mercados cambiarios, de una forma primitiva
a lo que conocemos en nuestros dias, ademis de que en ocasiones y por situaciones
acordes a la época, como lo fue el caso del empresario John Law en 1717, quien debido a
sus ideas logré acentuar por primera vez las hases que regirfan con posterioridad tanto en
‘Europa como en nuestro pafs.

2.- La Bolsa Mexicana de Valores debe ser una institucién reguladora del

Mercado Mexicano de Valores, y subsecuentemente del Sistema Financiero Mexicano,

debldo a que ésta uene no solo las instalaciones para que se lleven a cabo las operaciones

sino con una normatividad establecida y definida, que le

permitirfa ser una institucion reguladora del mercado de valores y el Sistema Financiero

Mexicano; por lo que se deben de tomar en cuenta estos aspectos, para poder regular a la

Bolsa Mexicana de Valores y concederle una mayor participacién dentro de auestro
sistema financiero.

3.- La Bolsa Mexicana de Valores, no sélo debe ser una sociedad andénima,
que sol: le de i la Ley G 1 de Sociedades Mercantiles, sino que ésta
debe ser una sociedad que la cree el Ejecutivo Federal constituyéndola como si se tratara
de una Secretaria de Estado, el cual debe tener una mayor injerencia y participacion,
porque siendo la Bolsa Mexicana de Valores una i ion per al Si
Financiero Mexicano, el Ejecutivo Federal no participa en su constitucién y en su
estructura funcional, sino que solamente participa como tqui otra iedad o
empresa que invierte titulos de crédito para cotizarlos, por tal reﬂexldn considero que la
Bolsa Mexicana de Valores, debe modificar el si de su i dando
participacidn al Ejecutivo Federal para que la constituya y forme parte de €), es decu' se
de modificar la ley que ic da origen a la Bolsa Mexicana de Valores, estableciendo hases
para que el ejecutivo tenga mayor participacién dentro de la Bolsa Mexicana de Valores.
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4.- La Bolsa Mexicana de Valores, debe de tener una mayor autonomia en

a sus decisi ya que €l BANXICO, es el que regula la politica monetana y en
consecuencia es el que da la pauta para poder invertir en ésm debido a esta ac

la Bolsa Mexicana de Valores, dehe de )] Sus J les para poder cotizar
en la en cc¢ tendrfan una mayor aulonomfa las uuutucmm que

dependen de 1a Bolsa Mexicana de Valores.

Ademds que en la Bolsa Mexicana de Valores, las cotizaciones deben de
ser m4s bajas y al de los pequefios y medianos empresarios, debido a que tanto en
el mercado de dinero como en el mercado de capitales existe ya un arancel realizado e
impuesto por el BANXICO, que limita a empresarios menores para poder cotizar en la

misma.

5.- La estructura de 1a Bolsa Mexicana de Valores, permite desarrollar con
efcacnhs T iones en la mi ya que con una alta tecnologfa, y una
or idn bien definida, por lo que hoy en dfa conocemos a una de Ias principales
bholsas del do, con un p ial bien bhlecido, con capacidad para invertir y cotizar
enclia.

6.- El funcionamiento de la Bolsa Mexicana de Valores, a primera vista

fa plejo, pero debido a la division de dos 1a hace mis efectiva y mis

d llada, en el jo de los tftulos de crédito; ademss la bolsa cuenta con

instituciones que Je brindan apoyo de inversionistas que de alguna manera son

antecedentes para licgar a las instalaciones de 1a bolsa y cerrar una operacién en tiempos

cortos y con rendimientos lfquidos para las personas que realizar sus respectivas
operaciones.

7.- La Bolsa Mex:cam de Valorcs a través del mercado de valores y

debido a su impor ia, ha un para que el inversionista extranjero
realice cotizaciones en la misma; es decir , ila Bolsa Mexicana de Valores es una
institucion donde se realizan operaciones del mercado de con tfiul

por lo que se debe modificar 1a Ley del Mercado de Valores en cuanto a la existencia de
plazas, abriendo otras en difk iudades de la Repiblica Mexicana, como en




~-148-

1 qué estados de la nacidn

Monterrey, Guadalajara, etc., delimi to jurisdiccic
pueden cotizar en las diferentes plazas que pudiera existir, y en consecuencia existiria un
mejor control en las operaciones. Esto producirfa que los inversionistas extranjeros
tendrifan la oportunidad de cotizar en el lugar mds cercano y mds cémodo a su nacién, la
cual al abrir nuevas plazas no afectarfa en nada a la legislacion de la materia ya que é&sta
es de caricter federal, siempre y cuando e inversionista extranjero cotice en la plaza de

su preferencia.
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