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Las reformas que se han dado a nivel mundial en materia económica hace 

que nuestro mercado de valores sea cada vez más competitivo para afrontar los 

cambios que impone el desarrollo económico mundial para beneficiar a todos los· 

sectores de la población, lo que ha demandado una evolución profunda en la materia 

para salvaguardar los derechos del público inversionista dotando al sector bursátil de 

un mayor campo de operaciones. 

Las razones para· estudiar los sujetos, objetos y relaciones jurídicas que 

concurren al mercado. de valores. tiene fundamento. válido, la complejidad y 

dinamismo de la materia impiden su adecuada atención, pues quizá mas que en 

cualquier otra rama del derecho, se manifiesta un~fue"rte tendencia a la creación de 

nu~vos' tipos de instrÜmentos, relaciones y. nego~ios juntos que requieren de 

adecuada disciplina y ajuste a los usos, fJncicmes eco'nórnicas y exigencias técnicas 

·c1·e las diversas operaciones. 

A partir. del •. reordenamiento y ~ctualizaclón ·del marco. jurfdic~ aplicable al 

mercado de valores, se hán tomado medidas en varios. Órdenes,·.e~caminados.al 
desarrollo. del rrie'rcado, .,que permiten . concebirlo'. 'C:omo; Ün' :•.)nstrurn~nió . de 

consideración· del sistelTlafinanciero mexicano y que ,C:ontribLIY'e en. fc:lrma'c.riilcieríte a 

incrementar 1oi re~Ü~so; q~·e pueden destinarse a la iriiJ~f~iÓ'n_p~ociJ~íÍVa:·'.:/ • : · . 
. ,. - ·>" ,"··>>-.; -.·.: •... ·.,<···.·;.· .• _·;.:}':~~{ ;··;·;;,.: ::,,~ ·, 

- , .. ," ;.- ':-~.::: ~ .;, --~ . ~' 
El decr.eto.que reforma la Ley del Mercad~ de,yafores'publicadoe'nelDlario 

Oficial qe laf13d~r;3t=ión.el 1 de junio de 2001 ti~~~:c~;~·()~j~tfy~.;A~i:6'~~1i~tualizar: 
el régimen legal del. mercado de valores, incorporando nÜ'Svo's;·c~nceptos y figuras 

jurídicas y. adaptando las . existentes a las ~uevás 'n~cesicÍad·e~.• d~í'.'meré~do de 

valores con la finalidad de promover la transp~rencia de~Íro d~Í ;,;drc~do de ~alor~s 
para así incrementar la confianza del público inversiorli~ta, ~ej6rand6' el marco 
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regulatorio para garantizar que los derechos de los accionistas sean plenamente 

respetados, sobre todo los de aquellos accionistas minoritarios que invierten su 

patrimonio en la adquisición de acciones buscando participar en las utilidades 

generadas por las .empresas y de no se así otorgarles los instrumentos jurídicos 

necesarios para hacerlos exigibles, para ello resulta necesario contar con un marco 

legal que evite abusos en las operaciones de compraventa de acciones.· 

Cabe destacar que a nivel Internacional aquellos mercados de valores que 

ofrecen mayor protección a los derechos de las minorías son los que alcanzan 

. mayor nivel de desarrollo, es por esta razón que consideramos de gran Importancia 

la reforma a los marcos legales para garantizar que los derechos de las minorías se 

hagan respetar y que la información que reciben de las emisoras sea adecuada y 

oportuna -un mercado plenamente informado será un mercado más justo que 

proporcionará mayor confianza en el inversionista y alentará su participación-, de no 

ser así será imposible contar con inversionistas que permita el crecimiento y 

desarrollo del mercado accionario. 



CAPITULO PRIMERO 

CONCEPTOS FUNDAMENTALES 
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l. EL DERECHO ECONÓMICO Y EL DERECHO A LA ECONOMÍA. 

Para poder establecer las diferencias que existen entre el Derecho a la 

Economía y el Derecho Económico será necesario definir y entender primero el 

concepto de "economía". La palabra economía se deriva del griego oikonomike, 

término integrado por dos raíces: oikos que significa casa y nomos que significa 

administración, es decir, se utilizó la palabra oikonomike para referirse a la 

administración de la casa como: vivienda, bienes familiares, muebles, esclavos y a 

la producción agropecuaria y artesanal que obtenía una fanlHia; A partir dei sigio 

XVIII a partir de la creación de la ciencia económica se pr~s~ntar()n muchas 

definiciones de economía, algunas demasiado amplias y otras muy cortas. De 

todas podemos escoger las siguientes definiciones de e~onomía: 

a) La economía es la ciencia que e~tudia· los f~1t'.:tores que influyen en la 

ocupación y en el nivel de vida (Frederik B~~h~m); . 
''.' 

. __ , 

b) El objeto de la ~~o~d:mí~;effexplicar.Ja~ ca~sas ·generales de que 

depende el bienestar materi~I ~~ lo~-s~'¡.:i~·),~m~íía'~'.(C~mian). J ·• 
.· -;·.-. '. ,,>:.~. -~;_,~,;~:/}_:;g:: y.:/::.::--:,';" "'i;.i /. ';_·-~~- •,"•' 

: . ",;·;~.- ~' ,,_ .-·<::.-·:-... :::<_::,-,~.~- '-~-)ú-'.}:\-~_l:-;·i.-':~:i~;?:·~:.~·;··< -. ·:. ''·• .. '' : . :_, 
c) La econo~í~ es la'_,ciencia'de:¡a~)eyes '.q~_e'íigen, la producción y el 

intercambio de l~s ;,,ed'ic)~ ·r.;ateri~í~,~~~!~~¡~~c~b 1~'~¿cie;dad humana (Engels) • 

. ",< ~/:'' ·, 

d) La economíá estudfa; Íos' métod~s >generales eón que los hombres . . . . , . 
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cooperan para hacer frente a sus necesidades materiales (Beveridge).1 

Una vez estudiado el concepto de economía podemos decir que cualquier 

grupo humano independientemente de las características socioeconómicas que 

presente cuando menos debe comer, vestirse, abrigarse, y vivir en algún lugar, 

este motivo es el que anima a todas las actividades que el hombre realiza en su 

vida y que es precisamente, la preservación de su especie mediante la búsqueda 

·de todos aquellos medios o satisfactores que se consideran adecuados para tal 

fin, es decir, la economía estudia los problemas de producción y escasez de 

bienes y servicios para satisfacer las necesidades humanas, así como para 

procurar una equitativa distribución de la riqueza. 

La economía al estudiar fenómenos sociales se relaciona con otras ciencias. 

como son la sociología, la política, el derecho y la ética, el interés por el estudio de 

la~ ciencias económicas data de apenas unos cien años que coincidió con el áuge .. 

del capitalismo en los siglos XIX y XX, estos cambios económicos modernos del 

mundo en sus diversos ordenes han impulsado en general el estudio de la 

economía2 y es en este sistema moderno, donde el derecho reglamenta la 

producción, la circulación, la distribución y consumo de bienes, la libertad de las 

partes para contratar y la propiedad privada,3 reglamentación que ha servido para 

crear instrumentos jurídicos en el sistema económico que regula las relaciones 

privadas entre particulares bajo la vigilancia del Estado, porque no puede existir 

sistema económico sin un orden jurídico que le sirva de base. Asimismo, todo 

orden jurídico reglamenta la conducta de los individuos en el proceso económico4 

para que cada cual sepa el contenido y limite de sus derechos,' el derecho privado 

contempla los derechos y obligaciones que tienen los particiulares 'en cuanto a su 

patrimonio, a su derecho de propiedad, a su desarrolÚ{ilÍdividual, esto es el 

1 Bcnham. Cannun. Engds. llc\cridgc. Citados por Piados Luna Manuc.I R., El DcrcchO EConómiCo en Mé;(ico, pag. 3. 
:: 1\!>IU<lilln Ur!>lia Pedro. Lecciones <lc Jlisturia <lcl Derecho Econl\mico', pag. I:?. _. :. 
3 Palac1t1!o Luna ~tanucl R .. Oh. Cil .. (lag. 3 . 
.¡ fJL'lll 
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Derecho a la Economía. 

Por otra ·parte, el Estado Liberal se abstuvo de intervenir en la vida 

económica, pero prohibía-y fijó limites a las relaciones de intercambio entre los 

empresarlospar~que-deJar~r de organizar la vida económica, eliminando así la 

espontaneidad y la iib,~rta'ci'-~el estado defendía al principio de libertad contractual 

en el comeré:io' y la indu~Í~ia, qué al empezar a aplicarse en forma irrestricta por 

los más. fuertes, acabó por eliminar. dicha libertad- surgiendo así la necesidad de la 

intervención del Estado y con -esta un nuevo Derecho Económico que debía 

apoyarse en nuevos principios porque el derecho privado que utilizaban esas 

empresas en su beneficio ya no garantizaba el interés general y hasta atentaba la 

existencia de un orden público económico, utilizando este Derecho Económico 

como un instrumento útil para lograr al mismo tiempo la eficacia económica y la 

justicia social,5 a veces Impulsando el aumento de la producción u otras 

estorbándolo, se trata: de un·. nuevo derecho que serviría para producir mas y 

también para repartir mejor, es decir, con más equidad. 

Como_. podemos ver, la participación del poder público en el sistema 

económico da al Estado nuevas funciones que exigen la participación de este para 

el cumplimiento de fines colectivos, así nace el Derecho Económico que aborda 

los grandes problemas de la sociedad contemporánea, de la regulación de la 

macro economía y que pretende coartar la potencia social de ciertas fuerzas de la 

economía a diferencia del Derecho a la Economía que siempre ha existido y que 

es solo el contenido económico del Derecho.6 

11. ANTECEDENTES DEL DERECHO ECONÓMICO. 

Desde la aparición del hombre en la vida social la economía ha tenido una 

importancia fundamental ya que el funcionamiento armonioso de un sistema 

5 Ran!_!cl Cou10 Hul,!o. El Ocr~dm Ecom\mico. pag. 11. 
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económico determinado requiere de cierto número de reglas que aseguren la 

apropiación y el uso de los factores de la producción, de los productos y de los 

servicios, esta relación jurídic::o-económica ha estado presente en la evolución de 

las sociedades, desde épocas remotas han existido disposiciones sobre la 
_. -. - > 

propiedad, la familia y sobre las libertades económicas, los hombres ·en .la 

producción social de sus medios de subsistencia contraen entre si relaciones 

necesarias, independientemente de la voluntad, estas relaciones for~ari '. · 1a 

estructura económica de la sociedad y han comprendido que . el orden jurídico 

afecta al sistema económico existente y que el funcionamiento armoríiosos:>ci~·un - . . . . .. : .. ,, .. ·'··. 
sistema económico determinado requiere de cierto número.de regli:ís de':dElrecho > 
que aseguren lá apropiación y el usos de los factores de la produ6.riióri'?~~ los 

productos y de. los servicios. 

-7 --- . 

Cori la Primera Guerra Mundial, aparece una clara intervención estaÍal en la 

economí~ liberal reinante desde mediados del siglo XIX;, estas .,;edidas 

intervencionistas persisten y se acrecientan en la época de paz posterior a la 

conflagración. Posteriormente a partir de 1917 una parte del mundo abandona la 

economía liberal y socializa los medios de producción, esta tendencia se consolida 

después de la Segunda Guerra Mundial y aparece a consecuencia de la relación 

de poder impuesta por el conflicto, de esta manera las normas jurídicas se enlazan 

con los hechos económicos, la vida económica, tanto pública como privada, 

comienzan a contemplar la economía como un factor determinante de la vida 

social y del comportamiento humano, en este proceso social, las normas jurídicas 

han creado el régimen jurídico que permite a las actividades humanas alcanzar 

sus propósitos económicos, por eso decimos que la Economía y el Derecho 

forman el motor básico de la actividad humana, desde las primeras edades hasta 

el mundo contemporáneo; pero ni todo el derecho es de contenido económico ni 

toda la economía es regulada por el derecho y son precisamente las conflictivas 

condiciones del mundo, unido a las constantes intérvenciones .del Estado en la 

6 Pal01cio~ Lun;1 ~tanucl R .. Oh. Cil.. pag. 6. 
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vida económica han. dado paso a un. nuevo orden jurídico que estimula el 

desarrollo económico, surgiendo así el Derecho Económico. 

Como vimos en el capitulo anterior el Derecho Económico no surge como 

una rama del derecho sino que s~·c:a)nte-mpla como un nuevo derecho con nuevos 

principios animado para defender el interés general y el desarrollo económico 

como justicia social. "El Der~cho Económico presenta la singularidad de que no ha 

aparecido como una rama particular del derecho, sino lo que ha ocurrido es que lo 
·. · .. ' 

"económico" se ha desarioliadÓ en casi todas las ramas del derecho clásico" -dice 

Gerard Farjat-.7 

En nuestÍa,ié()lisu'tución de .1917 se abrió una brecha en el mundo, el 

derecho ecoi16M¡¿~ ·q~~ en_ ella se. inlci~., n~ ha sido una. nueva rama/sinC> que 

surge como•· Gn .·é~~rpo . de . r~g1as partic~ia(es . y ~ hC>rnógéneas éuyc>', ~stuciio y. 

- ~en~s;:f z:-~Z~t:~~=i~a~:: .·::Pu~nclª:ltt~~0§A~~Y~~t~b~'.~~¡~-\~~1~~ú~~~~c~un~-. 
definición que . resultó de Ja .. conrrioción;;.so_cial: que~.yivió/nU~strofpaís _én. la 

Revolución Mexicana Y-· como, dijo<: R.;.,$a6atiE!r ,"equipos dE! ju~ista's 'e'/ de 

economistas deben trabajar junto~:e1~b()~á~cÍo eJD~reého E~oriiJ~icc(,:éÍ~i'que· 
nuestra época contemporánea ne~~sita, :ya' ~ei tr~te de hacerlo ~ d~' apli~~~,():- es 

decir, que el jurista debe mejorar las esiructuras'jurídicas de Ja vida ~écÍriÓ,;,ica y 

el economista debe es forza~;~ ; ~ara traducir las exigencias\· ~i~I :, b-úen 

funcionamiento de. la ecmÍomi¡j¡ ¡:>ara que pueda insertarse en un sist~m~'Jurfdico 
coherente y tenga la efic'~ci~' j~;fdic~ indi~pensable". . . . - · -

.-.. ~ ~ :~ ·, :: ' . . . 

•Por último, podemos d~i:ir, que el Derecho Económiéo no' es un)!erecho 

aglutinador de'1ai'~uev~s formas en las que se manifiesta:_k1 '.inle.¡.yerícionismo · 

estatal, sino aquel cie'í:~ch() en el que se integran aquell~s norriia~ que! d~tern{inan' 
los principios o~d~nádores de Ja economía en unconcreta'. espaci~1; 'e!1 régimen 



6 

jurídico del mercado o mercados <:emprendidos en ese espacio, la organización y 

funcionamiento de los sujetos económicos que operan el o en ellos y las 

relaciones entre ellos, el régimen jurídico de las actividades que desarrollan, así 

como de los bienes y serVicios en relación con esas actividades. 

111. CONCEPTOS ;DE DERECHO ECONÓMICO. 

Tanto la' determinación del ámbito jurisdiccional ,como del .contenido del 

Derecho Económico h~n ·dado motivo a· diversas definfciones por autores en esa 

materia, a conlinuaciÓn estudiaremos Jos Conceptos del De~ech~ E~onómico 
según la exposiciónde sus autores y que a mi juicio son las m~~ ac~rtada¿ para 

fijar la especialidad del Derecho Económico: , 
"._ _:'. - .. : .:, .. 

• - : r -- --

Arthur Mussbaum considera al Derecho Económico en, dos aspectos: al 

que atañe a las intervenciones del Estado ~n la economía y los preceptos que 

afectan a ta economía que tienen p6r;CÍbj~to ia vida del individuo "c~mo la mayor 

parte del Derecho Civil" -este concepto i'imita a este derecho a solo intervenciones 

del Estado y como hemos visto· anteriormente las normas de Derecho Económico 

se encuentran en todas las ramas jUrídicas-. 

Hederman considera que el Derecho Económico es el ordenamiento 

jurídico total en cuanto está prevalentemente fundado sobre consideraciones 

económicas. -este concepto es. muy amplio porque' no todo lo que tiene el derecho 

contenido económico, es Derecho Económico, como no .todo Derecho Económico 

es economía-. 

Robert Sayy afirma que el Derecho Económldo:.es:'un conjunto de reglas 

tendientes a asegurar, en un momento y en Una; so'ci~d~d , dadas, un equilibrio 

entre los intereses particulares de los agentes econór:íii~'o~ priva.dos y públicos y el 

7 F;ujat. Citndu en la ohra de Pal;icio!t Luna ~lanucl R .. Ob. Cit .. pag. _9. 
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interés económico general. -este concepto le da .un sentido finalista de Derecho 

Público al Derecho Económico y lo. refiere a meras intervenciones del Estado 

ol.vidándose de las. transformacion.es sociales que regulan el comportamiento de 

los p~rticulares sin la intervención'. del Estado-. 

. .' -. < ~"_::_:~~}::~: ·.· ~ .t;~ :., 
André. éle: Laübarderé 'al'referirse a su concepto de Derecho Económico, 

nos dice que en la no~ión d.el de,recho público de la economía se puede observar 

• . que e.1 objet() de ¡¡ste¡ dEH.ec::tio,est~ constituido por las intervenciones del Estado en 

1é1· economía; EÍ 'Derecho Público económico es así el derecho aplicable en la 

. ~6o~c:ln1í~· y a 1o{ór~ano;'ci~~sas intervenciones. -este concepto le da al Derecho 

...•.. Eco'nérrii~~. uM criteric:l ;in;~lista de intervencionismo del Estado-. 

Gerar !=ajart afirma que el Derecho Económico es el derecho de la 

concenÍ'raé:ió.n o de la colectividad de los bienes de producción y de la 

orgarilzaciÓn de ía. economía por los poderes públicos o P'.rivados. -este concepto 

señal~ que el Derecho Económico es un orden jurfdlco q'ue'r~sponéle a las normas 

y necesidades de una civilización toda vía en vías .de for~adón-. 

.. . Charle~ Fourier define al Derecho Económico en los siguientes términos: 

El D.erecho Económico es una parte del Derecho Público, como tal es un derecho 

de las personas públicas, de los intereses públicos y del poder público, de modo 

que constituye el conjunto de instrumentos jurídicos de las políticas económicas. -

yá. hemos visto que independientemente de las intervenciones del Estado hay 

reglamentaciones por parte de los particulares en el Derecho Económico-.ª 

Manuel R. Palacios Luna considerando que en México han actuado un 

conjúrito de fuerzas históricas y económicas que dieron lugar a lo que hoy 

llani.amos Derecho Económico y Social, propone el siguiente concepto: "El 

8 .MusSbaum. •tac.Jcrman. Sayy. Laubardcré. Farjou. Fourii:r. Citados en la obra lle Palacios Luna Manuel R.. Oh. Cit .• 
pag. :24. -
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Derecho Económico es el conjunto de normas jurídicas originadas en las 

transformaciones tecnológicas y estructurales de la sociedad, con la finalidad de 

contribuir al establecimientos de un nuevo orden jurídico. Sus normas tienden al 

equilibrio de los agentes económicos, por medio de la reglamentación ya sea por 

el Estado o por los particulares. Este derecho con espíritu socialista da prioridad al 

interés general sobre los intereses privados" •9 

Serra Rojas define al Derecho Económico como "el conjunto de 

estructuras, valores, principios, norm.as, · procedimientos, medidas técnicas y 

jurídicas de la economía organizada del desarrollo económico y social del Estado, 

el cual las formula para la realización y dirección .de su política económica, publica 

o privada donde prevalece el interés general.' Comprende además las relaciones 

entre los. agentes de la economía, según el sistema de economía dirigida o de la 

economía social del mercado. Todo ello a fin de promover y garantizar las 

condiciones y objetivos de implantación, estructuración, funcionamiento, 

reproducción de la economía, y por lo tanto, la producción, distribución y uso o 

consumo de bienes o servicios" .10 

IV. OBJETO DEL DERECHO ECONÓMICO. 

El objeto del Derecho Económico es regular y hacer prevalecer el interés 

económico general y para lograr este objetivo será necesario (1) que el Estado 

garantice los grandes equilibrios económicos definiendo sus objetivos y regulando 

la distribución del ingreso, porque el Estado se ha convertido en el rector de la 

vida económica y por consiguiente es el que debe asegurar el crecimiento normal 

y armonioso de .la vida económica a través de la planificación, al. mismo tiempo 

que debe procurar que los particulares puedan desenvolverse con .seguridad y 

facilidad en todos los sectores de la Economía y (11) reducir las tensiones sociales 

'' Pal•11:111'\ Luna :\tanucl R .. Op. Cit.. pag. 26. 
t•l Scrra Kuja.' t\n<ln:s. Derecho llcllnl'lmko. pag. 27. 
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y elevar a niveles altos de ocupación el sector laboral, a este respecto ha surgido 

con intensidad un nuevo neoliberalismo o liberalismo social, el desarrollo de la 

ciencia y tecnología, concentración de capitales, empresas multinacionales, todo 

esto crea nuevos problemas por lo que las instituciones económicas privadas 

existentes se desenvuelven en la inestabilidad, la inseguridad y para sobrevivir 

dema.ndan una nueva política económica del Estado que les permita vivir. 

V. CARACTERÍSTICAS DEL DERECHO ECONÓMICO.· 

- :., > ·-· - ~ 

El fin de las normas le da al' Derecho Económico sú~ c~racteristicas: · -.. ,, . ,.__, ~~· '• ·, :·,.--, ·.: .-

Human ist~:·. El¡• Deréctío ·Económico es ~u~~~is~a.· ~~tendiendo por 

humanismo ei:senlidó"ctE! que iodo hombre debe ser considerád6 cc:lmo un fin en 

sí, de que no ¡;;5 lf~itd utilizar a ~adie simplemente como ¿~ medic:l al servlcio de 
los bienes aj'e;n()s ~"el bien común está por enci~a del bien prÓpÍÓ"~11 , así nace el 

Derecho Económico y se desarrolla con el respeto de los derechos cíe la sociedad, 

sin h~cer a un lado los derechos individuales, sino evitando'el ~b¿s6 c~ntra ellos, 

es decir, el Derecho Económico es humanista porque desc~ns~·e~ el·p;i~clpÍo CÍe 

darle prioridad al interés colectivo sobre el interés individual .. ,PÓdría¡;,65·d~cir que 

todas las ramas del derecho tienen un contenido humanista pórqúe.venporel bien 

y el orden público. ·.:·, . ,.; ... · 

Dinámico: El sentido Dinámico .del D~r~~~o EcÓn¿~i~o 0 :: ·f~~~~ en un 
'_.,__ .. '·•· ,.,_ -.··. ;. 

concepto genérico "dinámica designatOdCÍ aqÚello (:¡lle' s¡;-refiere al .~ovlmiento,. a 

una transformación o aun devenir, lo ·~u~I IrnpliC:a,un;J~6~;~s~; i~ch.is~ u~a 
finalidad"12

• La movilidad del Derecho Eco~ó~ico ~o ~s ~oJÓ;~ÍÍa co~s.edúenéia de 

la transformación económica en sí misina y q~'e pro~oc~ 'el dE!~E!nv61~imient6, sino 

que tal movilidad se deriva de la luchá por ~I poder e6onÓmic6; en s~má es un 

11 P;ilacios Luna Manuel R .. Ob. Cit .• pag. :?S. 
11 St:rra Rujas An<lr~~. Ob. Cit. P:Jg. 90. 



10 

derecho que constantemente cambia la organización de los mercados 

económicos. Partamos del principio de que el Derecho no es inmutable, sufre 

cambios que la sociedad le impone. 

Nacional e Internacional: El Derecho EconéÍ.mico .·· no. puede ser 

considerado dentro de un marco estrictamente nacionál, porque no podemos 

pensar en el desenvolvimiento de un país ignorando la inversión extranjera directa 

e indirecta, la tecnología extranjera y su pago, la importancia de maqui.naria y 

equipo; al tomar todo esto en cuenta y las normas que lo rigen;tenern~~ que 

entrelazar nuestro Derecho Económico nacional con el internacional ·-corno dice G. 

Fargat "se puede observar una tendencia a la lnternalización de las ·técnicas y de 

las instituciones del Derecho Económico" .13 En consecüencia'c el Derecho 

Económico acude a regularizar las conductas de las personas físicas o morales 

dentro y fuera del país. de que se trate, de aquí que los países se ven en la 

necesidad de reglamenta.r las nuevas formas de expresión de los factores 

económico-sociales, pero tienen que acatar normas de carácter intencional como 

·resultado de ios tratados y convenciones.entre los Estados 
----- ._ " • ' - -· • ·-.f 

Instrumento para el .cambio ~cic;~I: Como hemos visto el Derecho 

Éconómico se deriva de las grandes'transformaciones económicas y sociales "su 

finalidad orienta su sentido y, ·s~~ :nc:irmativii:lad, establecer bases para resolver 

aquellos problemas que .el der~~hº privado o público, no dan los resultados 

necesarios para resolver los conflic'to"s de derecho que se suscitan".14 Este nuevo 

Derecho impulsa a la socied.~d industrial contemporánea, porque si cambian las · 

relaciones económicas sufren cambios las relaciones colectivas y familiares, así 

las normas de derecho económico son el Instrumento para impulsar y reconocer el 

cambio social. 

13 rarjat. C11ac.Jo en la ohra de Palacios Luna ~tanucl R .. Oh. Cit .. pa,g. 31. 
1
" Palucios Luna :O.lanucl R .. Ob. Cit .• POI!:!. 3.i. 
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Las reglas de. Derecho Económico se presentan como un instrumento 

destinado a cumplir ciertos intereses que· satisfagan a la economía, -intereses 

subjetivos de las partes frente a situaciones socio-económicas. injustas y crueles

sus normas sirven de .metas que poco. a poco se han ido alcanzando para 

remediarlas, de modo que la evolución social se rezagó frente a un derecho que 

no solo evolu~ionó sino que revolucionó cómo el eleme.nto más dinámico del 

cambio dentro de la evolución social. 
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CAPITULO SEGUNDO 

EL MERCADO DE VALORES 

l. CONCEPTO DE MERCADO DE VALORES. 

El mercado de valores es el conjunto de normas y participantes (emisores, 

intermediarios,. inversionistas y otros agentes económicos) que'. tiene Pºf objeto 

permitir el proceso de emisión, colocación, distribución. e intermediación de los 

valores inscritos en el Registro Nacional de.Valores. 
•'<.'<:',-'.;_':'; 

... 

De acuerdo con el artí~ul~ 3 d~ I~ Ley d~I Mercado de Valores, son valores: 

las acciones, obligaciones, bonos, c~rtificados y demás títulos de crédito y 

documentos que se emitan en serie o en masa en los términos de las leyes que 

los rijan destinados a circular en el mercado de valores, incluyendo letras de 

cambio, pagarés y títulos opcionales que se emitan en la forma antes citada y, en 

su caso, al amparo de un acta de emisión, cuando por disposición de la ley o de la 

naturaleza de los actos que en la misma se contengan, así se requiera. 

Podríamos clasificar al meréado de valores.en: a) Primario que se refiere a 

aquel en el que se ofrecen al público las nuevas emisiones. de valores. Ello 

significa que a la tesorería del emisor ingresan recursos financierCJs; la colocación 
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de los valores puede realizarse a través de una .oferta pública;16 b) Secundario 

que se refiere a la compra-venta de valores existentes y cuyas tra_nsacciones se 

realizan en las bolsas de valores y en los mercados sobre el mostrador; e) 

Nacional que esta limitado por las fronteras térritorÍaies:yjurÍdicas de cada 'e~tado 
y en el se negocian préstamos, se intermedia e;I)_ ~(cr~clito y ~-ª ope/él;, valores -

conforme a su régimen interno; y d) Mundial que· e;;¿ , represent~do por los 

grandes centros financieros del mundo que concurren a capí~r dinero y capitales y 

a colocar valores públicos y privados. 

En el mercado de valores intervienen: 

1. Emisores de valores: Son las entidades económicas que requieren 

de financiamiento para la realización de di~~r~b~ proye~to~ y que ad~rnás de 

requerir financiamiento, cumplen con tos requi~it6s d~ finan6i~mi~nt6 ~stabtecidÓs 
·'- -;•.-, '· :·. · .. ·, ... - ,·· .. '·· -

por las autoridades para garantizar el sano "ciéser!Jpe~o del mercado, entre estos 

se tienen: 
- . . - -

Empresas industrÍat~~. c~l11e~ci~l~s y de servicios. 

tnstitucio'!e~-f¡ilaii'6ier~'s/ -- · -

Gobierno_ fed~raC, ---- --

Gobiernose'státates. 

2. lnversionist~s: -so;; ag'Sntes _ e'conóm_ic6s: que. demandan diferentes 
-· :·:'- .,·,r,:./'.,·cc:;~~-- <-\..:~-'-- - ·.:' ._ ... ,, .,. ..,: --·· ~: '- .. ·: · ·- - -· .•: · ·-.-- :., :- .. '' · 

instrumentos finanderós''(val~res), con : ét -propósitó de obtener los mayores 

rendimientos posiblé-s r~spe~tci 'a tos ~iesgos que están dispuestos a sumir. Aquí 

podemos encontrar a: 

IS Acostn Romero Miguel. Ob. Cit .. pag. 10-'3 .. 
16 Ley del ~1crc:u.Jo de Valores, Editorial Lucian:i. ~hhko :?.002. Tercera Ediclún. l;i Ley del Mercado de Valores cO su 
artículo : dclinc que una ofcna pública .. es aquella 4uc se haga por algún mcc.lio e.le comunicación ma.col\.·a o a ~rsona 



Gobierno federal. 

Gobiernos estatales. 

Sociedades de inversión. 

Inversionistas institucionales. 

Instituciones financieras. 
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3. Intermediarios bursátiles: Son aquellas·. personas ·jurídicas 

colectivas autorizadas para realizar operaciones de corréduría,:comisión ·u otras 

tendientes a poner en contacto la oferta y demanda d~.V~lores;' efectu~r 
operaciones por cuanta propia, con valores emitidos ~>g~:~~Úzad~s p6r. terceros 

respecto de las cuales se haga oferta pública;. así corrio·:~c:f;:T,inisÍ~~r y' ~anejar 
carteras de valores propiedad de terceros. Bajo este rubro se\i~~~. a~" 

Casas de bolsa. 

Especialistas bursátiles. 

Las demás entidades finanC:ieras autorizadas. por otras leyes 
. ·, .- .. 

para operar con valores en el .mercado de éstos •. 

11. LAS CASAS DE BOLSA. 

2.1 ANTECEDENTES. 

.< .·- -. -.:.::·::.·- - •• , • 

Aún cuando las primeras operaciones bursátiles en México· datan de 1800 y 

la primera bolsa fue aprobada .mediante decreto p~blicad~ Ém 1aa7, 1~ primera Ley 

del Mercado de Valores publicada en 1975, marca el inicio de la consolidación del 

mercado al sentar las bases jurídicas e institucionales de su Óperación. En ella se 

reconoce la figura de intermediario o agente de valores cuya'kctividad quedaba 

condicionada a demostrar ante la autoridad respectiva, su parida y solvencia 

indctcrmin:ufa para !<>U!-cnbir. enajenar o ad4uirir "afore!-. 1i1uk1s de crédito. documentos que se cmilan en serie o en mas:i. 
en lol'I tCrminn~ J~ las lc)'es que los rajan. dc?r>lln:u.Jns a circular en el Mercado de Valores ... 
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moral. Asimismo en la exposición de motivos propuso eliminar la posibilidad de 

que las personas físicas fueran autorizadas para ser intermediarios en el mercado 

de valores y estableció que dichos intermediarios: "además de estar organizados 

como sociedades ~nÓniiJ;ias, tu~iéran la calidad de casas de bolsa";· 
~. •, ·- . ' .. 

Las casas. de . bÓlsa a~quirieron un auge relevante a p~~ir de la 

·expropiación bancaria. de 1982, ingresaron en nuestro país cómo Un' importante 

instrumento de orientación y captación del ahorro públiCo y han ·adquirido.por el 

~olumen de captaciones una categoría especial en el modernC> si~t~ina fi~anclero 
.·.·•· ~exicano; Podemos decir, que las casas de bolsa repre'senfan ~ria l~~titúción que 

rmíneja las técnicas de la oferta y de valores, en el mercadC> de Íos mismo,· cuyos ., . ' ··- . ', 

contratos son de muy diversa naturaleza y duración, esa a.Ctividad se promueve 

con los clientes y su contratación con ellá implica una pr~f~slonalidad y sobre todo 
' -, . "( 

un principio fundamental .de bUena fe porqué ·much.cis cón:trat~s nC> cor:istan 

inscritos debido a la rapidez con que opi;ran l~s bolsas de.valores:• 

El texto actual de LáLeydel ~e~c~~~.:cl~:~~IC>r~s~~~J articulo.4 establece 

claramente que: "lá interrTiEiciiació?·ªº elcmerca~o~de;\laiores únicamente podrá 

. :~~:~z:;::·• .. ~i~~~:~·r~!j~;;~=1:f r::·f~:t~~~:1~:~'.:u·r:~~1~:or y 1:0:i~:a d:::.~ 
Asimismo, clei manera'. reÍteraiiva en el-articulo 17 se establece que son 

intermediarios del ~~rc~clo de valores, entre otros: Las casas de bolsa. 

- ' . -

2.2 F~NCIÓN~--

Para que las casas de bolsa puedan operar como tal, se necesita 

autorización de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público oyendo la opinión de 

la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 
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2.3 CARACTERÍSTICAS. 

Una vez obtenida la autorización, las casas de bolsa deberán cumplir con 

las siguientes car~cteristÍ~as: 

Las casas de bolsa deberán constituirse como soéiedades anónimas, su 

denominación irá seguida de la expresión "cas~ de bolsa"; deberán tener 

íntegramente pagado el capital mínimo que determine la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público a propuesta de la Comisión Nacional >Bancaria y de Valores 

mediante disposiciones de carácter general; su du~aCl6n será indefinida y su 

domicilio social estará en el territorio nacional.17 

Las casas de bolsa deberán preseniai\~ri·. proyecto de estatutos de la 

sociedad; relación de los socios y un:.plan ·.'general. de funcionamiento que 

comprenderá por lo menos las previsione~ de ~obert~ra geográfica; las bases para 

aplicar utilidades; las bases relativas 'a . su organización interna y deberán 

presentar un comprobante de depó~ito en ·moned~ nacional expedido por una 

institución de crédito por sú. va·l;)r:de mercado a favor de la Tesorería de la 

Federación por una cantidad iglJ'~lali:!Íez por ciento del capital mínimo.18 
. -,, 

·., 

Una vez cumplido'~:esto{requisitos, la escritura constitutiva y los estatutos 

deberán ser aprcib;,¡d~~· pcir 1..i. Comisión Nacional Bancaria . y de/V~lores e 

inscribirse en el Registro Público de Comercio.19 

17 Ley <lcl ~lcrca<lo Je Valores. Oh. Cit., articulo 17 bis::?. 
11 LC)' del Mere.u.Jo <le Valores. Oh. Cit., articulo 17 bis l. frnccioncs l. 11y111. 
1'1 Ley Jcl Mcrc;1Jo Je Valores. Oh. Cit .. artículo 17 bis:?, fraccidn IX. 
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2.3.2 Capital. 

El capital social mínimo de las casas de bolsa deberá estar totalmente 

pagado y será aquel que determine la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, 

escuchando la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, mediante 

disposiciones de carácter general; está formado por una parte ordinaria y también 

por una parte adicional; el capital social ordinario se integra por acciones de la 

serie "O" y en su caso el capital adicional estará representado por acciones serie 

"L" hasta por un monto del cuarenta por ciento del capital social ordinario, previa 

autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores; tanto las acciones de 

la serie "O" como las acciones de la serie "L" son de libre suscripción; las acciones 

de la serie "L" serán de voto limitado y únicamente otorgan derechos de voto en 

las asambleas relativas a cambios de objeto, fusión, escisión, transformación, 

disolución y liquidación. 

Las acciones serán de igual valor y confieren a sus tenedores los mismos 

derechos; deben pagarse íntegramente en efectivo en el acto de ser suscritas; 

cualquier persona física o persona jurídica colectiva que adquiera o transmita 

acciones de la serie ."O" por más del dos por ciento del capital social de una casa 

de bolsa; deberá dar aviso a la Comisión Nacional_ Bancaria y -de Valores dentro 

de los tres días hábiles siguientes a la adq-uisi~ión _o trarismisiÓl1 yse necesita 

autorización de la misma ComisiÓn si esías.persorias adqui~ie!ri,ífociones de la 

serie "O" por más del cinco por ciento.de dich() c~pital.2º• · • \·<i•i - . \ 
Si las casas de bolsa se constituyen ¡~mosocie~a~:s.de-~i~talvariable, el 

capital mínimo obligatorio con arregiOa.Ía~l~~~;·~st~~á.Íl'lte'¿r~do}¡jrac~iones ~in 
derecho a retiro y en ningún casci el morito d~i c~pitrii"variabíe:~oc:irá-.se!;~Üperior 
al capital pagado sin derecho a retiro.2 f - -· - -- - -· -· - - - - - - . 

w Lcv del :\lcrcai.Jo Je Valores. Ob. Cit. ar1fculo 19. 
~ 1 Le>· del Mercado de Valores, Ob. Cir .. artículo 17, bis:?, írncci~n. V. 
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En ningún caso, podrán participa en el capital social de las casas de bolsa 

las siguientes personas: 

1) 

ii) 

iii) 

iv) 

Casas de bolsa o especiaiist~~ bursátile,s;. ·2::';•"'-':_:.:. 

Personas jurídicas .colectivas extra~jerá~~q~~· eje1"7ªr1 fúnciones de 
·<,-.:: ":·< · .. 

~nu~~;~~~=~es de crédito, salvo:. cü~~dl :I~ ~;ag~n 6~~'.· e'I C:arácter de 

fiduciarias en,, fideicomis6s cuyos' béneficiados 'sean' 'personás. 'que 

puedan ser ~ccionist·~~ :cie .:los 1Íiterí1lediarios :e'ri ·el ·rri~rC:ado de 
.·.· : ¡ '. ~~ ' -. --· 

valores; · . :·:•· ·>;)'' · · · -·. •. 
Otras pers~~~s j~~ídÍ~~~ 'C:~1eC:ti~as, con excepción de las sociedades 

controladc;r~~ a q~~ s~ r~fiere la Ley para Regular las Agrupaciones 

Financier~s ~ la~ demás personas jurídicas coleC:tivas que autorice la 

Comisión NacionaÍ Bancaria y de Valores mediante disposiciones de 

carácter general; y 

v) Accionistas que sean propietarios del diez por ciento o más del 

capital de los emisores cuyos valores operen con carácter de 

especialistas, así como los miembros del consejo de administración 

y directivos de los propios emisores.22 

2.3.3 Administración. 

La administración de las casas de bolsa estará a cargo de un consejo de 

administración y un director ge~erai; el consejode administración estará integrado ' '~.; : .... " .. ; . '~ 

por un mínimo de cinco consejeros propietarios yun rnáximode quince consejeros 

propietarios, de. los. cuales'p()r?ici'''¡;,~~~s ·:~I ~eintibinC:J por cienÍo deberán ser 

independientes; por c;a.aa ~º~s~j~r6'PróWí.~~~~id's~·a~b~rá·d~signar ªsu suplente. 
'; { '. •.'-.'··~'.;:. .;·: (~, :.. :_' .;V; ---~ 

El presidente del consejo tendrá votOd~~~ir~ad en caso de empate. 
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Los accionistas que representen por lo menos el .diez por ciento del capital 

pagado ordinario de las casas de . bolsa• iendrán: derecho a designara a un 

consejero quien solo podrán ser relÍocadci'cie su .~argo, cua~d6 se revoqUe el de 

todos los demás. "\\· >~:·?;i;; "~;., · ', ;¡•: ~· :,; • ~< ::'. .. )'/, 

El nombramien;~ 'de ~~~~eÍe)~ cl~~!~~· reC::er·~~·;'.p:rsc)nas que acrediten 

contar con calidad'' técni,ca,' hon~ratirncia'dfe' hist~.riar ~re'diticio:'. séltisfactorio, así 

como con amplios con;'~i,4rf:'~~~~~~:~~W~I~rt~·~~~~~¡+;~ ~,td~Í~i~i~~tiva. 
Con las reformas ~ la LeydEit'M~rcado déVéll~res súrge'una nueva figura 

dentro de la administrá~ión'ci~i~s ~~~ii~:d~ b~I~~ eÍ·;;6'é>~Ír~lor'' que es designado 
,- ' ,' . ,. -· .. - ' . ,.~. - ' .. \ __ ... ··- .. l ' . -.·· . - -

por e1 consejo de administración y é¡Jienise~á}r~sponsab1e de: i) establecer 
. . .: .•1.· ·.· ... ,_·.·." -:,:•_.-__ ., .... __ -;"··.::· - ' 

procedimientos para asegurar se curTlpia'conla riormativid,ad externa e interna 

aplicable, 11) proponer al consejÓ de ad;nln~stra~ión ·~adidas para prevenir 

conflictos de intereses y evitar el uso inclebid~ de I~; información, 111) recibir los 

informes del comisario y los diptámenes de los ~Jditore~~xternos; y lv) informar al 

consejo de administración de las irregui~ridades. que·: puedan afectar el sano 

desarrollo de la sociedad.23 

El consejo de administración deberá reunirse por lo menos cada tres meses 

y de manera adicional cuando sea convocado por el presidente del consejo, por el 

veinticinco por ciento de la los consejeros o por cualquiera de los comisarios de la 

sociedad. 

La mayoría de los consejeros deberán ser mexicanos o extranjeros 

residentes en el territorio nacional. En ningún caso podrán ser consejeros: 

"Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit., artículo 19. bis l. 
:;?::\ Ley del Merco.do de Valores. Ob. Cit .. unículo 17 bis~. fracción Vlll. 



1) 

li) 

lli) 

lv) 

v) 

vi) 

vil) 

Los funcionarios y empleados; 

El cónyuge de un consejero; 
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Las personas que tengan parentesco por consanguinidad o afinidad 

hasta el segundo grado, o civil, con más de dos consejeros; 

Las personas que tengan litigio pendiente·. con la .casa de bolsa o 

::~eci;~:~:~~~sát~e~~e~~~a:::rat:;or d~liÍos~/· patrimoniales; las 

inhabilitadas para ejercer el servicio·:• público.:·'. o: en .· el sistema 

financiero mexicano; 

Los quebrados y concúrsales que noh~yansido retiabintados; 

Quienes realicen funciones de inspec.· ció~ y{~¡Jú~~;:¡~·de las casas ----- -. ~ .. , 

de bolsa o especialistas bursátiles; 

vlll) Quienes realicen funciones de regularizaciÓQ éle;' l(l~§i;i.sas de bolsa o 

especialistas bursátiles, salvo que exista parti9.ií:i.aciÓn del Gobierno 

Federal en el capital de las mismas; 

lx) Quienes participen en el consejo de administr'ac.iÓ~ de ~ntidades 
financieras pertenecientes, en su caso, a otros grüpos'.finan.cieros, o, 

de las sociedades controladoras de los mi;;~~s'.''a~ri~6~() d~ otras 
. ~ .. -~·- . 

entidades financieras no agrupadas; y .· '>·-: .;·.<;:< \(•: · <:--.'..:/>' ,- . 
x) Los que realicen actividades que lá Comisión NaCiC>rial Bancaria y de 

• • ,_ • •- • '• ,·· <-"'"e•\"•··· .' ,, •_; "·,• ·-· •"' .. 

Valores declare incompatibles con la~ pr'?pias' ~e~ 1~· .función que 

desempeñen para los intermediarios en. ei rrie;¡c:~cio'ci~ ~alÓres.24 

2.4 OBJETO. 

El objeto principal de las casas de bolsa consiste principalmente en. poner 

en contacto a oferentes y demandantes de títulos, así como asesorarlos en 

·materia de valores; sus operaciones pueden realizarse en el piso de remates de 

las bolsas de valores o a través de medios electrónicos de la propia bolsa; · 
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El objeto de las casas de bolsa podrá realizarse a través de las siguientes 

actividades: 

. 2.4.1 Intermediación. 

' . 

El artículo 4de'Ja Ley del Mercado de Valores señala que "int~rmediación 
en el mercado de.'.vá.lores _es Ja realización, habitúa!_ de: 

•••• •• •• •• •• ... •• , < •, •• 

a) Oper~clones de cC>rredurfa, de comisió~ u otras tendientes a poner 

en contacto la Clferta y demanda de valores: 

b) 

c) 

Oper~cl~nes ·por cu~nta propia, con· valores emitidos garantizados 

por terceros, respecto de los cuales se h~ga C>i~rta pública; 

AdrrÚnistración . y manejo de cartera'· de ··valores propiedad de 

terceros". 
,. ~··;:, ~ .- ' 

En este. sentido, las casas de bolsa realiz~rl ()¡e~aciCJnes d~ cC>mpraventa 

dé valores por cuenta de terceros, bien sea em el piso de · rerl'latés de Ja bolsa 

mexicana de valores o bien fuera de ella, según se trate de m~rcados bursátiles o 

extrabursátiles; en esta actividad, las casas de bolsa no ponen en contacto a las 

partes, no comunica a ofertantes y demandantes, sino que solamente formula las 

ofertas de compra y venta o acepta las que se hagan por otros interm13diarios para 

cumplir con lo ordenado por sus. clientes; estas operaciones que celebran las 

casas de bolsa se rigen por las previsiones contenidas en los contratos de 

intermediación bursátil que al efecto celebren por asunto con su cliente, por medio 

de este contrato el cliente confiere un mandato general para que, por su cuenta, 

las casas de bolsa, realice las operaciones autorizadas por Ja Ley del Mercado de 

Valores, sin que sea necesario que el poder correspondiente se otorgue en 

1"Lcy cJcl Mercado úc ValorCs, Oh. Cit .. articulo 17 bis .i. 
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escritura pública.25 

. Las casas de bolsa deben utilizar los modelos de contratos convenidos con 

la Asociación Mexican.a de Intermediarios Bursátiles para documentar las 

relaciones establecidas con su clientela y será la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores quien verificará que los modelos de contratos que utilicen las casas de 

bolsa se apeguen a Jo dispuesto por la propia Ley del Mercado de Valores y a Jos 

lineamientos generales que establecen condiciones uniform.es de contratación con 

Ja clientela inversionista, según Jo establece el articulo 102 de Ja misma Ley. 
-~ .-. . 

La Ley Je atribuye a las casas de bolsa la obligación de responder por Ja . 

autenticidad e integridad de los valores que se negocien y de Ja inscripción ·de su 

último titular en Jos ~egistrosiciel emisor, así como de Ja continuidad de Jos endosos 

Ja autenticidad del último tenedor . 

. En cuanto a Ja remuneración que las casas de bolsa cobrarana sus clientes 

. P?r Jos servicios que éstas Je presten, será aquella que convengan iibremente con 

su clientela inversionista.26 

. 2.4.2 Mediación. 

Las casas de bolsa intervienen en operaciones de ,transferencia de 

paquetes importantes de acciones, en transacciones pa.rá Ja tÚsiÓn, escisión o 

transformación de sociedades, así corno Ja corredúría d~ ci~C:~~e~tos a que se 

refiere el artículo 3, párrafo segundo de Ja Ley del. M~rc~~6 d{Valores y. Ja 

intermediación de títulos valores emitidos en el extranjero ·~c:,n I~ 26~dfción que .no 

constituyan oferta pública, casos en Jos cuales podrái·l"oper~g~o~' valores no 

inscritos en el Registro Nacional de Valores. 

1~ Ley dl!I :\lcrc:uJo Je Valores. Ob. Cia .. ;:artículo 90 . 
.:t> Circular 10-J ..a.9. ScL'rclaria de UucicnJa y Crédito Público. 30 de octubre de 1991. 
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Estas transacciones que realizan las casas de bolsa pueden llegar a ser de 

autentica mediación en virtud .de su conocimiento de grupos de empresarios o 

inversionistas y .al inte,.(;enir en I~ negociación misma de las características de las 

transacciones qÚe finarriiente se consig-n~n entre las partes. 

Las casas·de:bolsa .. estánáutorizadasa.participar en laoferta pública de 

titulo~ com~ dor¡,Óador~~; • función e{ lié( pueden:. llevar' a éabo mediante la 

. adquisición en fir~~ ~ ~·111e'ior~s'~~fÜe¡fosP i,· . 

Las casas de ~~l~}~~~~·'f21;tar la•J~;oc~ción ~ctlÍan:~'~o~~re. y por 

cuenta· de. los operantes; ·aa~.'.e~'.e"(ca~o.de qÜ~ a~c¡¿ierélh lo~:~válqrés Einfirme y, 

tendrán los derecho~ y obligá'dione~ que al. afecte:> ~¡; ~eiiáreri_ ;;;, -~, c6ntíato de -
. - : .> .. ~-_;' .. ~{:~:~·.:.-, --:.·:--'/.· .. c..:,C .• ::::-'".",: ·: ~----- :··_:- ·-;' --.-:·...:.:---- - - _· __ -,., .,: ~-~'-·>.:-: __ ;;_·'-;;·'_.::_: ;_·,~-~-:~,'-: -'-,-_ .. ·': 

colocación; para este tipo de Contratos no existe un arancel que~siíVa de base para 
. __ ,__ . - . ' - ' - . - . -'-~-- - - . . . . " ·, -·-· -- ' , __ ,,_,, '''- ··-"-'-· 

que los agentes de ':váloíés· cobren sú remuneración por éste - servicio; es 

importante tomar en co~sidera~lón el tipo de participación que tiene la sociedad 

- colocadora, ya sea com"o; adquirente tomando en firme los valores para su 

posterior distribución o bien_ como distribuidor sobre la base de mejores esfuerzos, 

obligándose . a realizar• la . \,enta mediante oferta pública, estableciendo en dicho 

contrato el precio: del ·valor y señalando en el contrato lo que puede estimarse 

como gasto de colocá~iÓn~ 28 

2.4.4 De¡:u~sit~cÍe diner.::i. 

Las ca~as· _de bolsa a través de sus agentes de valores pueden recibir 

, fÓndéis por concepto de las operaciones con valores que se le encomiendan y si 

no pueden a~licar los fondos al fin correspondiente el mismo día de su recibo 

~1 lganúá Araiz3 ·octavio. Oh. Cit .. pag. 165. 
::s_h.h:m. 
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deberán depositarlos en una institución de crédito el día hábil siguiente en una 

cuenta distinta de las que deben formar parte de su activo para evitar que los 

fondos recibidos se, mezclem con .los propios.29 

2.4.5 Asesoría. 
· ... : ·,:. ... - . . . '·' 

Las casas de bo\sf~stáh fa6u1tadas para actuar como asesores en materia 

de valores en forma directa o a través.de empresas subsidlarias.30 

Esta facultad que Ja ley· atribuye a las casas de bolsa, involucra el 

reconocimiento de la profesionalidad que genera responsabilidad de actuar con la 

máxima probidad, en virtud del conflicto de intereses que pueden presentarse en 

razón de las operaciones que realizan los agentes de valores por cuenta propia. 

Debemos considerar que en nuestro país esta actividad se lleva a cabo casi en 

forma exclusiva por las sociedades inscritas en el Registro Nacional de Valores, 

sin embargo, el artículo 12 Bis de la Ley del Mercado de Valores establece que "el 

manejo de carteras de valores, que comprende el ofrecimiento o la prestación 

habitual de servicios de asesoría, supervisión y, en su caso, toma de decisiones 

de inversión a nombre y por cuenta de terceros, respecto de los valores a que se 

refiere el artículo 3 de la misma Ley, que no sean otorgados directamente por las 

casas de bolsa, especialistas bursátiles u otras entidades financieras autorizadas 

para operar con valores, podrán ser proporcionados por las personas físicas que 

cumplan con los requisitos establecidos en el propio artículo 12 Bis de la 

mencionada ley". 

:!'J Ley del lvtercado de Valores. Ob. Cit.. articulo~~. fracción JI. 
;\O Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit.. articulo :?::!. fracción 111. 
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2.4.6 Recibir y conceder préstamos. 

Las casas de bolsa con sujeción a las disposiciones de carácter general 

que dicte el Banco de México, están facultadas para recibir préstamos o créditos 

de instituciones de crédito o de organismos oficiales para la realización de las 

actividades que le sean propias, y para conceder préstamos o créditos para la 

adquisición de valores con garantía de estos.31 

Cabe destacar que hace algunos años las casas de bolsa i'otorgkban 

créditos a sus clientes, para financiar posiciones de valores,. asías 'oper~cicmes 
' <. • • •- -~ •• '. - • •• 7" • e • - ' 

fueron denominadas "créditos de margen" y muchos. ec~nomistas cre,ell qÚe el 

número excesivo de operaciones realizadas con "margen" fue uno' de los ·factores 

del alza de valores cotizados en el mercado mexicano en' 1ea7:iy:1a· consecuente 

caída sucesiva con sus respectivos desplomes bursátiles, por. lo que el Banco de 

México al término del desplome bursátil suspendió en form~s d~fi~itiva las 

operaciones de margen. 

2.4.7 Operaciones por cuenta propia. 

Las casas de bolsa de conformidad con las disposiciones de carácter 

general que dicte la Comisión Nacional Bancaria y de Valores pueden realizar 

operaciones por cuenta propia que faciliten la colocación de valores o que 

coadyuven a dar mayor estabilidad a los precios de éstos y a reducir los márgenes 

entre cotizaciones de compra y de venta. de los títulos o bien que procuren 

manejar las condiciones de liquidez en el mercado, así como · una mayor 

diversificación de las transacciones.32 

~ 1 Ley del t\lercndo de Vt1lorcs, Ob. Cit.. :irticulo ::?:?. incisos a). b) y e). 
·':?Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit., articulo. fraccMn V. inciso a). 
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Si tomamos en cuenta que existe la posibilidad de que se presenten 

conflictos de intereses con motivo de la facultad que le otorga la Ley a las casas 

de bolsa para realizar operaciones por cuenta propia, la Comisión.· Nacional 

Bancaria y de· Valores mediante circular 10-163 establece que "la facultad que 

otorga la Ley a los agentes de valores para operar por cuenta propia:'·b.O,ueme ·por 

objeto 1aci1itar e1 aprovechamiento particular de1 titular, . sino Sa1 : contrario, ..... _ .. , ... ' ' 

proporcionarles Instrumentos para que contribuyan a ,mantener·;·ur(mercaé!o 
' - ' ·.·.• .,, . ,_ ~-,. -~ .. , 

competitivo y ordenado, en esas condiciones, dispone ;que.)?~ ,interr,riediarios 

bursátiles, solo podrán invertir sus recursos propios en el ineíréado: en valorés de 

renta variable que corresponden a las categorías' de altu~a:· media y baja 

bursatilidad". 

2.4.8 Depósito de valores. 

Las casas de bolsa de conformidad con· 1as disposlCiones de ·carácter 

general que dicte la Comisión Nacional Bancaria y de Valores.podrán proporcionar 

servicios de guarda y administra.ción de valores, depositando tos títulos en la 

propia casa de bolsa o bien eri uria institución para et depósito de valores, o en su 

caso, en la instltÚción que señale la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

cuando seyáte de Ütulos que por su naturaleza no pueden ser depositados en las 

instituciones prim~ra~iiente señatadas.33 

2:4.9 Operaciones con cargo al capital pagado. 

Las casas de bolsa pueden realizar operaciones con cargo a su capital 

pagado y reservas de capital,34 es decir, podrán invertir su capital en activos'tiÍos o 

inmovilizados, gastos de instalación y organización, así como en las· acciones de 

tas bolsas de valores e instituciones para el depósito de valores de que sean 

);\Ley <lcl Mcrc;ulo <le Valores, Oh. Cit.. arHculo 22. fracción V, inciso b). 
;\.s Ley del !'-1crca<lo de Valnrcs. Oh. Cit .. artículo::?::?. fracción V. inciso e). 
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socios y en acciones de sociedades que les presten servicios o cuyo objeto sea 

auxiliar o complementario de las actividades que realicen. 

2.4.10Celebrar reportes sobre valores. 

La Ley General de Títulos. y Operaciones de Crédito .establece .en su 

artículo 259 que "en virtud del reporto, el reportador adquiere por uría suma de 

dinero la propiedad de títulos de crédito y se obliga atransfe¡rir a,I re¡portadO la 

propiedad de otros títulos de la misma especie, en el pl~~8;co~venido. y contra 

reembolso del mismo precio, más un premio: .El prenÍip:q8e~~/en.bedeficio del 

re portador, salvo pacto en contrario y. el reportó, se·p~~i!isd;;r;i ¡)6·; ii~~Íreiga de 

los títulos y por su endoso cuando. sean nc:irni.n.8;~ivo~? . /••, .~;.· :·>> 
'':--'-- --·, 

El reporto en mateíia. buíSáÍil r~preseÍlta_ ef ot.orgami~'nto_:Cfé'. un crédito y 

como tal lleva apar~j~clo·,Ü~ ri~s~o q~e será m~yor. o menor en. función de la 

naturaleza de los üt;J1'~s ~bj~t~ d~; reporto, de la liquidez de qui~n recibe el 

financiámiento y deÍ mandato de las operaciones de reporto que realiza una 
·.-. .. .. 

misma casa de ,bolsa en su calidad de reportadora o reportada; es por eso que el 

Banco de México interviene en la regulación de estas operaciones, con quien y en 

que calidad y hasta que monto, así como las demás características de este tipo de 

operaciones.35 

2.4.11 Celebrar operaciones con las demás personas vinculadas con las 

casas de bolsa. 

Las casas de bolsa tienen la facultad de realizar operaciones con sus 

accionistas, administradores, directivos y empleados, para celebrar operaciones 

con el público, en virtud de que una de las características esenciales para la 

~5 Ley ücl Mcrc:iJo Je Vah.lrcs. Ob. Cil .. articulo~~. frou:t.::ión V. inciso ü). 
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existencia de un mercado eficiente es la de que todos los participantes tengan 

oportunidad de acudir en el, bajo iguales condiciones.36 

' . ' - ._ . . -

2.4.12 Operaclon~~,a t;avéi de ~ficinas de Instituciones de Crédito. 
-- . - ' ;--_ ~ . ~~º·::·,-; o. • - . _;,_ . . ' 

- . ~ .. _ :·~ {;~,; .-- \ .;. _· 

Las casas dé bolsa: podrán llevar a cabo actividades de las que les sean 

propias, a tr~~EÍ~·~'.8~::1~s ;: ahcinas, . sucursales o agencias de instituciones de 

crédito.37 Esto·'s0';d8'iJ9:\'a' que 1a:· participación bancaria dentro del mercado de . . . ,· - , .. : ,., ..... - .-•., 

valores desernpeña"·i-rúi1t1ples pápeles dentro de dicho mercado al actuar como 

inverslon'fst~ ·,por' '?<i·~~ní'a >propia, colocadores, fiduciarios, mandatarios, 

comisionista~: c:6i;edb;r~iS:·custodios y administradores de títulos; por lo tanto el 

legislador inte~t~ ~~~'ú~ijrn.rfóÍrnula~ádecuadas para mantener la participación de 

las instituci;¡:¡~·~ ~·9'{r~dit·~ ~n.el mercado de valores. 

2.4.13 lntervelllr en acciones de otras sociedades. 
--..-::·;".·' 

: ,;_ ;_": ·:,~ : ;:, 
·, 

Las casas de bolsa puedéllJntervenlr en acciones de otras sociedades que 

les presten sus servicios o cu;~~-~bj~t'o ~ea auxiliar o complementario de las 

operaciones que realiéen,. las; cá.s~;_<de' bolsa quienes estarán sujetas a las 

disposiciones de carácter ge~er~1'.;~Ü'~--expida la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores así como a la inspe~'c"ió~\Y\7i~il~·~¿iade los mismos.38 
. . . >'·;-: ,, . -·"": , -~·o: ' [ ' - . . " 

2.4.14 Celebrar ope~acione~ de_rlvadas. 

Con las reformas a la Ley del Mercado de Valores, se facultó a las casas de 

bolsa a celebrar operaciones financieras conocidas como derivadas, siempre y 

cuando, cumplan con los requerimientos que ·en materia de administración de 

riesgos al efecto se establezcan. La Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

36 Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit .. artkuh.122. fracción V, inciso tl). 
n Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit., artículo 2:?. fraccit\n V. inciso c.1. 
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dictará en forma conjunta con el Banco de México las disposiciones de carácter 

general correspondientes.39 
, . 

2.4.15Asumlr el 

centrales; 

carácter de acreedor y deudor reciproco ante contrapartes 
. ··: ·"./::' '.--·: :··.1; 

~'!;'{/:_~ 
. ·:· 

·->· '· --~~~-:-~·:~.· .:·:·./;!'."~-~. 
Con las reformas a la Ley dei Mercado éJ~'vaióres/se"éstableció que las 

casas de bolsa pueden asumir el carácter-/d~;acreedo(~¡'~el'ú'.1or'reCiproco ante 

contrapartes centrales, así como asumir Óbligáé:ioriE!s solidarias' respecto de 

operaciones con valores realizadas por otros iritermediarios del mercado de 

valores, para los efectos de su ·compensación y liquidación ante dichas 

contrapartes centrales, de las que sean soci~s.40 

2.4.16 Operar con valores Jnscritos en la sección especial del Registro 

Nacional de Valores.· 
~. ~- :::;~>:;,:/~-~ ; . - . . 

Con las núe~-~-~ reformas a la Ley del Mercado de Valores, las casas de 

bolsa pueden Óp~r~r con valores inscritos en la Sección Especial del Registro 

Nacional de Valores y con los valores que de ellos se deriven.41 

2.4.17 Actuar como representantes comunes. 

Las casas de bolsa pueden actuar como representantes comunes de 

obligacionistas y tenedores de otros valores, títulos e, documentos.42 Se ha 

especulado sobre la naturaleza de la función de este órgano; algunos autores no 

lo consideran como un verdadero mandatario porque por disposición exp'r~sa de la 

Ley es designado por la emisora en el acto de emisión y no por los supuestos 

;\!Ley del Mercado de Valores. Ob. Cit .. artkulo :?:?:. fracción V. inciso 1). 
)'>Ley del Mercado de Valores. Ob. Cil .. artículo:?::?:. fracción V. inci~o h). 
"ºLey del Mcn:adn de Valores. Ob. Cit .. anh:uln :?:?. fraccilln V. incisoj) . 
. u Ley del ~krcado de Valores. Ob. Cit.. ar1fculo :?:?:. fracción V, inciso k). 



30 

mandantes; sin embargo, en nuestro derecho podemos considerarlo como un 

mandatario especial con el propósito de instaurar un sistema de protección de los 

obligacionistas a efecto de que estos tengan 'quién los· représente. desde el 

instante en que se verifican las primeras suscripcio~e~ d~Jostitulos hasta la 

"";",;:º:e~~~:nd:.º"ª '"'""ªd. 'ª com1s1on ~ª~~:,' s.koafr~ de$al0ieS en 
la circular 11-17 del 21 de agosto de .. 1991.eisíat:llec'e qúe:'.~deinfro:·de la gama de 

'·">.,~:»·1~•.'·'-"~:'·.- "' • ~- ,·e,'.·,);··.-•.;-·,····.·,,_,'' 

actividades que pueden desempeñár, • 1.as '.casas'' de ·holsa'.o ::1as; instituciones de 

:~~:::ion~:tasen;ue~:~ed:resdede a:~:: ' J~,:~t~}f JJ~~j2iªJt;i:~~:~:~np~~ :: 
participación en ta tutela de. los lnteiréses .del' púbÍicci' inversionista; ésta 

representación común significa la res¿~~~abHidad d~ 6brar cort'l~mandatarios de 

éstas y quien la desempeñe debe de eje~citar todas l~s a~ciones o derechos que 

al conjunto de tos inversi~nistas corre~ponda p~r el pago de intereses o de capital 

debido, o por virtud de las garantías constituidas para la emisión, así como la 

.. necesaria para cumplir las funciones y deberes inherentes; sin embargo, podemos 
. ·- ._ . . 

~ :observar que tás casas de bolsa al actuar de manera simultanea como . ~ . . . . . . 

colocadores y representantes comunes de obligacionistas, reúnen una dualidad de 

funciones que se traduce en el cumplimiento de obligaciones tendientes a cuidar 

intereses susceptibles de oposición y en consecuencia se dispone que las casas 

de bolsa no podrán desempeñar simultáneamente como agentes colocadores de 

obligacionistas y tenedores de otros títulos respecto de la misma emisión y 

operación de oferta pública". 

2.4.18 Actuar como administradores de fondo de pensiones o jubilaciones. 

Las casas de bolsa están facultadas para administrar las reservas para 

fondos de pensiones o jubilaciones de personal, complementarias a las que 

J:? Ley tld !\kr~:.H.lo de Valores. Oh. Cil .• ankulo :~. fraccil\n VI. 
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establece la Ley del Seguro Social y de primas. de antigüedad, conforme a Jo 

dispuesto en la Ley del Impuesto sobre la .Renta.43 

2.4.19 Adquirir las acciones representativas de su capital social; 

Las casas de bolsa podrán adquirir las acciones representativas· de su 

capital sociai,44 previo acuerdo del consejo de administración, siempre que Ja 

compra se realice con cargo al capital social y en su caso, a una reserva 

proveniente de las actividades netas, denominadas "reserva para adquisiciones de 

acciones propias". Esta compra de acciones se efectuará respetando la cuenta de 

capital social por una cantidad igual al valor nominal de las acciones derivadas y 

tratándose de acciones sin expresión de valor nominal, por el equivalente a su 

valor teórico. La posibilidad de adquisiciones propias deberá estar consignada en 

los estatutos sociales. 

2.4.20 Intervenir en Jos títulos representativos del capital social de entidades 

financieras del exterior. 

Las casas de bolsa con la autorización de la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público, escuchando ésta la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores y podrán invertir directa o indirectamente en títulos representativos del 

capital social de entidades financieras del exterior.45 Cuando alguna casa de bolsa 

es propietaria directa o indirectamente de acciones con derecho a voto de 

entidades financieras del exterior, que represente por lo menos el 51 % del capital 

pagado, tenga el control de las asambleas generales de accionistas, esté en 

posibilidad de nombrar a la mayoría de los .miembros del consejo de 

administración, o sus equivalente, o por cualquier.' 6fro medio controle a las 

mencionadas entidades, la casa de bolsa corres.pendiente deberá proveer lo 

-';l Ley del ~1crcadu de Valores. Ob. Cit .. anículo :?2. rracch\n VII . 
. u Ley di:I Mercado de Valores. Ob. Cit. anículo 22. íracción \'111. 
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necesario para que la entidad financiera de que se trate realice sus operaciones 

sujetándose a la legislación extranjera que le sea aplicable y, en su caso, a las 

disposiciones que ~l~fecto determinen las autoridades financieras mexicanas.46
. 

2.4.21 Emitir oÍ:in~aciones.~ubordinadas. 

Las casas de bolsa podrán emitir obligaciones subordinadas de conversión 

obligatoria a títulos representativos de su capital social, computables dentro de su 

capital globai.47 Estas obligaciones subordinadas y sus componentes serán títulos 

de crédito con los mismos requisitos y características que los bonos_bancari.os 

salvo por lo previsto en el artículo 64 de la Ley de Instituciones de CrédiÍo que 

establece: "en caso de liquidación, el pago de obligaciones subordinadas se hará 

a prorrata después de cubrir todas las demás deudas, pero antes de reRartir a los 

titulares de las acciones o de los certificados de aportación patrimonial el. haber 

social". 

2.5 OBLIGACIONES Y PROHIBICIONES. 

Además de las obligaciones y prohibiciones mencionadas en el capitulo 

relativo a la constitución, administración y estructura de capital que la Ley del 

Mercado de Valores y las disposiciones reglamentarias imponen a las casas de 

bolsa, sin pretender hacer un análisis exhaustivo, señalaremos las siguientes 

obligaciones y prohibiciones: 

2.5.1 Información de estados de cuenta. 

De conformidad écin lo dispuesto por el artículo 94 de la Ley del Mercado de 

Valores, las casas.de bolsa tienen la obligación de enviar a sus clientes dentro de 

45 Ley del Mcrc::u.lo Je V:ilorcs. Oh. Cit .• :inCculo 2:?. fracción IX. 
46 Ley del M_crcadu de Valores. Ob. Cit .• artículo :?:?, Bis. 
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los primeros cinco días hábiles posteriores al corte mensual, un estado actualizado 
. . . 

con relación a todas las op~raciones realizadas con él o por su cuenta y que 

refleje la posición de valores de dicho cliente aí úÍtirno día hábil del corte mensual, 

así corno la posiclónde v~ibresdelc6rte rnens~ál anterior. 

2.5.2 Información de sus funcionarios y personal. 

De conformidad con lo dispuesto por la circular 10-68 de fecha 3 de abril de 

1984, expedida por la Comisión Nácional Bancaria y de Valores, las casas de 

bolsa deben exhibir en un lugar visible para el público, una lista que expresará la 

denominación de la sociedad, los nombres de los consejeros y comisarios, 

nombres y cargos del personal directivo, el nombre de los apoderados para 

celebrar operaciones con el público y los nombres de los operadores de piso. 

2.5.3 Proporcionar información a la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores • 

. De conformidad con lo dispuesto por el articulo 27 de la Ley del Mercado de 

Valores, las casas de bolsa están obligadas a dar periódicamente información 

estadística a ia Comisión Nacional Bancaria y de Valores sobre las actividades y 

operaci?nes que realicen, información que deberá proporcionarse en form·a glo.bál 

por tipos de operación y sin mencionar los nombres de los clientes y proporcionar 

ademas· sus estados financieros. 

Esta obligación de. las casa_s .. de bolsa ha sido reglamentada en diversas 

circulares de.la Comisión Nacional. Bancaria y de Valores de las que destacan la 

10-30 Bis de fecha 18 dé diciernbré de 1984, que señala que los documentos que 

especifican la información mensual financiera y estadística que deben 

proporcionar las casas de bolsa deberán proporcionarse a mas tardar el dia 15 de 

.n Ley Jet McrcaJo Je Vulnres. Ob. Cit .. o.nículo 22. fraccilln X. 
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dada mes y ·la información anual a mas tardar en un plazo de 90 días naturales 

posteriores al. cierre del ejercicio fiscal. 

2.5.4 Registro de la contabilidad. 

Las casas de bolsa están obligadas a registrar en su contabilidad todos y 

cada uno de los actos, contratos u operaciones que realicen, cualquiera que sea 

su origen, en la fecha de su realización o concertación.48 

2.5.5 Comunicar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores la 

.transmisión de acciones de su capital social. 

De conformidad con lo dispuesto por el artículo 19 Bis de la Ley del 

·Mercado de Valores, las casas de bolsa deberán comunicar por escrito a la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, dentro de los tres días hábiles 

siguientes, las transmisiones de acciones que efectúen de la serie "0" por más del 

2 % del capital social, así como el nombre, nacionalidad, domicilio del accionista y 

las características· de las acciones que adquiere. Si la adquisición de acciones a 

que se ha· hec:ho referencia excede del 5 %, las casas de bolsa deberán contar 

con la autorización previa de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

2.5.6 Depositar los valores en una institución para el depósito de valores. 

Coml? pudimos ver en el capitulo correspondiente a las operaciones que las 

casas de bolsa pueden celebrar, se encuentra la de proporcionar servicio de 

guarda y administración de valores, mismo que conlleva a la obligación de 

depositar dichos valores enuna institución para el depósito de valores o en la 

institución que señale la Comisión Nacional Bancaria y de Valores cuando se trate 

411 Ley del ~tcrcado de Valore~. Ob. Cit .. artículo ~6. Bis. 
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de valores que por su naturaleza no pueden ser depositados en las instituciones 

antes señaladas. 

2.5.7 Operar de conformidad con el calendario bursátil. 

Las casas de bolsa tienen la obligación de abrir sus puertas al público 

· todos los días hábiles, excepto los días que señale la Comisión Nacional Bancaria 

y de Valores además de los sábados y domingos que se consideran inhábiles. 

2.5.8 Responder de Ja autenticidad de valores. 

Las casas de bolsa tienen la obligación de responder por la autenticidad e 

integridad de los valores que negocien y de la inscripción de su último titular en 

los registros del emisor, así· como de la continuidad de Jos endosos y de Ja 

autenticidad del último de estos.49
. · 

2.5.9 Obligación relativa al manejo de su contabilidad. 

Las casas de bolsa tienen Ja obligación de registrar en su contabilidad 

todos y cada uno de los actos, contratos u operaciones que realicen, cualquiera 

que sea su origen, de conformidad con el sistema de contabilidad que establece el 

Código de Comercio y los registros y auxiliares que ordene la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores, los cuales se ajustarán a los modelos que al efecto señale 

la propia Comisión Nacional Bancaria y de Valores mediante disposiciones de 

_carácter general mismas que determinarán cuales son los libros, registros o 

documentos integrantes de la contabilidad de las casas de bolsa que deben ser 

conservados, cuales pueden ser destruidos previa microfilmación y cuales pueden 

se destruidos sin necesidad de microfllmación.50 

-'') Lcv Jcl ~1crcaJo Je Valores. Oh. Cit .. artículo ~6. 
~o Le). t.lcl ,\Jcrcac.Jo lle Valores. Ob. Cit.. artículos 16. bis a 26 bis 3. 



36 

2.s:1 o Secreto bursátil. 

Las casas de bolsa tienen prohibido dar noticia o información de las 

operaciones o servicios que realicen o en las . que intervenga, sino al titular o 

beneficiario, a sus representantes legales o a quien tenga poder otorgado para 

disponer de la cuenta o para intervenir en ellas; esta prohibición no es aplicable 

cuando las pide la autoridad judicial en virtud de providencia dictada en juicio en el 

que el titular sea parte o acusado y las autoridades hacendarias federales por 

conducto de la Comisión Nacional bancaria y de Valores, para fines fiscales. 

Los empleados y directivos de las casas de bolsa serán responsables por la 

violación del secreto bursátil y dichas sociedades estarán obligadas en caso de 

revelación del secreto bursátil a reparar los daños y perjuicios que se causen.51 

2.5.11 Uso de Información privilegiada. 

De conformidad ,_con lo dispuesto por el articulo 16 Bis de la Ley del 

Mercado de Valore~/se considera información privilegiada el conocimiento de 

e~entos relev~nte~:52Ú:lu~"nó hayan sido revel.adosal público por las emisoras a 

través de los nÍedios"'c1G~- par~ tál ·efec_tci establezca la bol~a deyalc?r_:_s en qíié se 

coticen los rnisrií6~:s? ' --.·.;,: -: ·:<·L\:- ' V :~ : ' •.: ··: ·;, " .•. 

. ,~.>; ,, 

Asimismo, se e~¡~IJ;'ece. q~~;l~:~ers~~~·qce di~ponga -de información 

privilegiada cono.· son los' r'.ni~mb;cis''cie'1:~~~~~j~ de administración, directores 

generales, factores, ·auditores.· ~xternos independientes, comisarios y secretarios 

de órganos colegiados de las sociedades con valores inscritos en el Registro 

Nacional de Valores y las demás personas que señala la propia Ley del Mercado 

~ 1 Ley Jcl ~1cn::uJo Je Valores. Oh. Cit .. articulo :?S. 
'.'.! Se cnticnJI! por c\'cnto rclcYantc 1ocJu oich1, hecho o acontcdmicnto capv. de inlluir en los precios <le los valores 
i1N:r1h•'.'> en l!I Rcgislro N:.icional Je Valores. 
!>l Ley úd ~kn:ado <le Valores. Ob. Cit.. nniculos 16. bis a 16 bi~ 4. 



37 

de Valores, deberán abstenerse de efectuar operaciones por cuenta propia o de 

terceros, o en su caso, informar o dar recomendaciones a terceros para que 

realicen operaciones con cualquier clase de valores cuyo precio pueda ser influido 

por dicha información en tanto esta tenga el cáráct'erci'e privilegiada. 

La prohibición del uso de Información p~i~il~~i~da aumenta un estadio 

profundo para resolver los problemas legales qúe presenta y que han impedido el 

control eficaz de est~ pr¡:icti9a:~or'.demás generalizada y que analizaremos con 

mucho mayorénfásisen-'elc~pítulo cuarto de esta tesis. 

En. el '~rt'íc¿li;}:ió';;:cÍ~ la. Ley del Mercado de Valores, se establecen los 

, supu~stos •. el"l'i?s?c\i~l~~-Ú~;Comisión Nacional Bancaria y de Valores podrá 

ordenar ia' susp~'~si'óri"~tí;d~1 ;ó total de las actividades de las casas de bolsa y en 
• • • • •• "•J• .• C, ·'\'•' '•". ··~· ' •. 

su caso prOpOner a' 1á Secréiélíía de Hacienda y Crédito Público la revocación de 

la autorizació..; ciuan~6J~'j'~i9i~'_ci~ dicha Comisión y la gravedad de las infracciones 

. cometidas así.lo áiTi~!ite en Íos'sigüientes casos: 

Cuand~.'no:,p~ese¡nten la escritura constitutiva para su aprobación 

dentro ci; 16~- t~es ~eses siguientes a la fecha del otorgamiento de la 

auto~iz~~iÓil/ ~i infcia operaciones sin presentar dicha escritura para 

su ap'r'o~b~ció~.\:s¡'~o inicia operaciones dentro del plazo de seis 

meses a' partir 'ele la fecha de aprobación de la escritura, o si al darse 

la aprob'~ciÓn'~o estuviere pagado el capital mínimo; 
"'' . . 

Sien cuai~i:;iertiempo déjan de satisfacer los requisitos que señala el 

artículo 17 Bis 2 de la Ley del Mercado de Valores, referentes a su 

constitución; · 
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Si realizan operaciones que impliquen conflictos de intereses, o 
intervengan en· aqUellos que no se ajusten en los usos y sanas 
practicas del mercado de valores; 

cuando dejen ·¿¡~ r~~l-izar~l~s f u~cione~' de interriíeciÍación que les son 
.- .·:·:.:··.:'.·;}.·~~··;)·.·:1:·_.·.:;-.·!.'·»:",::-- .. ·.:J;:._·'.;~~1.,_'_,···.---i·'··· .. - .·,· -_ - ·;, --

propias;en'tormasigriificativá; .. ;. •· · · · · 
-·-;·-"-- ·.''._ .:-'._,::: ... :.- .. _ . 

. ·,·-;. '";:\'.>-·; - .-'.'.1._.,:··.~ 

Cuando inten_¡engári con \Íalciresno inscrifos en el Registro Nacional 
de va1éi~é~.;s~1v~,1Ópr~~¡~~·E!~:ia p~p~ia·t.~y;. ·· 

Por la· !allá :i.~8-~b1'.i~i~~t6_~e_i~~ ~bHgaciones d~rivadas de las 
.operaciones corítraiái:iás; ·:.? .·.· .. ·•·y:.· ;; 

' .. -<;_:_--~'.·: :'-~-:-:;,/;;;-·,: .. ;- ;:·~~'.(-:/ 
__ , ,!':' ·----.----. 

Si son _disüeífas_ o entrimeQ .. procedimÍento'ci~.-suspenslóri' de pagos, 
o quieb~a_·_;_•' .'-.. •·;·:'_·:~:>_._ •• _.,'.-_ i<'.;.~~t '''-.'.~>' .. ,:;.> · / "'"': _ .. · .. · <•.···· · · · ' ·· 

-·.·:~::/,: >-' >->· .. :;. ~ -:~--- -~:.;;~ --\:~:'. -~<~· -

Prop~r61ori~n···~'~agáh~;~1~'di~1si~~.~:~:~~aFs~n'cariá y •.. ~e'valores 
informacib~e_s·?,d~~i:~Sª-~!~?~~;~~~~~~'.~F~lf,;;~i::"?:;r·" ¡ '·. ,::·_·. __ 

.. ;'.·~~-> ·. ·: .. 1 ... -. , ' .. ;. :·";¡.' ~ . . ~<:: :. ·:<·,·... . 

Pierda_~·, 1.f t~it7~,g, T,~~ ,~;;}~~~EiCi.~Wi~_j::~~füii~~.:~ reduzcan su 
capital social···:a una{su111a iinf_éíi~r,a: la fque:.teníari. cuando se 

ins~ribie~on.'e\~\~f·9~!;~,-~~~á~-~tci_a,:va1~~e:~~, .•. /;.· •.' 

La revocaciónde la aut6~ii~Clón p¿~·;arte de la Secretaría de Hacienda y 
Crédito Público serácausa de di~ol¿ciól1 de l~s ~~sas ele bolás.54 



111. LA BOLSA DE VALORES. 

3.1 ANTECEDENTES. 
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A partir del siglo XVI con el surgimiento del capitalismo financiero 

adquirieron gran importancia las bolsas que sucedieron a las ferias tradicionales 

que nacieron como resultado de las transacciones comerciales y en las cuales las 

operaciones solo se efectuaban ocasionalmente, en cambio en las bolsas todos 

los días del año se negociaban mercancías y valores, en éstas, las mercancías no 

eran traídas materialmente al mtÚc~d~; solo. se traficaba nada mas . con los 

valores que las representaban, est~b~ri abierÍ~s\i.,los rner~aderes de todas las 

naciones y contribuyeron lntensaní~~¡á ~'·la ~6n~~ntración • de operaciones 

comerciales y financieras. .: -:/>-'·· · 
'' ·.-, 

' - --·--- --· '- -
Las actividades bursátiles se in_i~tan en ~I año de 1948, pero es hasta el año 

de 1531 cuando se decide construir ári la CiUdadde Amberes, Holanda la primera 

bolsa donde se desarrollaban las típic:as · operaciones bursátiles, buscando la 

localización de un centro donde reaiizar las mismas operaciones que se venían 

celebrando al aire libre y en la plaza pública. El término "bolsa" suele identificarse 

como un lugar determinado, que si bien en sus orígenes se trataba de un lugar al 

aire libre en un punto abierto, evoluciona en un local, edificio o casa que alberga 

un grupo de comerciantes que se dan cita para tratar sus operaciones mercantiles 

siguiendo un perfil institucional de . establecimiento organizado en el cual sus 

miembros no son comerciantes que eventualmente se. relacionan, sino personas 

permanentemente vinculadas con un estatuto perfectamente definido y 

organizado, permitiendo unaactividad flexible y reglamentada; 

Actualmente án cada país, cada bolsa es un ·organismo~público y privado, 

por los usos, para la política financiera y por I~ h!st~~ia.· éC:ori~mica de sus 

$"4 l..cy_dcl ~fori.:aJ,) Je Valurcs. Ob. Cit .. artículos :m. 
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instituciones, factores que en su conjunto han contribuido .en clasificar 

tradicionalmente a la bolsa, en bolsas públicas y bolsas privadas; las primeras, se 

caracterizan por la intervención directa del poder público y las segundas se 

establecen por comerciantes del lugar que se caracteriza por la libre asociación 

de sus miembros a diferencia de la bolsa pública en la que el nombramiento de 

sus miembros corresponde al poder público, predomina el espíritu oficialista y 

normalmente la bolsa se encuentra fuertemente influenciada por la banca; en 

cambio, en la bolsa privada los miembros son elegidos por la propia entidad, 

carecen de privilegios, pueden ser sociedades y desde su origen se le exige un 

montaje adecuado y una capacidad económica comprobada para prestar un 

variadísimo número de servicios.ss 

En México, fue hasta el año de. 1880; cuando se presentaron las primeras 

tra11sacclones bursátiles efectuadas. en· 1ugar cerrado. en donde se reunían un 

grupo de comerciantes mexicanos y extranjeros a negociar principalmente con 

títulos mineros y en lo que podíamos llamar bolsas clandestinas en las que 

. -:':- ~'pre'~()rninabá la· especulación y existían irregularidades. En el año de 1887 los 

i,~~ñbres Francisco Aspe y Alfredo Labadie establecieron una bolsa mercantil que 

fue iél primera que existió; después en 1988 se aprobó el establecimiento de la 

Bolsa Nacional de México y hacia el año de 1907 ante la necesidad de contar con 

una organización y un local propio, un grupo de personas que se dedicaba al 

comercio con valores crearon la Bolsa Privada de México como Sociedad de 

Cooperativa Limitada, que en 1911 cambió su denominación por la de Bolsa de 

Valores de México y que funcionó durante veintiséis años. La Ley de Títulos y 

Operaciones de Crédito y la Ley General de Instituciones de Crédito, ambas de 

1932, establecieron que: "las bolsas de valores debían constituirse· como 

organizaciones auxiliares del crédito"; de esta forma a partir del 2 de enero de 

1975 con la Ley del Mercado de Valores funciona en todo el país la. Bolsa 

"' Octaviu lgartua. Ob. Cit .. p:i!,!s. :?:?6 y :?27. 
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Mexicana de Valores, S.A. de C.V., en la que se concentran las operaciones de 

mercado de dinero que en nuestros días han alcanzado gran importancia. 

3.2 FUNCIÓN. 

El articulo 30 de la Ley del Mercado de Valores establece que: "para la 

operación de ras bolsas de valores se reqGiére concesión que otorgará 

discrecionalmente la Secretaría de Hacienda y Crédito Público oyendo la opinión 

del Banco de México y a la Comislón Nacional BanC'aria y .de Valo_res. El 

otorgamiento de la concesión se resolverá en aienciÓn al desarrollo y posibilidades 

del mercado, sin que pueda aut6ri~~rse el.~stable~irriier'it~ ele. Gn~·bol~a por cada 

plaza". 

En nuestro país lab()lsá es Ulla entidad privád~ y su; d~~~ghos y facultades 

solamente los pude desarrollár en virtud de la propia concesión, definida ésta 

como el "acto por el cual se concede aun particular el ma~ej<:Í Y .. E!xplotación de un 

servicio público o la explotación y aprovechamiento de bierÍes_d_er''dominio público 

del Estado"; este servicio público se caracteriza por. se~ 'una abti~idad creada con 

el fin de dar. satisfacción a una necesidad general qúe .de bt~b'-modo quedaría 

insatisfecha o insuficientemente satisfecha y en ei qLu3 1~.s~tlsfaC'cióll _ .• del interés 

general constituye el fin exclusivo de su creación.56 
. ' : ·> . :.,'' ·. 

Para.que IC>s .. valores:puedan_ser operados··en:.Gors~. ~:Lquiere: (l).:que 

estén inscritos en el R~gl~iro Nacional d~ v~1<:Í~~~/(1i) q~e lo emis~r~s sÓlicitén su 

ins~ripción en I~ bolsa de. qJe se fr<l.íe: / (iil) qu~ s~tisfagan los. requisitos que 

determine el reglamento iníeriorde Ja bol~á. .• 57 • 

:'b Fraga Gahino. Derecho 1\<lminis1rali\'o, ~léxico. Editorial Porrúa. pag. 1..i.3. 
!iJ Ley e.Id ~lcrcallo de Valores. Oh. Cit .• artículo 33. 
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3.3 CARACTERÍSTICAS. 

Una vez obtenida la concesión, de conformidad con lo establecido en .el 

artículo 31 de la Ley del Mercado de Valores, las bolsas de valores deberán 

cumplir con las siguientes características: 

3.3.1 Constitución. 

Las bolsas de valores deben constituirse como socieda'des anónimas de . - . . . - . 
capital variable y suduraciónpodrá ser indefinida. 

3.3.2 Capital. 

Las bolsas de valores deben tener íntegramente suscrito y pagado el capital 

.• mínimo qua determine la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, mediante 

disposiciones de carácter general; el capital autorizado no podrá ser mayor del 

doble de su capital pagado; las acciones representativas del capital social deberán 

pagarse íntegramente en efectivo en el acto de ser suscritas, éstas acciones 

podrán ser suscritas por casas de bolsa, especialistas bursátiles, instituciones de 

crédito, instituciones de seguros, de fianzas, sociedades de inversión, sociedades . · 

operadoras de sociedades de inversión, administradoras de fondos para el retiro Y. 

las demás personas que determine la Secretaría de Hacienda y Crédito Público.58 

Ninguna persona física o personaJúridi~~ colectiva, salvo excepción. ech~ 
por la Secretaría de Hacienda y/ C-rédit~:·P.Úbiico,, ~odrá .:;;dquiriÍ. directa o 

indirectamente mediante una ó"vari~~·'6p~rk~i~ne~ sim~ltá.~eas·¿;~ucesivas, el 

control de acciones por más delcii~~~pc;r~IJ¡,i~'d~l~~pitafp~gado.de una bolsa de 
• ' < ' •;•- ' e-.,~ • .- • '• • -· • • 

valores.59 

~s Ley del ~krL0<1Jo Lle Valores. Ob. Cit .• artículo 31; fr.iccioncs_ 11. 111 y 1 V. 
~')Ley del ?\.fcrcmJo de Valores, Ob. Cit., articulo 31 bis. · 
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En ningún caso podrán participar en el capital social de las bolsas de 

valores: 

i) 

li) 

Las persÓrías jurídicas colectivas extranjeras qúe ejerzan funciones 

·. de gobiern6; y · 

La~ p~;s~~él'~'que sean propietarias directa o indirectamente del diez 

por_ciento o más del capital de casas 'de .bols~; especialistas 

bursátiles,· instituciones de crédito, instUucion~s·:de seguros, de 

fianzas, sociedades de inversión, sociedades' operador~s ·de 

sociedades de inversión y administradoras d~ fondos pa;a el retiro.60 

3.3.3 Admlnistráción. 

El consejo de_admin.istración deberá _reunirse por lo menos cada tres meses 

y de man eirá. adicio¡;al cuando séa con:iocado por el presidente del consejo de 

~dminis!Ía?lón o por cualquiera de los comisarios de la sociedad; para las 

s'e~iones del ~on~ej~ de adr;,inlsiracÍón -~~ ··r~q~i-ere por lo menos de la asistencia 
" • · •" ~ - - _.. -. ·- •;:-- o;- - ;-, ··~ ' : • '\' ~ - ,o; ;-,- - •-' J ""~" -,•"e• - • -• ·-·-

• del cincuenta y curio por cien~() de los'ccinSejeros, de los cuales por lo menos el 

veíinÚcinco por ciento cÍe~er~n ser ~onsejerC>s independientes. 61 

El consejo de administr~~iónd~,~~ bolsas de valores estará integrado por 

un mínimo de cinco y un' máximo dé qll'in~'e consejeros propietarios, de los cuales 
'' - . ' . ···," - . 

por lo menos el veinticinco. por.·'cieniC> deberán ser independientes; por cada 

p;opietario se designará a su respectivo suplente; los accionistas que representen 

. por lo menos el diez por ciento del capital social tendrán derecho a designar un 

consejero.62 

60 Ley Jcl ~1crc.iJo Ji: Valores. Oh. Cit .. artículo 31. fracción V. 
ftl Le)' del Mcrc:u.lu Je Valores. Oh. Cit. artículo 31. fracr.:ión VI. indsu e). 
6~ Ley Jcl Mcrc:u..lo t..lc V;.ill1rcs. Oh. Cit., articulo 31. íraccil.ln VII. 
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Los nombramientos de consejeros, comisario, director general, directivos 

que ocupen cargos con jerarquía inmediata inferior a la de .este último y auditor 

externo, de las bolsas de valores, deberán recaer en personas que acrediten 

constar con calidad técnica, honorabilidad e historial crediticio satisfactorio, · 

amplios conocimientos y experiencia en materia financiera Q_adf!linisfrativa.63 

3.4 OBJETO. 

Las bolsas de· válores tiene por objeto facilitarlas transacCiones con valores··; ·•. ·· 

y procurar el desarrollo del mercado, mediante~ (1). el ~~t~ti1eci1"T1ianto dEI 1C>~~1es e '> \ 
instalaciones para facilitar las relaciones·. y opeiraéioáes' entre .. la. oferta . y la ..• 

demanda de valores, (li) la publicación de la inform~ción sobre los valores 

inscritos en la bolsa, sus emisores y las operaciones que en ella se realicen, (111) el 

estricto apego de las actividades de los socios a las disposiciones que les sean 

aplicables, y (iv) la certificación de las cotizaciones en bolsa. 

3.5 INTERVENCIÓN 

CONCESIÓN. 

ADMINISTRATIVA y REVOCACIÓN DE LA 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores podrá ordenar la intervención 

administrativa de las bolsas de valores por infringir las disposiciones de la Ley del 

Mercado de Valores o por infringir de manera grave o reiterada las disposiciones 

de carácter general que emanen de la Ley del Mercado de Valores, así como lo 

establecido en su reglamento interior. 

Cuando a pesar de la Intervención no logren subsanarse las irregularidades 

que dieron origen a la intervención, o cuando la bolsa de que se trate entre en 

disolución o liquidación o sea declarada en suspensión de pagos o en quiebra, la 

Secretaría de Hacienda y Crédito· Público, oyendo al Banco de México, a la 

6:t Ley Ucl :0.1cn.:aJo e.Je Valores. Oh. Cit .. artículo 31. íraccic'in VIII. 
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Comisión Nacional Bancaria y de Valores y a la bolsa afectada podrá cancelar la 

concesión respectiva. 64 

IV. LOS ESPECIALISTAS BURSÁTILES. 

4.1 ANTECEDENTES. 

La exposición de motivos a la.Ley deÍ Mercado.de Valores de 1975, señala. 

que la existencia de la intermedi~ciÓn cl~bidamente calificada y controlada · 
- . . . 

permitiría que las transacciones se realicen con la· expedición económica y 

seguridad, con la participación de profesionales, cuya actuación se lle\/a a cabo .. 

cuidando de manera adecuada los intereses de los parÚ~ulares. De conformidad 

con lo que establecían los artículos 22 y 52 d~ la pr~pia l~y/1a;lntermecila~i-ón 
quedó reservada a los agentes de valores que ~odia~ s:erf p~r~~n'as :Hsicas y 

' - - . - -. -::: - ~ -· - . ·.-.. - - - - ... -- . . . -

personas jurídicas colectivas que ·operaban··•fuera'de'la:bols'á··y:\:iué' para· la· 
. • o"· ~-: ·. ·;e _. .- , ;,- • • --~-< ';- • ¡ :-·. • ., . :·--. - • •- - _ .. ·. ·'· .· ''. -

intermediación de valores fuera de bolsa debía c:ónslderarsé. la. profesionalidad· de 

las personas con conocimientos en la matedá: :,• ;' ; . :Ld < •... 

Con el decreto del 28 de diciembre de 19a9; publicadci en el Diario Oficial 
,. . - -· .. -- . - . . . .. - ·~ - - .- .- . 

de la Federación el 4,de enero ci€J.1.94o;'ser~formÓ laLeydel Mercado de Valores 

y se creó la figura del "especialista'b'ur~<Ítfl":· 

·' 
4.2 FUNCIÓN. , 

-· ->-- - > .'.:· -_ ··:· - '. - ,. ·, \ ~- __ ·,:. - . 

El artículo 17 de la Ley del Mercado de Valor~s, ~stablece: "Son 
.• . ".·:e; .. - '·· -· ,."-• .. , 

intermediarios en el Mercado de Valores: ... 11: l..ós,:'.:speciaiisíás l:l_u,rsá~iles." 

Para organizarse y operar como esde~iill~t~ /b.¿rs~tH, ,se requiere 

autorización que compete otorgar a la c~mÍ~iÓrl N~~166a(8;~¿;¿_rla y ele Valores, 

b-1 Ley del ~lcrcou.Ju Je \'otlorcs. Oh. Cit .. artículo 38. 
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autorización que será intransmisible y no implicará certificación sobre la solvencia 

del intermediario de que se trate, se publicará en el Diario Oficial de la Federación 

y en dos periódicos deamp.lia clrc~lacIÓn del domicilio social del interesado. 

4.3 CARACTERÍSTIÓAS. "; >· 
;.·:..;._~_:: .. ', .. ' . 

. ' : :~ " .; i ' ·.:: . . . : .. : .· ~· - . . . . ' . . ' ' 

una vez' obt~~iciéi·. ia ·'~uto~izació~; los especialistas bursátiles deberán 

cumplir cOnlás· siguie)nt'es biractefrísticas: 

::-';<<·· .. :<-·. 

4.3.1 · Constltu~iórl:>' 
' .. · 

· Los ·espeiéiaffstas b.ursatiles deben constituirse como sociedades anónimas; 

Ía:clenoinin~CiÓrí;i~á s~g~i·d~ de la expresión "especialista bursátil"; su duración 

s~rá ind~finida{s~ dcirnicUio estará en el territorio nacional.65 
- - - - - -----; .. ~-'o-.--~~~ 

El capital social mínimo de los. especialistas bursátiles deberá estar 

totalmente pagado y será .el que establezca la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores, mediante disposiciones~ de c~rácter general; está formado por una parte 
~- : .-:-- '"·•··--.-... ,~:~·-<·~--. ,-

ordinaria y también por .una párte adicloiial; el capital social ordinario se integra 

por acciones de la serie "O" y ~n s~~'éa's~ 'el capital adicional estará representado 

por acciones serie "L" h·asta por un· monto del cuarenta por ciento del capital social 

ordinario, previa autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores; tanto 

las acciones de la serie "O" como las acciones de la serie "L" son de libre 

suscripción; las acciones de la serie "L" serán de voto limitado y únicamente 

otorgan derechos de voto en las asambleas relativas a cambios de objeto, fusión, 

escisión, transformación, disolución y liquidación. 
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Las acciones serán de igual valor y confieren a sus tenedores los mismos 

derechos y deben pagarse íntegramente en efectivo en el acto de ser suscritas; 

cualquier persona física o persona jurídica colectiva que adquiera o transmita 

acciones de la serie "O" por más del dos por ciento del capital social de un 

especialista bursátil deberá dar aviso a la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores dentro de los tres días hábiles siguientes a la adquisición o transmisión y 

se necesita autorización de la misma Comisión si estas personas adquieren 

acciones de la serie "O" por más del cinco por ciento de dicho capital.66 

En ningún caso, podrán participa en el capital social de los especialistas 

bursátiles las siguientes personas: 

i) Casas de.bolsa o especialistas bursátiles; 

ii) Personas jurídicas colectivas extranjeras que ejerzan funciones de 

autoridad; 

iil) Instituciones de crédito, salvo cuando lo hagan con el carácter de 

fiduciarias en fideicomisos cuyos beneficiarios sean personas que 

puedan ser accionistas de los intermediarios en el mercado de 

valores; 

iv) Otras personas juridicas colectivas, con excepción de las sociedades 

controladoras a que se refiere la Ley para Regular las Agrupaciones 

Financieras y las demás personas jurídicas colectivas que autorice la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores níediante disposiciones de 

carácter general, y 

v) Accionistas que sean propietarios del diez por ciento o más del 

capital de los emisores cuyos valores operen con carácter 

M Ley dd Mercado de Valores. Ob. Cit .. articulo 17 bis:'.!.. fraccionc:s l. 11y111. 
M Ley úcl ~tcrcaJo de \'alorcs. Oh. Cit.. ankulo 19. 
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especialistas, así como los miembros del consejo de administración 

y directivos de los propios emisores.67 

4.3.3 Administración. 

La administración de los especialistas bursátiles estará a cargo de· un 

consejo. 'de administración y un director general; el consejo de administración 

es.tara integrado por un mínimo de cinco consejeros propietarios y un máximo de 

quiries consejeros propietarios, de los cuales por lo menos el veinticinco porciento 

·.deberán ser independientes; por cada consejero propietario se. debe~á designar a 

su suplente. 

El presidente del consejo tendrá voto de calidad en caso:'de'empate: 
·:-: .. ,:;.·'.:'.>. -.·-,:- ~:;-

, · 
Los accionistas que representen por I~ meno~·e(d/~~"pt:lr cie~t~ c:léi éapltal 

pagado ordinario de los especialistas bursátiles ·tihdrá~ d~r~~~¿'~ designar a un 
. ' ., .. -. •' ""-·.-···- ..... _ .... -. .:.,_. '' ·-

consejero quien solo podrán ser revocadodeiS:u.(:~rg~,cu;;in,dg}s;e/evoque el de 
., - ·,- ~~.,~" " -,,,J:' 

todos los demás. ·,·::~:~, . <.: -~_;,_-::_~- '<.-}_::~~;'; .. : 
-.... --~ >--.·\_::··~: :,:~'.:_ _::<;'· . ._:t.::... 1 ;.-~ - ' -

- .-.~ ,->. - ··-':}~-

El nombramiento .ele C:onsejer.o .deb.erá recaer e~ P.13rsonas. que acrediten 

contar con calidad técnica, honorabilidad .el' historial crediÚcio 'satisfactorio, así 

como con amplios conocÍrnientós en ~~teria firla~cie~k6'~cirl1irlistrativa. 

Con las reformas a la Ley d~I ,Mercado dk(~~lor~s ~:urge una nueva figura 

dentro de la administración de los especialistas bursátiles, el "contralor" que es 

designado por el consejo de administración, quien será responsable de: 1) 

establecer procedimientos para asegurar se cumpla con la normatividad externa e 

interna aplicable, ii) proponer al consejo de administración medidas pará pre~enir 

conflictos de intereses y evitar el uso indebido de la información, lii) rei::ibir los 

67 Ley del ~tcrca1.fo Je Vulorcs, Oh. Cit .. artículo 19 bis l. 



49 

informes del comisario y los dictámenes de los auditores externos, y iv) informar al 

consejo de administración de las irregularidades 

desarrollo de la sociedad. 

El consejo de administración deberJ r~imir~~ por lo·~~nos c~cla tr~s meses 

y de manera adicional cuando seáC:~nv6~;c!C)'~o~.·~¡ 8rÓ~í~~ni~'deíc~n~ejo; por el 

veinticinco por ciento de 1a 1os co~s~j;r~s :o' µbr bG~:1CiLie'ra''ci'~·:¡6'~ cornisários de 1a · 

sociedad. . •-'.):>' .. :.,__.. ,. :>\.'>,:e: ':- .. , .. ··.,. ;;'.'.·~/]'.< ·.·,'· ;-, . ' 
-, :; ./'.\~ ':(-:.·· '<:'. __ ;,:·:_-";:·>. 

. ; ''" . ~" :_ :;·:~ ''. -. 
La mayoria •de. ; los·.· consejeros 'deberáJÍ · ~13r ,me~ica·nos\o extranjeros 

residentes en el territorio nacionaL En nfngun cas0, p6cír~~ ~.er'é6~~eJ~ros: > 

1) • 

11) 

iil) 

lv) 

v) 

vi) 

vil) 

vili) 

l .. '}: · .• -:<< }-~'..-, ~~~:~):.; ~ ./;~ 
·· .. -;::/ .· ,'' 

Los funcionarios y empleados; · · .·e:·.; '/~, ,.. '·' :! • 
El cónyuge de un consejero; 1. ; · : • ':'. ,'. · .. <Ú'.c .· · 
Las personas que tengan pareritesc; por'cónsariguini~ad ó afinidad 

hasta el segundo grado, o civil: c'cin más' de C!ós''consejeros; . : 

Las personas que tengan litigio :~¿ñdi~rit~,/~6ii~·~~.·~as~.~~;bolsa>o 
especialista bursátil d~ qu~s~lráte; .;;:•. , , ::::• • ,! ¿ ' 
Las personas senienciad,ás .·, por<: déliio5), patrinionTales; las · 

fin1.nhaanbci~1 eitar0damsexp,·cªarªno·.ejercer.. el serv~~i~· e9:~1y~~:'.~i!.~t-~t}~U~istem~ : · 
:·: ~:/>·-». ''.t·Í" ).:>~~~~'.: ~ 

Los quebrados y concursales qu~ ~o t1áya??'~idb·~~h~ti'i1i't~dos; 
Quienes realicen funciones dé insp~'c;~j~h·~:·\ii~Íi~il~Í~'.deías casas de 
bolsa o especialistas bursátiles; '' ':·'.)e' ,·c,?jr'-,'f_''.) ·.~· ... 
Quienes realicen funciones de regulari~~~,ié>nde lasciasas de bolsa o 

especialistas bursátiles, salvd q~~/~~¡~¡~;p~rticipá~ión del Gobierno 
Federal en el capital de las nífsrT1á~;c~':,,:;~ . . .. 

ix) Quienes participen en el c~ns~¡c;; d~ administración de entidades 

financieras pertenecientes;·~~-s~ ~~só,aotros grupos financieros, o, 
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de las sociedades controladoras de los mismos, así como de otras 

entidades financieras no agrupadas; y 

x) Los que realicen actividades que la Comisión Nacional. Bancaria y de 

Valores declare incompatibles con las propias de la función que 

desempeñen para los intermediarios en el mercado de valores.68 

4.4 OBJETO. 

El objeto principal de los especialistas bursátiles consiste en la realización 

de operaciones por cuenta propia a efecto de dar liquidez a los valores en los que 

se especializan, así como atenuar en la medida que sea posible fluctuaciones en 

los precios de los mismos. 

El objeto de los especialistas bursátiles podrá realizarse a través de las 

actividades y la prestación de los servicios a que se refiere el artículo 22 bis de la 

Ley del Mercado de Valores, y que son los siguientes: 

4.4.1 Intermediación. 

Los especialistas bursátiles podrán actuar. como intermediarios por cuenta 

propia o ajena, respecto de los valores en·que··se encuentren registrados como 

especialistas en la bolsa de valores de que sean socios, sujetándose a las 

disposiciones de carácter general que dicte la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores, así como a lo previsto en el reglamento interior de la bolsa de valores 

correspondiente, en los que habrán de establecerse los montos y márgenes de 

cotización conforme a los que estarán obligados a realizar sus operaciones.69 

MI Ley Jcl Mercado <le Valores. Oh. Cil .• ankulo 17 bis .i. 
69 Ley t.lcl McrcoiJo Je Valores. Ob. Cit .. ank'ulo 2:? bis. fr.1cción J. 
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4.4.2 Recibir préstamos o créditos de Instituciones de crédito. 

Con sujeción· a las disposiciones de carácter general que dicte el Banco de 

México, los especialistas bursátiles podrán recibir préstamos o créditos de 

Instituciones de crédito o de organismos de apoyo al mercado de valores, así 

como celebrar reportes y préstamos sobre valores.70 

4.4.3 Realizar operaciones por cuenta propia. 

De conformidad con las disposiciones de carácter general que dicte la 

Comisión Nacional Bancaria· y : de Valores, los especialistas bursátiles : p·adrán. 

realizar operaciones por cúenta propia respecto de los valores en qúe sean 

especialistas, para facilitar la colocación de dichos valores _o coadyuvar a la mayor 
. . . 

estabilidad de los precios· de éstos y reducir los márgenes entre cotizaciones de 

compra y venta de los p;opios. títulos que favorezcan las c~ndiciones de liquidez 

en el mercado, así como .llna mayor diversificación de las transacciones.71 

- ---, -- ,_ 

4.4.4 Guarda y admlnlstraéÍón de val.ores.• 

De conformidad con las disposicion~s · de· carácter general que dicte la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, los· especialistas bursátiles podrán 

mantener la guarda y administración de sus valores, depositando los títulos en una 

institución para el depósito de valores . o, .en su caso, depositándolos en la 

Institución que señale la Comisión Nacional Bancaria y de Valores cuando se trate 

de títulos que por su naturaleza no puedan ser depositados en las instituciones 

para el depósito de valores.72 

70 Ley del ~krcadu di: Valores. Oh. Cit .. arlkulo :.?:.? his. fr.u:cit\n 11. 
71 Ley del Mercado de Valores. Oh. Cit.. articulo 22 hi!t, íraccil\n 111, inciso a). 
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4.4.5 Invertir en acciones de otras sociedades. 

De conformid.ad . con las disposiciones de carácter general que dicte la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, los especialistas bursátiles podrán 

invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios o cuyo_ objeto 

sea auxiliar o complementario de las actividades que realicen estos espeClallstas 

bursátiles, que señale la propia Comisión Nacional Bancaria y de Valores.73 · 

4.4.6 Celebrar operaciones derivadas. 

Con las reformas a la Ley del Mercado de Valores, se facultó a los 

especialistas bursátiles a celebrar operaciones financieras conocidas como 

derivadas, :siempre y cuando cumplan con los requerimientos que en materia de 

-, a,drni~_lstraclón de riesgos al efecto se establezcan. La Comisión Nacional 

B<:lricaria y de Valores dictará en forma conjunta con el Banco de México las 

di~posiciones de carácter general correspondientes.74 

· 4.4.7 .Asumir el carácter de acreedor y deudor recíproco ante contrapartes 

centrales. 

Con las reformas a la Ley del Mercado de Valores, se estableció que los 

_especialistas bursátiles pueden asumir el carácter de acreedor y deudor recíproco 

af¡te_contrapartes centrales, así como asumir obligaciones solidarias respecto de 

·_op'eraciones con valores realizadas por otros intermediarios del mercado de 

valores, para los efectos de su compensación y liquidación ante dichas 

contrapartes centrales, de las que sean socios.75 

?! Ley del Mcrcou.Jo de Vdorcs. Oh. Cit.. articulo::?:? his. fracción 111. inci!>o b). 
7=' Ley c.Jcl Mercado Je Valores. Oh. Cit .. articulo:?:? bis, fracción 111. inciso d). 
7

" Ley Jd Mcrc•u..lo de Valores. Oh. Cit .. artículo:?::? bis, fracción 111. incbo cJ. 
" Ley del ~tcrcaJo de Valon:s. Oh. Cit. articulo::?:? h1!-.. írnccitín 111. inciso g). 
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4.4.6 Invertir en títulos representativos del capital social de entidades 

financieras del exterior. 

Los especialistas bursátiles con autorización de la Secretaria de Hacienda y 

Crédito.Público ~yendo la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores y 

del Bánco. de México, podrán invertir, directa o indirectamente, en títulos 

representativos del.capital sócial de entidades financieras del exterior.76 

4.5. REVOCACIÓN l)ELA AUTORIZACIÓN. 

En el artículo 20 de _la Ley del Mercado de Valores, se establecen los 

supuestos en los cuáles. la Comisión Nacional Bancaria y de Valores podrá 

ordenar la suspensión. p~rcial o total de las actividades de. los especialistas 

bursátiles y en su casé) proponer a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público la 

revocación de la autorización cuando a juicio de dicha Comisión y" '1a· gravedad de 

las infracciones cometidas así lo amerite en los siguientes ca~os: ·; 
- ,· <.··, •_'-,_~· 

.·"·.·- (';:'··· 

.. · 

Cuando no presenten la escritura consUtutiva°épar~\su ápr6bación 

dentro de los tres meses siguientes a la feclÍa d~I :cít6r"cia~Íento de la 

autorización, si inicia operaciones sin pres~ritar ~i;;h~:~~critura para 

su aprobación, si no inicia operaciones de~Íro·d;t!Jlii'~o de seis 

meses a partir de la fecha de aprobación de la e~c~itt;~; o si al darse 

la aprobación no estuviere pagado el capitalmínimo;/ 

Si en cualquier tiempo dejan de satisfacer los requisitos que señala el 

artículo 17 Bis 2 de la Ley del Mercado de Valores, referentes a su 

constitución; 

76 Ley Jet Mcrc:u.lo de Valores. Oh. Cit .. articulo '21 his. fracción IV. 
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Si realizan operaciones que impliquen conflictos . de intereses, o 

intervengan en aquellos que no se ajusten en los usos y sanas 

practicas del mercado.de valores; 

Cuando dej~n de ~eali.z~r.li;is f~nci()ne~d~int~rmecliación que les son 

propias, e~ f()ma~ignificaliva; 
;,: ... :>::\: <<~i? .· i'' :,:,:.~·:.:·.:" 

Cuand.o .inten¡engan~ccih válorés no inscritos en el Registro Nacional 

de va16re~;·5a!v6)o'~i~~1~Íci en la propia Ley; 
":·J :'2~:~ .. ¿t:;_. ·~ " . .:; . .; 

Por la falta\i~·~~ri;'~limi~nto de las obligaciones derivadas de las 

ope~B.cio~'es cio~!ra:t8:das; 
Si son disu~ltas' ~ e~tran en procedimiento de suspensión de pagos, 

Proporcionen o hagan a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

informaciones o declaraciones falsas o dolosas; 

Pierdan la: mitad 6 .más del capital social .exhibido o reduzcan su 

capital.· s6cial: ;ª, . una suma {inferior,. a la .• · que tenían ' cuando . se 

. inscribieron en ed~egiifr~.~~~¡~~~1'dé\íB.lci;0~·:• ; '; '" ., 
'"''"·<::_·~ 

La revocación de • la aut6rid~~ió~,{~or parte de la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores será ca~slcie .di~~Íución del especialista bursátil de que se 

trate, previa audiencia del.interesado.n 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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V. INSTITUCIONES PARA EL DEPOSITO DE VALORES. 

5.1 ANTECEDENTES. 

La Ley del Mercado de Valores en vigor a partir del 3 de enero de 1975, 

creó las bases para organizar el desarrollo del mercado de valores y así ()frecer a 

inversionistas y emisores modalidades firmes, sin embargo, era imprescindible 

complementar este mercado, mediante el establecimiento de organismos. y 

sistemas que permitieran perfeccionar sufuncionámiento. así é1>-i2 cle'mayode 

1978 mediante la iniciativa de reforma a la pr¿pia Ley del Mer~~cl~ clé va:Íores se 

creó el Instituto para el Depósito dei'va:1~r~5···como un or~ani~m~<'~úblico.· 
descentralizado; es decir, con personalidad jurídica y patrimonio. propios; con el . 

objeto de prestar un servicio público para satisfacer necesidades dEl' interés 

general, relacionados con la guarda, administración, compensación; IÍquida~ión y - -· "-_:_, ..... -_, . 

transferencia de valores y así tratar de eliminar las limitaciones ·que :tenían las 

normas legales tradicionales que no contemplaban el cambio masivo y cori~tante 
de títulos materia de oferta pública; posteriormente con las reformas a laLey del 

Mercado de Valores de 29 de diciembre de 1986 se disolvió y liqÚicÍÓ el Instituto 

para el Depósito de Valores delegando sus funciones a sociedades. anónimas que 

cuenten con la autorización para el depósito de valores denominadas Instituciones 

para el Depósito de Valores (lndevales) cuya principal función es establecer un 

sistema de liquidación y compensación de operacion.es con valores, vinculado a 

un depósito centralizado de títulos que mantienen en custodia o en propiedad las 

casas de bolsa -Ley del Mercado de Valores, Capítulo Sexto. De las Instituciones 

para el Depósito de Valores, artículo 54, mismo que transcribo a pie de página-.78 

r: Ley del :\lcrcaJu de Valores. Oh. Cit.. anículn :!O. 
7

1'1 le)' JcJ ~krcac.Ju Je Valurcs. Oh. Cil.. arlil:ut~, .S-' "Se Jedara Je inlcré.; púhlico la prestación. a tra\:és Je in~tilucioncs 
para el Lll!púMto de ,·;.don: ... Jcl ~cr••ido Jc,1inadn a !\atisfoccr ncccsid::u.lcs de in1crlfs general relacionada..¡ con la gu:m.fa .. 
aJ111inh.trac1(in. co1npcn,.acll;n, ll4uidación y 1r:m!\fi:rcm:1a de \'alorci.. en los términos de C!ila Ley ... 
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5.2 FUNCIÓN. 

Para que las instituciones para el depósito de valores puedan operar como 

tal, se necesita concesión que de manera discrecional otorga la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público oyendo la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores. 

5.3 CARACTERÍSTICAS. 

Una vez obtenida la concesión y de conformidad con lo establecido. en el 

artículo 56 de la Ley del Mercado de Valores, las instituciones para. eldepósito de 

valores deberán cumplir con las siguientes características: 

5.3.1 Constitución. 

Las instituciones para el depósito de valores. deben constituirse como 

sociedades anónimas de capital variable; su duración será indefinida; solo podrán 

ser socios el Banco de México, las casas de bolsa, especialistas bursátiles, bolsas 

de valores, instituciones de crédito, así como compañías de seguros y fianzas. 

El acta constitutiva y los estatutos de las instituciones para el depósito de 

valores, así como sus modificaciones, serán aprobados previamente por la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público y una vez dictada esta aprobación serán 

inscritos en el Registro Público de Comercio.79 

5.3.2 Capital. 

El capital social de las instituciones para el depósito de valores es variable; 

el capital sin derechos a retiro deberá estar íntegramente pagado y no podrá ser 
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inferior al que establezca la Secretaria .de Hacienda y Crédito Público mediante 

reglas de carácter generaL 

La transmisión de su~ acd~neis solo p~drfr.efectuarse a las personas que 
' ....... ·._,·:-.-.. 

reúnan los requisitos qÚe señala)a propia· Ley ~el .MercadÓ de Valores .. 
· .. ..; ~'·!< -,_.,,< f·'·' '-_. -,· : ·-' ' - ,:~·:\': ,-

>·.··-~--~i'·.:·}:~{~:-. --~-;.>:/~~ - ,:,:·· 
La Comisión Nacional Bané:ariB.y de;Valores podrá; eri't~do tiempo; ordenar 

los aumentos de capital que sea'n-;nec.esaÍ'IÓs para hacelr" pósible 1~· admisión de 

nuevos accionistas. El predio 'ci; ;sG~~?ipCÍcSn . s~r~ ~el .. vi1oi c~niable · •.•. de. las 
- "~' 

acciones.80 

5.3.3 Administración. 

La administración d/l~s. lnstit~ciones. para· el depósito de valores· esta a 

cargo de un con~ejo d~- "1d~irii"st;aciÓn: integrad~ por un rniriimo de,~inco y un 

máximo de qui~ce ~on~ej~~os. propi~t~rios, de los cual~s po; lo memos el 

velnticin~o por ciento deberári ~~r independientes; por éada'corisej~ro pr~pletari~ 
se designará a su respectivo suplente, en el entendido'de; que l~s con~~jeros .. 

suplentes de los consejeros independientes, deberán tenkr est'é rr;i~mri carácter. 

Los representantes del Banco de México y de Naclonai Fln!i."n~i~ra •. S.N.C. 
,,: .-.- .. , -·, ,,_ .... -. '·-

formarán parte de dicho consejo, cuando estas entidadestarn§íéri sean sociÓs, los 

cuales, en su caso, se considerarán como independientes. ::'L_:· .. · · ';> 

·;·_'>· ··- Y;~~-. 

El presidente del consejo, tendrá votode calidad en caso de empate. 
' - . . . --- -. ' ~· . '. . ; .. - .. 

Los nombramientos de consejeros, comisarioS; directo/general y auditores 

externos, de las instituciones para el deposito de ·~alóre~ •. deberán recaer en 

7
1J Ley Jcl ~1crcuJo 1.Jc Valores. Ob. Cit .• artfculo 56. fracción IX. primer párrafo. 

1:1o Ley del Mcn:adn de Valores. Ob. Cit., anículo 56. fra.:ción VII. inciso d). 
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personas que acrediten. contar con. calidad técnica, . honorabilidad e historial 

crediticio sati~factorio, amplios conoi::imientos y experiencia en materia financiera 

o administrativa.81 

La Comisión Nacional 'séln~aria /de Valores, mediante disposiciones de 

carácter general, podrá ·rdeteimin~r que personas se consideran como 

independie~tes ·para efecfo~ de una' adecuada integración de los consejos . de 

administración de.las instituciones para el depósito de valores.82 

5.4 OBJETO. 

El objeto principal del depósito de valores es proporcionar al mercado 

bursátil seguridad física y jurídica, realizar en forma más explícita el ejercicio de 

los derechos patrimoniales de los inversionistas, logrando que· 1as transacciones 

bursátiles se realicen con precisión, mediante la admiriisfración, compensación, 

guarda, liquidación y transparencia de valores; pa'ra 10· ~ual se hizo necesaria la 

creación de un depósito centralizado de valore~,'cio~de los agentes de valores y 

las instituciones de crédito tengan depositados ~G~ÚÍ~los; lo que permite reducir al 

mínimo el movimiento físico de títulos para .disminuir el riesgo de robo, extravío o 

falsificación de los mismos; asimismo, é~te depÓsito centralizado se encarga de 

llevar a cabo la administración de los derechos. patrimoniales de los valores en 

custodia a través de la mecanizaé:i~~ ~n la administración de valores Y. de 

reformas legales aprobadas para beneficiaíal titular legítimo del valor al recibir el 

producto de sus derechos con toda· o~ortúnid~d. 

Podemos decir, que la intervenci.ón de las instituciones para el depósito de 

valores, permite mayor precisión en las operaciones realizadas en la Bolsa 

Mexicana de Valores ya que al efectuar tareas de compensación y liquidación de 

111 Ley úcl ~kn:aüo úc Valores. Ob. Cit .. artículo 56, fracción VI. 
\C
1 Le)' del ~krca<lo de \'alun.:s. Oh. Cit .• artículo 56. fra<:cidn X. 
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las operaciones bursátiles pueden detectar y corregir en forma oportuna cualquier 

anomalía. 

Para cumplir' ~ol1, i;¡us objetivos, 1.as Instituciones parael depósito de valores 

realizan las ~igulentes 'activldacies:' 

5.4.1 Custodia fí~ic~. 

. ,, ' 

Uno de los objetivos principales de las ·instituciones para· el depósito de 

valores, es la custodia física de los valores que solamente seproporcionará a las 

casas de bolsa, especialistas bursátiles, bolsas de valores, contrapartes centrales, 

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

sociedades operadoras de éstas últimas, así como de entidades financieras del 

exterior; y solamente estarán sujetos a este servicio los valores que hayan sido 

objeto de oferta pública e Inscritos en el Registro Nacional de Valores.83 

5.4.2 Administración de valores. 

Además de ser depositarias de esos valores,. las instituciones para el 

depósito de valores tendrán la facultad de admi~lstrarlos: en cuyo caso solo 

estarán facultadas para hacer efectivos los de~echC:Ís paÍri~o~l~les que d~riven de 

los mimos, para lo cual expiden a sus cliente~ y ~ ia's'emi~6ia~ constancias de 

acciones, para que estas a su vez, les'.~xpi~~~-¡~5 pa~E3s ~ar~ a~i~tencia a 

asambleas, tramiten el cobro de divide~d~s; i~te~;~~¿ y a~~~i~~ci~n-;;s ante. Ías 

emisoras, abonándole a sus. clientes esos dere6hos.ª4 

u Ley del Mcrcou.Jo <le Valores. Oh. Cit.. artículo 57, fr;icción 1, 
~Ley Jcl :-Okrc:aJo Uc Valores. Oh. Cit .. artículo 57. froscch\n 11. 
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5.4.3 Transferencia, compensación y liquidación. 

La transferencia, compensación por servicio y liquidación de las 

operaciones bursátiles, es una de las actividades que regularmente pueden llevar 

a cabo las instituciones para el depósito de valores para cuyo efecto fungen como 

cámara de compensación de los valores y efectivo involucrados en las 

transacciones; para poder realizar este servicio reciben diariamente de la Bolsa 

Mexicana de Valores la información de las operaciones efectuadas en el salón de 

remates, que deben liquidarse al día siguiente y al efectuar la cuenta de cada 

cliente con el resultado neto de la suma de compras y ventas de cada valor, 

reáliza la compensación.85 

.5.4.4 ·Intervención en el capital social de las contrapartes centrales. 

Adicionalmente, las instituciones para el depósito de valores, con la 

autorización de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión de 

la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, podrán Intervenir en el capital social 

de las contrapartes cen.trales o actuar con tal carácter, siempre que así lo 

acuerden sus accionistas. 

Al efecto, las instituciones para el depósito de valores que actúen como 

contrapartes centrales, deberán llevar contabilidades especiales en la que se 

encuentren segregadas e identificados los recursos y valores que reciben_ en 

custodia y administración de sus depositantes, respecto de aquellos que reciba 

con el carácter de contraparte central.86 

u Ley del Mcrc•1do de Valores, Ob. Cil., articulo 57 fracción 111 
81

' Ley dd Mercado de Ynlorcs, Ob. Cit .. articulo 57 bis. 
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5.5 REVOCACIÓN DE LA CONCESIÓN. 

En el artículo 83 de la Ley del Mercado de Valores, se establecen los 

supuestos en los cuales la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, oyendo 

previamente la opinión de la Comisión _Nacional Bancaria y de Valores y al 

interesado podrá revocar la concesión en los siguientes casos:. 

Cuando no presenten la· escritura ·constitutiva para su aprobación 

dentro de los_ tres meses siguientes a la fechá del otorgamiento de la 

concesión, osi no -inicia operaciones/ previa aprobación que para tal 
- . - -· :.- ·,· . 

efecto ot(!rgue la Comisión Nacional Bancaria y de Valores dentro de 

los tres meses siguientes a la aprobación'cie la escritura constitutiva 

o si al iniciar sus operaciones no esiá -totalmente pagado el capital 

mínimo; 

Si opera con un c¡;¡pital inferior al mínimo; 

Si reiteradameni~.'~ a pes~r de las observaciones de la Comisión 

Nacional Ban~ari~ y"de Valores infringe las disposiciones de la Ley 

del Mercado.de V~l;;;~s o las reglas de carácter general que de ella · . ',' -. ',.< 
deriven;· 

Si por-causa~:que le sean imputables, falta al cumplimiento'de las 

obligaciones'de_rivadas de los contratos celebrados c~n losusuarios 

de sus servicios; y 
.. '.·.··.·::·· : ·-> · .. · -.:·-... 

Si se disúelve; quiebra o entra en estado de liquidación ~ sllspensión 

de_ pagos. 
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La revocación de la concesión, producirá la disolución y liquidación de la 

sociedad. 87 

87 Ley del Mercado de Valores. Ob. Ci1 .. artículo 83. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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CAPITULO TERCERO 

LA COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

l. ANTECEDENTES. 

Durante la etapa previa a la Revolución Mexicana, los intermediarios que se 

dedicaban a realizar operaciones financieras se encontraban poco regulados. y 

fiscalizados por el Estado, sin embargo, ya a finales del siglo XIX, el número de 

actividades de éstos se había incrementado significativamente por lo que se hacía 

necesaria una mayor vigilancia de sus operaciones. 

La experiencia demostró la ineficiencia del sistema de intervenciones, por lo 

que durante la administración del presidente Plutarco Elías Calles, se consideró 

que debía inyectarse nueva vida a la inspección bancaria, poniéndola en manos 

de un organismo dotado de una competencia muy especializada, una organización 

administrativa propia y una libertad funcional, por cuyo conducto dicha inspección 

fuera real y efectiva. Así, por decreto del 24 de diciembre de. 1924; se c'reó' la 

Comisión Nacional Bancaria (CNB). 

La Comisión Nacional Bancaria, nace como un· órgano descóncentrado de 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, dotado de la a~fori;)mía y facultades 

necesarias para: vigilar el cumplimiento de las:disposiciones legales relativas a la 

organización y operación del· sistema bancario;· proponér a dicha Secretaría los 

criterios para la más eficaz reglamentación de· las· operaciones bancarias en el 

país; practicar inspecciones a las instituciones, formular y publicar las estadísticas 

bancarias nacionales; así como actuar como cuerpo consultivo de las autoridades 

hacendarias. 
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Por decreto del presidente Manuel Ávila Camacho publicado en el Diario 

Oficial de la Federación el 16 de abril de 1946, se creó el organismo autónomo 

denominado Comisión Nacional de Valores (CNV), este brevísimo ordenamiento 

de tres artículos, se concretó a establecer su composición, presupuesto y 

atribuciones para aprobar el ofrecimiento de títulos y valores que pudieran adquirir 

las Compañías de Seguros como inversión de sus reservas; aprobar o vetar, en su 

caso, la inscripción en bolsa de títulos o valores; aprobar el ofrecimiento al público 

de valores no· registrados en bolsa; aprobar las tasas máximas y mini.mas de 

interés de las emisoras que en el futuro se hicieren de células, bonos hipotecarios, 

bonos generales, bonos comerciales de sociedades financieras, así como 

obligaciones emitidas por conducto o con el aval de las sociedades financieras .. ·· · 

En síntesis, la Comisión Nacional de Valores ·sustituyó.· a:.la :Nadi6nal 

Financiera y a la Comisión Nacional Bancaria en la tran:iita~ió~,d~/1~ liga de 

valores por la bolsa, en el entendido· que las soéied~dgs fin~~di~~;,¡5 'eistab~n 
desempeñando ya un papel decisivo en la industri~li~~~iÓn~e)~~.'.~(' .. >> 

La evolución de las operaciones del sector.financfarb~l.Jfa~'ieJá década de 

::n:~~::e;~:o Ye1s~:::;r:11:r:;~aci~iz.:~o,.~~~~f~~id1'.i~1~;~~~~f~1~fi~r~nfr~0L7; 
Federal de Instituciones de Fianzas rnedia~te pecreto p~blicado elJ8 de enero de 

1969, confiándole a la ComisiÓnN·~~Íon~l·~~ri<i~rÍ~.Í~~¡'~~~~~6ió~\/;~idii~n'ci~ de las 

compañías afianzado. ras.; ..... •·· ·• ''.''<~;:; ;~··.·.::.·.• .. :.··.~.·.~.·.·.·.•.: ... : .. !.·:~.·~.'.·.:.~.;:! ..• ·. '.";:.•;·~;:• <?~; '· ; ,·: \''"·' ª'·:<~'..~:::·,\~'¡ ~~~ . .: ~-. :f.J ;(;:~ ':~·~-(.: .·'.º·~ ·._. 

En este. orden .de ideá~'.·;Jji~9'd~·dici~~~;:.11·;·1t~;g; ~:~>U~i~'i¿h~ ~I artículo 

160-Bis a la ley báncéUia ! cOñ ~I objetó" de:·~~~·· iá'; !Unciones de inspección y 

vigilancia de las insti,tuciori~s' de·~~~tic,;~~~i~r~i¡;r~ p6r'.éb~du~to de la Comisión 

. Nacional BancarÍá y st; preÓ 1~' C~misiÓnr-Jación~i BancarÍáy de Seguros (CNBS). 
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Con la Ley del Mercado de Valores de 1975, la Comisión Nacional de 

Valores se fortalece, razón por la cual se impone mayor orden a las acciones del 

mercado a través de la aplicación de auditorias y la generación de nuevas 

regulaciones. En la exposición de motivos de dicha ley, se expresa que "la 

Comisión Nacional de Valores queda dotada de amplias y bien determinadas 

facultades para regular el mercado tanto por lo que se refiere a emisores como por 

lo que toca a los agentes y bolsas de valores. Las facultades de la Comisión 

deberán ejercerse, siempre que sea posible, mediante disposiciones y criterios de 

aplicación general que habrán de hacerse del conocimiento de los interesados 

conforme se vayan adoptando".88 

Con la Ley del Mercado de Valores, se dotó al mercado de valores de 

mecanismos capaces de conocer con facilidad las características de los títulos 

objeto de comercio y los términos de las ofertas, demandas y operaciones; poner 

en contacto de manera rápida y eficiente a oferentes y demandantes, así como dar 

a las transacciones liquidez, seguridad, economía y expedición. De igual modo, el 

nuevo ordenamiento reguló de manera integral y sistemática las actividades de los 

intermediarios en operaciones con valores, títulos, bolsas y emisoras susceptibles 

de ser objeto de oferta pública. 

Durante la reestructuración del sistema financiero en los inicios de los años 

ochentas y una vez que se decretó la nacionalización de la banca privada en 

1982, la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros tuvo la encomienda de 

elaborar los criterios y procedimientos para llevar a cabo la• valuación de las 

acciones representativas del capital de las instituciones naci~·naiizadas, actividad 

que se implementó y desarrolló, haciendo explí~i·ÍO qu~··~¡"prCÍgedo de análisis, 

comprobación y calificación de los elementos de valua~iÓn_/Clebfanresponder a 

principios de justicia, de buena fe y equidad. 

M' Ley Jl!I Mcn::iJo t..I~ Valore!>. C:<fl<l!>ición Uc mulh•os. 
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Producto de los cambios realizados a la Ley de Instituciones de Crédito en 

los que se pretendió promover la desregulación operativa del sistema bancario, así 

como de atender con mayor dedicación. a las. institúciones de seguros y fianzas, 

con fecha 27 de diciembre de 1989, ·el Ejecutivo Federal· réforma: I~ Ley 

Reglamentaria del Servicio Público dé Banca y Crédito, por Í/irtud de la cual se 

escinde la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros en dos ~r~ani~rn~s 
denominados: Comisión Nacional Bancaria y Comisión Nacional de Seguros y 

Fianzas, confiriendo a la primera de ellas las siguientes responsabilidades: la 

facultad que correspondía a la· Secretaría de Hacienda y Crédito Público de 

imponer sanciones administrativas; aplicar a los servidores públicos de las 

Sociedades Nacionales de. Crédito las disposiciones y sanciones previstas en la 

Ley Federal de Responsabilidades de los Servicios Públicos, asi como la 

determinación de los requisitos .mínimos de un director general de instituciones de 

crédito, entre otras. 

El 23 de julio de 1993, se. publicó el Decreto que reformó la Ley para 

Regular a las Agrupaciones Financieras, destacando que se establece la 

posibilidad de que participen en un grupo financiero dos o más entidades de una 

misma clase; se hace extensiva la obligación del secreto bancario a las 

sociedades de información crediticia, asi como a sus funcionarios y empleados, 

excepto por lo que respecta a la información que sobre operaciones activas 

proporcionen a sus usuarios. 

Durante el año de 1994, los actos de abusos y corrupción por parte de 

, algunos de los administradores de las entidades financieras, corrompieron la salud 

,de las .instituciones que dirigían y dañaron el buen nombre de nuestro sistema 

-fina'~ciero; por lo que debieron ser prevenidos y sancionados. En virtud de los 

• ·:~~terior, el 28 de abril de 1995, el Congreso de la Unión aprobó la Ley que crea a 

la C-omisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), consolidando en un solo 

órgano desconcentrado, las funciones y facultades que correspondían a la 
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Comisión Nacional Bancaria y la Comisión Nacional de Valores, y comprende en 

su esfera de atribuciones a todas las instituciones del sistema financiero. Por otra 

parte, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores conserva plenamente las 

facultades de autoridád que tenían las Comisiones Supervisoras, 

complementándolas con la de establecer programas preventivos y de corrección, 

de cumplimiento forzoso para las entidades financieras tendientes a eliminar 

irregularidades. A su vez, dichos programas serían establecidos cuando las 

entidades presenten desequilibrios financieros que puedan afectar su liquidez, 

solvencia o estabilidad, pudiendo en todo caso instrumentarse mediante acuerdo 

con las propias entidades. 

11. NATURALEZA JURÍDICA. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores es un órgano desconcentrado 

de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, .con autonomía técnica y 

facultades ejecutivas en los términos dé la 'propia Ley de la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores.89 

111. OBJETIVO. 
TESIS CON 

FALLA DE ORIGEN 
La Comisión· Nacional Bancaria y de Valores tiene por objeto supervisar y 

'·regular, ·en su ámbito de competencia, a las entidades financieras,90 a fin de 

procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, así como mantener y fomentar 

el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su conjunto, en 

protección de los intereses del público. También tiene como finalidad supervisar y 

S'> Rc.,,·ista lntcma. Cormsi1ín Nacional Bancaria y Je Valores, No. 1. 1995. pag. :?. 
?O Por cntiJmJcs financieras .... e cnticnJc a las socicd;u..li:s cn111rol:11.Joras de grupos financieros. instituciones de crécfüo. 
casas <leo hols;1. C!opccialistas bur...,iitilcs. sodcJadcs J,,: 1mer~itín, almacenes generales de 1.fopósito. uniones de cré1.Jilo. 
arrcndadnrm. linam:1cras, cmrm:!oas de factnr;ijc linandcro. !>Udcd:uJcs de ahorro y prést.:i.mo. casas Je camhio. sociedades 
lin:.mi:1cras de ohjctu l111u1;1do. ino;till11.:i11ncs para el dcf'k.i'Ho Je valores, ln!'>litut.·u.mcs calilic;uJora.'i de valore:¡., socicc.Jadcs 
t.k• inft1rm:.11 .. ·11in cn:ll1t1c1a. a~í i.:nmo ntrJ!\ in:-.111111.:ionc:!' y lit.lc:kom1sns púhlii:os que rcalii:cn ai:tivh.J;u.Jcs fimmcicrób y 
n:~pc:i:to lli: las i:u:.llc::-. la Cum1~uin N~u:1nnJI U<1ni:unJ ~·lle: VJ!orcs cjcrla focul1allc~ t.lc ~urcn.·1s1tln. 
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regular a las personas físicas y a las personas . jurídicas colectivas, cuando 

realicen actividades en las leyes del sistema financiero. 

,' . ~ . 
Los esfuerzos regulatorios de la Comi_sión Nacion.al' Bancaria y de Valores 

están encaminados a cumplir con tres objetivos princ'i¡:iáles: 
; {. - . ~ 

"··\· .:·-· 

Proteger los interese del públi~o irlv~rsi~nista; • 
Procurar que el mercado se~ ju1ici;reficfent~;-.fransparente y líquido; y, 

Procurar la reducción de'1 ~¡~~96·~i;Í~il!íicc?· 

• . Según 16 •establec~~U1rtículo 2 de la Ley de la Comisión Nacional Bancaria 

•y d~ Vaicires, l~s diferei'ntr;s·~~tividades que lleva acabo dicha institución, tiene por 

. objeio la protección de loi interes13s del público. . 

f Uno de los principales elementos para que una institución .pueda 

desarrollarse y operar de' nianera estable es la confianza del público en que sus 

intereses no sean afect~dós, la falta de confianza del público. incre~enta la 

posibilidad de sufrir retiros masivos de capital. Uno de los prlncipales mecanismos 
-· . - .·. -

para proteger los recursos del público es proveer a éstos de información veraz y 
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oportuna que les permita conocer y evaluar el nivel de riesgo en sus 

contrataciones, sobre Ja situación que guardan las diferentes emisoras en el 

mercado, Jos intermediarios, y Ja liquidez de los valores que son negociados. 

3.2 PROCURAR QUE EL MERCADO SEA JUSTO, EFICIENTE, 

TRANSPARENTE Y LIQUIDO. 

Respecto del segundo objetivo de Ja regulación, consiste en procurar que el 

merc;ado sea justo, eficiente, transparente y líquido, resulta conveniente explicar el 

significado de cada uno de estos conceptos. 

1) Un mercado es just6 en Ja medida en Ja que .. se encuent~¡;¡ exento de 

conductas contrarias a Jos uso~. Y sanas practicas del pr(Jpio rn¿rC::ado siempre que 

todos los . inversionistas piJed~n ··llevar á cabo . tra?~~c61~,~~·~. ~n. igualdad de 

condicion~s. Ja ComisiÓn .Nacional· Bancaria y d~·váí6~~~ K~ erftitldo regulación 

que establece requÍsitos mínimos a Jos ~Jstel11as e~ .J'c:i; q~~ las casa de bolsa 
,- . -· _,_ 

.. registran. las ordenes que reciben de sus clientes y asignan las operaciones 

córrespondientes, estos sistemas deben garantizar que las órdenes de Jos clientes 

se ejecuten bajo el criterio de primero en tiempo, primero en derecho, ante 

igualdad de condiciones y que Jos intereses del cliente antecedan a Jos intereses 

·del intermediario. 

Las reglas de operación contenidas en el reglamento Interior de Ja Bolsa 

Mexicana de Valores se encuentran sujetas a Ja revisión.de Ja Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores, de tal forma que éstas n~'. favorezcan. a algunos .. ~ ~ . -·- .. , 

participantes en el mercado sobre otros. Adicionalmente Ja jú.sticia en el mercado 
" .... , . - . 

se procura a través de Ja supervisión de las operaciones 'qúe se lleven a cabo, 

identificando y sancionando al uso Jndebido de · i~for~~C:ión privilegiada, Ja 

manipulación de precios y .en general cUalquier ~~ti~icladéontraria a Jos usos y 

sanas prácticas del mercado. 
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2) Un . mercado es eficiente si los precios de los valores que en él 

cotizan reflejan toda la información que atañe a una .emisora. 

3) La transparencia en el mercado se alcanza cuando la información 

relativa a las negociaciones se pone a disposición del público inversionista en 

tiempo real. Esta información incluye tanto aquella que se da de manera previa a 

la negociación como la que se genera como resultado del cierre de operaciones. 

En particular, la información previa se refiere a los precios a los que los 

participantes en el mercado están dispuestos a vender o comprar en determinado 

momento, mientras que la información posterior a la negociación es aquella 

vinculada con los precios en los que se celebraron las operaciones y .el volurneh 

correspondiente. Esta información le permite al Inversionista conocer el valor de su 

inversión y es útil para determinar la . factibilidad de efectuar una ~peraéión a· 

determinado precio. 

La trasparencia· en el. mercado de valores mexicano se garantiza a través 

de diversos sistemas d~ difu'siÓn "de información con que cuenta la Bolsa Mexicana 

de Valores. 

4) Finalmente, la' liquidez de un mercado depende del importe que se 

ílegociÍl.. Érn ei 'mi~mO, lo que además de resultar atractivo para inversionistas y 

¿Ólisdra~. e¿ útiLpara evitar que se lleven a cabo prácticas contrarias a los 

•\· ÍrÍÍ~resei del me;cado . 
. <:·.>/"·_c;:·;··: 

'.·!·,;,, .. 

~· .; ',¿:, · ' Desde el punto de yista regulatorio, la liquidez se preocupa por establecer 
~--- -,~,. 

reqGisjtos. para~cíue los llaiores .de las ernisór~s'pu!lcian. ot:itener y mantener su 

. listadÓ en bolsa. Entre .estosr~q~i¿il~s se en~~eritrari porcentajes mínimos de 

<::'apila1, número .mínimo de inversi~~istas ~ ríiJe1 r:nrnimt:l de operatividad. 
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3.3 PROCURAR LA REDUCCIÓN DEL RIESGO SISTÉMICO. 

El aumento en la percepción de riesgo en una institución podrá traducirse 

en que sus clientes optaran por dejar de_ hace( n_¡;¡go~ios CÓnésta, deteriorando 
.·'.":· ... aún más su situación financiera. 

:.--:~~- .. . . ··, ... :: . 

En este sentido, la Comisión Nacional ~a~6Jr~~;;~; de-~~1~res ha·emitido 

regulación de carácter prudendélí '~piÍcabÍ~_;;aTlosii intéirmediários; que está 

encaminada a procuran que é;¡c'.,~ ·¿~~-~t~\1'- c6-~ -~i~~t;;ri;'ii~ de control interno 

adecuados que les permitan,mediry 1íriiii~/l~'t'o"rJ~.J~6e~iva de riesgos. Entre las 

medidas que se tienen para red~cl~~{ij~~~o:~Í~-t~;;,lc~ s~ tienen las siguientes: 

. · .. ·.::.· "• -j. · .. 

Entre las reglas de carácter pruaencial más importantes se encuentran los 

requerimientos de capital, bajo los -cuales los intermediarios están obligados a 

mantener capital suficiente para hacer frente a los riesgos que están asumiendo. 

Es necesario contar con mecanismos eficientes de liquidación y compensación de 

valores eficientes, por ejemplo, los valores que se intercambian en el mercado se 

encuentran depositados en instituciones para el deposito de valores, evitando el 

traslado de valores para su entrega y únicamente, se hacen traspasos en los 

registros contables en la propia institución para el depósito de valores y de los 

intermediarios. 

Al contar con un depósito centralizado de valores permit~ __ tarnbién que la 

compensación y liquidación se lleve a cabo bajo la modaiidad:d~ entrega contra 

pago lo que ayuda a reducir aún más el riesgc;i! _t()?ªvE!z que no se entrega dinero 

más que con la entrega simultánea de valores_ yvicellersa: · 

TESIS CON 
\FALLA DE OIUGEN 
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IV. FACULTADES Y OBLIGACIONES. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores aglutinó las funciones y 

facultades que correspondíán a la.Comisión Nacional Bancaria y a la Comisión 

Nacional. de Valores, y comprende en su esfera de atribuciones a todas las 

. ·Instituciones del Sistema Financiero. Además, la Ley adicionó importantes 

facultades a la Comisión en materia de: 

4.1 SUPERVISIÓN. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores tiene la facultad de supervisar 

y regular, en el ámbito de su competencia, a las entidades del sector financiero, a 

fin de procurar su estabilidad y correcto funcionamiento, así como mantener y 

fomentar el sano y equilibrado desarrollo del sistema financiero en su conjunto, en 

protección de los intereses del público inversionista,91 mediante un conjunto de 

metodologías y procedimientos que permiten a la autoridad vigilar que las 

instituciones realicen sus actividades .. de acuerdo con la regulación vigente y las 

sanas practicas financieras'. •.... 
'. \ ·i· ':. ' . ; ,:.:.: 

.·, 

Actualmente la supéíVisiÓn ii~nf3'ci~s vertientes principales: 
, .. -·:--.. :-·· ·._,-: .. ,\ -1 .. ·i:·::·; .. -:, .. ;'-~T:·;:~::-·-.,:~';' \~º,:·l.'. ·:r<~:~tt~~;~/~:~:~: .· 

La.Inspección~ ~~pJr~i¡~~~j~,:~¡¡~~·¿,g•nstituye una parte fundamental 
. ·. - ··., '·'.·. -~': ·-.·' ~- ~-- ~:.-.. :_:-;·~::.í';':;:,__ :_ };~ ·M,;,\~:<._-~,, ·.:~;,.,,: ., :.~~,_t·: ~-> 

• delproceso de supervisión::se)lé'\ia·a·cabocon la' presencia física de un inspector 

en. la Institución: obtenl~~ci6'.;~~í{J~}~gb'6'i;i!iii~~ici' d~taÍl~do y objetivó dé• su~ 
operaciones, procedimiento~ y;cufuplimierÍto de la regulación. Actualmente y a fin 

de fortalecer la Supervisión/í~'~s1'tti ~eé,tías~stituido .·la. prá~iicade m~ndar 
inspectores permanentes de'~t/d de las: l~stituciones y se han conformado' grupos 

de inspectores que efectúen visitas. con. una periodicidad determinada. 
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Seguimiento y Análisis o Supervisión Extra Situ.- Las actividades de 

seguimiento y análisis de la información financiera constituyen la base de 

Supervisión Extra Situ, esta función de seguimiento se centra principal'menté en el 

análisis de la información que las instituciones proporcionan : tanto a 'las 

autoridades como al mercado en general. Uno de los princip~Íes ;;bj~~iv6s ~e ~sté 
tipo de supervisión es desarrollar mecanismos de alertas't~rnpranas:cít;~p'errriúan, 
detectar anticipadamente los riesgos que puedan afectar lcl situación firlarlciercl de 

las Instituciones. 

Dentro de los, ámbitos de, supervisión' a qué' hem'os: hecho referencia, la 

Comisión Nacional Banccl;J;:¡ y ~"a, Valor~s,>~siá f~ªli'u~cia pára: 
1 :.:~;:/>· -;1,'"· ,·.,,:,·· l: 

::·,:.,::,.)/·,··-';~: ..... _-_,l <.;_ .. _,;~,:,. <\~·;:,_:·;>·· 

Super\/isara fc3s'ernis~re.sdevalorés inscritos en el, Registro Nacional 

~eer~=~ºj~;·~~f ~~~~~g4~~J~$~<&~Íi,~~~.io;2e;:~que ,'les• impone la, Ley. del,, 

Para inspeccio~¿y·¿Íg'Í1,~r'.X~~s·soci~~~d~~-~uepreste6',sús. servicios, a 

~:ii~::::sd:u:or~:l;ci~~sfFl~~~~iiti~::1~:9~~~~·rripí~mentari~ de las 

::(' ·; ,._. ·;:· -~':''. '·"·' 
.\·-''-; 

Para supervisar y vigilar' el '•ft:i'~616íli:i~lento de las instituciones 

calificadoras de valores, , proveedores de precios, empresas que 

administran sistemas.' de .. informaé::ión .·centralizada relativa a valores y 

empresas que administren mecanismos para facilitar operaciones con 

valores.94 

.,, Ley de ht Combiün Nacional íl•mcaria y e.le Valore!'. Editorial Luciana. México :mo:?. Tercera Et.liciún 
" 1 Ley Lk la Lurnisilín :"adonal Hancaria y de Valores Op. Cit.. :Lrtículo ::?. 
''·' Li:v Jcl ~kn:adn Je \!:llores. Oh. Cit .. artículo~~. fraccilin V. inciso f1. 
,.,_. L~)· Jd ~hm:ado Je Valore?>, Oh. Cu .. artfc:ulu-' 1. fr:u:ci1·1n IX. 
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4.2 REGLAMENTACIÓN. 

La Comisión Nacional Bancaria está facultada para emitir disposiciones de 

carácter general y establecer criterios. en relación con los siguientes asuntos: 

Para precisar si una oferta es p~blicao n~. ~resolver las C:~nsultas que 

·_:-.'t: ;¡ ··': -;',~,~-~~.: '·<<" 

Para establee?~.·.\~~ i~~~~!~5f~~{~~:~·:;·;~U.~.;i~.3~~:f?*~·~q¡~if·r·}~·~misión y 
operación de·. valores 'y 6ir6s docu'meritos C:éinsiéleriiéíós' éomo. tales. 96 

·• ·. ·:. '<·':·,~-, ~:~,~;··.1::;'_'.':->- ;;--·; · !~-"' ; · -., ·--··-, · -:·_:?° --~'.;:':{Yf~_,, .. _,.,,_-.,·!'.< :;,:. : --:>- - ·• -

Para. establec.~r:~·1~fa-cie~i~l~:nt~:·~~r~'1~)~~~;¡~~jc)n .de •·valores en el 

Registro NacioriaÍ ¿j9'\,/cii~r~~ ~- p;·rá' ¡~ é~r~~~~iÓ~ des u oferta pública.97 
· 

..... <·'-. ;; - . 

. Para establecer. el c~piial. ~r~i~o ~~'e ~~b~rán tener los especialistas 

bursátiles.96 · 

:'" _- ~ -- - - - ._ ' 

Para emitir disposiciones conforme a las cuales las casas de bolsa 

pueden actuar como inierriiedÍario~ ~n el mercado de valores.99 

. "· ·:.:, 

Para dictar ~ispósic0~e~~; ~alació~ con las operaciones que realizan 

las casas ele bolsajicir c'Ll~nta propia, y demás operaciones a que se 

refieren los inci~o;a);.bLi:Y.'ci),' e), f), g), h), i), j) y k) de la fracción V del 

artículo 22 de la Ley dei. Merc~do de Valores. 

Para determinar los porcentajes máximos de operación de las casas de 

bolsa respecto de una misma persona, entidad o grupo de personas que 

11 ~ Ley Ji:! ~krcaJn de \'almcs. Ob. Cit .. ardculo :?. 
% Lev di:I ~kn.:;1Jo Ji: Valore~. Oh. Cit .. artículo 3. 
•n Li:;, t.h.-1 ~kr~aJu <li: Valores. Oh. Cit .. arlfculo 14. fracch\n 111. 
•i-t Ley Jd ~krc:aJ11 Je Valore!">, Oh. Cit .. artículo 17 bis 2. fraccilln V. 
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de acuerdo con esas mismas disposiciones deban considerarse para 

estos efectos como un solo cliente.100 

Para determinar los requisitos que debéránte~er los libros, tarjetasu 

hojas de la contabllidad de las casas ~e tíC>1~ci.·~~.r{io~:'~~ed~·ba;án ser 

registrados todos y cada uno de los actos: .confrá:tcí~ ll~p~r8.ci611~s que 

dichas sociedades realicen, así como 1J5iJ".re'~fü~ít6~Yc:épa:ra \la 

microfilmación de los libros, registros y doc!Jmen.to~'quecutillc.en··las 

casas de bolsa, de acuerdo a las báse~ ~~cni~~~'/~J~\:para 'la 

microfilmación, su manejo y conservación eS~t~b1.9~~~-~~,'.~,Í~~~~,~~.~-: "· 
• "-·, '·. - .! ..• ' •·•• - ;o •' ,~-- -.-.~ ~. 

Para emitir los modelos a los que deben· sujet~r~~· l~~'.r:~;~fros y 

documentos contables que deben llevar las casacÍ~'bÍ:>fs~.::_a.sic6mo. 
. '· - - ' ... '-~ "- ' ~ - . - . ·r- - . -

determinar cuales son los libros, registros o documentos.integrantes· de 

la contabilidad· que deben ser conservados, .. "e::~:fi1e~~%t'.i~cie'~~ ~ar·. 
destruidos previa microfilmación en los rollo.s~u·t()ri~ád~s"

0

'¡)or·1a.'propia 
Comisión y cuales pueden ser .. destruidos'.'. sin'i[l1ecesfdacl . de 

microfilmación. Y para fijar los plazos·dercof1sE!~8.c}6n,·d.~_16~ i1br6~ de· 

contabilidad, registros y documentós de las é:a~ás'.de bolsa; qUe' hayan 
- :_,)·, :, ... _:;.;><:·. ·--. :·:_;;-:;·~ _. <···:·· 

~ ·~ -::_:':.'~·;:.·;:·;-::. :'~/ .,"f-;--

•,:;·::. ~o:;,::-·· :·.e·>.,:·_<<:.~~/-., 
sido liquidadas.102 

Para determinar los requisitos que deben reuniÍ·, lo~ auditores externos 

.,., Ley del Mercado de Valores. Oh. Cit.. anículo '.:?:?. fracción l. 
100 Ley dd Mercado Je Valores. Oh. Cit., articulo 2-l. 
1111 Ley del ~tcn:ado de Valores, Oh. Cit .. artículo 26 bis. 
ui: Ley del ~!creado e.Je Valmes. Oh. Cit .. anfculo 26 bis:?. 
'°·' Ley del Mercado e.Je \'.limes. Oh, Cit .. articulo 26.bis -l. 
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para dictaminar los estados financieros de las casas de bolsa. 104 

Para señalar las bases a las que deberán sujetarse las casas de bolsa 

en la estimación de s'Us~i:tivos:· 1 º5 
-, .. . . - \.-._.- :.·~~ '·' ··". 

Para . est:~b~ecer~ Í~~ 0~;i?~~~6i~K que las casas de bolsa deben 

proporcionar •a··ia· Comisión: Nacional Bancaria y de Valores sobre las 

actividades y operadÓnes que realicen, sus estados financieros,. cambio 

de ubicación y cierre desu~óÍiCinas.106 

Para establecer las bases para la inscripción, mantenimiento y 

cancelación de los valo~es, determinar.los requisitos relacionados con la 

situación financiera del emisor . y ·la • diversificación de su tenencia 

accionaria, así como para procUr~r qué los. valores cuenten con una 

amplia circulación.107 

Para dictar disposicionesrelalivas élí establecimiento de los indices que 

relacionan la estructura. ad~irlistrativa:y patrimonial de las casas de 

bolsa y especialistas·.t:>U~iátil~~/¿C)~ s~.capacidad máxima para realizar 

las operaciones; qu~ les.·l.auióíiz~ la 'Ley· del Mercado de Valores, 

tomando en cuerÍt~' ei.~~61Jrn~~"'y -~i~sgo de. dichas operaciones,· los 

interes~s del pú~Íi~6''i~~~-r~Í·¿;;,·1sÍa ~ I~~ condiciones prevale6ienÍes en el 

mercado de vaió¿05:~0ª · ~¡¿: .. : HK .::- · · 
Para establecerlas bases para la organización y f~~ci~~~~iento de las 

Instituciones calificadoras de valores, proveedores de preC:ios, empresas 

que administren sistemas de información celltralizada reíativa a valores 

IOJ Ley e.Je) Mercado Lle Valores. Oh. Cil .. artículo :?6 bis 5. 
10

' Le>• cJcl Mcrcou.Jo Je Valores. Ob. Cit .. artículo :?6 bis 7. 
10

" Ley c.Jcl ~1crcaJo e.Je Valores. Oh. Cit .. artículo 27. 
'°7 Ley Lkl Mcn:m.lo <le \'alorcs. Oh. Cit., artículo 37. fracción IV. 
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y empresas que administren mecanismos para facilitar operaciones con 

valores. 109 

Para dictar dlsposicion_es a las que deban sujetarse las casas de bolsa 

y especialistas burs~til~s ··en la aplicación de su capit'a1 global, así como 

las bolsas de valoÍeis en laaplicación de su capital contable.11º 

Para emitir disposiciones para determinar el tipo de' contabilidad que 
.··>,.\ ... ''''/"-.. :_:.,,-:·:·. ·,-,. :. .· . ·._'. ·. . . . . . . 

deben llevar •. a••cabo las contrapartes centrales, :Para· registrar los 

recursos quereé:iba~'cie los intermediariOsdel IT1ercad0.de valores que 

sean su~ ~oci~s; t~rito ~or cuenta prOpia como'de,tt~r~ero~.111 

4.3. REGULACIÓN. 
; ·;·· :·· 

\.--;_ .. ~·- > 

En México se haQ cr;;~dÓ diferentes esferas de reg~lación p<:lr~ los dÍstintos 

tipos de intermedi~~io~ fin'a~C:ieros, esquemas organizados' en ílJnéiÓn del tipo de 

interm~diario.qu~ se va a supervisar; actualmente dada la t~ndencia d~ nuestro 

Siste;;,a Financiero hacia un esquema de Banca Uni~~rsaJ, .• es necesario 

establec~r principios, mecanismos y estándares de reg~lación homogéneos para 

todos los intermediarios mediante el desarrollo de normas, procedimientos y 

estándares mínimos obligatorios tales como requerimientos de capital, nivel de 

reservas y provisiones, calificación de cartera crediticia y valuación del patrimonio 

de inversión. Una de las áreas más importantes de regulación es el capital, ya que 

representa el patrimonio que la entidad compromete para hacer frente a las 

posibles pérdidas derivadas de los riesgos en que incurren; además estudia y 

propone a la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, tesis y criterios de 

aplicación general en materia de política financiera. 

io:oc Le>' del !\1crcado Je Valores. Ob. Cit.. artículo .i.1, fracción V. 
IU'J Lcv del !\krcaJo de Vah1rcs. Ob. Cit.. articulo .. u. fracción IX. 
110 Le;· del :-.tcrcaJo Je Valores. Ob. Cit .. artículo .u. fracdón X. 
111 L.:y Jcl !\lcrcado di: \'ahm:s. Oh. Cit.. articulo 89 bis .J. 
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4.4 APROBACIÓN Y AUTORIZACIÓN. 

Dentro de las facultades de autorización y consulta, la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores podrá: 

Autorizar o no, la oferta pública de valores.n 2 

Autorizar la difusión de la información con fines de promoción y 

publicidad sobre valores, dirigida al público.113 

Autorizar, de manera expresa, a las sociedades emisoras que obtengan 

la inscripción de sus acciones en el Registro Nacional de Valores, emitir 

acciones sin derecho a voto, así como acciones de voto restringido 

distintas a las que prevé el artículo 113 de la Ley General de 

Sociedades Mercantiles. 114 

Autorizar a las emisoras 'señaládas anteriormente, estipular' en sus 

estatutos, cláusulas que est~tJÍezcan medidas , tendientes a .pr~~~nir la 

adquisidón de accio.n~~ .. q~~ ~torguerl el con!rOI de, la _e_n:iisorá_dE),qUe se 

trate, en forma directa o indir~~ia; sin que se'te,nga el acu~rdÓ fa\/orab,le 
delconsejod~admi~i~lr~ció;,'ci;'¡~:~·¡;;m¡:Ó 1 ~' ',-~, •';, '. , .,,.: •• 

<'-·. ·' .. -~'t. 
_,. 

Autorizar la cancelación de, l~Jri~cripción de los 'vai~ie~, cua~do sea 

solicitado por los emisores, una vez que demúesÍren qu¿han quedado 

salvaguardados los intereses del público i~\/ersÍoni~t~ y d~I mercado en 

general. 116 

ll! Ley Jcl Mcrcac.Jo Je Valores. Ob. Cit., articulo 2. 
ID Ley tJcl Mercado t.k Valores. Oh. Cit., artículo S. 
11

" Ley Jcl Mcrcac.Ju t.lc Valores. Oh. Cit.. artículo 1-l bis 3. fracción JI. 
J l!I Le~ dd :\1crcadu Je Vodorcs, Oh. Cit.. articulo 1-l his J. fracción VII. 
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Conceder la autorización a las sociedades anónimas, para operar como 

especialistas bursátiles, siempre que satisfagan los requisitos que para 

su creación exige la Ley del M~rcadodeValores. 117 

Aprobar .la.·.• .. e~9;itur~ .· constitutiva .y , ·· dos·•· eit~t~to~ .. sociales de las 

sociedades anónÍilias''é¡Je se constHuyan ccimo;fcasas de bolsa>o. 

especialistas bursátiles~ 11
.
8 

Autorizar a personas físicas,· para celebr~r o~eraclones ccin el público, 

de asesoría, promoción y compraventa de.los valores·a que se refiere la 

Ley del Mercado de Valores, siempre . y cuando dichas personas, 

acrediten contar con honorabilidad e historial crediticio satisfactorios y 

capacidad técnica necesarios para llevar a cabo las mencionadas 

actividades.119 

Autorizar la fusión de dos o más especialistas bursátiles, o en su caso, 

la escisión de uno de éstos.12º 

Autorizar la ·~misión. de ac~ione¡s de la serie '.ºL" hasta por un monto 

equivalente al. cÚarenta: p'~r'¿ient,() d~Í: capitaL~oci~i • ordinario de las 

casas· de bolsao ~Éls~e6i~iistis' ~~~~~;¡1~·5:~2f>' • ('/,.·j:C:. ·•· ' · ·· · 
.· " .'.> •<, ~·,:~·' ,:;-; 

. ·' ·.:· ~>::r :..'.·. .~: 

Autorizar la adqÚisición de acciones de la serie;:o·'.·~~L~~i:>i!al sociaÍ de 

una casa de bolsa o especialista bursátil, é:uando.'exceda del.cincó por 

ciento de dicho capital sociai.122 

tlt> Lcv del Mercado Je \'alnrcs, Oh. Cit .. artículo 16. 
117 Le)· Ucl McrcaJo <le Valores. Oh. Cit., artículo 17 bis. 
1111 Ley Jd ,\1crcado <le Valore~. Oh. Cit., artículo 17 bis::?. fracción IX. 
l lt> Ley Jd ~krcaJo Je \';dores. Oh. Cit .. artículo 17 bis 7. 
IW Ley Jcl ~h.·rca<lo <le Valore~. Ob. Cit .. artículo 17 bis S. 
111 Lcv Jcl :\kn::i.<lo Lk \'alorc!->, Oh. Cit .. anh:ulo 19. 
I!! Le;· dC"I ~kr'-'aJn 1.h: Valore!>, Oh. Cit., artículo 19 his. 



80 

Autorizar el catálogo.de cuentas que deben llevar las~casas de bolsa y 

autorizar a dichas cél.sas d¿ bolsa él. llevar nú~va~ cuentas.12~ ·.· 
·:.'.:· _·,_,.': '·,, :<··:-·:. 

Autorizar a la.· persoÍla,que~~~·up~r~ e1i6~ig~ d~.·li~ui•d~dor, conciliador o 

síndico •en ca.so 'd!''ái~~l~h~·~·(,~JJ!~.~.\~#!~n)~sr{~~~o el concurso 
mercantil de las bolsas de valores:.,,.,· .... ,; ... ,..-••,., .. -·;:,;• •. /:-.·,;·-":···· 

Autorizar a las bolsas 'de Ja1;~~~f~~~~~~.~~~1~·\ij~~~i~?{Q~.d~· 1ls val?r~s . 

listados en bolsa, o en sú c!'lso, suspend.ef s.ücotlzación, cLi~ndo éstos o 

sus emisores dejen de ~atisia.~~n¿;~/;~~~1~1;;,~:··c¡~é¡r~~~ª1'a ·1a.; c~y del 

Mercado de Valores para que dichos valores' pÚedan ser:ciperados en 
:/:>'·':e,·:. ' 

-... · .. ~-;~ ,\'.; ·.-, 
·::· ... >":.~:::y ... :~ .. ·.>·· ·-

bolsa.125 

·»:-:-·::, -

Autorizar el reglamento interior de las bC:,i~a:s<c!~ '.J~;6're's. ·.~·· sus 

modificaciones.126 

Autorizar, señalar las condiciones y requisitos a que deberán someterse 
.. . -

las socieda,des. anónimas inscritas en el Registro Nacional de Valores, 

para la. emisión de acciones no suscritas para su colocación en el 

público, siempre que se mantengan en custodia en una institución para 

el depósito de valores.127 

Autorizar junto con el Banco de ·México, el reglamento interior de las 

contrapartes centrales y sus modificaciones.126 

I!.' Le\ Jcl ~krcaJu de Valores. Oh. Cit .. :uth.:ulo :?6 his l. 
I:?-' Le>· del ~1cn:aJo Je Valores. Oh. Cit .. ar1fculo 31. fracción X. inciso a). 
i:' l.cv tlcl McrcaJo <le Valores. Oh. Cil .. articulo 35. 
l:?h Le;· Jcl Mcn:aJ11 <le Valore~. Ob. Cit.. artfL'ulo 37. 
l.!

7 Ley Ji:I ~lcn:a<lu <l.: V;.ilt,rc!'o. Oh. Cit.. artículo SI. 
I!., Ley J..:1 ~1crcaJo Je V;.ilmcs. Oh. Cit.. oirliculo 89 bis 7. 
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Autorizar.a la persona que ocupará el cargo de liquidador, conciliador o 

síndico en. caso de disolución o liquidación, así como el concurso 

mercantil de las contrapartes centrales~ 129 
, ' "~: \ - ' , . . . , 

4.5 OPINIÓNYCONSÚLTA~ ··.• :< 

La SecretaríadeJ:1;~~ai·y'~réciito Público antes de ejercer varias de sus 

.·· facUltadés. en:'maleria'::~ii:¡ái:i'~Iera\ solicitada opinión de la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores;',~?.1~~'sfg~ierit~s as'~ntos: 
--- .... :·:.~,.::~!--.'- .=:~<->',:. 

Parii ·a~tc)ri~~;ii6r~~C:ióiN tuh~icinarniento d.e las casas de bolsa.130 

Para establecer~! c'apit~I rnínimb de las casas de bolsa y especialistas 
bursátiles,13i . •. . . . . •· . . . 

Para autorizar la fu~ió~ de dos o más. casa de bolsa, o en su caso la 

escisión de una d~ ésta~. 1 :í~ • .· 
~ ,·- . · .. ·< . :~.... -- ;·:·. ' .. 

Para autorizar las operacic>nesanálogas'o complementarias que pueden 

celebrar las casas d~ ii6í5~. 1~ .. ~ . _;' ; . 

Para autorizar a las casas de bolsa·~ ~~pe~i~lisi~J''b'u'r~atiies inviertan, 

directa o indirectamente, en títulos repres~lltati~Ó~-:~~'¡'~~pÍtal social de 

entidades financieras del exterior, así cci~() p=~~~iiil~~¡~·ir:-'e~ el capital 

de las administradoras de fondos para el retiro y,·é;:¡ ~i.cie las sociedades 

de inversión especializadas en fondos para el retiro:134 

ii
9 Le)" Jcl Mercado úc Valores. Ob. Cit.. artfculo 89 bis 13. fracción l. 

l.lll Ley Jcl Mcrc:11.Jo <.Je Valores. Oh. Cit., artículo 17 bis. 
131 Le~ Jcl ~1crc:1t..lu Lle Valores. Oh. Cit .. articulo 17 bis 2, fracción V. 
D:? Le) t.fol ~krcaJo Je \'alnrcs. Oh. Cit., artículo 17 bis S. 
i:n Ley Lid Mi:rcuJo Lle Valmcs. Oh. Cit.. artículo 22. fracción XI. 
l:lJ Ley i..lcl ~h:n.:aJo Lle Valores. Oh. Cit., artículo 22 bis. 



62 

Para autorizar las actividades que realicen en el territorio nacional, las 

oficinas de representación de casas de bolsa del exterior, así como 

para revocar su autorización cuando las referidas oficinas no se sujeten 

a las disposiciones de la Ley del Marcado de Valores.135 

Para autorizar las actividades análogas o complementarias que pueden 

realizar las bolsas de valores.136 

Para otorgar concesión a las bolsas de valores, para .. operar como 

tales. 137 

Para cancelar -oyendo también la opinión del Banco de M~xico y a la 

bolsa afectada- la concesión otorg~da a las t,81sa's. de valores, . cuando 

éstas no logren subsanar las irregularidades 'éjüe'die'ron origen a la 

intervención administrativa por p~rte' d~· 'cii~h~· Co.~lsló~! ~ .cua.~d~ la 

bolsa de que se trate entre en °disolucióri, liquidación ~ 's~a declarada en 

suspensión de pagos () ª~;·;;¡~i~bra. 1ªª · · · · · ·~:::E:'} · .· ···· 
''/.:;,/ ;•·, -__ ,,,,.,, 

Para otorgar conc~sió~6;·1a~ Instituciones para el DepÓs1t'6\íeV~l~~es, 
:-':~? para operar como ta'les'.139 •. 

-.,:. -~~-; '..'·->:>·:·>~> ,·.- ... 

Para autori~a1)~~.3ndo también la opinión del Ban~o ~e ~é~ico" a las 

Instituciones para el Depósito de Valores intervenir en el capitalscicial 

de las contrapartes centrales o actuar con tal carácter.140 
· 

!:\~ Ley del McrcouJo c.Jc Valores. Ob. Cit .. articulo 27 bis. 
LHJ Ley Jet Mcrc:u.Jo cJc Valores. Ob. Cit., articulo 29, fr:icci,ín VI. 
l:'

7 Ley dd !\lcrcm.Jo de Valores. Oh. Cit.. artículo 30. 
1 ~: Ley del MeorL·at..lo e.Je Valores. Oh. Cit .. artículo 38. 
1. Ley 1.k•I ~tcn.::.uJn Je Valores. Oh, Cit .. artículo 55. 
po Ley del ~tcrc:.u.Jo Je Valores. Ob. Cu .. artículo 57 bis. 
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Para cancelar la concesión otorgada a las Instituciones para el Depósito 

de Valores,. cuando éstas no cumplan con los requisitos que para su 

constitución y funcionamiento establece la Ley del Mercado de Valores 

o cuando la institución de que se trate entre en disolución, liquidación o 

sea declarada ·en suspensión de pagos o en quiebra.141 

Para otorgar concesión a las contrapartes centrales, para operar. como · 

tales.142 
· 

Para cancelar -oyendo tambié~ la ~~i~ión del B~n~¡, de México- total o 

parcialmente, la concesión ot~rgad~ -~ las· C:~ntr~hartes centrales, 

cuando éstas no incumplan con los requisitos que para su constitución y 

funcionamiento establece la Ley del Mercado de Valores o cuando la 

institución de que se trate entre en disolución, liquidación o sea 

declarada en suspensión de pagos o en quiebra.143 

4.6 IMPOSICIÓN DE SANCIONES. 

Las acciones de supervisión que se realizan deben de tener carácter 

preventivo más que correctivo, por lo tanto, es necesario que en los casos en que 

se detecten violaciones a la regulación jurídica se proceda a aplicar medidas 

correctivas· y/o sanciones para garantizar que dichas practicas no pongan en 

peligro los recursos del público y la estabilidad y solvencia del sistema financiero, 

·así cuando las entidades sujetas a la aplicación de la Ley no respetan· las normas 

a que· la misma los obliga, la Comisión Nacional Sane.aria y .de Valores para hacer 

valer la norma infringida, tiene la facultad de imponer· sanciones pecuniarias o 

administrativas, como son: la imposición de multas o la remoción, suspensión o 

inhabilitación de sus funcionarios. 

l.&I Ley Ud Mercado Je Valores. Oh. Cit .. artíc:.110 S3. 
i.s.: Le)· Jcl :-.Olcrcado e.le V:ilorcs. Ob. Cit.. artfculo SCJ. 
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4.7 INTERVENCIÓN, SUSPENSIÓN Y ORDENADORAS. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores, ordena e interviene 

administrativamente o gerencialmente a las entidades financieras con objeto de 

suspender, normalizar o resolver las operaciones que ponen en peligro su 

solvencia, estabilidad o liquidez, o en aquellas violatorias de las leyes que las 

regulan o de las disposiciones de carácter general que de ellas deriven, en los 

términos que establecen las propias Leyes, en los siguientes casos: 

Podrá ordenar la suspensión o rectificación de la información que con 

fines de promoción y publicidad sobre valores se difunda en 

contravención a la Ley del Mercado de Valores. 144 

Podrá o.rdenar la intervención administrativa de aquellas personas 

jurídicas que utilicen indebidamente las expresiones casa de bolsa, 

especialista bursátil, bolsa de valores, institución para el depósito de 

valores, institución calificadora de valores, contraparte central u otras 

equivalentes en cualquier idioma, toda vez que dichas expresiones 

están reservadas a las personas que de acuerdo con la Ley del Mercado 

de Valores, gocen de la autorización o concesión correspondiente.145 

Podrá suspender o ca~c_e,l_ar,el rE1gistro de valores, cuando éstos o sus 

emisores dejen .de : saiisfacer:; o:: cumplir los requisitos u obligaciones 

señalados en la L~~d-~I M~~d~dg d~ \t'álores.146 · ·. 

:· . . ·. < .. ;:.:-'.\'<·:'..~:: 

Podrá ordenar la suspensión, parcial o total; de las actividades de las 

casas de bolsa o especialistas bursátiles'. cundo .. no cumplan con los 

in Ley del Mcrcac.Jn de Valores. Ob. Cit., artículo 89 bis 1::?. 
1
·"' Ley del :i.1crcaJo de Valores. Ob. Cit .• artículo 5. 
IJ~ Ley cJcl Mercado de Valores. Oh. Cit .. anh:ulo 9. 
1
.i
6 Ley c.Jcl McrL·ado e.fo Valores. Ob. Cit.. artículo 16. 
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requisitos que para su constitución y funcionamiento establece la Ley del 

Mercado de Valores.147 

Podrá ordenar a ,las cas~s de bolsa -oyendo I~ opinión del Banco de 

Méxic"a- la suspensiÓn d~ oper~~ignes con Instituciones de Crédito o dé 

organismos de apoyci ~n el m~;ci:~dci d~ valores para recibir préstamos o 

créditos, para realización él~'l~~ .. ~ctividades que le sean propias, o 

aquellas mediante las .cuales .concedan préstamos o créditos para la· 

adquisición de valores ·con garantía ·de éstos y aquellas en lás ·que 

celebren reportes y prést~rno~ sobre valores. 148 

Podrá ordenar las' modificaciones y correcciones a los estados 

financieros publicados por las casas de bolsa, que ameriten nueva 

publicación.149 

Podrá ordenar la suspensión de la cotización .de valores o la cancelación 

de su inscripción en bolsa, cuando exi.stan condiciones desordenadas o 

se presenten operaciones no conformes a' sanos usos . o prácticas de 

mercado, en aquellos casos en qu.e los ·emisores' de valores listados en 

bolsa de valores incumplan con las· obligaciones que les impone la Ley 

del Mercado de Valores.15º . ' 

Podrá ordenarla interv~ncíólládmin;strati~~d~ las bolsas de valores por 

infringir de, ITia~er~·gr~~e 6 ~éit~rada l~s disp~siciones de la Ley del 

Mercado de Valores y las disposiciones .de cará~ter general que de ella 

emanen, así corno lo establecido en su regÍamento interior.151 

l-H LI!)' Jcl Mercado tic Valores. Oh. Cit .. artículo 20 
1
"' Ley del ~tcrcaJo de Valorl!'s, Ob. Cit.. artículo 22. fracción IV. incisos a). b) y e). 

1
"'

1 Ley Jcl ~tcrcu<ln <le V;:i!nrcs. Ob. Cit. artkulo 26 bis-ll. 
l:'il Ley c.h.·I :\krL·at.lo <le V.alorcs. Oh. Cit .. artículo 35. 
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Podrá determinar que se proceda a la destitución de los miembros del 

consejo de administración, comisarios, director general, contralor 

normativo, directivos que ocupen la jerarquía inmediatá inferior a·la del 

director general, apoderados autorizados para ~perar hon el pÚblico, y 
e _ - ::O· ·, ,'_,· __ ''. r·: ·;·:: ''• .__;,~ , " . ' ; . ·· ~~- _:;. _; ·':'.-- ,- ·-_, '; .... _ 1 

auditores externos independientes de· las c¡;¡sas de bolsá:·:especialistas 

bursátiles, bolsas de valores, institÚ~ion~s par~ ~I d~p~~iio~'}l~~v~l~re'~ y 

contrapartes centrales. 152 

·;.· .. :: ,:;·/-,,·. .~:- ".>.:. :\;.:,.:- :,.,.·:-· 

Podrá ordenar que. se . procéd~-:~<1~ :~¡~c;Í.Jci.ón':;cie'>1as; Óperacl~nes 
irregulares, por par!~ ~el~s p~r~'éin~s' o' ¡;ritÍd~~¡;5''irí~pecC:io~~das, o se 
proceda a la 1iquidaci¿~'.~~W~';;¡~~~s;:1 ~?:,'.. . . . . .·, ' .·.· ....... . 

ORGANIZACIÓN. 

. _.~:::.·'\ ..,:i, '.,,:. ..:..:_., :. ' 
,···. ~:'.::,> ·\;_-\; -:'._,: • -··,, 

• ~J"·~- :,T·,_ \?:;,~~~: ",•;·~·:' ,'• 
'.:·.·:-.~- -· . •, __ ··-- -- ' -

' ":<."''..,-- · .. ·· 
_:_-;·:_..-:_>~ .. _-,_.::-· -_-

De acuerdo a lo establecidc> ~~r· el artículo 1 O de la Ley de la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores; ésta para la consecución de su objeto y el 

ejercicio de sus facultades, contará con: 

5.1 JUNTA DE GOBIERNO. 

Se integra por diez vocales más el Presidente de la Comisión que lo será 

también el de la Junta y dos Vicepresidentes de la Comisión que designe el 

¡:>residente,·de los cuales, la Secretaría de Hacienda y Crédito Público designará 

cinco, el Banco de México tres, la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas uno y 

:'·1~\::omisión Nacional del Sistema de Ahorro para el retiro uno. Por cada vocal 
-;~:.:.'"• 

propietario se designará un suplente. 

1 ~ 1 Ley Ud ~t~rcadu J..: Valores. Ob. Cit .. artículo 38. 
t!<:? Ley Ud ~kn:adu Je Vó!.lorcs. Ob. Cit .• artículo 41. 
i:o l~y del ~kn:ado de Valores. Oh. Cit .• artCculo 47 y artículo 4 fracción XVII de la Ley de la Comisión Nacional 
aan..:aria y de \':1lnrcs. 
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A la Junta de Gobierno corresponde el ejercicio de las facultades de la 

Comisión, sin perjuicio de las asignadas al Presidente del Organismo. 

5.2 PRESIDENCIA. 

El Presidente es la máxima autoridad administrativa de la Comisión y será 

designado por el Secretario de Hacienda y Crédito Público, teniendo las facultades 

y obligaciones que la ley le otorga. 154 

5.3 VICEPRESIDENCIA DE SUPERVISIÓN INTEGRAL. 

Funciona con dos Direcciones que son: Dirección de Supervisión 

Permanente y la Dirección General que se dedica a supervisar a las Entidades 

Financieras del Exterior radicadas en México. 

La Supervi~ió~{'¡ritegral abarca toda inspección aplicada a diversas 

dimensiones: a una Di~ensión de Riesgos, a una Dimensión de Metodología de 

·Supervisión y a una Dimensión de'Funciones.155 

' ' 

Con la supervisión de riesgos se pretende evaluar los diversos riesgos a los 

que se enfrenta cada un~ de las 1iistituciones supervisadas: los riesgos asociados 

con su manejo de fondos, aquellos asociados· con la calidad de sus activos 

crediticios y no crediticios y los de su organización., Así. al final se evalúa cómo 

cada uno de los riesgos asociados con estos rubros (crediticios; de metodología y 

operacionales) puede afectar la renÍabilidad y capit~Í de la~ IÍistituclones. 

La supervisión de la dimerisión metódolÓgica s'e'refi~,r~~{~ó~itoreode las 

instituciones a lo largo del tiempo y a una ~valuación anual. En 1á ~Up~rvisión de 

1 '~ Rc\·ista Interna de la ComisiOn Naci~nal Bancaria y dé vallncs~ Op. Ch .• pag. 11. 
1
'' lbiJcm. p:l):!. 1 t. · · 
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monitoreo las Instituciones están supervisadas por un "Ejecutivo de Cuenta" que le 

da seguimiento a la Institución durante todo el año, atiende sus problemas de 

gestión y supervisa que los programas de regularización, a los que se someten las 

Instituciones como resultado de las visitas de inspección, sean cumplidos. En lo 

que se refiere a la evaluación anual, cada una de las Instituciones se sujetan a 

una inspección más intensa, que dura de tres semanas a tres meses dependiendo 

de su tamaño, en el cual se inspeccionan todos los problemas (manejo de fondos, 

adecuación de capital, calidad de activos, rentabilidad y organización) y se hace 

un reporte íntegro de la misma. 

Con la supervisión de dimensión de funciones se pretende que la 

Vicepresidencia de Supervisión Integral, supervise a la Controladora de los grupos 

financieros adjudicados a su ámbito, lo mismo que los integrantes de cada uno de 

los grupos financieros, con excepción de las casas de bolsa. Así se pretende que 

la supervisión se haga desde un punto de vista consolidado, es decir, atendiendo 

los riesgos que de manera completa enfrentaría cada uno de los grupos 

financieros. 

5.4 VICEPRESIDENCIA DE SUPERVISIÓN ESPECIALIZADA. 

Cubre intermediarios diferentes de los de la Vicepresidencia de Supervisión 

Integral; en particular, cubre intermediarios que necesitan por su carácter cierta 

especialización, coadyuvando a la estabilidad, liquidez y solvencia del Sistema 

Financiero Mexicano a través de la aplicación de programas de supervisión 

preventivos y correctivos a los Grupos Financieros en lo correspondiente a Banca 

Múltiple, Banca de Desarrollo, Organizaciones Auxiliares Independientes y los 

nuevos bancos, en protección.de los intereses del público.156 
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5.5 VICEPRESIDENCIA DE SUPERVISIÓN BURSÁTIL. 

Esta encargada de las Casas de Bolsa y de las Sociedades de Inversión en 

estrecha colaboración con la Vicepresidencia de Supervisión Integral, procurando 

el sano desarrollo del mercado de valores, a través de programas de supervisión y 

emitiendo regulación a los intermediarios del sector bursátil, así como a las 

Sociedades de Inversión y emisoras, para que las operaciones se realicen con 

transparencia, buscando la protección de los inversionistas. 157 

5.6 VICEPRESIDENCIA DE ANÁLISIS FINANCIERO Y DESARROLLO. 

Efectúa la vigilancia por medio del análisis de la información económica y 

financiera a fin de medir los posibles efectos en las entidades financieras en el 

sistema en su conjunto, al evaluar los riesgos a los que están sujetos y desarrollar 

las metodologías que permitan efectuar los procesos de supervisión. 

5.7 VICEPRESIDENCIA JURÍDICA. 

Su función en coadyuvar el estricto cumplimiento de las disposiciones 

legales que inciden en el ámbito de las atribuciones conferidas a la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores y procurar la solución de conflictos entre los 

usuarios del sistema y los intermediarios financieros y ser el representante del 

organismo ante terceros. 158 

5.8 . VICEPRESIDENCIA DE INFORMÁTICA Y ADMINISTRACIÓN. 

Su función es proveer a las dilerentes áreas del Organismo como son: el 

personal, los recursos materiales, financieros e informáticos, y proporcionar el 

1 :~ lh~dcm pag. 9. 
'- lhu.krn. p~g. 9. 
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d.esarrollo institucional, procurando mejorar la eficiencia de procesos y la calidad 

técnica de quienes colaboran con él.159 

5.9 . CONTRALORÍA INTERNA. 
":' ."'·,·,:"-'.. 

Vigila: co.~'prneba y controla que las funciones que desarrollan las áreas de 

la Comisió~ Nacib~al Bancaria y de Valores se efectúen de. acuerdo con las 

disp~sicio~eis l~g'~l;;sy la metodología que para ello fueron definidas y coadyuvar 

con Í~s· ftre~~ eh 1~ ~esolución de la problemática que se le planteei.160 

::. ·,~ ·::. ,~· 

• DIRECCIONES GENERALES. 

superior, los programas Institucionales, las 

las políticas de población, coordinación y 

evaluación de las diferentes áreas que integran a la Comisión·. 

5.11 UNIDADES ADMINISTRATIVAS. 

Establecen, defienden y vigilan las políticas, normas, sistemas y 

procedimientos para la administración interna de los recursos presupuéstales 

asignados a la Comisión, proponiendo medidas técnicas y administrativas para su 

mejor funcionamiento, diseñan y· coordinan la integración del sistema de 

contabilidad de la Comisión, de conformidad con los lineamientos de contabilidad 

gubernamental establecidos, así como promover la capacitación y el desarrollo de 

los recursos humanos de la Comisión. 

UK lhidcm. pag 1 S. 
l:-'CJ lhitfom.Op. Cit .. Pag. 28. 
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VI. ÁMBITO DE SUPERVISIÓN. 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores dentro de su ámbito, supervisa 

a las siguientes Entidades Financieras: 

. . 
6.1 SOCIEDADES CONTROLADORAS DE GRUPOS FINANCIEROS. 

6.2 INSTITUCIONES DE CRÉDITO.> 

6.2.1 INSTiTUCIONÉ.SÓEBANCA MÚLTIPLE. 

• 6.2.2 INSTITUCIONES OE{BANCA DE DESARROLLO. 

6.3 CASAS DE BOLSA . 

. >.6.~:'. .. ESPECIALISTAS BURSÁTILES. 

S.S·• .. SOCIEDADES DE INVERSIÓN. 

• . 6:6 · UNIONES DE CRÉDITO . 

. ~G.7· ARRENDADORAS FINANCIERAS . 

. 6.8. ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO 

6.9 EMPRESAS DE FACTORAJE FINANCIERO 

6.10 · SOCIEDADES DE AHORRO Y PRÉSTAMO 

6.11 CASAS DE CAMBIO 

6.12 SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO.LIMITADO 

6.13 INSTITUCIONES PARA EL DEPOSITO DE VALORES 

6.14 

6.15 

6.16 

INSTITUCIONES CALIFICADORAS DE VALORES 

SOCIEDADES DE INFORMACIÓN CREDITICIA · 

OTRAS•sc:ié::iEDADES Y FIDEICOMISOS PÚBLICOS. QUE. REALICEN 

ACTIVIDADES FINANCIERAS RESPECTO DE L~s: cÜAl.És LA 

COMISIÓN NACIONAL BANCARIA YDE VALORES EJERZA FÚNCIONES 

DE.SUPERVISIÓN. 

iw lhitlcm .. op.Cil .• pag.. 10. 
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CAPITULO CUARTO 

REFORMAS A LA LEY DEL MERCADO DE VALORES 

l. DISPOSICIONES PRELIMINARES. 

Como pudimos ver en el capítulo primero de esta tesis, el mercado de 

valores es una estructura fundamental dentro del sistema financiero mexicano, 

interactúa en el proceso de emisión, colocación, distripución e intermediación de 

los valores inscritos en el Registro Nacional. ·de .• Valores, permitiendo la 

canalización de recursos económicos parael forrie~té/'de actividades.productivas 
en el país. ,. · "° · •,, . .;-.... ',l.\¡·.;/ 

. ': -. ;:;e-,,:- .. -:-- :.~_:.;~·!.;~- . -.. , . ' 

Por lo anterior, res.ulta neci~:~ri:cb~nfaf~~b~Ju·~·~~i~~~~~iento júrfdlco que 

~e:~~~P:~ e:::::ª~:f;~~·~g~t~:ai5~J;~bgffi~ri~~r~i~-;,fl~~~~'!s·•.·y estructuras que 

.' ~~- :._-'-~',:,-,..:,' -- ··-~ ---~~ .- ''.; <:-
; _:, .'· .. ' .<'.·.:, 

· Por esta razón, la Ley del Mercado de Valores fue objeto de reformas 

publicadas en el Diario Oficial de la Feder~ción el 1 de Junio del año 2001, con el 

fin de actualizar el régimen legal del mercado de valores mexicano, incorporando 

nuevos conceptos y figuras jurídicas y adaptando las existentes a las nuevas 

necesidades del mercado de valores. Con esto s_e pretende promover un mayor 

grado de transparencia dentro del mercado de valores, para así incrementar la 

confianza del público inversionista en el mercado como una alternativa de 

inversión que a su vez permita el financiamiento de proyectos productivos, sobre 

todo aquellos con horizonte de mediano y largo plazo, mediante la emisión de 

deuda y capital. 
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Consideramos que los esfuerzos _r_egulatorios más importantes 

implementados en las reformas a l_a Ley del Mercado de Valores, están enfocados 

principalmente a: 

Modificar el Régimen coi~6;~ti:~o·d~ l~~-~rnisoras: • 

Composición y fuÍici'Óh~Írlie~Íó clel. consejo éfe administración de 
,, ·: - ~ ·, r '. 

emisoras'." 

Protección de los derechos 'de_ aécióriistas minoritarios. 

Emisión de acciones sin.voto () de vóto restringido. 

Regular el Régimen de Información._ 

Información Privilegiada 

las 

Secreto Bursátil 

Regular el Registro Nacional de Valores; 

La creación de Certificados Bursátiles; 

La creación de las Contrapartes Centrales; 

Regular la Contratación Bursátil; 

Establecer la imposición de sanciones; 

TESIS CON 
FALLA DE _9PiGEN 

1 

11. RÉGIMEN CORPORATIVO DE LAS EMISORAS 

En 1992, al estilo de la tradición anglosajona de "autorregulación", la 

iniciativa privada del Reino Unido elaboró y codificó una serie de recomendaciones 

para lo que se consideraron seria el prototipo de la buena administración de las 

empresas. A este catálogo de recomendaciones se le llamó el "Code of Best 

Practices of Corporate Governance". A partir de entonces se han gestado 

"códigos" similares en diversos paises del mundo. En México en 1999 el Consejo 

Coordinador Empresarial propaló la creación del equivalente.mexicano, que a falta 

de mejor nombre fue llamado "Código de Mejores Prácticas Corporativas". 
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El Código de Mejores Prácticas Corporativas al igual que sus similares en 

otros países, se concibió como un catálogo de recomendaciones de adopción 

voluntaria para las empresas, bajo la expectativa _de que las empresas_ que 

decidieran adoptarlo lograrían entre otras cosas una rnejor_ percepción en -el 

mercado. La principal diferencia entre el Código de Mejores Práctf~as C~rporativas 
y los códigos de otros países es que el Código de Mejores Prácticas.Corporativas 

no fue tan extenso como aquellos en lo que se refiere a derechos de accionistas 

minoritarios. 

Poco después de emitido el Código de Mejores P_rácticasCoÍp¡;r8.livas se. 

estableció mediante regulación de la Comisión Nacion8.1 B~~da~la'y d~ v8.16res la 
_, • •• ._:;'• '• • ' ' ~-- ' r 

obligación de las emisoras161 que hacen su primera olertapública:de ínforrnar al ---

público ·si han adoptado o no las recomendaciones ctei<cÓdig~Jde-:M~jor~s -
Prácticas Corporativas. También desde entonces se prevló~'que"~fripez~ndo el 

año las emisoras deben presentar un informe similar. Ahaii,'1~s·i~iriri'il~~:,á1f Ley. 

del Mercado de Valores han ido un paso más allá i¡ han'i~~orp~-;:~éíó'~-l~i~y;·,~~n -
- . . - . , . ',., - ~ .,.:'..:·"• - --· -.· - ,-- . ' - ·.'·•' .. . 

ligeras diferencias, algunas de las recomendacionescont811idás\en7e1Códigode _ 

Mejores Prácticas Corporativas. -- : - • ",, :~~{~.~,: \K 3 :- " · 
, .. - '' ,.._. ·,,:.,:~;:;-:-, 

-~ -- ·-·<.~-:~\>':.·;--' 

La principal diferencia entre .las. l'ecornendáciorÍesdel•CódigC>-cie''.MeJores 

Prácticas Corporativas y las disposÍci~ri~i 'r~f~;~¡d~~ '.·~r; ,:2~;,:~~I -M~r68.ciC> de 
. , ' .. ·- ., - - - . ".¡ '• - .. ' .. -. - ~ . ' • . . -. . - .. . -.. . - ' - '·. <· , ;·. ,•. -. « . '. 

Valores, es que estas últimas, ad~níás c1e establecer reglás rétailvas a la 

composición de los órganos de actrni~istrac~ión modifican par8. et é8.sb.·ct~ '.tas 

emisoras algunas regias que aplican·á las sociedades comunes y coírientes bajo 

la Ley General de Soci~d~des Mer~8.ntiles.-Lo anterior, con el propósit6;k'decir de 

la exposición de motivos,· de /Pr()porcionar un mayor nivel de prot~'ccící~'a ·los 

accionistas minoritarios". 

161 Las emisoras son !locic.d::ulcs que han ofreCido sus ;u:ciunes o instrumentos de dcu<lol p:ir:i se~:sus1.·ritos o ndquiriJns por 
el púhlicn en general. 
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En este· sentido, con las reformas a la Ley del Mercado de Valores se 

protege de manera·. eficaz ar· ejercicio de los derechos de· los accionistas 

minoritarios; es deéir, ~quellos que invierten su patrimonio en la adquisición de 
. . . . . 

· .· aé:c;:iones en el mercado de valores buscando participar en las utilidades 

· • ;'gerlerádas por las empresas de las que adquirieron acciones, mediante el 

establecimiento de las siguientes medidas: 

2.1 COMPOSICIÓN y FUNCIONAMIENTO DEL CONSEJO DE 

ADMINISTRACIÓN DE LAS EMISORAS. 

Se establece que el Consejo de Administración de la emisoras, estará 

integrado por un mínimo de cinco y un máximo de veinte consejeros, de los 

cuales por lo menos una cuarta parte deben ser independientes, a diferencia de lo 

establecido en la Ley General de Sociedades Mercantiles en donde el Consejo de 

Administración se integra por un mínimo de dos consejeros, sin número máximo y 

no establece que porcentaje de dichos consejeros deberá ser independiente. 162 

"ARTICULO 14 Bis 3.- Las sociedades emisoras que obtengan la inscripción de sus acciones en 
la Sección de Valores del Registro Nacional de Valores, estarán sujetas a las siguientes normas: .... 
IV. El consejo de administración estará Integrado por un mlnimo de cinco y un máximo de 

veinte consejeros, de los cuales cuando menos el veinticinco por ciento deberán ser 
independientes. Por cada consejero propietario se designará a su respectivo suplente, en 
el entendido de que los consejeros independientes, deberán tener este mismo carácter ... " 

2.2 PROTECCIÓN DE LOS DERECHOS DE ACCIONISTAS MINORITARIOS. 

Las nuevas reformas a la Ley del Mercado de Valores modifican para el 

caso de las emisoras, algunas de las normas establecidas en la Ley General de 

Sociedades Mercantiles, por ejemplo: 

itt:: Ley General e.fo Sncictlatlcs ~lcrc~Oti~".·s~ Eüitoryat Luciiina. México 2°'?3· Tercera Edición. anículo 1~3. 
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a) Se establece que aquellos accionistas que detenten el diez por ciento 

de las acciones de voto restringido en una .o varias series 

accionarias, tienen.derecho a nombrar un consejér~ y su Íespectivo 

suplente. La Ley General de Sodéi:l~cles>M~~ca~tiles ya: contenía 

b) 

esta disposición especial para: ernisora:.~.16.3 

Establece que aquellos accionista~ ~ue;det~n~~nel di~z por ciento de 

las acciones con º· sin dereé:hc:ta voto tienen derecho a nombrar un 

comisario. 164 

c) Se establece que aquellos accionistas que detenten el diez por ciento 

de las acciones'conderecho a voto o voto restringido tengan derecho 

de con~o'célr •a una asamblea general de accionistas, así como de 

solicitar qu.e se aplace la votación de cualquier asunto respecto del 

cual no se consideren suficientemente informados, a diferencia de lo 

establecido en la Ley General de Sociedades Mercantiles en donde 

los accionistas que detentan por lo menos el treinta y tres por ciento 

de las acciones con derecho a voto o voto restringido tienen derecho 

de convocar a una asamblea general de accionistas.165 

d) Se establece que aquellos accionistas que detenten el quince por 

ciento de las acciones, tienen derecho a exigir directamente la 

acción de responsabilidad civil contra los administradores y 

comisarios, a diferencia de lo establecido en la Ley General de 

Sociedades Mercantiles en donde los accionistas que detenten por lo 

menos el treinta y tres por ciento de las acciones pueden ejercitan la 

acción civil contra los administradores.166 

16
) Ley General Je Socicd01Jcs Mercantiles. Op. Cit .. artículo l+.l. 

IM lhidcm. 
16~ Ley General Je Sociedades Mercantiles, Ob. Cil., artículo 18.t. 
166 Ley General e.fo Sodc<l:ulcs Mercantiles. Ob. Cil.. art(culo 163. 
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e) Se establece que aquellos accionistas que detenten el veinte por 

ciento de las acciones con derecho a voto o voto restringido, podrán. 

oponerse judicialmente a las resoluciones de las asambleas 

generales de accionistas, a diferencia de 10· establecfdo en)~, Ley. 

General de Sociedades Mercantiles en donde ·Jos. aécionistas que 

representan el treinta y tres por ciento de las acciones con derecho a 

voto pueden oponerse judicialmente a las resoluciones de las 

asambleas generales.167 

"ARTICULO 14 Bis 3.- Las sociedades emisoras que obtengan la Inscripción de sus acciones en 
la Sección de Valores del Registro Nacional de Valores, estarán sujetas a las siguientes normas: .... 
111. Toda minarla de tenedores de acciones de voto restringido distintas de las que prevé el 

articulo 113 de la Ley General de Sociedades Mercantiles o de voto limilado a que alude 
dicho precepto, que representen cuando menos un diez por ciento del capital social en una 
o ambas series accionarias. tendrá el derecho de designar por lo menos a un consejero y 
su respectivo suplente ... 
Los titulares de acciones con o sin derecho a voto que representen cuando menos el diez 
por ciento del capital social, podrán designar un comisario ... 

VI. En cuanto a las asambleas de accionistas: 
a) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o 

restringida, que representen cuando menos un diez por ciento del capital social 
podrán solicitar se convoque a una asamblea general de accionistas en los términos 
señalados en el articulo 184 de la Ley General de Sociedades Mercantiles; 

d) Los accionistas que representen cuando menos el quince por ciento del capital social, 
podrán ejercitar directamente la acción de responsabilidad civil contra los 
administradores, siempre que se satisfagan los requisitos establecidos en el articulo 
163 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. Dicha acción podrá ejercitarse 
también respecto de los comisarios e integrantes del comité de auditoria, ajustándose 
al citado precepto legal; 

e) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o 
restringida, que reúnan cuando menos el diez por ciento de las acciones 
representadas en una asamblea, podrán solicitar que se aplace la votación de 
cualquier asunto respecto del cual no se consideren suficientemente informados, 
ajustándose a los términos y condiciones señalados en el articulo 199 de la Ley 
General de Sociedades Mercantiles, y 

f) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o 
restringida, que representen cuando menos el veinte por ciento del capital social, 
podrán oponerse judicialmente a las resoluciones de las asambleas generales, 
respecto de las cuales tengan derecho de voto, siempre que se satisfagan los 
requisitos establecidos en el articulo 201 de la Ley General de Sociedades 
Mercantiles, siendo igualmente aplicable el articulo 202 de la citada Ley .... " 

lb7 Ley General úc Sm:1ct.ladcs. Oh. Cit .. articulo :?01. 
TESIS CON 

FALLA DE CR!GEN 
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2.3 LÍMITES PARA LA EMISIÓN DE ACCIONES SIN VOTO O DE VOTO 

RESTRINGIDO. 

Cuando el capital de una empresa esta representado en un porcentaje 

importante por acciones que restringen el derecho de voto, se abre. la posibilidad 

de que el grupo de control cuente con una posición mayoritaria en los votos pero 

minoritaria en el capitál .. En estos caso el grupo de control tendrá el incentivo de 

buscar beneficios personales, aun a·costa de la propia enip~esa y en perjuicio de 

los inversionistas minoriÍarios .. CÓn el propósito di/¡;;vii~r'~lt~aciones en las que 

una empresa. pueda· ser contr~l~d~i 66~ ~M~ particip~~ión)elatiitamente pequeña 

del capital social, con las. ref~rm·~~ l 1~ L~~/·d~I Mi:rcado de Valores, se limita la 

émislón de acciones. sir)'derechÓ d~ voto o de voto restringido a veinticinco por 

ciento del tótal de.! c:ápiÍaLso~iaLcolocado • enÍre .el. público inversionista y dicho 

.límite so.lo se podrá arrli:ín~/h~sta por un veinticinco p~r ciento adicional, siempre 

• qUe este.último esté representado por acciones sin derecho a voto, con la limitante 

· , ci'S'otros der~~ho~ corporativos o por acciones de voto rest;ingido, que en todo 

• .. ~·-·caso, sean convertibles en acciones ordinarias en un plazo no mayo. a cinco años, 

·>contado a partir de su colocación. 

"ARTICULO 14 Bis 3.· Las sociedades emisoras que obtengan la Inscripción de sus acciones en 
Ja Sección de Valores del Registro Nacional de Valores, estarán sujetas a las siguientes normas: .... 
11.... La emisión de acciones distintas a las ordinarias no deberán exceder del veinticinco por 

ciento del capital social que se coloque entre el público inversionista, del total de acciones 
que se encuentren colocadas en el mismo. La Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
podrá ampliar el límite señalado hasta por un veinticinco por ciento adicional, siempre que 
este último porcentaje este representado por acciones sin derecho a voto, con la limitante 
de otros derechos corporativos o por acciones de voto restringido, que en todo caso, 
deberán ser convertibles en acciones ordinarias, en un plazo no mayor a cinco años, 
contado a partir de su colocación. Para la determinación de los porcentajes referidos no se 
considerarán las acciones o titulas liduciarios que las representen y que, en razón de la 
nacionalidad del titular, limiten el derecho de voto en cumplimiento de las disposiciones 
legales aplicables en materia de inversión extranjera ... " 
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111. RÉGIMEN DE INFORMACIÓN. 

La protección de los inversionistas y la eficacia del mercado de valores 

depende fundamentalmente de la adecuada y oportuna revelación de información 

por parte de las emisoras, sin embargo, en nuestro país las autorizaciones que 

otorga la Comisión Nacional Bancaria y de Valores para la oferta pública de 

valores se han otorgado tomando como base la bondad de los valores emitidos, es 

decir, que su autorización dependía de los beneficios -principalmente 

económicos- que podían representar dichos valores para los inversionistas, al 

,momento de su colocación en el mercado, así como a las características del 

emisor. Con las reformas a la Ley del Mercado de Valores se pretende que las 

autorizaciones que se otorguen para la oferta pública de valores, dependerá 

'éi principalmente de la revelación de información relevante respecto del estado que 

gúarda' la empresa y los valores por ella emitidos, lo que proporcionará a los 

, inversionistas decidir de manera razonada tomar una buena decisión. De esta 

, manera, serán los propios inversionistas los que tendrán la capacidad de correr 

riesgos, siempre y cuando, estén debidamente informados de éstos, abriendo una 

nueva oportunidad de negocio a los intermediarios del mercado de valores. 

Por otra parte, las reformas contemplan a tres categorías de inversionistas: 

(1) el gran público inversionista, que serán aquellos que no cuenten con la 

capacidad técnica y adecuada para allegarse a la información relevante de las 

emisoras, (11) los inversionistas calificados, serán , aquellos que sin ser 

especialistas en valores, cuentan con los recursos suficientes para allegarse de la 

información necesaria para tomar decisiones de inversión, así como para proteger 

sus intereses, y (iil) los inversionistas institucionales, que cuentan con la 

capacidad técnica y económica, para tomar decisiones de inversión bien 

informadas. 

En este sentido, la reforma contempla que la autorización que otorgue la 
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Comisión Nacional Bancaria y de Valores para la oferta pública de valores solo 

será exigible a aquellos valores que se vallan ofrecer al gran público inversionista 

a través de medios masivos de comunicación. 

"ARTICULO s.- Toda dilusión de Información con fines de promoción y publicidad sobre valores, 
dirigida al público, estará sujela a la previa autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores. 

La citada promoción y publicidad, relativa a los servicios u operaciones de las casas de 
bolsa. especialistas bursátiles. instituciones calificadoras de valores, bolsas de valores, 
instituciones para el depósito de valores y contrapartes centrales, no requerirá. la autorización 
prevista en el párrafo anterior, pero deberá sujetarse a los lineamientos y criterios que establezca 
la propia Comisión medianle disposiciones de carácter general. Tales disposiciones estarán 
dirigidas a procurar la veracidad y claridad de la información que dichas entidades difundan; 
coadyuvar al desarrollo sano y equilibrado del mercado de valores, así como evitar una 
competencia desleal en el sistema financiero ... " 

Con relación al tema de divulgación de información al público, los cambios 

más importantes a la Ley del Mercado de Valores son: (i) el establecimiento de 

una obligación general de que las emisoras incluyan en sus informes, tanto 

trimestrales como anuales u ocasionales, "toda información necesaria para que los 

inversionistas puedan formarse una opinión informada acerca del riesgo implícito 

de la empresa, así como de los hechos que afecten significativamente o se espera 

que tengan un efecto significativo en el precio del valor"168 y están obligados a 

presentar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores además de sus estados 

financieros auditados, los estados financieros auditados de sus "asociadas" que 

contribuyan con más del diez por ciento en las utilidades o activos totales 

consolidados, exceptuando a las sociedades de inversión cuando el emisor sea 

una entidad; sin embargo, no proporcionan una· definición de "asociadas" y se 

remiten a la definición contenida en los "principios de contabilidad generalmente · 

aceptados" que emita el Consejo Mexicano para la Investigación y Desarrollo de 

Normas de Información Financiera, A.C'., los. cuales, a la fecha no han sido 

implementados, (ii) la obligación de las . emisoras de abstenerse de hacer 

promoción o publicidad con información que· no se incluya en el prospecto de 

IM D1!>pll!0oicioni:s de car:i.ctcr general aplicables a las emisoras <le \'alares y a otros participantes del mercado de valores. 
Di~mu Oficial u~ la Fcdcracilln 19 Je marm Je 2003, artículo 33. 
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colocación o documento informativo correspondiente, y (ili) un nuevo principio de 

carácter tan general y cuya aplicación es tan abierta, que· en teoría· podría dar 

lugar a la obligación de divulgar información fuera de los reportes programados: se 

trata de un nuevo principio general de la Ley del Mercad;, de Valores d~ qi.ie las 

emisoras deben de abstenerse de "efectuar actos u ~peraciones'~~ntrarias a los 

u.sos y sanas prácticas del mercado de valores". 

"ARTICULO 14 Bis 2.- Para mantener la inscripción de sus valores en la Sección del Registro 
Nacional de Valores, las sociedades emisoras deberán satisfacer, a juicio de la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores, los siguientes requisitos: 
l. Presentar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, a la bolsa de valores y al público 

inversionista informes continuos. trimestrales y anuales que contengan Información 
respecto de la emisora en materia financiera, administrativa, económica, contable y legal, 
así como de los valores por ella emitidos, ajustándose, para su elaboración y envio, a las 
disposiciones de carácter general que al efecto expida la citada Comisión. En estos 
informes se deberá incluir toda aquella inlormación relevante que contribuya a la adecuada 
toma de decisiones por parte del público inversionista .•. 

11. Cumplir con los requisitos de revelación de eventos relevantes a que se refiere el articulo 
16 Bis ... 

VII. No efectuar actos u operaciones contrarias a esta ley o a los usos o sanas prácticas del 
mercado de valores." 

En este sentido, la reforma se ocupa del establecimiento de sanciones, 

modificando al respecto el régimen actualmente en vigor, a efecto de que no sean 

únicamente los intermediarios bursátiles los posibles sujetos activos de estas 

infracciones, sino adicionalmente la clientela y demás intermediarios financieros. 

"ARTICULO 52 Bis 4.- La Secretarla de Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión de la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores. dictará disposiciones de carácter general que tengan 
como finalidad establecer medidas y procedimientos para prevenir y detectar en las casas de bolsa 
y especialistas bursátiles, actos u o¡.eraciones, que puedan ubicarse en los supuestos del articulo 
400 Bis del Código Penal Federal' 9

, incluyendo la obligación de presentar a esa Secretarla, por 
conducto de la citada Comisión, reportes sobre las operaciones y servicios que realicen con sus 
clientes y usuarios. por los montos y en los supuestos que en dichas disposiciones de carácter 
general se establezcan. 

Dichas disposiciones deberán considerar entre otros aspectos, criterios para la adecuada 
identificación de los clientes y usuarios de los servicios de las casas de bolsa y especialistas 

11
''' Los sup11cs10~ a que !>C n:licrc el artkulo -100 del Cl't.hgo penal FcJcral. son lus siguientes: 

Lt1s cmplcaJu~ y fum:iunarins de las inst1tucu1ncs que inlcgran el !'>1stcma financiero. qui! dolosamente prcslcn a»uda o 
auxilien a otro para qui: aJ4uh:ra. enajene. aJmim!>trc. cu,10J1c. camhic Jcpositc. Je en garantía. invicna. trnm.portc o 
tr:m!<ificra. Jcntro del tcrnllmo nacillnal. Je C!ilC h;.ida el c:\tranJi:rn o a la inversa. recursos. Jcrcchus o hicnc!l. Je cualquier 
na1uralc1a. con conocmmmto Je que prm:1..•Jcn u rcprc~cnrnn el producto Je una ;ictivu..laJ ilícita. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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bursátiles, que consideren sus condiciones especificas y actividad económica o profesional; los 
montos, frecuencia, tipos y naturaleza de las operaciones e instrumentos monetarios con que las 
realicen y su relación con las actividades de los clientes o usuarias: las plazas en que operen, y las 
prácticas comerciales y bursátiles que priven en las mismas: la debida y oportuna capacitación de 
su personal; y las medidas especificas de seguridad en el manejo de las operaciones de las 
propias casas de bolsa y especialistas bursátiles. El cumplimiento de la obligación de presentar 
reportes previstos en tales disposiciones no implica trasgresión a lo establecido en el articulo 25 de 
esta Ley. 

Las disposiciones señaladas deberán ser observadas por las casas de bolsa y 
especialistas bursátiles. así como por los miembros del consejo de administración, comisarios, 
auditores externos. directivos, apoderados para celebrar operaciones con el público y empleados 
de los citados intermediarios: la violación a dichas disposiciones será sancionada por la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores con multa de 200 a 100,000 dias de salano o del diez por ciento 
del monto de la operación de que se trate, conforme al procedimiento señalado en el artículo 50 
Bis de esta Ley. 

Las mencionadas multas podrán ser impuestas tanto a las casas de bolsa y especialistas 
bursátiles, como a las personas físicas y morales que en razón de sus actos hayan ocasionado o 
intervenido para dichos intermediarios incurrieran en la irregularidad o resulten responsables de la 
misma. 

Las casas de bolsa, especialistas bursátiles, servidores publicas de la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público y de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, y los miembros de 
los consejos de administración, comisarios, auditores externos, directivos, apoderados para 
celebrar operaciones con el público y empleados de los citados intermediarios a que se refiere 
este artículo, deberán abstenerse de dar noticia o información de las operaciones previstas en el 
mismo a personas, dependencias o entidades, distintas de la autoridades competentes 
expresamente previstas. La violación a estas obligaciones será sancionada en los términos de las 
leyes correspondientes.'" 

3.1 INFORMACIÓN PRIVILEGIADA. 
TESIS CON 

FALLA DE ORIGEN 
Además de mejorar la protección de los accionistas minoritarios y por la 

necesidad de contar con un marco legal que evite abusos en las operaciones de 

compra y venta de acciones en el mercado de valores, las nuevas reformas a la 

Ley del Mercado de Valores otorgan mayores facultades a la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores para investigar operaciones en las que se haya operado 

utilizando Información privilegiada acerca de las emisoras. En este sentido, el 

principal cambio en la Ley del Mercado .de Valores consiste en la introducción del 

concepto de "evento rete.vante" que se define como "todo acto, hecho o 

acontecimiento capaz de influir Em los precios de valores inscritos en el Registro 

Nacional de Valores", calificativo de capacidad, en lugar de prob'.'lbilidad a que se 

hacía referencia en el articulo 16 Bis de la Ley del Mercado de Valores. Dicho 

cambio es esencial, toda vez que bajo el régimen en vigor se pu.eden presentan 
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situaciones en las que las personas relacionadas con sujetos que están al alcance 

de información privilegiada hacen usos de ella en perjuicio del mercado, sin que 

necesariamente se ubiquen en los supuestos de sanción hasta ahora previstos por 

la Ley. 

También se establece que las emisoras con valores inscritos en el Registro 

Nacional de Valores estarán obligadas a informar al público, a través del SED1 170 

los eventos relevantes que en ella ocurran, en el momento que ocurran y 

establece que las personas que cuenten con información privilegiada deberán 

abstenerse de efectuar operaciones por cuenta propia o de terceros, reiterando el 

propósito de la norma que consiste en inhibir la realización de operaciones con 

cualquier clase de valores cuyo precio puede ser influido por dicha información en 

tanto ésta tenga este carácter. 

"ARTICULO 16 Bis.- Se entiende por evento relevante todo acto, hecho o acontecimiento capaz 
de Influir en los precios de los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores. El conocimiento 
de eventos relevantes que no hayan sido revelados al público de conformidad con el siguiente 
párrafo, constituye inlormación privilegiada para loa efectos de esta ley. 

Las emisoras con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores estarán obligadas a 
informar al público, a través de los medios que la bolsa de valores en que coticen los mismos 
establezca al efecto, los eventos relevantes relativos a ellas en el momento en que ocurran; sin· 
embargo. podrán deferir su divulgación, siempre que: 
l. Adopten las medidas necesarias para garantizar que la información relativa sea conocida 

exclusivamente por las personas que sea indispensable que a ella accedan; 
JI. No se trate de actos, hechos o acontecimientos consumados; 
111. No exista información en medios masivos de comunicación, que Induzca a error o 

confusión respecto del evento relevante, y 
IV. No existan movimientos inusitados en el precio o volumen de operación de los valores, 

considerándose por aquellos, cualquier cambio en la oferta o la demanda de los valores o 
en su precio, que no sea consistente con su comportamiento histórico y no pueda 
explicarse con la información que sea del dominio público. 

Las personas que dispongan de información privilegiada, deberán abstenerse de efectuar 
operaciones por cuenta propia o de terceros o, en su caso, informar a dar recomendaciones a 
terceros para que se realicen operaciones, con cualquier ciase de valores, cuyo precio pueda ser 
influido por dicha información en tanto esta tenga el carácter indicado." 

Las emisoras que opten por diferir la revelación de algún evento relevante 

deben llevar un registro con los nombres de las personas que hayan tenido acceso 

170 Sistema ckctrlinico de CO\'Íll y difusión de información que a la bol~a de que se trate. le sea autori1adn por la 
Comh.iún :"ai...·1unal Bam:an.:t ;:.· de V;ilorcs. 

TESIS CON 
FALLA DE ORJGEN 
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a la información, que incluya la fecha y hora en que se hicieron conocedores de la 

misma, conservando dicha información el carácter de privilegiada para todos los 

efectos legales aplicables171
• Asimismo, se establece que los miembros del 

consejo de administración, el director general o su equivalente que conozcan o 

que por sus funciones tienen conocimiento de eventos relevantes, serán los 

responsables de divulgar dicha información y será la Bolsa Mexicana de Valores 

quién podrá requerir a la emisoras, mayor información sobre eventos relevantes 

difundidos, cuando a su juicio dicha información sea insuficiente, así como 

ordenarles se precise o rectifique esta información en caso de que sea confusa.172 

Por último, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, y en su caso, la 

Bolsa Mexicana de Valores, podrán suspender la cotización de los valores de una 

emisora, con motivo de la falta de divulgación de eventos relevantes, ante cambios 

en la oferta o demanda de los valores o en su precio o volumen ,~egociago, que no 

sea consciente de su comportamiento histórico y no pueda; expHcarsec ~on la 

información pública disponible.173 

A las personas quei informen a terceros o den recomendáci.e>nes par~ que 

realicen operaciones, con cualquier clase de valores, cuyo precio pueda ser 

influido con base· a información que tenga carácter de privilegiada, serán 

sancionadas con mult~de400a 10,000 días de salario.174 

3.2 SECRETO BURSATIL. 

La prohibición que tienen las casas de bolsa para dar noticia o información 

de las operaciones que realicen o en las que intervengan, a:persorias'9i~tintas del 

171 Disposiciones 1.fo carlctcr general uplicablcs a las emisoras de valores y_ a otrOS p~i~i~~~.,~-~ ·del ,ri~¡:~~do ·uc v~IC>rcs. -
º!?·Cit., artículo 51. . · .._ , .. :: : . /:1·:) <". ''.:.· .. -.-. < ... 
11

- Disposicion\!s Jc carácter gcncrnl aplicables a las emisoras 1.fo valores y a oiros p~ic.ip~.r.itc~ _dcl.l1_1crcado de valores. ºr· Cit .. artículo 5.l. '. :_- :. "··:=: :_~_: ·-" -> .::·· .. "_ 
17• Dispo!>iciuncs de carácter {!Cncral aplicables a las i:misoras de valores y a otros p;irticip~ntcs del mcrc;u.lo dC_ valores. 
Op. Cil .. artkulo 55. · · - ' 
17~ Ley 1..fol McrcaJ,, Ji: \'atores. Ob. Cit., artkulo 51 Bis. fracción primera.: incisO C). 
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titular o beneficiario, a. sus representantes legales o a aquellas personas que 

tengan poder para disponer de. la .cuenta o para intervenir en ella, constituye el 

secreto bursátil. 

Sin embargo, a efecto de que •las c~sas de bolsa _se ·~ncuentren 
posibilitadas para compartir informació~ q~e eri ocasio~~s •es• ne~esaria para que 

la autoridad lleve a cabo investigaciones sobr~ viol~ciones' ~ tas leyes del Mercado 

de Valores, como sería el caso de 'uso fridabido :de• lriformaCión privilegiada, 

existen excepciones a los supuestos d~I secr~t~ b~rsá;it ein los cuales las casas 

de bolsa están obligadas a proporcio~ar i~fÓrmación cuando así se lo solicite una 

autoridad judicial. Con las reformas.al~ Ley 'del Mercado de Valores se amplían 

los supuestos de secreto bursátil contenidos en el artículo 25 de la Ley, 

aumentando los supuestos de. excepéión del secreto bursátil, para lo cual se 
'.··.-, ' 

faculta a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores a fin de que, cuando se 
-'.. ,. - -

requiera, pueda proporcionar,~ autoridades financieras del exterior, información 

sobre tas operaciones que reéiba de las casas de bolsa, siempre que tenga 

suscritos con dichas autoridades acuerdos de intercambio de información en los 

que se contemple el· principio de reciprocidad, debiendo en .todo caso de 

abstenerse de proporcionar la intormación cuando a su juicio ésta pueda ser 

usada para fines distintos a tos de supervisión financiera, o bien, por causas de 

orden público, seguridad nacional o por cualquier otra causa en los acuerdos 

respectivos. 

"ARTICULO 25.- Las casas de bolsa en ningún caso podrán dar noticia o información de las 
operaciones o servicios que realicen o en las que inlervengan, sino al titular o beneficiario, a sus 
representantes legales o quienes tangán otorgado poder para disponer de la cuenta o para 
intervenir en ellas; Salvo cuando las pidiere la autoridad judicial en virtud de providencia dictada en 
juicio en el que el titular sea parte o acusado y las autoridades hacendarias federales por conduelo 
de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, para fines fiscales o en el caso de información 
estadistica a que se reliere la fracción 1 del articulo 27 de esta Ley. 

Los empleados y directivos de las casas de bolsa serán responsables en los términos de 
las disposiciones aplicables, por ta violación del secreto que se establece en este artículo y las 
sociedades señaladas estarán obligadas en caso de revelación del secreto a reparar los daños y 
perjuicios que se causen. 

Lo anterior, no afecta en forma alguna la obligación que tienen las casa de bolsa de 
proporcionar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, toda clase de información y 
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documentos que, en ejercicio de sus funciones de inspección, vigilancia e investigación, les 
solicite. 

La citada Comisión estara facultada a proporcionar a las autoridades financieras del 
exterior, información sobre las operaciones, que reciba de las casas de bolsa, siempre que tenga 
suscritos con dichas autoridades acuerdos de intercambio de información en los que se contemple 
et principio de reciprocidad. debiendo en todo caso abstenerse de proporcionar la información 
cuando a su juicio ésta pueda ser usada para fines distintos a los de la supervisión financiera, o 
bien por causas de orden publico, seguridad nacional o por cualquier otra causa convenida en los 
acuerdos respectivos." 

IV. EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES. 

Con las reformas a la Ley del Mercado de Val?res se elimina la Sección de 

Intermediarios del Registro Nacional de Valores e Intermediarios, siendo su 

denominación en lo sucesivo la de Registro Nacional de Valores;_Con estareforma 

se pretende: 1) eliminar el doble procedimiento q·ue hasta :1~ fecha .vienen 

enfrentando los intermediarios .. bursátiles,< po(ürj:i P~rtª ~1. correspondiente• a la 

autorización para constituirse como intermediarió ;'búri:;átil •• :y: por: la,, otra el 

correspondiente a su inscripción el la Sección d~· 1~terriiedi1l:~ios~en el Registro 

Nacional de Valores y 11) que· la ComisióÍi. N~6i6~a'i' Ba~'éi~ia. vi<:i~ va16res no 

certifique los montos de los valores que pretenden ser.objefo de Íntermedia'ción u 
•• - • -- ·-.• r- .-,-, • • .- - -.••'"'•'.o_- .,-' • '•'-' • ••'.V' __ ,,.. • ' •, 

oferta pública, únicamente, se abocará la'<suficlencia de información 

•ele•ad:. Reo1.i~ N=looal ae v~16<~LqJ~da .a é~;:J;dt~ .¡::,.; i, N~,i~o.1 
.. Bancaria y de Valores, se co~s~Íid~'6o~6 ;úri~ Registhi,;cle 'v~:1;ié~-''.de carácter 

público y se integra con dos sec6ion~si ia··~ei ~~10(¿~·~ l~esp~~i~1-:, ~.:: :~ _: . 
; • ! \(:• • -.,,,. -••_e" e• ~- :; i:? ¿ ;:: • 

' ' :; ! ·/; ::. ~- ':" ·<f~~~:~-{~f;'.;~.:~~>~ .. ~;¡~i'. ~~~-}:~·:<·\~;·_~>:,;,~:,~'-",-· ':,. - '._:~·:;-~:-,, 
"ARTICULO 10.- El Registro Nacional deValoies'será PÚblicoVse)ritegraiá con dos Secclo.nes: 
la de Valores y la Especial; y estará a cargo dei lá Comisión N.aclonal Bancaria' y de.Valores; la cual .. 
lo organizará de acuerdo con lo dispuesto ·en está Ley y en lás réglas~qúá áiefecto dicte la propia 
Comisión." . :: · ... ;:OC.''.'<'•:.,":',:;•¡:·. :'..:}',:;:',:-.:: .. ::',S<'·¡.::·: :·',,:·c',i::·::: ' .. ·:.::; i·:. ,-.. · ·. 

El Registro Nacional de v~1br~~;lonté~~r1·info~~a~ió~:j~~ i~~-"alores que· 
" _, .. , . ._,., ., ... ,.·. '•·'" .... :···,:·-·, ,- . '·' 

pueden ser materia de Oferta pública'y de intermediáción; toda,yez que S~ emisor 
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ha cumplido con los requisitos mínimos de revelación'de información previstos; así 

la responsabilidad de verificar que la emisora ha cumplido con las 'leyes y 

disposiciones que les son aplicables, más allá de la Ley del Mercado de Valores y 

las reglas que de ella emanen, no estará a cargo de : la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores. Con este nuevo enfoque de mercado, se considerará que 

la información jurídica es válida, siempre y 'cuando la emisora declare este hecho 

por escrito a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, y dicha información 

esté apoyada en el dictamen técnico de un despacho de abogados externo que se 

haga responsable de la misma. 

Con el objeto de que el ·Registro Nacional de Valores otorgue mayor 

seguridad, .. se precisa (1).: que el manejo de carteras de valores comprende el 

· .of~~~Í~i~nto o la prestación habit~al · de servicios de asesoría es el que se 

pro¡:io[cioria ario111~re Y por C:u.enta de terceros, (11) se establecen los requisitos 

q~~ ,dében 'cumplir ia~ pers~rias· qu~ presten dicho servicio y (ili) se delimita el 

régimén <de< a'ctu'adión <de< los a~esores de inversión quiénes deberán informar a la 

-: cóll1isiÓn Nacion~I · Banc~ria y de Valores, del inicio de sus funciones, así como 

cúrrlp1i~ con el requisito de que el personal que tenga relación con sus clientes 

cuente con la autorización de dicha Comisión. 

"ARTICULO 12 Bis.- El manejo de carteras de valores, que comprende el ofrecimiento o la 
prestación habitual de servicios de asesoría. supervisión y, en su caso, toma de decisiones de 
inversión a nombre y por cuenta de terceros, respecto de los valores a que se refiere el artículo 3 
de esta Ley, que no sean otorgados directamente por las casas de bolsa, especialistas bursátiles u 
otras entidades financieras autorizadas para operar con valores, podrán ser proporcionados por las 
personas físicas o morales que cumplan con los siguientes requisitos: 
l. Que cuando se trate de sociedades civiles o sociedades anónimas tengan nacionalidad 

mexicana. 
Asimismo. los socios administradores o miembros del consejo de administración, así como 
los directivos, apoderados y empleados no deberán participar en el capital o en los órganos 
de administración, ni tener relación de dependencia con instituciones de crédito, casas de 
bolsa, especialistas bursátiles. sociedades operadoras de sociedades de inversión, 
sociedades distribuidoras de acciones de sociedades de inversión, instituciones 
calificadoras de valores y sociedades emisoras de valores que sean materia de 
intermediación en el mercado de valores. Estas restricciones también serán aplicables a 
las personas fisicas que presenten los servicios previstos en éste artículo; 

11. Las operaciones que se realicen con motivo de los servicios que presten, invariablemente 
deberán quedar documentados a nombre del cliente respectivo y se llevarán a cabo a 
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través de instituciones de crédito, casas de bolsa, especialistas bursátiles, sociedades 
operadoras de sociedades de inversión y sociedades distribuidoras de acciones de 
sociedades de inversión, estando prohibido que perciban remuneraciones de cualquiera 
de las entidades financieras señaladas; 

111. En ningún caso podrán recibir fondos o valores para su custodia o para la realización de 
sus actividades; 

IV. La propaganda o publicidad dirigida al público estará sujeta a las previsiones contenidas en 
el artículo 5 de la presente Ley. 
El incumplimiento de cualquiera de las disposiciones establecidas en este artículo dará 
lugar a que la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, al tomar conocimiento de ello, 
previa audiencia, aplique la multa administrativa establecida para tal efecto en este 
ordenamiento. 
Lo dispuesto en el parrafo anterior, sin perju1c10 de las sanciones que conforme a ésta u 
otras leyes fueren aplicables: 

v. Dar aviso a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores del inicio y terminación de sus 
actividades a más tardar dentro de los treinta días siguientes a cualquiera de estos 
eventos; 

VI. Contar con poder especial en el que se les faculte girar instrucciones a nombre de sus 
clientes. al amparo de los contratos de intermediación bursátil o de depósito y 
administración de valores, que dichos clientes tengan celebrados con casa de bolsa, 
especialistas bursátiles u otras entidades financieras autorizadas para operar con valores. 
El poder deberá ser otorgado ante fedatario público y una copia certificada del mismo 
deberá ser entregada a la intermediaria de que se trate: 

VII. Contar con personas que acrediten cumplir con los requisilos establecidos en el artículo 17 
Sís 7, y 

VIII. Abstenerse de prestar sus servicios cuando se encuentren en presencia de conflíctos de 
intereses, así como inducir a sus clientes a operar con alguna casa de bolsa, especialista 
bursátil, sociedades operadoras de sociedades de Inversión y sociedades distribuidoras de 
acciones de sociedades de inversión, con los que manlengan vínculos de negocio o 
pactos de reciprocidad." 

4.1 INSCRIPCIÓN DE VALORES. 

Para que las emisoras puedan inscribir la autorización de sU oferta pública y 

sus valores en la sección de valores del Registro Nacional. de Valores, deben 

presentar a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores un proyecto de colocación 

sobre la situación financiera, administrativa, económica, contable y legal de la 

emisora de que se trate, así corno de los valores objeto de la oferta pública. 

"ARTICULO 14.- Las emisoras que pretendan obtener la inscripción de sus valores en la Sección 
de Valores del Registro Nacional de Valores y autorización de su oferta pública por parte de la 
Comisión Nacional Sanearía y de Valores, deberán satisfacer los siguientes requisitos: 
f. Integrar a la solicitud respectiva la siguiente documentación: 

a) Proyecto de colocación sobre la situación financiera, administrativa, económica, 
contable y legal de la emisora de que se trate, así como de los valores objeto de la 
oferta pública. Dicho prospecto deberá contener la información relevante que 
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contribuya a la adecuada toma de decisiones por parte del público inversionista. 
Los estados financieros anuales de la emisora deberán acompañarse del dictamen 
de un auditor externo independiente. asi como aquellos otros que establezca la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores a través de disposiciones de carácter 
general. 
Las emisoras de valores representativos de un pasivo a su cargo con vencimiento 
igual o menor a un año, no estarán sujetas a lo dispuesto en el primer párrafo de 
este inciso: 

b) Opinión legal independiente que verse sobre la existencia legal de la emisora, la 
validez de los acuerdos de la asamblea general de accionistas o del consejo de 
administración, según se trate, relativos a la emisión y a la oferta pública de los 
valores objeto de la inscripción, o.si como .sobre las facultades de las personas que 
los suscriban y la validez de los mismos valores, todo ello de conlormidad con la 
legislación aplicable y los estatutos vigentes de la emisora; ... 

La Comisión Nacional Bancaria y de Valores mediante disposiciones de carácter general 
establecerá el procedimiento para la inscripción de valores en el Registro Nacional de Valores y 
p;ua la aprobación de su alerta pública, las base para la elaboración de los documentos a que se 
rofieren los incisos a) y b) de la Fracción 1 anterior, asl como los medios y plazos en los cuales 
deberá ponerse a disposición del público inversionista la información a que se refiere este articulo. 
Asimismo, la citada Comisión podrá dictar criterios que permitan determinar los supuestos bajo los 
cuales un auditor externo y quien emita una opinión legal, se considerarán independientes. 

La inscripción en el Registro Nacional de Valores no implica certificación sobre la bondad 
del valor o la solvencia del emisor. Esta mención deberá figurar en los documentos a través de los 
que se realice la oferta pública de valores." 

Partiendo de la premisa de que solo pueden ser materia de intermediación 

en el mercado de valores los valores inscritos en el Registro Nacional de Valores, 

el 19 de marzo del 2003 se publicaron el Diario Oficial de la Federación las nuevas 

"Disposiciones de carácter general aplicables a /as emisoras de valores y a otros 

participantes de/ mercado de Valores" (las "nuevas disposiciones") emitidas por 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público a través de la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores. 

Los objetivos principales de las nuevas disposiciones son: (1) recopilar en 

un solo ordenamiento las diversas disposiciones de las circulares emitidas con 

anterioridad por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, principalmente, a los 

requisitos y trámites para la inscripción de valores en el Registro Nacional de 

Valores· y al mantenimiento de dicha inscripción, (li) actualizar y agilizar los 

procedimientos administrativos para la inscripción de valores y aprobación de 

ofertas públicas de compra y venta de valores, (iil) regular la inscripción preventiva 

de valores; y (iv) establecer los criterios de independencia para los auditores 
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externos contables y los abogados de la emisora. 

4.2.1 INSCRIPCIÓN PREVENTIVA DE VALORES. 

La inscripción preventiva de valores permite a un emisor presentar 

información ante la Comisión Nacional Bancaria y de Valores para una oferta 

pública de compra, suscripción o venta de valores, pero conservando el emisor la 

opción de escoger la época propicia para dicha oferta. 

Anteriormente, solo se contemplaba la inscripción preventiva. de acciones, 

mediante la creación de un "iistado previo de emisora; de· abC::ic:l~e~"; Por el 

contrario, las nuevas disposiciones hacen exiensiva la posibilidad d~ inscribir 

preventivamente cualquier .. clase de v~lor, P?ra talo efe7to, las · nuevas 

disposiciones distinguen tres tipos d'istiíltos ele lnsc~ip~ión ·p~el!enliva: · 
:~ -:·.<·~'·-· - .-.-=..·F -

1. Genérica: e~. la inscripciÓ~ 'pre0~nli~~ cl~((I) valor~s garantizados por 

et Gobierno o por eÍ Banco de Méxic~¡;'~i) tft~los de deuda emitidos por 

Instituciones de crédito al amparo de' programas de colocación; o, (iil) 

acciones del capital social de Sociedades de Inversión. Bajo esta 

modalidad, la emisora debe notificar. por medios electrónicos a la 

Comisión Nacional Bancaria y d~ Valores cada vez que se lleve a cabo 

una nueva emisión y cuando corresponda, haber efectuado el depósito 

de los valores en alguna institución para el depósito de valores. Una 

vez presentada esta información la Comisión procederá a efectuar la 

inscripción de los valores en la Sección de Valores;175 

2. De Acciones: las acciones se registrarán preventivamente en la 

modalidad de listado previo, permitiendo a las emisoras llevar a cabo la 

17~ Dbposidoncs lle canktcr general aplicable~ a las emisoras de \'alorcs y a otros participantes del mercado de valores. 
Op. Cit .. artículo 10. 
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oferta pública de las mismas en un plazo improrrogable de dos años; 176 

y 

3. De Valores al amparo de programas de colocación; le permite al emisor 

inscribir previamente y colocar una o más series de valores en forma 

sucesiva durante un plazo y por un monto determinados, con o sin 

revolve~cia, sie~pre que la primera colocación se lleve a cabo dentro 

de un plazo máximo de un año a partir de la inscripción preventiva. 

En los tres supuestos, deberá proporcionarse a la Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores la información requerida por las nuevas disposiciones. 

"ARTICULO 15.- Los valores emitidos o garantizados por el Gobierno Federal o por el Banco de 
México, los valores representativos de un pasivo a cargo de instituciones de crédito a plazo Igual o 
menor a un año, así como las acciones representativas del capital social de sociedades de 
inversión, se inscribirán en el Registro Nacional de Valores, bastando la comunlcacíón 
correspondiente a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores en los términos y condiciones que la 
misma determine mediante reglas de carácter general, por lo que no será aplicable lo previsto en 
los artículos 14 a 14 Bis 4 de esta Ley. 

Las Sociedades de inversión de capitales y de objeto limitado que pretendan efectuar 
oferta pública de las acciones representativas de su capital social, deberán ajustarse a lo previsto 
en los articulas 14 a 14 Bis 4 de esta Ley, en lo conducente, a la Ley de Sociedades de Inversión."' 

4.3 ESTATUTOS SOCIALES. 

Las circulares abrogadas por las nuevas disposiciones establecían 

requisitos que debían incluirse en los estatutos sociales de un emisor de acciones. 

Las nuevas disposiciones depuraron dichos requisitos de la siguiente manera: 
' .. :l:::.:·,-; 

a) se elimina la limitación de, que .81 capital social máximo no rebase 

diez veces el importe del c~pÍ~~I ;n[n1rn6 tiici'si~'derecho a retiro . 

. · -----------,--- ". ·.:. . .. .. . . 
176 Oi~po~icioncs de C~áúiCr"_,.~~ncr~Í aPuc:~-bl~~ a·1~·'ci:nisoras e.Je ~;lores y a olros participantes del mercado e.Je valores. 
Op. Cit .. artículo t l. 
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b) tratándose de sociedades controladoras, se elimina: (1) la necesidad 

de que el Consejo de Administración obtenga la aprobación de la Asamblea de 

Accionistas para poder enajenar o adquirir acciones o bien para llevar a cabo el 

reembolso en el caso del derecho de retiro en las sociedades de capital variable, 

si la operación rebasa el 20% del capital contable del emisor; (ii) la facultad del 

Consejo de Administración para determinar el sentido en que deberán votarse las 

acciones del capital social de las subsidiarias de la Controladora; y (lli) la 

obligación de presentar a la Asamblea Anual de Accionistas el informe del Consejo 

de Administración de las sociedades en las que la Controladora sea titular de mas 

del 20% de su capital social. 
. ~ ·. ' - - : . -

c) se eliminan las disposiciones aplicables ª· l .. ()~ Ó~ganos lnt~r.m. ~dios de - . . . . -

administración; y , -- ' :.\~;-· /:.._,.~:::.-,.<· '-!./:.<''·: 

.. · . . . . .. ·.. .... . .. ·.· < ):~:- ~¡.>¿,:;>-;.,;D~;t/~C · .. ' 
d) se establecen los linea~ientos ª:i~~l~lf;.~f0e~·~~s est~tut?s sociales 

de sociedades emisoras de acciones o. CPOsirelativos a Ja.•cancelación ··de la· 
···L_;-.'<_:,·· - ._ . . . -

inscripción de acciones en el Registro Na¡;io_nal 'de -Valores '(inCiuyéndo la 

obligación por parte de los accionistas may()dt~riós del . emisor. d~ ~~~li~ar Úna 

oferta pública de acciones previamente a la cancéiaciÓn).17J' 

4.4 POLÍTICAS PARA LA RECOMPRA DE ACCIONES. 

Las nuevas disposiciones incluyen el mismo procedimi~nto. que estaba 

contenido en las circulares abrogadas para que el. emisor· pueda recomprar sus 

propias acciones. Sin embargo, establecen que el ami.sor deberá instrumen_tar 

"políticas" para el procedimiento de recompra y debe' poner a disposición de la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores: (1) la· docuni·e~tación relativa a dichas 

1
"

7 D1spo!!.icicmcs <le carácter general aplicables a las emisoras <le '':llorCs y a. otros participantes· cJcl mcrcru.Jo de valores. 
Op. CH .. artículo 8. 
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políticas, previamente aprobadas por su Consejo de Administración; y (11) los 
acuerdos del Consejo de Administración que instruyan la compra ycolocación de 
dichas acciones. 

recompra deberán contemplar cuando rpenos:. 

a) 

b) 

c) 

-,'··,· .. 

las funci.ones y responsabilida.d de .lasp~.rsonas que estén facultéldas .· 

~:;ó~r:~r:i~:~t~{~1~rg:~~~fi~i~6~~;i~~~ti~f :···a:~9q·tt~~6~á:i~c:;, 
asr éom6'íá:s resp6'nsi.~biesdE!;ilevar a cabo·1a;,operacrón'y:dar el 
aviso de recompr~de ~°Cciones il'1a cbmisió~ N~Cio~áf Baríi:ii'riiiy de 

•"r'.~ ,: .:~'·"~" .:~., •>•.'ce('<.-~'.·., ·:.:,··.·;,;:,:~·;e ''<. 

Valores; ''.'. · ''J.". y·.< . .; , •. ,,.. . o:.>: 

~sti~~~i:~~Ti~j~~iar;:s ~ª~:i~j=~~~is1:·~[~J}~2i~~~~h~~~i;t~~l~t1~l:: 
planes de opciones para einpleadós; y,.J .:~ "·•i.·•··' i/•t:< 
la forma y 'términos en que 01;.cónsejo~dé'<~dministración 'debe 
informar·cuando menos anu~lniéntÉÍ~_íá';ó;iill1~ié~1(:;_e;'~~;i11Ó~dlnaria 
de Accionistas de un. e~i~or sobre lo~ proéecifmienios y aéuerdos de 
recompra señalados en las nuevas disposiciones.178 

"ARTICULO 14 Bis 3.- Las sociedades emisoras que obtengan la Inscripción de 
sus acciones en la Sección de Valores del Registro Nacional de Valores, estarán sujetas a las 
siguientes normas: 
l. Podrán adquirir las acciones representativas de su capital social, a través de la bolsa de 

valores. al precio corriente en el mercado, sin que sea aplicable la prohibición establecida 
en el primer párrafo del artículo 134 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, siempre 
que la compra se realice con cargo al capital contable en tanto pertenezcan dichas 
acciones a la propia emisora o, en su caso, al capital social en el evento de que se 
resuelva convertirlas en acciones de tesorería, en cuyo supuesto, no se requerirá de 
resolución de asamblea de accionistas. 
La asamblea general de accionistas deberá acordar expresamente, para cada ejercicio, el 

l':'!i Dh.po:-1dor.cs de \:'ar~il:rcr general oiplicahlcs a las cmi!'>oras lle valores y a olros participanlcs del mercado de valores. 
Op. Cil.. arliculu 60. 
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monto máximo de recursos que podrá destinarse a la compra de acciones propias, con la 
única limitante de que la sumatoria de los recursos que pueden destinarse a ese fin, en 
ningún caso exceda el saldo total de las utilidades netas de la sociedad, incluyendo las 
retenidas. Por su parte, el conseio de administración deberé designar al erecto a la o las 
personas responsables de la adquisición y colocación de acciones propias. 
En tanto pertenezcan las acciones a la sociedad emisora, no podrán ser representadas en 
asambleas do accionistas de cualquier clnse. 
Las acciones propias que pertenezcan a la sociedad emisora o, en su caso, las acciones 
de tesorería a que se refiere este articulo, sin perjuicio de lo establecido por la Ley General 
de Sociedades Mercantiles, podrán ser colocadas entre el público inversionista, sin que 
para este último caso, el aumento de capital correspondiente, requiera resolución de 
asamblea de accionistas de ninguna clase, ni del acuerdo del consejo de administración 
tratándosP- dP, su color.ación. 
La posibilidad de adquirir acciones propias deberá estipularse en los estatutos sociales al 
igual que, en el caso de sociedades anónimas de capital fijo, la emisión de acciones de 
tesoreria y su posterior colocación entre el público inversionista. En ningún caso las 
operaciones de adquisición y colocación podrán dar lugar a que se excedan los 
porcentajes autorizados conforme a la fracción 11 de este articulo, tratándose de acciones 
distintas a las ordinarias, ni a que se incumplan Jos requisitos de mantenimiento de la 
inscripción en el listado de valores de la bolsa en que coticen. 
La compra y colocación de acciones previstas en esta fracción, los informes que sobre las 
mismas deban presentarse a la asamblea general ordinaria de accionistas, las normas de 
revelación en la información financiera, asf como la forma y términos en que estas 
operaciones sean dadas a conocer a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, a la 
bolsa de valores correspondiente y al público inversionista, estarán sujetos a las 
disposiciones de carácter general que expida la propia Comisión; ... " 

4.5 COMITÉ DE AUDITORIA. 

La Ley del Mercado de Valores prevé la existencia de un Comité de 

Auditoría, integrado en su mayoría por miembros independientes del Consejo de 

Administración del emisor, cuyas funciones incluyen opinar sobre operaciones 

con partes relacionadas, y proponer la contratación de especialistas 

independientes que emitan opinión sobre una operación en particular. 

Actualmente, las .. nuevas disposiciones estáb,leceñ _q.Úe el Consejo de 

Administración no pued¡;designara lo~··Aúclitore~·sin'1a'aprob,ací6n del Comité de 

•:,u:2~~~it::~j~tGri~i~§~~~~(~f;~r~j~~}~f;t~;;~P~~~!~~~1~~ier·~eNicio distinto 

').~·,;,';_:.:~.:.:¡·/: '<~.' ~~.·,1 '',}: ··;·.-·-::·: _:i_:·,'::.\·_:.:: 

"ARTICULO 14 Bis 3,: Las 'sociedades emlsonis qué obtengan- la ÍnscÍlpclón de sus acéiones en 
la Sección de Valores de.1 Registro Nacio'nal de. \/alore_s, est¡i•áí) sujetas ¡¡ las, sigulen~es normas: ... 
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V. La emisora constituirá un comité de auditoria, el cual se integrará con consejeros, de los 
cuales el presidente y la mayoría de ellos deberán ser independientes y contará con la presencia 
del o los comisarios de la emisora, quienes asistirán en calidad de invitados con derecho a voz y 
sin voto. 

El comité de auditoria a que alude el párrafo anterior tendrá, entre otras, las siguientes 
Jacultades: 

a) 

b) 

c) 

Elaborar un reporte anual sobre sus actividades y presentarlo al consejo de 
administración; 
Opinar sobre transacciones con personas relacionadas a que alude el inciso d) de 
la fracción IV anterior, y 
Proponer la contratación de especialistas independientes en los casos en que lo 
juzgue conveniente, a fin de que expresen su opinión respecto de las 
transacciones a que se refiere el inciso d) de la fracción IV anterior, y ... " 

V. LOS CERTIFICADOS BURSÁTILES. 

A efecto de dotar al mercado de valores y a los emisores de valores de un 

nuevo Instrumento que les permita el acceso a fuentes de financiamiento a través 

del mercado de valores y con el objeto de promover el desarrollci del mercado de 

deuda, las reformas a la Ley del Mercado de Valores contemplan la creación de un 

nuevo titulo de crédito denominado "certificado bursá.til"; el_~~al se caracteriza por 

ser de fácil emisión, pero dentro de un marc():qué dota a 'los inversionistas de 

seguridad para su cobro. 
: ~;" ·' 

.-.·,· .. ··., ' ... ~-:<>· ''.·,::'...- :·· :. 
En relación con los instrunien~c)~ .C!·~~ se}.le equiparan, 

bursátiles ofrecen de manéra particular los siguientes beneficios: 
' - .- . ; - ,: --:---, , - : ·, ,- /.,"' .. """~:.:· .,._, '' . - : 

Jos certificados 

·.· · A diferencia del pagaré a mediano.piazo; el~cllal es un instrumento cuya 

' -.;~rili~ión no implica ~ctos corporativos y ~d~i[l1~í{<lii11os excesivos pero excluye, 

>i, por's'u' prcipia naturaleza, la posibilidad de coriságrar dentro de su contenido 
' .. . :·:-.:::~.; ·-:-. . . ,. :,., . 

·.·.<;obligaciones de dar, hacer o no hacer, el'ceirtiÍic.;¡c:lo bursátil .es un instrumento 

i¡~~bién de fácil emisión, pero que pJ~de consélg~ar, eritre otras, cláusulas 

'r~l~tivas a obligaciones de dar, hacer o nohÉI~~;:; 10' que Jo- convierte en un 

instrumento atractivo para el mercado. 
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Por otra parte y a diferencia de las obligaciones, que son títulos de crédito 

que pueden consagrar cláusulas y condiciones particulares dentro . de su 

contenido, pero que su emisión implica la verificación. de diver~os ~etas 

corporativos, tales como la celebración de una asamblea general ex.traordinaria 

de accionistas que acuerde su emisión ante fedatario público paia'sl.(~ubseéuente 
inscripción en el Registro Público de Comercio, con los costos que, ello irnpUcá, los . 

certificados bursátiles son instrumentos que permitirán, como ya füe mencionado/ 

el establecimiento de obligaciones de dar, hacer o no hacer, pero cuya emisión no 

deberá ser acordada por una asamblea general de accionist¿l:i,:~~in6;J)6r'lo~ 
órganos de administración o de autoridad competentes,' en d~gd~ '~1.·iéla éi~' 

' . . . ' . - -· ' - . '. ·~,., . _. ' . . - -

emisión no requerirá formalización ante fedatario público nLfriscripción erÍ el 

Registro Público de Comercio; y, puede ser emitido;. adic'!onaJ¡'.¡,énte 'a las 

sociedades anónimas por entidades de la administración.· pdblica federal 

paraestatal, entidades federativas, municipios e institucion~s tÍciuciarias,' actuando 

con ese carácter y con cargos a Jos fideicomisos que ~drnfni~tren; 

Asimismo, se establece que (1) las .oper~c'1c:lries que .las casas de bolsa 

realicen con su clientela sobre certific~cic:l~.blJ~~·áuleís,:podrán realizarse fuera de 

bolsa y (ii) las operaciones que las C:asi\í 'cÍe: ti~lsa 'celebren con otras casas de 

bolsa sobre certificados bursátiles p'odrfl~ 6~Acientr~rse en bolsa o fuera de ella, 

bebiendo en ambos casos, regist~arse ¡;(~~s·t~rdli.r el día hábilslguiente al de su 

celebración, conforme a lo prevÍsto en;e'I r~'gia;..¡~~tc:) interior de la bolsa en que se 

encuentren inscritos o listados dicho~ vaí~re~,}Iª 

5.1 CONCEPTO. 
'":.-- - . ·, ' .'• 

Los ce'rtificados bu~~~tileS so~ Htufo~ ciJ ciédito que se emiten en serie o en 

masa, destinado~acircular e~' el r;n~rc~clod~Jaiores, át amparo deünprc:ig~ama y· 

en el que se pueden consagrar obligaciones de ciar, hacer o ,no hacer .y de 
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vencimiento anticipado, cuyas emisiones pueden ser en pesos, unidades de 

Inversión o indizadas al tipo de cambio. 

5.2 REQUISITOS. 

~' .·' _, -

Para la emisiÓ~d~ 1()s certificad()s bursátiles no es necesario la observación . . . 
de formalidad alguna, sin ~mbargÓ, deben contener los siguienÍes requisitos: 

·· De~erá~Lnt:-n~rl~mención de ser certificados bursátiles y títulos al 
porta~d~·f;\t' ":-·. ·--~ ,: ; -. ·. 
El nombre: 6 d~~o~i~~cÍÓn de emisor, así como el objeto de la 

sociedad 'o d~ la' ~nticlad pública paraestatal de que se .tr~te, y 

tratándose.d~ fid~i~6misos, Eli fin para el cual fueron c~nstituldos, 
siend() ne¿esario en este último caso, precisar que la emisión deberá 

realizarse con base a un patrimonio afecto en. fideicomiso 

irrevócable, con la finalidad de proteger los derechos de los 

tenedores de los certificados; 

La tasa de interés que, en su caso, devengarán, misma que se 

determinará para cada emisión, pudiendo ser a descuento o a 

rendimiento (fija o revisable); 

Las condiciones y formas de amortización; 

El lugar de pago; 

En su caso, las causas de vencimiento ~nUcipado para cada emisión; 

La firma autógrafa del repres~nta~ti;;;¿,·~~6derado del emisor; y .. 

La firma autógrafa del representarÚe C:()mlirÍ de los tenedores. 

5.3 EMISIÓN. 

Los certificados bursátiles pueden ser emitidos por: 

17'> Circular 10·:?5:?. Comisión Nacional Bancaria y 1.!e Valorcs.9 de :1~osto de 2001. 
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Entidades de la Administración Pública Federal Paraestatal 

Entidades Federativas 

Municipios, y 
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Entidades Financieras c~anctb actúen ~n su carácter cte fiduciarias. 
• ·,, ~·,.· • • •• • • ' • • ' • ' - • ' ' - • < -

En la emisión de certificados bursátiles deberá constaráf J~gar: fecha y el 

importe de la emisión, número de certificados, el valor no":iih_aLd_!3 cada'uno de 

ellos, podrá constar en diferentes series, los cuales conferirári a~U!i';te'nedores 
iguales derechos dentro de cada una de ellas y adicionalmente'la e~pecificación 

,,· ,, .' T 

del destino que haya darse a los recursos que se obtengan con motivó' de la 

emisión. 

5.4 PLAZO. 

La vigencia del programa es de doce meses y cada emisión puede ser de 

_hasta trescientos sesenta días contados a partir de la fecha de cada emisión. 

"ARTICULO 14 Bis 7.- Los certificados bursátiles son tftulos de crédito que se emiten en serie o 
en masa. destinados a circular en el mercado de valores, los cuales deberán contener: 
J. La mención de ser certificados bursátiles y Ululas al portador; 
11. El nombre o denominación del emisor, así como el objeto de la sociedad o de la entidad 

pública paraestatal de que se trate, y tratándose de fideicomisos, el fin para el cual fueron 
constituidos. 
Tratándose de entidades federativas y municipios, únicamente estarán obligadas a señalar 
su denominación; _. 

111. El importe de la emisión, número de certificados y, cuando así se prevea las serles que la · 
conforman, asi como el valor nominal de cada uno de ellos. Adicionalmente la 
especificación del destino que haya darse a los recursos que se obtengan con motivo de la 
emisión. 

IV. El tipo de interés que, en su caso, devengarán; 
V. El plazo para el pago de capital y, en su caso, intereses; 
VI. Las condiciones y formas de amortización; 
VII. El lugar de pago; 
VIII. En su caso, las causas de vencimiento anticipado, entre las que podrán incorporarse las 

relativas al incumplimiento de obligaciones de hacer o no hacer a cargo del emisor; 
IX. La firma autógrafa del representante o apoderado del emisor. quien deberá contar con 

facultades generales para suscribir titulas de crédito en los términos de las leyes 
aplicables, y 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 



TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

119 

X. La firma autógrafa del representante común de los tenedores. haciendo constar su 
aceptación y declaración de haber comprobado la constitución y existencia de los bienes 
objeto de las garantias de la emisión, asi como sus obligaciones y facultades. 
La emisión de los certificados bursátiles podrá constar de diferentes series, los cuales 

conferirán a sus tenedores iguales derechos dentro de cada una de ellas. 
Los certificados bursátiles podrán llevar cupones adheridos para el pago de intereses y en 

su caso. para las amortizaciones parciales, los cuales podrán negociarse por separado. Los Htulos 
podrán amparar uno o más certificados y se mantendrán depositados en alguna de las 
instituciones para el depósito de valores reguladas en la presente ley. 

Las entidades financieras que actúen como fiduciarias en fideicomisos cuya finalidad sea la 
emisión de certificados bursátiles, lo harán con base en un patrimonio afecto en fideicomiso 
irrevocable." 

VI. LAS CONTRAPARTES CENTRALES. 

Con la finalidad de procurar la reducción del riesgo sistémico dentro de la 

operación propia del mercado de valores, las reformas a la Ley del Mercado de 

Valores incorporan la figura de las "contrapartes centrales", mismas que tienen por 

objeto actuar como acreedoras y deudoras reciprocas de los intermediarios del 

mercado de valores en las operaciones que celebren con valores, títulos y 

documentos Inscritos en el Registro Nacional de Valores, siempre que referidos 

intermediarios reúnan los requisitos para actuar como agente liquidador y dichas 

operaciones se ajusten a la reglamentación aplicable. De esta forma pueden 

actuar con ese mismo carácter en operaciones que celebren personas distintas a 

las antes mencionadas y en las que se efectúen con valores, títulos o documentos 

no inscritos en el Registro Nacional de Valores, así como con otros bienes, 

derechos, instrumentos derivados o contratos, cuando no se ajusten a las 

disposiciones que al efecto sean emitidas. 

6.1 CONCEPTO. 

. . . . 
Las contrapartes centrales son instituciones que tienen por~bjetc:í reducir o· 

eliminar el riesgo de incumplimiento de las obligaciones y actuar c~mo acreedoras 

y deudoras recíprocas de las partes respecto de l~s operacibnes que los 

intermediarios del mercado de. valores que S~a~ SUSSOCiOS ~Oncerten C!JnValores, 
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títulos y documentos inscritos en.el Registro Nacional de Valores. 

6.2 CONSTITUCIÓN . . 

conces~;~ªd:~¡l:~e¿~~te~:i!f .~~~~~~tlt9~u~~~~bi~~~~:~:0•1l~~~s?~J~=~:s:: 
Hacienda y Crédito Público oyendo la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores y del Banco de México. 

"ARTICULO 86.- Las contrapartes centrales tendrán por objeto reducir o eliminar los riesgos de 
Incumplimiento de las obligaciones a cargo de los intermediarios del mercado de valores, derivadas 
de la contratación de operaciones con valores a que se refiere el articulo 3 de esta Ley y las demás 
que se indican en este Capitulo. 

La prestación del servicio señalado en el párrafo anterior se declara de interés público y 
solo podrá llevarse a cabo por sociedades que gocen de concesión del Gobierno Federal, la que se 
otorgará discrecionalmente por la Secretarla de Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión de 
la Comisión Nacional Bancaria y de Valores y del Banco de México. 

La concesión, asl como sus modificaciones, se publicarán en el Diario Oficial de la 
Federación a costa del interesado. El acuerdo de revocación se publicará sin costo alguno para la 
sociedad concesionaria correspondiente." 

Las contrapartes centrales deberán constituirse como Sociedades 

Anónimas, su denominación irá seguida de la expresión "contraparte,~·e.ntral';; 
deberán tener Íntegramente suscrito y pagado el capital mínimo que determine la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público mediante disposiciones de' carácter 

general, su duración será indefinida y su domicilio social estará ein el territorio 

Nacional. 

"ARTICULO 88.- Las contrapartes centrales deberán constituirse como sociedades anónimas, con 
sujeción a la Ley de Sociedades Mercantiles y a las siguientes reglas de aplicación especial: 
l. La duración de la sociedad podrá ser indefinida; 
11. Utilizarán en su denominación o enseguida de ésta, la expresión contraparte central; 
ffl. Tendrán lnlegramente suscrito y pagado el capital mínimo que establezca la Secretarla de 

Hacienda y Crédito Público, mediante disposiciones de carácter general. Las acciones 
representativas de su capital social deberá pagarse íntegramente en efectivo en el acto de 
ser suscritas; 

IV. Su domicilio estará en territorio nacional; •. " 

TESIS CON 
FALLA DE ORJGEN 



6.3 ADMINISTRACIÓN. 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

121 

La Administración de las contrapartes centrales estará a cargo de un 

Consejo de Administración. El Consejo de Administración estará integrado hasta 

por un mínimo de cinco consejeros propietarios y un máximo de quince consejeros 

propietarios, de los cuales por lo menos el veinticinco por ciento deberán ser 

independientes. Por cada consejero propietario se deberá designar a su suplente. 

El presidente del consejo tendrá voto de calidad en caso de empate. 

Asimismo los accionistas que representen por lo menos el diez· por ciento del 

capital pagado ordinario de las contrapartes centrales tendrán derecho a 

designara a un consejero quien solo podrán ser revocado de su cargo, cuando se 

revoque el de todos los demás. 

Adicionalmente al consejo de administración las contrapartes centrales 

cuentan con tres órganos colegiados que tendrán las siguientes funciones: 

a) El primero'' aplicará 'el sistema de salvaguardas financieras 1ªº y 

proponé::lrá'1a'~mislóri'cle normas de carácter operativo y prudencial y 

la adópciórí,.d~--nó/rrias au_torregulatorias aplicables a las mismas y a 

sus deudores y acÍeeéÍores recíprocos; 

b) El segundo supervisará el cumplimiento de dichas normas, y 

c) El tercero aplicará las medidas disciplinarias por el incumplimiento a 

estas normas autorregulatorias. 

"ARTICULO 88.- Las contrapartes centrales deberán constituirse como sociedades anónimas, con 
sujeción a la Ley de Sociedades Mercantiles y a las siguientes reglas de aplicación especial: .•• 
VI. El consejo de administración de las contrapartes centrales estará integrado por un mínimo 

de cinco y un máximo de quince consejeros propietarios, de los cuales por lo menos el 
veinticinco por ciento deberán ser independientes. Por cada consejero propietario se 

11111 Se cnticnUc 1.:ornu ... alva~uan..la..\ linancicras al conjunto <le mcJu.la.s 'IUC llenen por objeto asegurar el cumplimiento <le 
las nbhgadom:~ que Jcri\'an <le las opcr;idnncs en las que las contrapartes ccnlralcs actüan como acreedor y deudor 
recíproco. 



TESIS CON 
FALLA DE r''{JGEN 

122 

nombrará a su respectivo suplente. en el entendido de que los consejeros suplentes de los 
consejeros independientes. deberán tener este mismo carácter. 
El presidente del consejo tendrá voto de calidad en caso de empate. 
Los accionistas que representen cuando menos el diez por ciento el capital social de la 
bolsa de valores (asi) tendran dorecho a designar un consejero. Sólo podrá revocarse el 
nombramiento de los consejeros de dicha minoría, cuando se revoque el de todos los 
demás; ... 

VIII. Adicionalmente al consejo de administración, la sociedad deberá constar con tres órganos 
colegiados que se encargarán respectivamente de llevar a cabo las siguientes funciones: 
a) El primero determinará y aplicará el sistema de salvaguardas financieras, 

entendiéndose como tal, para electos de esta Ley, al conjunto de medidas que tienen 
por objeto asegurar el cumplimiento de las obligaciones que deriven de las operaciones 
en las que la sociedad actua corno acreedor y deudor recíproco; propondrá la emisión 
de normas de carácter operativo y prudencial y la adopción de normas 
autorregulatorias aplicables a la sociedad y a sus deudores y acreedores recíprocos; 

b) El segundo supervisará el cumplimiento de las normas citadas en el inciso anterior. y 
c) El tercero aplicará las medidas disciplinarias por el incumplimiento de las normas 

citadas en el inciso a) anterior; ... " 

6.4 REQUISITOS. 

Las contrapartes centrales deberán presentar un proyecto de estatutos 

sociales en los que deberán relacionar el número de socios y el capital social que 

suscribirán; relación de las personas que integran el consejo de administración; 

plan general de funcionamiento que comprenderá por lo menos_ la indicación del 

tipo de operaciones respecto de las cuales pretendan actuar carné contraparte 

central, el sistema de salvaguardas financieras y l~s _ ~or~as operativas, 

prudenciales y autorregulatorias que instrumentéJ.ri¡n. l~s m~dldas que ~clopÍarán ' 
para la supervisión operativa y financiera de los lntermediarlo-s respecto de los qué 

actuará como acreedor y deudor recíproco. y proyeét~ de reglam~~foi~terior; las 

políticas y lineamientos relativos a los recursos que recibirán'de''su_s deudores y 

acreedores recíprocos para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones. 

'"ARTICULO 89 Bis.- Las solicitudes de concesión para organizarse y operar como contraparte 
central deberán acompañarse de lo siguiente: 
l. Proyecto de estatutos sociales; 
11. Relación de socios, indicando el capital que suscribirán; 
111. Relación de las personas que integrarán el consejo de administración y los órganos 

colegiados a que se refiere el articulo 88 de esta ley; 
IV. Plan general de funcionamiento de la sociedad que comprenda por lo menos: 

a) La indicación del tipo de operaciones respecto de las que pretende actuar como 
contraparte; 
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b) El sistema de salvaguardas financieras y las normas operativas, prudenciales y 

autorregulatorias que instrumentara; 
e) Las medidas que adoptará para la supervisión operativa y financiera de los 

intermediarios del mercado de valores respecto de los cuales actuará como deudor 
y acreedor reciproco, y 

d) Proyecto de reglamento interior que cubra cuando menos los aspectos señalados 
en el articulo 89 Bis 7 de esta Ley: 

V. Las políticas y lineamientos relativos a los recursos que recibirá de sus deudores y 
acreedores recíprocos para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones. así como el 
programa de Inversión de dichos recursos y el procedimiento para su aplicación. y 

VI. La demás documentación e información que a juicio de la Secretarla de Hacienda y Crédito 
Público se requiere para el efecto." 

6.5 FACULTADES. 

El objeto principal de las contrapartes centrales consiste en reducir el 

ri_esgo sistémico del mercado de valores actuando como acreedoras y deudoras 

reciprocas respecto de las operaciones que los intermediarios del mercado de 

valores que sean sus socios concerten con valores. 

"ARTICULO 87.- Las contrapartes centrales en la realización de las actividades propias de su 
objeto, se constituirán como acreedoras y deudoras reciprocas de los derechos y obligacíones que 
deriven de operaciones con valores que hubieren sido previamente concertadas, asumiendo tal 
carácter frente a los intermediarios, quienes a su vez mantendrán el vínculo jurídico con la 
contraparte central y no entre si •.. " 

El objeto de las contrapartes centrales podrá realizarse a través de las 

actividades y la prestación de los servicios a que se refiere el artículo 89 Bis 2 de 

la Ley del Mercado de Valores, y. que son los siguientes: 

Determinaryaplicar el si~_t"1~a de salvaguardas financieras; 
; ·~' 

_. 

Exigir a sus ~o~i6s12i'~r~·¿~¡.~~sque le aseguren el cumplimiento de 

las obliga¿io~~~d-~~9~~~:~¿if;~nte a la misma; 

Requerir~ sus~~C:io~/Í~s re6ursos para el correcto funcionamiento 

del siste~ad~\~ív~~~a~das financieras; 
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Realizar por cuenta propia las operaciones de compraventa ·y 

préstamo de valores para el cumplimiento de sus obligaciones, 

debiendo contratar . para ello a un intermediario del mercado de 

valores; 

Contrat~r drédito's y préstamos para. la realización de su objeto; . . .· . ,. . . . - ~·. . ·. . ' . . . 

Expedir certitlci~ciones de los actos q~~ r~a1ib~en°~I ~jerdicio de sus 

funciones; .. :/ "'"'·. ·· . ,_; 

Part<lpa< eo al oapiral •oOJ,Jd2;:~;f:i,,;~;,~iro&~~Q •'1<aoja<~ 
que les presten servicios éo0'iJ1t,rri~ril~.~i~~¿·a~iii1iir~~ icíó~ d~ su 

objeto, y · ' · .. 

Las análogas o complementarias aloa:anterior~>~üe djtermine la 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público. 

"ARTICULO 89 Bis 2.· Las sociedades autorizadas para actuar como contrapartes centrales solo 
podrán realizar las actividades siguientes: 
l. Constituirse como deudor y acreedor reciproco en los términos y condiciones del articulo 

87 de esta Ley; 
11. Determinar y aplicar el sistema de salvaguardas financieras; 
111. Exigir a sus socios, respecto de las operaciones con valores en las que se constituya como 

deudora y acreedora reciproca. los recursos que le aseguren el cumplimiento de las 
obligaciones de aquellos frente a la misma; recursos que deberá mantener en un fondo de 
aportaciones constituido en la propia sociedad; 

IV. Requerir a sus socios. los recursos necesarios para el correcto funcionamiento del sistema 
de salvaguardas financieras. los que habrá de conservar en un fondo que se denominarla 
de compensación. igualmente constituido en la sociedad, con el propósito de mutuallzar 
con sus socios. el incumplimiento de obligaciones y. en su caso, las pérdidas; 

V. Recibir y administrar los recursos señalados en las fracciones lif y IV anteriores; 
VI. Realizar por cuenta propia operaciones de compraventa y préstamo de valores para el 

cumplimiento de las obligaciones que tenga en su carácter de contraparte central, 
debiendo contratar para ello los servicios de un intermediario del mercado de valores; 
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VII. Contratar créditos y préstamos para la consecución de su objeto social, de conformidad 
con las disposiciones que emita Banco de México; 

VIII. Garantizar las operaciones a que se refieren las fracciones VI y VII de este articulo; 
IX. Expedir certificaciones de los actos que realice en el ejercicio de sus funciones. 

Las certificaciones de sus registros en las que conste el incumplimiento de las obligaciones 
de sus acreedores y deudores recíprocos frente a la sociedad, traera aparejada ejecución, 
siempre que se acompañen de los documentos en los que consten las obligaciones que les 
dieron origen, certificados igualmente por el director general o los directivos con la 
jerarquía inferior a la de este último: 

X. Participar en el capital social de sociedades nacionales o extranjeras que les presten 
servicios complementarios o auxiliares a los de su objeto, previa autorización de la 
Secretaría de Hacienda y Crédito Público, y 

XI. Las analogas o complementarias de las anteriores, que determine la Secretaria de 
Hacienda y Crédito Público, mediante disposiciones de caracter general." 

6.6 DISOLUCIÓN. 

Ley del Mercado de Valores establece los supuestos en los cuales la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público escuchando previamente la opinión del 

Banco de México y de la. Comisión Nacional Bancaria y de Valores podrá. revocar 

la concesión a las contrapartes centrales, la cual podrá ser total o parci~I. en los 
' ,, ., 

siguientes casos:' 

< "-. ·,~_ • .~e - ,_ • - • 

c.uando no presenten la escritura constitutiva para su aprobació.n 

.dentro de los tres meses siguientes a la fecha del otorgamiento de la· 

concesión, o si no inicia operaciones, previa aprobación que para tal 

efecto otorgue la Comisión Nacional Bancaria y de Valores dentro · 

de los tres meses siguientes a la aprobación de la escritura 

constitutiva o si al iniciar sus operaciones no está totalmente pagado 

el capital mínimo; 

Si opera con un capital inferior al mínimo; 

Si reiteradamente, a pesar de las observaciones de la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores infringe las disposiciones de la Ley 
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del Mercado de. Valores o las reglas de carácter general que de ella 

deriven; 

Si por causas·que la· sean imputables, falta al cumplimiento de las 

obligacio~es ·da~iv~das de los contratos celebrados con los usuarios 
/ '.-.-.: ·-·· ·.-. -- .' 

de sus serv,iqio~; y · 

Si se dis~el~e,"qule~ra o entra en estado de liquidación o suspensión 

de pagos, en ~ste é~so, el cargo de liquidador, conciliador o síndico 

corresponderá a la.persona que para tal efecto autorice la Comisión 

Nacional Bancaria .Y de Valpres. 

La revocación da· la concesión producirá la disolución y liquidación de la 

sociedad. 

VII. LA CONTRATACIÓN BURSÁTIL. 

Las operaciones que las casa de bolsa celebran con sus clientes s.e rigen 

por lo establecido en los contratos de intermediación bursátil, por el cual el cliente 

otorga un poder general para que la casa de bolsa celebre por su cuenta a nombre 

de la misma casa de bolsa o a nombre y representación del cliente, las 

operaciones autorizadas por la Ley del Mercado de Valores. 181 

Una vez celebrado el contrato de intermediación bursátil, las cas·as de ··bolsa 

actuarán conforme a las in~truccio~~s q~e reciba por parte del cli~~Íe; las cuales 

·· .. podrán otorgarse por escrito •• d~ rn~riera verbal o telefónica; debiéndose precisar 

el tipo de operación o movimie.ri!O; así como el género, especie, clase, emisor, 

cantidad, precio y cualquier otra característica que permita identificar los valores 

1111 Ley Ucl Mcrcm.Ju e.Je Valores. Op. Cil .• artículo 90. 
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materia de cada operación o movimiento en la cuenta; a menos que en el mismo 

c;ontrato se establezca el manejo discrecional de la cuenia.182 

• , ·~<'' ... , Las casas de bolsa entregarán un comprobante de cada operación que 

· · · }~~lebren en el desempeño de las insÍrucciones recibidas que contendrá los datos 

·~ece~ari~s para su identificación y el imp~rte de la operación, quedando facultada 
. . 

la casa de bolsa para suscribir en nombre y representación del cliente los 

endosos y cesiones de valores nominativos expedidos o endosados a favor del 

propio cliente; en ningún caso la casa de bolsa de que se trate estará obligada a. 

cumplir las instrucciones si el cliente no le entrega los recursos o valores 

necesarios para ello.183 

Cuando en el contrato se convenga expresamente el manejo discrecional 

de la cuenta, no se requiere la autorización o ratificación del cliente para cada 

· operación y las operaciones que la casa de bolsa celebre serán aquellas 

ordenadas por el apoderado designado por la casa de bolsa para celebrar 

· · · : : operaciones con el público; en este caso el cliente podrá limitar la discrecionalidad 

~:::.Jc.~:·1'~:realización de determinadas operaciones a al manejo de valores específicos, 

':; 'pücfiendo en cualquier tiempo revocar dicha facultad.184 

·Las partes deberán pactar en los cent.ratos de intermediación bursátil (1) las 

. tásas de interés ordinario y moratoria que se causen con motivo de los servicios y 

;,pe raciones materia del contrato, a' ialta. de. convenio expreso la tasa aplicable 

será igual al rendimiento promedio aritmético que generen las acciones de las 

sociedades de inversión de renta fija, y (11) deberán pactar que el cliente otorga su 

consentimiento para que la Comisión Nacional Bancaria y de Valores investigue 

actos y hechos que contravengan lo previsto en la Ley del Mercado de Valores, 

1" 2 Se entiende que la cu~nta es discn:cional. cuando el cliente autori1a a la casa e.le bolsa para actuar a su arbitrio. 
L'nnfurmc a la pnu.lcnda I~ Jictc y el cuidando el negocio como propio. 
UI:\ Ley c.h:I ~krcaJo Je \'alorc!'. Op. Cu .. artículo 91, fracciones V. VI y VII. 
111" l..1:y Jd Mercado e.Je \':ikm:s. Op. Cit .. artículo 91. fr;u:cil1n VIII. 
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para lo cual le podrá practicar visitas de inspección que verse sobre tales actos o 

hechos, así como• emplazarlo, requerirle información que pueda contribuir al 

adecuado· desarrollo de· la investigación y tomar su declaración en relación con 

dichos actos. 185 

Las: casa cíe bolsa 'est~n Clbligadas ~ mandar a sus clientes dentro de los 

prim~ros cin~o dia.hátines posteriÓres al .. corte mensual y al último domicilio del 

· cliente· noÜlicado por esté a:·1a casa:de bolsa, un estado de cuenta autorizado que 

•.. h.~~á' las llecas de factúr~ y ~Je contendrá l()d~s las opera~lone~ realizadas con él 

' ~.:'por su cuanta ~ue:r~fleje.la posición dé los v#lorr;¡s al último.día hábil del corte 

••·••e; ~~nsu,;i, ~sí ~orno la posfción;c¡e l~~.~él·1~.r~~·d.(;1 ~~'rteniens~~I anterior.186 

':,~'º- ,' ' ·~:·e 
.;-'.', 

La falta· de forma' E!sc~ita'.exigida' por la Ley del .Mercado de Valores, 

respectode los actos ·uoperacioneis que sean contratadas entre las casas de 

·bolsa .y su clientela inversionista produce la nulidad relativa de dichos actos u 

operaciones.187 

VIII. OFERTA Y OPERACIONES SOBRE ACCIONES NO INSCRITAS EN EL 

REGISTRO NACIONAL DE VALORES. 

Con las reformas a la Ley del Mercado de Valores se establecen las 

normas para la oferta y negociación de acciones 188 o certificados de participación 

ordinarios 189 sobre acciones no inscritas en el Registro Nacional de Valores. 

IM~ Ley del Mercado Je Valores. Op. Cit .. artículo 9 l. fracciones X y XI. 
1 ~11 Ley Jcl ~lcrcadu Je \'alorc,., Op. Cit., artículo 9-l. 
IM

7 Ley Jet Mercado Je Valores. Op. Cit.. artículo 100. 
lll'( Lai Acciuncs son títulos e.Je numinatin1s que sir.en para acreditar y transmitir la calillaJ y los derechos de socio e.Je una 
!'>ndcJ~uJ anl>111ma. scr:in Je it:ual ,-alor y conferirán iguales derechos. 
111

'
1 Lo~ Ci:rtifit.:adm de Parti~ipaciún Ordinaria son títulos Je crédito que representan el derecho de una panc alícuola de 

h" fruto!'o. n:n<limi..:-n1o!!o JI!' lu!'o valores, Jcrcchos u hicncs Ji: cualquier clase que lengan en fü.lcicomiso irrevocable para 
C!»C' prnp1hitn b sm:1.:J;1J 1iJw.:1aria qw: lo!!> emita. 
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En este sentido, se establece que las sociedades que pretendan realizar 

oferta sobre las acciones representativas de su capital social, dirigida únicamente 

(i) a los inversionistas calificados, (li) a los inversionistas institucionales, (iii) a las 

casas de bolsa, (lv) Instituciones de crédito que actúen por cuenta propia, y (v) 

e¡;;peclalistas bursátiles, no requerirá su inscripción en el Registro _N·a~iÓ~al )1e 
Valores; sin embargo, deberán ser notificadas para fines .estadísticos ·a la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, señalando. los· términos y. condiciones 

de la oferta a más tardar diez días después de su colocación; con.independencia 

· de que dichas entidades puedan ofrecer servicios_ de mediación, depósito y 

administración sobre los títulos de que se trata;190 

También se establece que las casa de bolsa podrán establecer sistemas de 

negociación para la oferta y negoéiación -de- acciones o certificados de 

paíticipación ordinarios sobre accion_es no inscritos en el Registro Nacional de 

< Valores; sin ~rTil:;argo~ poctrá efe6tuarse sÍn la lnterVención de las casas de bolsa, 

..• ; e~~.ec::ialistas bur~átil~~ () dl3. otros i~termediarios del mercado de valores, siempre 

- - ~;·,qué . ~u • ofe~á.'c§olocaéión y negociación, se realice exclusivamente con 

. ·;,if1versionistas'C.:.ilifié~dos o inversionistas institucionales, en este caso, no requiere 

\; ere' la ~uiÓri.zabiÓrÍ por pélrte de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

- . ' -

Las. Bolsa~ ·dé Valores requerirán a los inversionistas calificados o 

· · íílstitucion'ales un documento suscrito en el que manifiesten que cumplen los 

~" f~'.q~i,SJtos necesarios para ser considerados como inversionistas calificado o 

institucionales, según sea el caso. 

"ARTICULO 118.· Las sociedades anónimas que pretendan realizar oferta sobre las acciones 
representativas de su capital social, dirigida exclusivamente a los inversionistas calificados e 
institucionales a que se refiere el artículo 122 de esta Ley, así como a las casas de bolsa, 
especialistas bursátiíes e instituciones de crédito que actúen por cuenta propia, no requerirán la 
inscripción de las mismas en el Registro Nacional de Valores; sin embargo, deberán notificar a la 

J•)fJ D1!o>pm11.:it1ncs Je caráclcr gcncral aplicahlcs a las cmiM>ras Lle \.'alnrcs y otros participantes del mercado de valores. Op. 
Cit.. artículo 3:?. 



130 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores para fines estadísticos los términos y condiciones de la 
oferta a más tardar diez días después de su colocación. 

Las sociedades anónimas a que se refiere el párrafo anterior, deberán proporcionar a los 
interesados en participar en la oferta de acciones, la información relevante que contribuya a fa 
adecuada toma de decisiones por parte de éstos, en fa que se contenga, entre otra información, la 
relativa a su situación financiera y resultados de operación, incluyendo aquella que le sea 
requerida." 

IX. PROHIBICIONES. 

Con estas reformas a la Ley del Mercado . de. Valores, se prohíbe 

expresamente a cualquier persona la . difusión . de .. información . falsa sobre la 

situación de un emisor o sus valores inscritos én.ei Registro Nácional de Valores, 
- ' l . . . . - • . -

a través de prospectos de información, documéntos informativos o de cualquier 

medio masivo de comunicación, a efecto de que ,no ~~~ri .. únicamente los 

.intermediarios bursátiles los posibl~s sujetos activ~s de eisfas infracciones, sino 

adicionalmente la clientela y demás intermediarios financieros. 

"ARTICULO 123.· Se prohíbe a toda persona la difusión de información falsa sobre fa situación de 
un emisor o sus valores inscritos en el Registro Nacional de Valores, a través de prospectos de 
información, documentos informativos o de cualquier medio masivo de comunicación." 

En este sentido, con la finalidad de eliminar las prácticas de manipulación 

del mercado y de operaciones con conflicto de interés y de simulación, el proyecto 

de reformas pretende regular el fenómeno de manipulación de precios 191 

estableciendo diversas sanciones para aquellas conductas que impliquen 

manipulación en el mercado, unas de carácter patrimonial y otras, inclusive, de 

carácter penal. 

Así, la reforma establece que las personas que intervengan directa o 

indirectamente, en actos u operaÍ::iÓnes del mercado de valores tendrán prohibido: 
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La manipulación del mercado; 

Ordenar e intervenir en la celebración de operaciones de simulación; 

Ordenar olnt~ie~ir en la celeb;ación de operaciones con valores, en 

be~~flciO;~r6~i6 8 ;de Íerc~ros, sabiendo de la existencia de una o· 

varias insi~ucciones giradas por 'otros clientes del intermediario del 

~erc~c!C,;: defvalorés de, •que:, sé ,trate, sobre el mismo valor, 
- ..... ·.···~ -- ·--~~-:,· .. "·.' - -· ·, .. . ··. ' .. ' 

anticipándóse a la ~jécución ele las mismas; 
«,·. :·.:~-< ·/·;· 

Todo actb q~e ~~ lieve a cab~ co~ la intención de distorsionar el 

c~rrecto i~hbié>~a'riiieni~' dél ~l~tema de negociación o equipos de 

cóm~~to d~ l~s 1bcll~~~· de v~16res; 

Intervenir' érí ()PeraciÓnes con conflicto de. intereses; 

Todo acto que cOntravenga los usos y sanas prácticas del mercado. 

"ARTICULO 124.- Las personas que Intervengan directa o Indirectamente, en actos u operaciones 

del mercado de valores tendrán prohibido: 

l. La manipulación de mercado, entendiéndose por ésta todo acto realizado por una o varias 
personas a través del cual se interfiera o Influya en la libre Interacción entre oferta y 
demanda, haciendo variar artificialmente el volumen o precio de los valores regulados por 
la presente Ley, con la finalidad de obtener un beneficio propio o de terceros; 

11. El ordenar e intervenir con conocimiento en la celebración de operaciones de simulación; 
111. El ordenar o intervenir en la celebración de operaciones con valores, en beneficio propio o 

de terceros, a sabiendas de la existencia de una o varias instrucciones giradas por otro u 
otros clientes del intermediario del mercado de valores de que se trate, sobre el mismo 
valor, anticipándose a la ejecución de las mismas; 

IV. Todo acto o conjunto de actos que se lleven a cabo con la intención de distorsionar el 
correcto funcionamiento del sistema de negociación o equipos de cómputo de las bolsas de 
valores; 

V. Todo acto que contravenga los usos y sanas prácticas del mercado." 

1111 La munipuhh.'llln Je precios pucc.h! ser entendida como toe.Ju acto rcaliztn.lo por una o \:arias personas a través Jd cual 
se int.:rlkr~1 o inl1uya en al relación cnm: oferta y dcmamla. hacicnJo variar ariificialmcntc el volumen o precio de los 
valor.::-. n:gulaJo:. ror la Ley del Mercado de Valores. con el fin Je ohtcncr un hcnclicio propio o de terceros. 
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CONCLUSIONES 

,. ·' 

En virtud del estudio y análisis realizados dentro de la tesis, consideramos 

conveniente plantear nu~'stras conclusiones que son las siguientes: .·' 

PRIMERA'. ·• El Derecho Económico es el conjunto de normas que' regula el 

derechodei1~ col~~ti~Ídad;'"protege a la sociedadyahorda)loSgrandes problemas 

de la sociedad co~t~riiporánea, es la regulación jÜrÍdl~~d~ 1~:;:;,ai:~b ~co~ornfa; 

SEGUNDA. El mercado . de. valores eis'{i3í ;éanjJ'r)lo}dé normas y 

participantes (emisores, intermediarios:: fnveÍrsi6iii5tás <y 6tros agentes 

económicos) que tiene por objeto. permiÚr;~l'pió'ai:sC:(cieemlsión, colocación, 

distribución e intermediación de los va1oi~s'inscrito~ l'!~Z~ié~gistro Nacional de 
Valores. ·• . .,:: .. :,· .. >,: ~ <f '.' ".·.".· ... ~'.".'. · 

, ,~ "';· . '. - . 
·- -·~ '.,'.' ;' • - ¡'; • :';-::" 

:fEACERA. El mercació)e{V,~í~r~C A~ f~po~~nte para . el desarrollo 

eC:on~mico del país porque :~'pÚtiii90 inversio11ista al . .ver el. mercado. de .valores 

'~~~~frt~ª~-~-f '~~~~~~~~~~t::~¿::?:~~~,,t;J~F 
" ¡-. . - .-"-

·.dÓmá•~~;~T~i:~;~i~t~ili~:fJt:·:~ ::::~':~·=~=~i~~'tT::~a;o: 
térmi~os''de i~s l~y~~:q~e i6~riJ~:rt'd~itinados a circular en el Mercado .de Valores. 

,_. -.. ·., .. ,·.· .. · .. ,: .... _-·.··-:·<·e~_:··-~-:.-.,,-~}:·~,,;:::•'· - , ~-- -

<~DIN;:¡_;~~ :>~:i-\~mi~~~~;:~de 'valores son ··entidades económicas que 

requieren firiaríci~~i~~t6 ·p~r~:¡:; ~~~lizaC:ión de· diver~os 'proyectos y que cumplen 
' . -; - \ .. - "" .- ,. ,· ,. - ' _,.- .. -~- - ' ' ' . ·--· ' - ...... ~- . . .. . . . . ,_ '. ' 

. con los reqUisitos de 1irianciamient0 establecidos por las autoridades para 
- .· '··- ., ... '·. -·_,.·". _,- .-._,, ·•"". :·., 

garantizar el sano desempe~o delmércado de valÓres ... 
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SEXTA. Los inversionistas son agentes económicos que demandan 

diferentes instrumentos financi~rcis, .con el propósito de obtener los mayores 

rendimientos económicos posi.blef;~. 

SÉPTIMA. Los intermédlarios fina~ciero~· son personas jurídicas 

colectivas autorizadas para r~alizá(~pe~a~ibnes de C:~rredurfa, comisión u otras 

tendientes a poner en .contactó. ta'· oferta y : demanda. de valores; efectuar 

operaciones por cuenta propl~ 'con vatc:lr;s ·~mÚicfos 6 garantizados por terceros 

respecto de los cuales se tiag~' •ÓÍert'~;p~bli~a; así como administrar y manejar 

carteras de valores propiedad <:1~·¡9;c'erc:ls'. . . . . . ; 

OCTAVA. L~ interlTI~~iaclón en el mercado de valores únicamente 

puede realizarse por las basa~id~ b~lsa, especialistas bursátiles y por las demás 

entidades finan,~ier~,~~ p~~~~~a;f~cultadas por la Ley del Mercado de Valores . 

. NOVENA~ > L~~· ~~s~ de bolsa son sociedades anónimas autorizadas por 

la Secret~ría d~·Haci~~d"~ y Crédito Público para po~er en .contacto a oferentes y 

demandantes dé valóreís}así como asesorarlos en materia de valóres. 

DÉCIMA. Sur~e u~1 ~ue;~ fi~Ji~·. de~tib;'de, 11~ 'Administración de las 

casas de bolsa el ·•C:ont~ato(' ~qi~H",.:i~'i'~~J~.~6ff.~1~ de: (i) establecer 

procedimientos para asegurar s~ cumpla °:qn,ta.;porrn.ªtividad externa e interna 

aplicable, (ii) proponer al Corisejd ·~~·:;:d·Ji'irii~i;;i~ióri 'medidas para prevenir 
. ' . •, . . . . ' ~.',,·· ., . ~ -~.' . 

conflictos de intereses y evitar el uso indebido de" la información, (iii) recibir los 

informes del comisario y los dictán1~n~s d~.to?~~ditores externos, y (iv) informar 

al Consejo de Administración de las irregt.Ílaridades que puedan afectar el sano 

desarrollo de la sociedad. 
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DÉCIMA PRIMERA. Las bolsas de valores son sociedades anónimas 

que cuentan. con concesión otorgada por la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público en las que se llevan a cabo las operaciones del mercado de valores. 

DÉCIMA SEGUNDA. · í..os: .Eis~~~i~U~t<:is bursátiles•.· .. sori sociedades 

anónimas. autorizados por la. Cor;,isiÓ~·:.~ic:io·~S:1.•Bancaria ·Y. de. Valore~. que 

realizan operaciones por cuenta propia a'efecio de.dar liquidez a los valores en los 

•que se' especializan. Auncuando esta figura es reconocida en la Ley, en México 

no existen todavía especialistas en ope~ación. 

DÉCIMA TERCERA. Í..as instituciones para el depósito de valores son 

sociedades anónimas de capital variable que cuentan con concesión otorgada por 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público que proporcionan al mercado bursátil 

seguridad física y jurídica. 

DÉCIMA CUARTA. La Comisión Nacional Bancaria y de Valores es 

un órgano desconcentrado de la• Secretaría de Hacienda y Crédito Público, con 

autonomía técnica y facultades ejeCÚtivas en los términos de la propia Ley de la 

Comisión Nacional Bancaria /de Valores. 
; .· ' 

DÉCIMA QUINTA.;. . · '·:í..os esfuerzos regulatorios de la Comisión 

Nacional B~ncarla Y, a~· va:1ores·'ie;stán encaminados a cumplir con tres objetivos 

principale~: ·(ii é~t~9~d~~,i~ter~~es;del. público inversio.~ist~,(H). prgcuriu que el. 

mercado sea' j~sto, ~tid~~tkft;~~~p~r;ríte y líquido, y (iii) pr6éu~ar' I~ re,duc~ión del ,_,, ._ .. · '-'.·~:: >.r~ ·.;1~·>·:·,;: :-.. ···:'. ' .- " 

:,,,_ . _ _. ~-.>;; ;:/.,,:·:;_~··, ;'/·.i ?-.·>.:-''- ,,·_'·,:~;':,-.y:': 

6~81~~}E~f~ .. ··~'f';~;Ley 0•de1Mercado de Valores fue objeto de 

reformas publÍcadas en el DÍé!;ri~ Oficial de la Federación el 1 de junio del año 

2001 para ••. contar co~ un ordemimieríto jurídico que regule de manera eficaz 

'l'ESlS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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todos los fenómenos, instituciones y estructuras que participan en el mercado de 

valores. 

DÉCIMA SÉPTIMA. Se. proteg~ de manera eficaz 'el ejercicio él~ los 

derechos de los accionistas mlno~lt~rlos', éonsiderand~ que los ~nálisis y la · · 

:;:t:::~óc~a a 
11~:r~:::~:~ · ::1:ili~f )r:~esj~s1o::~:da¡:a:ln;.t~t~~n\Sl\ Y:~··· 

desarrollo. 
¿ ,"' ".'~ ,,:.;::'::''; "<··~· ~/· .. :;:-, 

··'>·;¡. .. 

> ·<··~-~··/' :·;- ->·: .. -~ .. '. ,:·!·.·':: ·'·;.·~-~ 

DÉCIMA OCTAVA.,·.~;{'/ ;·E1,d~rís~jo de Adminisiracióri de lae.m1s6ra~; se. 

integra por un minimoic!~cln~o·y~n';(•máximo. de veinte conseJerÓs, de lo~ C:Ja1e~ 
por lo menos una cuart~ p~rt~ deb't3~:~e~ independientes. . .· ' ' ''., .·, 

--~· ~~·~\·.·~Ti·::·>:~ 

DÉCIMA r\JciJE:~'..{):; .¿.·L;~:accionistas de las emisoras.qlJ~ d~t~~tenel 

· ····,~~~~~~~~~~~~!lf {~81~~ª~,~~~~::1;Í~~1~r}f:~=· 
· : :~~~~SIMA.< >:~Los ~~biÓriista~. de las 'emiso.ras que deienten el quince 

por ciento de las,'ac~io'ries;i;:,ctienen'.d~recho a·. exigir dÍrectamente · I~ acclÓn. de 

. ·: resp6~s~bilid~d ~lvi1,cÓr
0

~~.Íc:)(,'"~d~,i~Í~t;¿dores y comisarios. .,·. . 
e'~ Ó •, - :,, ,:;, ~··.·~< :'>_ : ·-':..·~•}::·,:.;;·-,"•: 

;·:.: :;~;::·, ;,:;: :~ ·{:'.: .!:· :: ';~:.'?--·X 

.: . VIGÉSIMA~RIMERA;s;{Los'.élccionistas de las 7mis~ras que detenten el 

veinte por ciento 8{1~~>~é6ib~~~·~on derecho a voto'c:> voÍ~ r~~t~iri'gido, podrán 

oponerse judici~lme~i'il ·.a ' I~~ : r~·5¿1uC:ion~~ de las·. a~an:;bi~a~ generales de 

accionistas. ',· 

-·-- _._··---º: 

VIGÉSIMA SEGUNDA; 

:( ::::,--, .. -

"-··~.:·:t /·~: .. \/.:_~-~:::_~-· -~-

Se limita la emisión de acciones sin derecho a 

voto o de voto restringid~ a veinti6inco por ~¡~~to ci~i !~tal del capital social 



TESI~ ce; 
FALLA DE ORIGEN 

136 

colocado entre. el público inversionista y dicho límite solo se podrá ampliar hasta. 

por un veinticinco por ciento adicional. 

VIGÉSIMA TERCERA. La protección de los intereses del público 

inversionista y ta eficacia del n:iercado .de valores depende fundamentalmente de 

la adecuada y oportuna revelación efe información por parte de tas emisoras. 

VtGÉStMACUARTA, ·· La<i~té>rizacIÓll que' otorga la Comisión Nacional 

Bancaria y de Vatorespara t~ ofert~ pública de valores solo es exigible a aquellos 

vak)res que se vallan ofrecer áJ.gran público inversionista a través de medios 

masivos de comunicación. 

VIGÉSIMA QUINTA. Las· emisoras deben incluir en sus informes, 

tanto trimestrales como anuales i.i ·ocasionales: toda información necesaria para 

que los inversionistas puéiidan formarse una opinión informada acerca del riesgo 

•implícito de t¡;¡ erTipresa; p~~o habrá que cuidar que, en et afán por cumplir al pié de 

.. la tetra con ian ·amplias obligaciones de divulgación de información, tas emisoras 

no incurran pi)ra.i::~tdente en violación de ta Ley del Mercado de Valores al crear 

expectativas falsas .. 

VIGÉSIMJÍ;SEXTA. Las emisoras deben de abstenerse de efectuar 

actos. u. operaciones contrarias a tos usos y sa~as _prácticas del mercado de 
··:··::'._:·~ ~,;'.i :·,,; :::, 

- .,-.. \:·, 
,',:;<:.;:/~:~~·y; .-

se· intr9duce ~1.\:·oricep_t8.C!0 ·::;~~to';e/e~ante". 
sedefin~ corno "todo acto, hecho'() ~c¿ntecinilento'cap~z de influir el1 tos 

"p·reci~s '.d-e. ~~i~f;~ fnsc~it~S ·~~·º~~ .· ~éQi~fr6. ~ii~~'f[fi{a·í-~~~\)~
1

(9~~;~-'.~:-~:-_>,: /~~i~~: -·- · '·~-~~: 
' ·. · · .,. r '~·-· .--;·,,,_ ,, ;.'_?·¡,. --~-,,,_ ·, 

"> 

VIGÉSIMA OCTAVA. Et secreto bursátif;es'lá' p}·¡)·hib. idÓ;, que tienen 
•e¡ ' ' 

tas casa de bolsa para dar noticia o información de ias operaciones que realicen o 
~ ·. _-,, '. , . . . ·. . ' : . . . . 
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en las que intervengan, a personas distintas del titular o beneficiario, a sus 

representantes legales o a aquellas personas que tengan poder para disponer de 

la cuenta o para intervenir en ella. 

VIGÉSIMA NOVENA. La Comisión ·.Nacional Bancaria y de Valores 

tiene la facultad de proporcionar a autoriciact~s fin~ncieras del exterior, información 

sobre las operaciones que reciba cÍeJas:c'a~as de bolsa. 

TRIGÉSIMA. '~e·:;~l~~l~~;:~~· Sección de Intermediarios del Registro 

Nacional de Valores e lnie~¡.;,~ci'ia'~ios, 'si~ndo su denominación en lo sucesivo la de 

... Regi;lro Nacio~a1'éi~ya16ras·: L} < 
• •. ~ ;·. • ··1 :; 

.. :,,,:-:~:;·: ;/:.¿.-,_:·~ . . 
TRIGÉSIMA PRIMERA~''· El Registro Naciónal de Valorés ·.~ontendrá 

información<cle~losv~loi;~·qÜe pu~den -ser materia ele ~fert~ pÚblicay,de .· 

intermediación'una v~z 'qué su emls~r ha cumplido~ con los re~i.Íisitos miniirios de 

revelación de inforrna~ió~; ·. 

TRIGÉSIMA SEGUNDA. Para que las emisoras puedan. inscribir. sus 

valores en la sección de valores del Registro Nacional de Valores y la aUt~rizaciÓn 
de su oferta pública deben presentar a la Comisión Nacional Bar:icaria y de 

Valores un proyecto de colocación sobre la situación financiera, administrativa, 

económica, contable y legal de la emisora de que se trate, así como de los valores 

objeto de la oferta pública. 

' ' ' ' , 

TRIGÉSIMA TERCERA. El 19 de marzo del 2003. se public~ron el Diario 

Oficial de la Federación las nuevas "Disposiciones de daráctergéneral aplicables a 

las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de Valores", con el 

objeto de recopilar en un solo ordenamiento las diversas disposiciones de las 

circulares emitidas con anterioridad por la Comisión Nacional Bancaria y de 
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Valores, principalmente, a los requisitos y trámites para la inscripción de valores 

en el Registro Nacional de Valores y al mantenimiento de dicha inscripción. 

~::~:~l?ªf :~~gf t=d~~;~~~~~~~l!r~~~~i;:~E 
valores, títulos y documentos in~critc;is en'él ¡:legi~tr~ N~cion~I de Valores. 

TRIGÉSIMA SEXTA. Paraqu~ las ~~nÚél~artes centrales puedan 

operar como tal, , se necesita concesión del Gobierno Federal, que otorga 

discrecionalmente la Secretaría de Hacienda y Crédito Público oyendo la opinión 

de la Comisión Nacio,nal Bancaria y de Valores y del Banco de México. 

TRIGÉSIMA SÉPTIMA. Las operaciones que las casa de bolsa celebran 

con sus clientes. se rigen por lo establecido en los conirat~s de ' .intérmediación 

bursátil, poi el cual el cliente otorga un poder general para qué l~_casade bolsa 

celebre por', su cuenta a nombre de . la misma casa dEi ~~.ls~/o , ~, ~~~b.re y 

representa~iÓndel cliente, las operaciones autorizadas ~o;. la [E;y de¡- M~;~~do de 
valores. _ ·,-: · ;::-:.:: ·~ >". 't ;:_,,~-> 

·.: .. ,,'. ~-.. ::.:F~:~~:.:::_¡- ~'. .. ·~··<;\:'. 
·,. ,;; /::·;:-\:~::::-:;_ '· ">, \ ... _ - ' ' 

'J , '•,~, ;: "• ( ' " ' ' < : e 

Se- reconoce la figura de "representante común" 

de tenedor~~ -d~v~lor~.~emitid,os 'en serie 61~-l11a~~; -~ifÍ-~rÍÍba1~~t~~-'ª prá~tica 
la actuaciónde éste ha sido cuestiónada y ni) ha resuliado efectiva, ~~ detrimento 

de los inter~ses y derechos de 16s inversÍontstas:' 
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TRIGÉSIMA NOVENA. Se prohibe expresamente a cualquier persona la 

difusión de información falsa sobre la situación de un emisor o sus valores 

inscritos en el Registro Nacional de Valores, ·a través de prospectos de 

información, documentos informativos o de•· cualquier medio masivo de 

comunicación. 
- " ·. ::··.~·'" 

~~,~r()~fbe t se• san~i~na: I~ [lla~Ípulación de 

mercado; la simulación< de ;operaciones; ~la -~elebrCl.ción •. de, operCl.ciones con 

valores, en beneficlo•prÓplCl ~{~~·.;~r~~r¡);;.~~i~b;a~:c~~lq~ier'a~to.~ue seilev~ a 

cabo con la intención. de c:ÚstorsÍon'ar éL correcto fúncionamiento del sistema de .. . ·., - •.. - - .• ·e ·- - •... - . . - , 

negociación o equipos d~. cÓmpÚto; de< las 'be.Isas• de .. valores;.· intervenir. en 

operaciones con confli~Ío ele i-~t~;ei~e~; realiz~r ~úalquiera~to que·corítravenga los 

usos y sanas prácticas' del ·'ni~rcado,. para lo cual se. introducen sanciones 

administrativas y delit~s ~~caminados a inhibir dichos actos. 

CUADRAGÉSIMA PRIMERA. En la mediada en que lá legislación sobre 

valores mejore en protección de la~· in~er~ioríistas, la actividad de todos los 

intermediarios que participan en e.1 n:iercado sei:):i~nefici~rá de esa confianza 

pública; y en la proporción en que esa actividad IÍegúe a ser efectiva y eficiente, el 
' - ,·. . ... ' ... 

público en general también resultara 'beneficiado. Ambos objetivos deben tener 

~()mo fin elevar las normas que regulan esa ~ctividi:id a' niveles que hagan que 

.todos los miembros que en ella particip~n; trabajen en•;a~Ón del interés público. 
:·.--;' -.,.,·.-

, ... 

CUADRAGÉSIMA SEGUNDA. Hay c¡ue;C:6nterntlar el futuro mercado de 

valores mexicano corno un mercado flexible /~1tamel1te competitivo; un mercado 

de rentabilidad y liquidez razonable; im rrier¿ado. con métodos modernos de 

··cotización; y, como un mercado transpa~~nie . en el que los inversionistas 

disponen de la información adecuada sobre las empresas emisoras. 
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