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INTRODUCCTION

las Casas de Bolsa, hoy por hoy continuan siendo un tema
movedoso en el ejercicio del Sistema Financiero Mexicano.

Su aparicidn, hace umos cuantos anos modificd la estruc—
tura operativa del Mercado de Valores y de las Sociedades de
Inversién, como un medio que desde entonces ha sido eficaz
en el desarrollo econSmico de la MNacitn, satisfaciendo nece-
sidades financieras al inversionista. Su expansiétn ha sido
sorprendente, se advierte con claridad que las Casas de Bol-
$a vinieron a satisfacer una necesidad real, en cuanto a las

altermativas que en ellas encuentra el piblico inversionista.

En el curso de los afos recientes, la expansifin econdmi-
ca del Pafs ha registrado incrementos constantes que se tra-
dujeron en un auento de la demanda y consecuentemente del
volimen y de la calidad tanto de los servicios bancarios co-
mo bursftiles.

Estas condiciones generales vy la creciente complejidad
de la economfa en su conjunto, empezaron a originar ciertos
cambios cn las necesidades de financiamiento tanto de perso—
nas fisicas, como de personas morales com son enpresas, etc.
¥ ello condujo a la necesidad de formular nuevas estrategias
que hicieran, mis dinfmica la adaptacidn del ejercicio de la
funcifn burssdtil a la nueva realidad.



1.IX

Frente a esto y con dichas expectativas, el Poder Ejecu
tivo y la Secretaria de Hacienda y Cr&dito Pthlico, tomaron
medidas para satisfacer estos requerimientos y a la vez,
contribuir al control de la inflacifn, ademis de que desde
su aparicifSn las Casas de Bolsa han venido perfeccionando
la utilizacién de instrumentos eficeces v permanentes para
conseguir la ampliacifn de la capacidad para invertir en el
Mercado de Valores.

la imagen que proyectzha una Casa de Bolsa era hasta

los primeros dia.s de Octubre de 1987 la de ser una enpresa
de solidez vy senedad en sus tratos. A esto sumaba la idea
de mxdernidad y eficiencia que también caracteriza a estas
instituciones, para su creacifn se tamd en cuenta las expe
riencias ajenas aplicables en MExico y el propdsito de que
el nuevo servicio se desarrollase sin limitaciones inoperan
tes y sin requisitos inadecuados, siempre desde luego, den—
tro de las rormas legales de la prictica bursitil.

Hoy en dfa, atento al desorden que imperS en el Mercado
de valores, precisamente tanto con un auge desmedido en el
que se propicid la incursién de "pecuehos inversionistas",
como en la abrupta y dolorosa caida que operS en conjunto
la Bolsa, resulta patente la necesidad de desterrar vicios
y fallas en los Ordenes de requlacién y operacidn tanto de
parte de las Autoridades Bursitiles cam en las propias Ca-
sas de Bolsa.



i. I1T
Sc hace necesario el que exista orden y precisisdn en el

Mercado de Valores otorgindose a sus inversionistas seguri-
dad jurfdica y econdmica, dade que en la Banca el inversio-
nista posee arbas por lo cual se hace indispensable que tam-
bién en el Mercado de Valores se garantice al inversionista
para que, afin cuando existiere pfrdida en su inversitn, se
le pueda brindar algln margen de utilidad por su simple par-
ticipaci6n en el Mercado aurado a la sequridad juridica de
que pueda hacer valer ese Derecho al darse dicho supuesto en
la prictica; las Autoridades tienen la palabra para brindar
dichas sequridades legislando al respecto.

La ampliaciSn del Mercado Burs§til domSstico, significa
el acceso a condiciones més favorables para la inversifn in—
terma y para contribuir a la estrategia de planeacifn encami
nada a satisfacer la actividad econmica del Sector Estatal,
anbas condiciones tan necesarias en un pafs en proceso de de
sarrollo.

El aumento en las inversiones ha repercutido en un mejor
uso de la capacidad bursfitil .existente, en la mayor ocupa-
cién de empleos y tambisn por un efecto que es causa a su
waz en la creacidén de un mis amplio Mercado de Valores.

Este estudio va dirigide al aspecto esencialmente juridi
oo a que se sujeta la actividad de inversién a través de las
Casas de Bolsa.

Siendo estas Instituciones relativamente nuevas, ™o exis
te doctripa gue sistematice su estudio en ninglin aspectn, ni
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respecto de las consecuencias que implica su funcionamiento.
Un tratado come monografia acerca de las Casas de Bolsa mo
es corocido del Piblico que es guien hace uso directo de di-
chas Instituwciones, por lo que el presente va dirigido al
anilisis prictico, de los Contratos de Inversifn, inherentes
a la operacién de las Casas de Bolsa.



CAPITULO I

BREVE RESERfA DE LA CASA DE BOLSA



CAPITULO T

BREVE RESERA DE LA CASA DE BOLSA

A. ANTHCEDENTES HISTORICOS A LA CASA DE BOLSA,

Para realizar un anfilisis concreto de los contratos que
se requieren celebrar para invertir en las Instituciones de
rominadas "Casas de Bolsa", se hace menester primeramente
realizar uma breve descripcifn general, en orden de ideas y
de manera lS5gica de estas Instituciones, remitiéndonos a
los diversos antecedentes histfricos que, las generaron, pa
ra tal efecto el sustentante recurre en la parte especifica,
al texto de los autores Reynaldo llernindez BazaldGa y Luils
Enricue Mercado Sinchez, intitulado: "El Mercado de valores,
uma opcién de Fimanciamiento e Inversisn” 1) s permitiéndo-
ros agregar y adecuand al mismo en el presente capitulo,
mis informacitdn al respecto.

Los antecedentes histSricos mis romotos de intercambio
de valores {intercambio burs&til), se ubican en los merca=-

(1) El Marcado de Valores. Uma opcifn de financiamiento e
Inversitn. Reymaldo Hernfindez Bazaldfia y Luis Enrique Merca
do Sfinchez. Loera Chivez Hermaros Cfa. Editorial, S.A. M8xi
co, D.F. 1984, Piginas: 3,4,5,6,7,11,12 y 13.



dos griegos y romaros. En dichos Mercados se realizaban pri
mitivas transacciones de diversas mercancfas; este tipo de
comercio en base a intercambios y trueques, proliferS en Bu
ropa en parte del perfodo histfrico de la Edad Antigua (que
comprende desde la af:aricidn de la Escritura a la Cafda del
Imperio Fomano de Occidente afo 476) hasta, la BEdad Media
(comprendida del afio 476 al 1453) en que, las bolsas o "lon
jas® (2) . reemplazarcn a las ferias que se celebraban perio
dicamente y eran el lugar mis importante de comercio, sin
enbargo con el posterior desarrollo de las urbes, su efi-
ciencia dismimuyS, continuando la Humanidad su evoluciSn,
en el Viejo Continente transcurri& la Edad Media y surgis
el Remacimiento.- "Se desigma con el nombre de Renacimiento
a la gran rewlucidn intelectual y artistica gue tuvo lugar
en Europs en los (lltimos afios del siglo XV y alcanz’ su apo
ged en la primera mitad del sigleo XVI. Se le ha llamado Re-
nacimiento porgque los hambres de esa &poca ya ro se inspira
ron en los ideales cristianos de la Edad Media simo que, pu

sieron los ojos en 1la antidUedad grecolatina®. (3)

(2) LONTA: Sitio ptblico de contratacidn comercial. Gran Sp
pena, biccionario Enciclopfdico, Tomo X. PAg. 5103. Barcelo

na, Espafia. 1973.
(3) sintesis de Historia Universal. Ciro E. Gonzflez Blacka

ller y Luis Guevara Ramfrez. Editorial Herrero, México 1972,
Pad. 192,



En ese contexto "renancentista”, en el siglo ¥WI {va
dentro de la Epoca Moderna que abarca de 1452 a la Revolu-
cifn Frarncesa aho de 1789), con la expansifn originada por
el comercio que realizaban las Capitales con sus Colonias
en el mundo, surgieron YSociedades Mercantiles”™ debido a
que una sola persona ya ro podia contar con los recursos ng
cesarios para manejar las cada vezr mis grandes emgpresas y
agencias de Ultramar que, iban requiriends asimismo, mayo-
res capitales para su funcionamiento.

Asf surgieron las primeras "Sociedades” que manejaban
dmportantes capitales en la Banca, la navegacitn y el comer

cio y posteriormmente, en empresas mercantiles, industriales
y mineras.

Los reiros se transformaron en Maciones y lucharon, por
la hegeronia en el Continente BEuropeo. "Después de realiza-—
dos los descubrimientos geogrificos, trataron de lograr el
control de todo el mundo. Asf, a la supremacfa de Espaiia en
el siglo XVI, swederi el Poderfo de Francia en el siglo

XVII al nacimiento de Prusia y Rusia y el predominio comer-
cial y naval de Inglaterra®, (43

(4) Op. Cit. Pig. 210,



En esta etapa de transformaciones sociales, politicas y
territoriales transcurris tambié&n el sigloc XVII y comenzaba
un nuevo perfods en la Historia: La Epoca Contemporanea de
1789 a nuestros dias.

En efecto, Naciones como Espafia, Francia e Inglaterra
que, requerfan grandes erogaciones en sus expansiones colo-
nialistas y comerciales, idearon emitir bomos com una for-
ma de hacerse de recursos; dichas emisiones de boros o valo
res gubernamentales, eran adguiridos principalmente por los
banqueros de la &poca, o siendo hasta el siglo XVIII que,
los valores gubernamentales comenzarcon a comerciarse entre
particulares y plblicamente. De igual manera, las empresas
que crecian, se fueron constituyendo en "“Sociedades AnSni-
mas" y sus socios se fueron convirtiendo en tenedores de ac
ciones de sus propias compafifas, aurrue, come ya hemos men-
cionado los empréstitos estatales constituidos en valores
gubernamentales, fuercn motivo de importantes negociaciones
y tambi&n comenzaren a serlo, las acciones de compaiifas pri
vadas, tales como empresas mercantiles, industriales y mine
ras surgiendc tambif&n, en América en las postrimerfas del
siglo XVII pero, primeipalmente en el siglo XVIII, &ste ti-
po de camercio en algunas Haciones del Continente, trans-
cwrriendo el siglo XI¥, continuando el desarrcllo del "Mer-
cado de Valores" en el presente siglo hasta la actualidad.



B. BOLSAS EUROPEARS.

Como va hemos mencionado, fuf en el contestto histsSrico
del Viejo Continente donde, surgieron las primeras Bolsas
que, carecian de un local donde efectuar sus operaciones,
realizdndose &stas, simplemente en las calles de determina-—
&> barrio de uma ciudad, como lo fuf por ejemplo en Iondres
la calle de Change Alley ¢ en Paris, en la Rue Quencapoix,

A continuacitn, mencionaremos diversas Bolsas de Valo-
res europeds que, se constituyeron mrogresivamente desde el
siglo XVI ¥ cue, se han ido consolidando con el tiempo, has
ta muestros dias:

1a Bolsa de Amsterdam.— Es considerada la m&s antigua,
data su creacifn del afic de 1611 y en ella, se negociaron,
o s6lo valores, sino tanbi&n variadas mercancias como pie
dras precicsas, armamentos, cereales, eto.

Ahf acudfan bangqueros privados, gobernantes, extranje—
ros, comerciantes y especuladores,

Antes de la primera guerra nundial, se cotizaban en &s-—
ta Bolsa cerca de tres mil valores, la mayor parte pertene-
cientes a extranjeros, sin embargo, no fué considerada ex—
clusivamente en Mercado de Valores, pues en ella se negocia
ron diverscs objetos distintos a los bursitiles.



La Bolsa de Parfs.— No ha sido uma Institucidn trascen-
dental en la vida econmica de Francia, su gobierno ha ror-
mado procedimientos y limitaciones para su funcionamiento,
que ha contribuido a restarle importancia en sus operacio-
nes, en relacifn con otras Bolsas europeas.

La Bolsa de Berlin.- Al igual que la parisiense, la Bol
sa berlinesa, ha estado sujeta y controlada en forma direc-
ta por su gobierro, en ella se han negociado siempre valo—
res alemanes.

Ia Bolsa de Londres.—- A diferencia de las antericres,
esta Bolsa si ha sido determinante para el desarrollo econd
mico britAnico. Cuenta con una gran tradicién, y siempre ha
furcionado como una exitosa Institucidn Privada, siendo en
la actualidad una de las mfs importantes del mundo, tomands
en cuenta el vasto prestigio que, ha alcanzado y cue conso—-
1idS a mediados del siglo pasado, pues sus operaciones coad
yuvaron al desarrcllo industrial inglés en general; indus-
trias textiles, la marina, la sidertirgia y los ferrocarri-
les entre otros, son ejemplo de ese desarrcollo industrial
que data de la segqunda mitad del siglo XIX a nuestros dias,
sin el patrocinio de las autoridades esta bolsa es, merece-
dora de la confianza de inversionistas ingleses y extranje—
ros, ademds de contar con la primicia de sus operaciones
mundialmente, debido a su ubicacifin geogr&fica, su horario
de funcionamiento es anterior l&gicamente por unmas horas, a
otras Bolsa importantes en el mundo, como la neoyorquina en



Am@rica, asi por ejemplo, escuchamos en los roticiarios ra-
diofénicos o televisivos, la expresitn que: "Al cierre de
las operaciones en Londres': Tal producto © mercancia {va-
lor}, se ha cotizado con "X" incremento o pérdida.

En efecto, esta Bolsa reviste uma gran importancia en
las tendencias mundiales del mercado de valores en la actua
iidad, y se vislumbran expectativas favorables a esta Instd
tucidn por mxcho tiempo atn,

C. BOLSAS AMERICANAS.

La Bolsa de Nueva York, Esta Bolsa es considerada tam~
bién ura de las mis importantes del mundo. Las operaciones
que en ella se realizan, van muy ligadas a la gran ecopomia
de una de las Superpotencias del mundo actual: Los Estados
Unidos de Norteamérica. Sus origenes datan del afic 1792 vy,
al igual cue otras Bolsas importantes, se consolids a prin-
cipios del siglo pasado. Io misnwo que la Bolsa londinense,
esta Bolsa aplich la camalizacifn de sus recursos al desa~
rrollo industrial, del comercio, de leos ferrocarriles, de
l1la Banca, ete., destacando cque estas industrias en sumayo-
ria, permanecen desde sus origenes comp empresas privadas,
pero ro sflo ha tenido éxito para tal desarrollo esta Bolsa,
cuando comenzaba este siglo alrededor de 1917, emdtilh uma
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serie de valores qubernamentales cque tendrfan a la postre,
un exitoso resultado, pues la pujante Nacidn Americana c¢on
un mercado de valores deudor se llegS a convertir en merca-
do acreedor de casi todos los mercados Europeos, acontecien
do esta bonanza al fimalizar la Primera Guerra Mundial.

Aunxue tambi&n ha registrado esta Bolsa situaciones de
pérdidas gigantescas, por las contracciones de la Economia
de su Pafs, como 1o fug la depresitn econdSmica de 1929 que,
cimbrarfa a tods los sectores sociales norteamericanos de

ésa €poca.

Es tan importante la Bolsa de Mueva York, no slo para
su pafs, simo en el contexto mindial que, los grandes movi-
mientos de valores c¢ue en ella se manejan también "son noti
cia e indicader", para determinar cotizaciones de muchos
productos negociados mundialmente en este mercado de valo—

reg.

La Bolsa de Buerps Aires (Argentima) .~ Data del ano de
1854 y es considerada, una Holsa de abelengo en Latincaméri
ca, por haber sido un mercado de valores eficaz aumque, en
los filtimos tiempos ( a partir de la d&cada de los sesentas),
las inestables condiciones sociopolfiticas de la Argentina,
repercutieron directamente en su ecoromfa y ello, en su Mer—
cado de Valores que, ha dejado de ser importante dentro de
los contextos mundial y especialmente latimpamericam.



I1a Bolsa de Valores de Rio de Janeiro (Brasil) .- Data
del anc de 1877, esta Bolsa es importante dentro de las
Bolsas Latimcamericanas, en la actualidad cuenta con un
gran prestigio, por la gran diversidad de sus instrumentos
bursitiles, al igual que otras Bolsas ha sido reglamentada
su actividad por su gobierrm y dentro de las Bolsas Latinoa
mericanas cuenta con una favorable aceptacitn en el presen—
te y estd bien aspectada a futuro.

La Bolsa Mexicana de Valores.—- La Bolsa de Valores de
Juestro Pafs, ticne sus origenes el 21 de Octubre del ano
de 1894 en que, se fundd "la Bolsa de Valores de México" en
las calles de Plateros (hoy Avenida Francisco I. Madero).
En esta primera Bolsa Mexicana, se comerciaban umas pocas
emisiones de acciones como las de las fibricas San Rafael,
las de la Cervecerfa Moctezuma y otras industrias que, ha-
bian surgido pocos afios antes en MSxico. Debido al poco mo-
vimiento que registraba esta Bolsa, termin® por cerrar.

En 1907 vuelve a establecerse uma Bolsa en Méxioo, se
trat® de la "Bolsa Privada de M&xico", habiéndose ubicado
tanbhién en la Ciudad de M&xico en el Callejtn de la Olla, a
pocos afios de iniciar su funcionamiento, se transformS en
el afic de 1910, en la Bolsa de valeres de México, S.C.L. y
traslads su domicilio a las calles de Isabel la CatfSlica.
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Afin cuando la Rewolucifn Mexicama, trajo consigo mucha
incertidumbre por la lucha armada que se desarrollaba, con—
tinuaban realizindose diversos tipos de transacciones, prin
cipalmente de valcres minercs y de uma industria que empeza
ba a florecer en el Pafs: El Descubrimiento y Explotacifn de
yacimientos petrolervus que, generarian diversidad de compa-—
fifas dedicadas a esta actividad.

Al cobrar auwge la oferta y deminda de acciones, surgid
otra Bolsa: Centro de Corredores e Inversionistas, cuya
exdstencia fuéd effmera, pues se disolvit mientras que, la
Bolsa de Valores de México, $.C.L., continud existiendo vy,
en el afo de 1933 modifich su form de Sociedad, convirti&n
dose en la Bolsa de Valores de México, S.A. de C.V, y fun—
cion$ bajo la forma de una organizacisn auxiliar de cré&dito,
hasta el afio de 1975, en ese miswo ano existian tres Bolsas
de Valores en el Territorio mexicano:

Ia Bolsa de Valores de Qccidente,
La Bolsa de valores de Monterrey y,
Ia Bolsa de Valares de México.

Con el objeto de crear una estructura operativa idSnea
al Mercado de Valores y por ende al Pais, se acords entre
los socios de las Bolsas, el cierre de las dos primeras y
el apoyo a la Gltima, para operar a nivel macioml, cambian
do su derpminacifn social por la de: "Bolsa Mexicama de Va-
lores", dejando de ser uma organizacitn auxijliar de cr&iito
para quedar regulada y vigilada por la Comisifn Nacional de
Valores.
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A la fecha, la Bolsa Mexicana de Valores, es una Insti-
tucibSn privada organizada como una Sooiedad andSnima de Capi
tal Variable y es la Gnica autorizada por la Secretaria de
Hacienda y Cr&lito Plblico para operar a nivel macional.

D. EL MERCADC DE VALORES

En las Bolsas de Valores, se encucntran implicitos los
antecedentes de las Casas de Bolsa, &stas al igwal que
. aotras Instituciones, integran el muy complejo e importante
Sistema Fimrciero Mexicano. A efecto de explicacitn, findca
mente sefialaroms el objetivo hisico de este sistesn (el
ahondar en este tema seria mateoria de uma tésis, mo de Dexe
cho siro de Contadurfa o Ecoromfa) .

Se entiende por "Sistema al conjunto de reglas o princi
pios sobre umx materia enlazados entre si, formando un cuer
po de doctrima " (3) .

El Sistemz Financiero, es el grupo o conjunto de Insti-
tuciones cuyo objetivo es captar el ahorro de la Boonomia,
para destinarlo a actividades productivas,

(5) Gran Sopena. Diccicnario Enciclop&dico. Tomo XVI.
Pig. B073, Edit, Ramdn Sopena, S.A. Espafia. 1973.

JE P N
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Todas y cada una de las Instituciones que conforman el
Sistema Financiero, poseen algin vinculeo en la vida politi-
ca, econfmica y social de la Naci6n, fueron creadas para sa
tisfacer necesidades especificas y sus fines varfan o se
perfeccionan, segin los criterios impuestos por el Gobierno
Federal, "en uso de sus facultades soberams"(s) .

Ias Casas de Bolsa son parte de ese Sistema.

En sintesis, de manera enunciativa, el Sistema Fipancie
ro Mexicarno se integra por:

1.- Ias Sociedades Macionales de Crédito (los Bamcos).
2,~ IAS CASAS DE BOISA,
3.~ las Instituwiones de Sequros,

4.- las Crganizaciones Auxiliares de Cré&dito.
- Afianzadoras
- Almacenes Generales de DepSsito
- Uniocnes de Cr&dito
- Arrendadoras Financieras

{6) ("Aln cvando el Poder Scberarn sea el mis alto v o de-
penda de nirgfin otro, hfllase, sin embargo, sometido al De—
recho y, en tal sentido, posec determinadas restricciones")
- Introduccifn al Estudio del Derecho, Eduvardo Garcia May-
nez. Editorial PorrGa. P&g. 203, México, D.F. 1976.
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5.—- Diversas Instituciones Cficiales que, captan ahborra
forzoso seglin sea su caso en particular, dependiendo de los
fines propics de cada Institucién a los que, se destimars
tal captacitn y su respectivo manejo, siendo estas Institu~
ciones Oficiales, como tales, el ahorro que captan necesa-~
riamente es reglamentario, un ejemplo de este tipo de Insti
tuciones 1o es: El Instituto del Fonds Neciomal de la vi-
vienda de los Trabajadores (I.N.F.Q.N.AV.I.T.).

Con esta breve exposicitn se responderfa una primer in-
terrogante cue, serfa: Cudl es el contexto donde se ubican
dlas Casas de Bolsa?.

Siguiendo este orden de ideas, una interrogante inmedia
ta que se formila es: (OSro se originarch estas Institucio-
nes? Pues lisa y llanamente se origiraron del Mercado de Va
lores (de nueva cuenta y para efectos de explicacifn del
rresente capftule, reiteramos nuestro afén por describir lo
mis congruente posible este temy, evitands profundizar en
el mismo, limitands nuestra explicacidn a conceptos cbijeti-
vos muay generales, de facil comprensiSn para ro ¢aer en ma-
teria de estudic de la Ecoromia. Aclarado lo anterior ros

5e define a la Economia "como la bueny administraciSn de

los Bienes; ¢ ahorro de tiempo, de dinero, de trabaju“.”)
(7} Gran Sopena. Diccionario Erciclopédico. Tomn VI. Pig.,
2953. Editorial Ramn Sopena, S.A. Barcelona Expafa. 1973,
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permitirenmos continuar respotxiiendo a cuil es el origen de
las Casas de Bolsa).

En efect, en el Sistem Fimanciero surgif el Mercado
de Valores que, se conforma en diversos elamentos, donde se
manejan la oferta y demanda bursiatil. ("La palabra bursftil
proviene del Latin bursa, bolsa. Relativo a los negocios he
chos sobre efectos pGblicos®) ‘&,

El Mercado de vValores operaba en nuestro pafs, bdsica-
mente con personas fisicas y Corredores, hasta el afio de
1975 en que la Ley del Mercado de Valores, plante$ la crea
cibn de las Casas de Bolsa y consecuentemente, la institu-
cicnalizaciSn el Mercado de Valores, constituyéndose &ste,
en un verdadero mecanismo para la 8gil captacién de recur-
sos de ahorro y para el fimanciamiento a los sectores plibli
co y privado de la Nacibn.

Cam se aprecia, las Instituciones derominadas Casas de
Bolsa, se originaron del Mercado de Valores y son parte in—
tegrante muy importante del mismo, junto con otros elamncn-—
tos.

(8) Op. Cit. Tomo III. PSg. 1434.
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En sintesis, de manera enurciativa, el Mercado de Valo-

res se integra por:

1. La Bolsa Mexicana de Valores

2. El Instituto para el Depfsito de Valores (INDEVAL).
3. Ia Comisidn Nacional de Valores

4. El P(blico Inversionista

5., IAS CASAS DE BOLSA

Comn puede observarse, los antecedentes histéricos de
las Casas de Bolsa en nuestro Pafs, son muy recientes, da-—
.tan de pocos anos a la fecha, es por cllo que el erorme mar
co legal que rige su funciomamiento general, es susceptible
a irse perfeccionands; en el caso concreto que Mos coupma:
Ios Contratos de InversiSn, estos fuercon creados por el Or-
gano del Gobierno que supervisa y regula la actividad de
las Casas de Bolsa y otxos organismos del Mercado de valo-
res: Ia ComisiSn Nacioral de Valores.

Ya nos hemos permitido hablar de los antecedentes histd
ricos; del contexto donde se ubican y de su origen, ahora
explicaremos tambi&n de manera breve, lo gue son las Casas
de Bolsa.

El ahorro consiste en la “acciSn de ahorrar (separar y guar
dar algo de lo que se destina para el gasto ordinario") 9 .
(9) Op. Cit. Tom> I. PAg. 241,
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E. DESCRIFCION GENERAL [E LA CASA DE BOLSA.

B.l Constitucifn vy Requisitos.

Para poder constituir una Casa de Bolsa se requlere:

1) Constituir un proyecto de Sociedad AnfSnima, llemando
los requisitos correspondientes a este tipo de Sociedad y
adands los establecidos por la Loy del Mercado de Valores y
el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores.

2) Obtener la aprobacidSn del mismo por la Comisifn Ma-
ciomal. de Valores.

J) Obtener la Concesifn correspondiente ante la Secreta
rfa de Hacienda y Crédito Plblico.

4) Iograde lo anterior, cbtencr el Permiso corresporn—
diente por parte de la Secretaria de Relaciones Exteriores.

5) Protocolizar log Estatutos de la Sociedad ante, Nota
rio Pblico.

6) Tramitar su inscripeiSn en el Registro Pliblico de la
Propiedad y del Oomertio en el domicilio en donde llevars a
cabo sus operaciones.
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7} Satisfacer los requisitos y tramitar las inscripcio—
nes a que se refiere el artfculo séptimo del Reglamento In-
terior de la Bolsa Mexicama de Valores y que, nos permitire
mos transcribir a continuacién, para complementar nuestra
exposicitn especifica,

El artfculo séptimo del Reglamentc Interior de la Bolsa
Mexicana de Valores, 5.7, de C.V. dice a 1la letra:

"Articulo Séptimo® (10 _ para que una persona moral
pueda ser admitida como socio de la Bolsa, deberd satisfa-
cer los regquisitos que a continuacidn se relacionan:

I.- Estar inscrito en la Seccidn de Intermediarics del
Registro.

II.— Adgquirir una accifn de la Bolsa.

IIT.- Raalizar la aportaci®n al fondo de contingencia
en fawr del Piblico Inversionista, en la cuantfa que le co
rresponda de acuerdo con las reglas de constituciSn del fi-
deicomiso de dicho Fondo segin se determine por el Consejo.

— . - i

{10)
Reglamento Interior de la Bolsa Mexicara de Valores, S.A.

de C.V. impreso por la propia Bolsa Mexicama, aprobado el
19 de Octubre de 1982 entrf en vigencia el 25 de Octubre de
1982, continfia vigente a la fecha de elakoracifn de este -
trabajo.
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IV.- Designar y mantener un minimo de dos operadores de
plso que satisfagan los requisitos del articule 17 y demis
relativos de la Ley, asi cono lo dispuesto al respecto en
el mresente Reglamento.

V.- (e sus directores y administradores tengan solven—
cia moral y ecornfmica, calificadas por la Bolsa.

Al momento de realizar este trabajo, sclamente existe
un nfmere de 26 Casas de Bolsa en MBxico, lo que demota su
importancia y la negativa de las autoridades de otorgar mis
concesiones para constituir nuevas sociedades de ese tipo.

E.2 Autorizacion y Vigilancia de las Autoridades.

Com> se puede apreciar las autorizaciones correspondien
tes para constituir uma Casa de Bolsa, solo las pueden otor
gar las Autoridades Gubernamentales como lo son la Secreta-
rfa de Hacienda y Cré&dito Plblico y de la Comisién MNaciomal
de Valores principalmente y es esta (Gltima, la que se halla
obligada y facultada expresamente por leyes especificas ta-
les como: La Iev del Mercado de Valores y la Ley General de
Sociedades Mercantiles para inspeccionar y vigilar el fun-
ciomamiento de las Casas de Bolsa.

A continuacibn transcribiremos textualmente algunos Ar-
ticulos de la Ley del Mercado de Valores que sirven como
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apoyo a los puntos especificos de nuestra exposiciSn en es-
te tema:

"La Ley del Mercado de Valores" (n ¢ en su articulo
cuarenta sefiala que:

Artfculo 40.- La Comisifn Nacional de Valores es el or-
ganismo encargado, en los tfrminos de la presente ley y de
sus disposiciones reglamentarias, de reqular el Nercads de
Valores y de vigilar la debida observancia de dichos orde—-
mamientos.

For su parte el artfculo cuarenta y uno establece:

Articulo 41.- La Comisién Naciomal de Valores tendrd,
ademis de las facultades que se le atribuyen en otros artf-
culos de la presente Ley, las siquientes:

I.~ Inspeccionar vy vigilar el funcionamiento de las ca-
sas de bolsa y bolsas de valores.

If.-Ingpeccionmar vy vigilar a los emisores de valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermedia-
rios, solo respocto de las obligaciones que les impone la
presente Ley.

{11) ey del Mercado de Valores. Pig.41. Editada por la Co-
migién Nacional de Valores. M&xioco. 1986,
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- II BIS.- Esta fraccifn versa scbre la autorizacitn y
vigilapcia que ejerce la ComisiSn Macional de Valores res-
pecto de los valuadores independientes por lo que, nos per
mitiremos omitir su texto para efectos de claridad en nues
tra expogicibn. -

IIT.- Investigar actos cue hagan suponer la ejecucidn
de operaciones viclatorias de esta lLey, pudiendo al efecto
ordenar visitas de inspeccifn a los presuntos responsables.

IV.~ Dictar medidas de carfcter general a las casas de
bolsa y bolsas de valores para que ajusten sus operaciones
a la presente Ley y a sus disposiciones reglamentarias, asi
oamo a sanos usos o pricticas del mercado.

V.- Se deroga,

Vi.- Ordenar la suspensifn de cotizaciones de valores,
cuando en su mercado existan condiciones desordenadas o se
efectuen operaciones no conformes a sanos usos o pricticas.

VIX.- Intervenir administrativamente a las casas de bol
sa y bolsas de valores, con cbjeto de suspender, mormalizar
o resolver las operaciones que pongan en peligro su solven—
cia, estabilidad o liquidez, o aquellas viclatorias de la
presente Iey o de las disposiciones de carfcter gereral que
de ella deriven.
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VIII.- Orderar la suspensifSn de operaciones e interve—
nir administrativamente a las personas o empresas cue, Sin
la autorizacidn correspondiente, realicen operaciones de
intermediacitn en el mercado de valores o efectuen operacio
nes de oferta pblica respecto de valores mo inscritos en
el Registro Nacional de Valores e Intermediarjos.

IX.- Inspeccionar y vigilar el funciconamiento del Instd
tuto para el Depbsito de Valores, asi como auntorizar y vigi
lar sistamas de compensacién, de informacifn centralizada y
otros mecanismos tendientes a facilitar el triamite de opera
ciones o a perfeccicnar el mercado.

X.- Dictar las disposiciones generales, a las que debe—
rin sujetarse las casas de bolsa y las bolsas de valores,
en la aplicacifn de su capital pagado y reservas de capital.

¥I.- Formar la estadistica macional de valores.

¥II.— Hacer publicaciones sobre el mercado de valores.

XITI .- Ser Srgaro de consulta del Gobierrno Federal y de
los organismos descentralizados en materia de valores.

XIV.~ Certificar inscripeicnes que obren en el Registro
Nacional de Valores e Intermediarios.
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XV~ Dictar las normas de registro de operaciones a las
que deberdn ajustarse las casas de bolsa y bolsas de valo-
res.

XVI.- Determinar los difas en que las casas de bolsa y
bolsas de valores, deben cerrar sus puertas y suspender sus
operaciones,

XVII.- Actuar como conciliador o &Srbitro en conflictos
originados por operacicnes con valores, con arreglo a esta
Lev.

XVIII.~ Proponer a la Secretarfa de Hacienda y Cré&dito
Piblico 1a imposicisn de sanciones por infracciones a la
presente Ley o a sus disposiciones reglamentarias,

OX.- Las que sefialan otros ordemamientos.

las facultades a ¢que se refieren las fracciones IT, III
y VIII o comprenden atribuciones respecto a instituciones
de crédito, organizaciones auxiliares del crédito e institu
clones de seguros, cuya inspecciSn y vigilancia corresponde
a la Comisifin Nacional Bancaria y de Seqguros,

Respecto al articule en comentaric, cabe destacar la im
partancia de alqunas de las facultades explicitas con que
cuenta la ComisiSn Nacicnmal de Valores y cue han sido des-—
critas anteriormente, de manera especial las establecidas
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en las fracciones VI y VII del articulo en comentario de la
malticitada ley del Mercado de Valores, tales facultades se
han llevado a la prictica y con ello se ha originado que, -
al ordemarse la suspensitn de cotizaciones de acuerdo a la
fraccifn sexta de referencia, o viceversa al no intervenir
en el Mercado suspendiendo tales cotizaciones, se han produ
cido ya bien o espectaculares alzas o nefastas bajas en el
indice general de operaciones de la Bolsa Mexicana de Valo—
res y por ende, en los resultados econSmicog obtenidos por
los participantes en el Mercado Bursdtil, baste recordar en
fechas recientes el impacto de la baja sufrida en la Bolsa
Mexicana en los primeros dias del mes de Octubre de 1987 y
¢ue alin hoy por hoy es tema polfmico en cuanto a que, si la
Autoridad actuwd o o con la suficiente cautela, informacién
y estudio, pero sobre todo fundamentacifn y motivacién de
sus determinaciones, ya que de los razonamientos argumenta-—
dos cabe aln la duda vy la critica constructiva que scbre el
particular podamos puntualizar pues, las consecuvencias de
dicha baija en el mercado se tradujeron Immediatamentez en -~
el deterioro de la confianza que hasta ese entonces, inspi-
raban la Bolsa y las Autoridades, reflejindose este fendme-
o en mayor desconfianza y desaliento del Pdblico Inversio—
nista quien, precisamente al invertir con pesos y en México
habia obtenido atractivas ganancias, consecuentemente habia
perdido el interés por invertir fuera del pafs, es docir -
con ese importante ahorre (en general) en los Bancos y en
1a Bolsa de Valores se contribufa coadyuvand> en la recupe-
racitn econdmica y se evitaban grandes fucas de capitales
hacia el extranjero, aparentemente las condiciones eran in—
mejorables en el combate a la derominada "Crisis" que tanto
ha castigado a los mexicanos pero, con ese desorden de alti
bajas se hizo patente la incredulidad y desconfianza con --
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que se entrevela ese presente y el porvenir de la Bolsa de Valo
res, ensombreciends las positivas expectativas que poco tiempo
atrds se le vislumbraban,

Siendo el Mercado de Valores eslabdn en la cadena del Sis-
tema Financiero, al fallar ese eslab®n, l6gicamente se afechs
wdo el sistema, ahora el Gobierrno en concertacitn con los secto
res de la Sociedad, ha puesto en operacién el denominado "Pacto
de Solidaridad" para favorecer la antes citada recuperacién —
econfnica y, si &sta se logra, sequramente tambifn el Mercado
Bursitil pueda recuperarse y se¢ constituya en uma estable op——
cifin al Plblico Inversionista,

En cvanto a las facultades de intervencitn de la Comisidsn
Macional de Valores en las Casas de Bolsa (fracciSn VII de refe
rencia), esa facultad también se ha aplicado en la prictica - -
paes, a resultas de la baja que operd la Bolsa en el Gltiro -
trimestre del ano de 1987, existis la consiquiente inconformi=-
dad de muchos inversionistas que, tuvieron que formular sus —
respectivas reclamaciones ante las Autoridades Bursdtiles y -
oo resultado de ello, se produjo la intervencién de auditores
de la Comisidn MNacional de Valores en algunas Casas de Bolsa,
dichas auditorfas fueron moticia difundida en los distintos
medio de comunicacidn, mis comp suele suceder frecuentemente
en mestro Pafs, acontecida la movedad despufs vieren los dis-
curses de inevitable trasfondo politico, las proaesas de que
o se repetirdn las fallas y por dltimo cierta apatfa o indi-
ferencia, esto es: ya lo pasado quedS en el pasado y toda esa
experiencia no se asimild mis que, de manera negativa coro una
frustracidn de los inversionistas que sufrieron las consecuen-
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ciencias de su falta de orientacién y conocimientos al ha-
ber incursionado en un campo realmente descomocido para la
mayoria de nuestra poblacidn: las inversiones en el Mercado
de Valores, campo que o deberia haberse fomentado que inva
diera el pequeiio inversionista ya que, estos mercados estfn
concebidos para fuertes capitales v a largo plazo, a su vez
este campo -reiteramos si fug verdaderamente descomncido-

ya que, si existen procedimientos para detectar y posterior
mente sancionar al intermediarico bursidtil que incurris en
ilicitud, pero debido a que alin a la fecha tanto el plblico
inversionista como machos abogados que pudieran defender con
Bxito a esos inversionistas afectados por malos manejos, des
conocen esos procedimientos, leyes, circulares, reglamentos,
etc., ha prevalecido esa idma negativa de que las Autorida-
des solo han atacado los efectos y no las causas al haber
intervenido someramente en umas cuantas Casas de Bolsa y tam
bién agui queda la duda de si fueron benfficas o no tales in
tervenciones en el tiempo, forma y magnitud come se han rea-
lizado,

Habigndorps permitido este paréntesis de comentarios al
tama, lo cerramos para continuar nuestra exposicién.

Ahora bien, las diversas actividades y servicios que de
ben prestar las Casas de Belsa, son:

a.— Realizar operaciones de compra-venta de valores por
cuenta de sus clientes (ptblico Inversionista).
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b.- Ctorgar créditos o préstams para la adquisicién de
valores.

c,- Proporcionar la m&s amplia informacitn a los parti-
cipantes en el Mercado de Valores a fin de que, estén en po
sibilidades de tomar decisiones ya sea de inversifSn como de
financiamiento ¥ en forma de pasivos o de capital,

d.- Actuar ¢cam Representante Comfin de Obligacionistas.

e.- De acuerdo a las disposiciones que emita la Comi-
sifn Nacional de valores, realizar omeraciones por cuenta

propia,

£.- Cualquier otra que autorice la Comisifn Nacional de
Valores,

las Casas de Bolsa terdrin el caricter de Nacionales
cuands satisfagan alquo de los siquientes requisitos:

I.- Que el Gobiernc Federal directamente o a través de
arganismos descentralizados o emresas de participacitn es-
tatal, a exrepcifin de instituciones de cr&lito, aporte o
sea propietario del 50 % o mis del capital social;

II.- Que en la constitucidn de su capital se hagan fiqu
rar acciones de serie especial que so0lo puedan ser suseri-
tas directamento por el Gobierrmo Federal, ©
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IXT.- Que al Gobiernd Federal directamente corresponda
la facultad de rombrar a la mayorfa de les miembros del Con
sejo de Administracifn, designar al director general o cuan
do tenga facultades para vetar los acuerdss de la Asamblea
General de Accionistas o del Consejo de Administracitn,

La organizacidn y el funcionamiento de las casas nacio-
nales de bolsa se regiriin por la presente lLey sin perjuicio
de las disposiciones cque deben chservar como entidades de
la Administracitn Pblica l'ederal Paraestatal.

E.3 Caracteristicas Genarales,

Continuando con esta breve descripoidn de las casas de
bolsa, mos permitivemos al efecto, emunciar algunas de sus
rincipales caracterfsticas vy para ello ros auxiliaraws
con la -transcripeifn de algunos mumerales de la lLey del Mer
cado de Valores a que ros hemos estado refiriendo en este
tema.

lLas institiciones derominadas Casas de Bolsa, son "“Agen
tes" (12 de Valores, personas norales dedicadas a realizar

{12) Agente: Persona que cbra con poder o por encarge de
okra. Gran Sopena. Dicciomaric Enciclopédico. Tomo I. Pig.
206, Bdit. RamSn Sopera, S.A. Barcelona Espana. 1973.



- 28 -

Intermediacién Bursitil, y para lograr su cometido mrestan
diversos servicios. ("Se da el rombre de sujeto o persona,

a todo ente capaz de tener facultades y deberes. las perso-
mas jurfdicas dividense en dos grupos: Fisicas y Morales.,

El primer t&rmino corresponde al sujeto juridico individual,
es decir, al hombre en cuanto tiene obligaciones y derechos;
se otorga el sequndo a las asociaciones dotadas de personali
dad (un sindicato o uma sociedad mercantil, por ejemplo™) (13) .

"la Ley del Mercado de Valores" (14 . en su artfculo ter
cero sefiala que:

ARTICULO 3o.- Son valores las acciones, cbligaciones y
demds tftulos de cré&dito que se cmitan en serie o en masa.

El régimen que establece la presente Ley para los Valo—
res y las actividades realizadas con ellos, tambifn serd
aplicable a los titulos de crédito y otros documentos que
sean objeto de oferta pdblica © de intermediaciSn en el Mer
cado de Valores, que otorquen a sus titulares derechos de

(13) IntroducciSn al Estudio del Derecho. Eduardo Garcfa lMay
rez, Edit, PorrGa, P&g. 271. MExico. D.F, 1976.

(14) ley del Mercado de Valores. PSg. 26. Editada por la Co
misifn Nacional de Valores. MBxico. 1986.



cré&dito, de propiedad o de participacitn en el capital de
perscnas morales,

La Secretaria de Hacienda y Cré&dito Pfblico, a propues—
ta de la ComisiSn Naciomal de Valores, podrd establecer me~
diante disposiciones de carfcter general, las caracteristi-
cas a que se debers sujetar la operacién con los Valores y
documentos a que se refiere este Articulo.

Se prohibe la oferta pOblica de cualquier documento gque
o sea de los menciomdos en este Artfculo.

También la citada Ley en su Artfculo Cuarto establece:

ARTICUIO 40.— Se considera intermediaci®fn en el Mercado
de Valores la realizacifn habitual de:

a) Operaciones de corredurfa, de comisifn u otras ten-
dientes a poner en contacto la oferta y demanda de Valores.

b) Operaciores por cuenta propia, con Valores emitidos
o garantizados por terceros respecto de las cuales se haga
oferta ptblica.

c) Administracién v manejo de carteras de Valores pro-—
piedad de terceros.

=~ También precisa la Ley en su Artfculo 21:

ARTICULC 21.- la inscripcifn de uma socisedad en la Sec-
cifn de Intermediarios del Registro Naciomal de Valores e
Intermediarios, di a &sta la calidad de Casa de Bolsa. Dicha
inscripeién o implica certificacidn sobre la solvencia del
intermediario.



CAPITULD 1I

CONTRATOS



CAPITULO II

CONTTATOS

A. BREVE RESEWA HISTORICA DEL CONIRATO DE TWNVERSION
EN LA CASA DE POLSA.

Para comenzar este capitulo, sehalaremos de manera enun
ciativa los diversos Instrumentos Bursitiles que, opevan el
Mercado de Valores e intrinsicamente las Casas de Bolsa en
nuestre Pals v en orden cronoléqgico; logicamente acui encon
tramos vinculada brevemente la resefia histfSrica de los di-
versns contratos de inversifn con los rnronios Instrumentos
senalados:

INSTRUMENTOS ARO DE CREACION
AOCICNES PRINCIPIOS DEL SIGLGO
PETROBONDS 1977

CETFS 1973

PAPEL COMERCIAL 19319
PAGARES CON GARANTIA FIDUCIARIA 1381

BONDS DE TNDE-NIZACTON BANCARIA 1983
ACEPTACIONFS BANCARIAS 1934
SOCIEDADES DE TMVERSION DE RENTA 1984

FIJA.

CBLIGNCIONES 1334
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SOCIEDADES DE IMNVERSION DE

CAPITAL DE RTESGO 1985
BONDS PARA LA RECONSTRUCCION 1986
PAGARE EMDPESARTAL BURSATIL 1986

El Hercado de Valores se divide en dos tipos:

El Mercado de Dinerc y el Mercado de Capitales. Ia dife
rencia furdamental entre &stos son los "plazos" de tiempo,
en que operan sus instrumentos; asi tenems gue al Mercado
de Dinero corresponden:

—

Y

Los Certificados de la Tesoreria de la FeaderaciSn
(CETES) .

Los Certificados de DepSsito (CEDES).

Papel Camercial

Aceptaciones Bancarias

Papel Comercial Extrabursitil

al Mercado de Capitales corresponden:

Acciones (RENTA VARIABLE)
Petrobonos

Boros de Indemnizacién Bancaria
Obligaciones
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B. FUNDAMENTO LEGAL DE LOS INSTRUMENIOS DEL MERCADO
DE VALORES,

Por lo que respecta al fundamento legal de los Instrir
mentos del Mercado de Valores, &ste se halla implfcito en
el numeral tercero de la Ley del Mercado de Valores y que
me permiti transcribir anteriormente en el Capfitulo I (ref.
Pag. 23}, en dicho articulo se senala:

- "Son valores las acciones, obligaciones y demds titu-
los de cr&dito que se emitan en serie o en masa® -,

Aqui ros permitimos indicar que las acciones, obligacic
nes, titulos de cré&dito, documentos de referencia mrecisa-
mente son los Instrunentos Bursftiles; luego continfia sefia-
lando el artfculo en cita:

- "El r&gimen que establece la presente Ley para los va
lores y las actividades realizadas con ellos, tambifn serd
aplicable a los titulos de cr&dito y otros documentos cue
sean objeto de oferta pliblica o de intermediacifn en el Mer
cado de Valores, que otorguen a sus titulares derechos de
crédito, de mropiedad o de participacifn en el capital de
personas morales.

1a Secretaria de Hacienda y Cré&lito plblico, a mropues-
ta de la Couisifin Macional de Yalores, podrd establecer me-
diante disposiciones de carScter gereral, las caracteristi-
cas a que se deberf sujetar la operacifn con los valores y
docunentos a que gse refiere este Articulo® - .
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Com se aprecia este artfculo por sf solo se explica,
demotindose en el mismo que los Instrumentos del Mercado de
Valores poseen su r&gimen legal en la Ley del Mercado de Va
lores y en la Ley General de Titulos y Operaciones de Cr&di
to que, sefiala cuales son las diferentes clases de titulos
de cré&dito y desde luego norma en diversas disposiciones el
funcionamiento de los mismos; de esta ley son de destacarse
los numerales: 1,2,3,4,5,21,22,23,69 entre otros a los que,
se puade wo remitir a modo de consulta para confirmar los
conceptos y afirmciones que el exyponente, ha manifestado
en este tema.

A contimuacién ros permitimos realizar una breve des~
cripcién de los principales Instrumentos del Mercado de va-
lores.

CETES.~ Certificados de la Tesoreria de la Federacidn.
Se crearon en 1978 con el objeto de financiar la actividad
econdmica del Gobierno mediante el Mercado de Valores y son
Titulos Valores al Portador, que emite el Gobiernn Federal
a través del Bamro de México. Estos titulos ro proporcionan
una tasa de inter&s fija simo que, se colocan y venden con
una tasa de descuento que permite un rerdimiento al tenedor,
en un plazo de 28,91 o 180 dfas. El valor de cada tftulo es
de $10,000.00, que es la cantidad de dinero que el Gobierno
Pederal pagarf en um sola exhibicisn, al vencimiento del
titulo.
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CERTIFICADOS DE DEPOSITO.— Los certificados de Depdsito son
titules de cr&dito que, en una Institucidn Bancaria amparan
un depSsito de dinero, y retribuyen a su posesdor un inte—

rés bruto constante, &ste se relacioma directamente con el
plazo ¥y nonto de la inversidn., Son emitidos por Institucio-
nes de Cré&dito vy estin garantizadas por el capital de ellas
mismas. La inversién se efectfia mediante depSsitos a un pla
zo determinado en forma de certificados ¥ pueden ser romina
tiva ¢ al portador. Cada semnama varian las tasas de interés
y el ronto se efectlia al establecer © rerovar la inversifn.

PAPEL COMERCTIAL.- Este instrunento se cred en 1980 con
objeto de apoyar la captacifn de recursos de las amwresas,
mediante la emisiSn de pagards a corto plazo, ofreciéndose
um tasa campetitiva de Mercado, el Papel Comercial es un
pagaré negociable, sin garantias especificas, emitido por
una empresa, cuyas acciones estin inscritas en el Registro
Nacional de Valores, de la Comisifn Nacionmal de Valores y
en la Bolsa Mexicana de Valores. El pagaré es un COmpromiso
a pagar una cantidad determimada en umx fecha determinada.
El plazo depende de las condiciones en el mercado, y podrd
fluctuar entre 15 vy 92 dias; sin embargo el emisor puede
removar el pagaré a cada vencimiento; por igual, a mayor ©
merpr cantidad, segfin sus nocesidades. En t&rminos globa-
leg este papel exquivale a un CETE de las empresas jrivadas
en virtud de que &ste tiene como cbjeto el fimanciamiento
de gasto corriente de las empresas, su Importancia mavor es
en los momentos de poca liquidez en las empresas para finman
ciar sus operaciones con recursas mropios.
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ACEPTACIONES BANCARIAS.— Una Aceptacién Bancaria es un
titulo de valor romimativo, que se documenta con um letra
de cambbio y se gira a favor de un banco. Las Aceptaciones
Bancarias tienen el mropdsito de establecer un instrumento
mara finpanciar las necesidades de recursos de la pequena y
mediana empresa. El Banco aceptante asune la responsabili-
dad de pagar el cré&ditn, ya que, las Aceptaciones quadan en
dosadas en blanco bajo su poder, se descuenta en el Mercado
de Dinerc vy los fondos se acreditan a la cuenta de los
clientes.

1a Aceptacitn se cotiza por las Casas de Bolsa en tfrmi
mos de tasas de descuento, las operaciones se realizan a
través de la Bolsa Mexicana de Valores. Su rendimiento esta
14 entre el de CETES y el de Papel Comercial. Cada emisifn
tendrd su propio plazo, sin exceder de 180 dias aunque,-es
recomendable seqgin la prictica que &ste, sea entre 30 y 90
dias. Se operan tanto entre las Casas de Belsa, cam entre
&stas y sus clientes, se liquidan a 24 horas de su opera-
cién. El valor rominal de cada Aceptaci6n Bancaria se ha fi
jado en $100,000.00

PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATIL.~ Se define al Papel Co—
mercial Extrabursdtil (PCE) como un titulo de cré&dito, emi
tido por una entidad econfmica generalmente con maturaleza
a corto plazo y adquiride mediante colocacifn privada por
otra entidad econSmica. Se documenta mediante un pagaré el
cuwal, mormalmente estd respaldade por uma garantia especffi
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ca y de facil realizacidn. La intermediacidn de las Casas
de Bolsa en este mercado, gquedS autorizada el 7 de Noviem—
bre de 1984, por la Secretaria de Hacienda y Cr&Jito Plibli-
co y publicada en el Diario Oficial del 17 de Enero de 1985
auncue, ™ se cotizaba propiamente en Bolsa,

Las caracteristicas de este instrumento en lo que a pla
208 y tasas de interds se refiere, le permiten vor un lado
a la empresa fondeadora, colocar sus excadentes de recursos
por arriba de los CETES, y por otro lado, a la empresa emi-
sora, contratar un cr&lito en condiciones competitivas que,
en ocasiones resulta mis barato que el aplicable al crédito
comdn y corriente. Actualmente el PCE se maneja por lo regu
lar en el departamento de fimanciamiento corporativo de las
Casas de Bolsa., En Marzo de 1986 este instrumento cue 1o es
otra cosa que el Papel Camercial Garantizado, tomd ura nue~
va derominacifn: Pagaré Empresarial Bursftil, tambl&n para
esa &poca las autoridades bursfitiles pusieron en prictica
las nuevas reglas de operacifin para este instrumento el que,
como ya hemos mencionado puede tener diversas acepciones:
Papel Comercial Extrabursitil, Papel Comercial Garantizado
© Pagaré Emmresarial Burs&til, con las mencionadas reglas
en su operacién se ha logrado un mayor control ademis de que
en sus operaciones la garantia se pucde hacer con CETES,
hceptaciones Bancarias o Petrobonos.

Como hemos mencionado anteriormente, los instrumentos
hasta aquf brevemente descritos, pertenecen al Mercado de
Diners, por lo que hace al Mercade de Capitales se tienen:
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IAS AQCIOMES.- Son titulos valor que representan uma
parte de capital social de una sociedad anSnima, dando dere
chos de accionistas a los tenedores, se considera como ins—
trumento de renta variable va que, la sociedad 1o otorga un
interés o rendimientn especifico simo que el tencdor tienc
derecho a uma parte proporcioml de las utilidades de la em
oresa. Este instrumento es muy antiguo v de hecho se opera
en nuestro Pals sistemiticamente desde fimles del siglo pa
sado. ILa accidn sirve para acreditar v transmitir la cali-~
dad y los derechos de soccio y su importe, manifiesta el 1i-
mite de la obligacién que contrae el tencdor de la accién
ante terceros y la empresa. Generalmente las grandes empre~
sas inscriben sus acciones en la Bolsa Mexicann de Valores,
para que &stas nuedan colocarse entre el Piblico Inversio-
nista a través de las Casas de Bolsa, siend &ste, un medio
de adquirir recursos a largo plazo.

PETROBONOS.— También corresnponden al Mercado de Capita-
les los Petrobonos que, son certificados de participacitn
ordinarios emitidos ror Nacional Fimanciera S.A, con valer
rmominal de $1006.00

El Petrobomo es un tino de instrumento que, permite al
inversionista disponer de una alternativa de inversidn ga-
rantizada con Petrflen, este (Gltimo se cotiza en dblares,
por lo que le df al inversionista un respaldo para su patri
monio, ante fluctuaciones en la situacién canbiaria, en
esencia los Petroboros, son tftulos garantizados nor barri-
les de petrSleo, El nplazo en que se emiten los Petrobonos
es de tres anos, se amertizan en su valor romimal mis las
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ganmancias de capital que resulten entre el importe cue se ad
quiris, el petrSleo, respalda los titules y su precio de ven
ta. Son instrumentos registrados en la Bolsa Mexicana de Va-
lores S.A, de C.V,

BONOS DEI, GOBIFRND FEDERAL PARA EL PAGD DE LA INDEMNIZA
CION BANCARIA.~ (BIB'S). A raiz de la macionmalizacidn de la
Banpca, el Gobierno Federal cref estos instrumentos para la
irdemnizacidn de los ex—~accionistas bancarios.

Dal primero de Septiembre de 1982 al 31 de Agosto de
1883, los bonos, se emitieron por la cantidad necesaria para
cubrir la irdemnizacifn mis los intcreses de dicho perfodo.
Son Instrumentos de Renta Fija (Mercado de Dinero) ya que,
se le entrega a los titulares, el derecho de recibir intere-
ses; ademfs, el inversionista, puede obtener una gamancia o
pérdida adicional, que se obtendria de la diferencia entre
el importe deserbolsado, al adguirir el bono v el monto reci
bido al enmagenarlo o verderlo, estos titulos son negociables
ya que, tienen autorizacifn para cotizarse en la Bolsa Mexi-
cana de Valores.

OBLIGACIONES .~ Las Obligaciones son titulos de crédito
que, representan una marte proporcionmal de un cré&dito conce—
dido a u empresa organizada como sociedad andSnima. Estos
titulos contienen la promesa por parte de la empresa emisora,
de pagar a sus poseedores, en los plazos preestablecidos, uma
determinada cantidad por comcepto de intereses, los cuales
son calculados scbre el monto del capital sefialado en los ti
tulos y de restituir ese monto mediante amortizaciones conve
nidas,
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SOCIEDADES DE INVERSION DE RENIA FIJA.~ Actualmente las
Casas gde Bolsa o solo mueden ofrocer a su clientela uma di
versa gamia de instrumentos de inversién, sino que, tambisn
cuentan con um alterpativa mis que, combimndo dichas al-
termtivas de ahorro constituye umd interesante y diversifi
cada forma de invertir: Las Sociedades de Inversion.

Las Sociedades de Inwversidn, comp corganismos en la admi
nistracifn de inversiones provenientes de las aportaciones
de los interesados en integrar y acrecentar su capital, ca-
mlizan estos recursos a la formacidn de carteras de inver-—
sibn, conformadas Bstas por una variada gama de valores. EL
rapel que desempenan las Casas de Bolsa en relacidn a lag
Sociedades de Inversifin o Fondos, os la de ser administrada
ras de dichas scciedades, para poder participar en un fondo
‘de inversifn, se requiere tener parte en todos y cada wo
de los instrumentos integrantes de la cartera.

En la actualidad existen tres tipos de sociedades de in
versién, por lo que hace, a las sociedades de irwersitn de
renta fija, éstas operan exclusivamente con valores y docu-

mentos de renta fija, vy la wutilidad o pérdida neta, ge asig
na diariamente entre los accionisgtas.

SOCIEDADES DE INVERSION QX EMN.— En estas las operacio—

nes cque se realizan son con valores y documentos de renta
variable y de renta fija.

IAS SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL DE RIESQGD,~ Este
tipo de sociedades operan valores y documentos anitidos por
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empresas que requieren recursos a largo plazo v cuyas acti-
vidades se relacioran con mreferencia en los objetivos gu-
bermamentales del Plan fNacional de Desarrollo.

C. CONCEPTO DE CONTRATOS .

dQué se entierde por la figura juridica de un contrato?

Al contrato se le puede conceptuar, lisa y llanamente,
como un acuerdo de woluntades para crear o transmitir dere—
chos y obligaciones; a mayor abundamiento, el sustentante
cita la exposiciSn que, sobre &l particoular apunta el maes-
tro Rafael Rojina Villegas quien, a su vez amliza la fun-
cib6n que le pusde corresponder tanto al contrato como al
convenio:

"Dentro de la terminologia juridica se ha hecho una dis
tincifin entre contratos y convenios en sentido estricto: Al
contrato se le ha dejado la funcifn positiva, es decir, el
acuerdo de voluntades para crear o transmitir derechos y
obligaciones, y al convenio en sentido estricto, le corres-
ponde la funcifn neqativa de medificar o extinguir esos de-
rechos y obligaciones. El convenio lato sensu, couprende am
bas funciones. Articulo 1792 del Codigo Civil wvigente en el
Pistrito Federal - Convenio es el acuerdo de dos o mis per-—

soras para crear, transferir, modificar o extinguir cbliga-

ciones - . (1)

———— ————

(1) Canpendio de Derecho Civil. Contratos. Rafael Rojima Vi
llecms., Pditorial fPorrfia. PAg. 7. Mixico. 1986.
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Por su parte, el Articulo 1793 Qel CoHdigo Civil para el
Distrito Federal, establece que: “Los convenios que produ-

cen ¢ transfieren las obligaciones y derechos toman el rom—
bre de contratos”. 2

De lo anterior se desprende con toda claridad que, el
contrato es un convenio laio sensu.

P. ELEMENTOS ESENCIALES ¥ RBQUISTIOS DE VALIDEZ.

Ademis los contratos como figura juridica deben confor-

marse por determinados elarentos esenciales y recuisitos de
validez,

Ios elementos esenciales cue roquieren los oontratos pa
ra su existencia son:

1.~ Consentimiento y
2.- Objeto que pueda ser materia del Contrato.

El primero de estos elementos: El Consentimientn, va
"i:nplicito"(3) en el acuerds de producir o transferir las

{2) C53igo Civil para el pistrito FPederal. E@itorial PorrGa.
S.A. PSg. 325. MExico. 1988,

{3 Implicito,ta. (del latin implicitus} Adj. que se sobre-
entiende incluido en otra cosa. Gran Sopema. Dicciomrio En
ciclop&dico, Tomo IM. PAg. 4486. Bdit. Sopema. Espana. 1973,
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obligaciones y derechos entre las partes contratantes y pue
de darse, de manera expresa (cuando se manifiesta verbalmen
te por escrito o por signos inequivooos) o tdcita (resultan
te de hechos o de actos que lo presupongan o que autoricen
a presumirio).

El segundo elementn: El Objeto "que pueda ser materia -
del contrato", trae en esta condicifn precisamente el poder
ser o no "objeto, motivo o fin del contrato”.

Para cue estos elementos esenciales conlleven validez
legalmente, deben a su vez, "estar ewentos de vicios" que,
establece la Ley en diversos "requisitos de validez”:

Primero.- la incapacidad legal de las partes o de una
de ellas.

For principio de cuentas tenemos que:

"la capacidad jurfdica es la aptitud para ser sujeto de
derechos y hacerlos valer. Hay pues, dos especies de capaci-
dad o mis bien dos grados en la capacidad: la capacidad de
goce vy la capacidad de ejercicio”. (@)

(4) Teorfa General de las Obligaciones. Tomo I. Pig. 274.
Manuel Borja Soriano. Bdit. Porrta, S.A. México, 1968,
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Luego entornces:

"ta palabra incapacidad designa algums veces a perso-
nas privadas de ciertos derechos. lLa misma expresifSn de in—
capacidad ordimariamente se aplica a personas que poseen to
dos sus derechos, pero cque mo tienen el libkre ejercicio de
ellos, por ejemplo, los menores y los demis sujetos a inter
diceitn. Asi, pues, hay incapacidad de goce e incapacidad
de ejercicio". (3}

El C&digo Civil para el Distrito Federal establece al
respecto:

"Artfculo 1798.- Son hibiles para contratar todas las
persoms no  exxeptuadas por la ley" (6) .

Por (ltimo,en términos generales tienen incapacidad ge—
neral de contratar: Ios mencres de edad, los mayores de
edad privados de inteligencia por locura, idiotismo o imbe-
cilidad, atn cuando tengan intervalos lGecidos, los sordomy
dos que o saben leer ni escribir (Art. 450 del Codigo Ci-
vil). N . En su lugar debe contratar su representante se—
glin el caso con la debida autorizacidn judicial.

——— —.

(5) Op. Cit, Pag. 274.
(6) C5digo Civil para el Distrito Federal. Bditorial Porra.
Pdy. 326. MExico. 1988.
(7) op. Cit. Pag. 127.
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Sequndo Requisito de Validez de los contratos: Que mo tengan
Vicios del Consentimiento; &stos son:

1.- El Error

- El tplo y 1la Mala Fe
3,- 1la viclencia
4,- Ia Lasibn

Respectn al primero de &stos es decir, el Error este
Vicio del Oonsentimiento puede darse en diversas especies;
primeramente tenemos que:

YEl Error es una creencia rno conforme con la verdad, un
estado psicolSgico en discordancia con la realidad objetiva,
una nocidn falsa”. &

En cuanto a sus especies, el Error puede ser:

a) De aritmitica o sea de cilculo;

b} Error de Hecho. Este error recac sobre hechos mate—

riales,

¢} Error de Derecho. Que recae sobre una regla de Dore-

cho. El Error de Hecho "puede presentar tres grados
de gravedad, segtin los cuales sus efectos varfan: ya
impide la formacifn del contrato, ya lo hace simple-—
mente amlable, ya carece de influencia scbre €l. En
el primer caso, se dice gue hay error-cbsticulo, en

(8) Teorfa General de las Obligaciones, Tomo I. Pag. 245.
Manuel Borja Soriane. Bdit. Porrfa, S.A. Miwxico, 1968.
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el sequndo error-nulidad, en el tercer error-irdiferente”. @

"En el C&digo Civil para el Distrito Federal se estable
ce" (10): B
Articulo 1812.~ El Consentimiento no es vdlido =i ha si
do dads por error, arrancade por viclencia o sorprendido
mor dolo.

Articulo 1B13.- El error de Derecho o de Hecho invalida
el contrato cuando recae sobre el motivo determimnte de la
voluntad de cualquiera de los que contratan, si en el acto
de la celebracifn se declara ese motivo ¢ si se prueba por
las circunstancias del mismo que se celebrd Este en el fal-
SO supuesto que lo rotivé y no por otra causa.

Articulo 1814.- El error de cilculo s8lo da lugar a
que se rectifique.

d) Error Indiferente: "Este arror es el que rocae sohre
cualidades securdarias del cobjeto, sobre motivos ro determi
mntes de la voluntad. Este error no invalida el contrato,

porque la Ley no dispone cque produzea su nulidad”. (11

(9) Op. Cit. Pig. 245.

{10) COdigo Civil para el Distrito Federal. Bditorial Porrtia
S.A. Pg. 328. México. 1988.

{11) Teoria General de las Obligaciones. Tomo I. Manuel Bor
ja Soriamo, Bdit, PorrGa, S,A. Pag. 249. México. 1968.
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En cuanto a los sigquientes Vicios del Consentimiento
enumerades: el Dolo y la Mala Fe, el "C&digo Civil para el
Distrito Federal establecer (12,

Articulo 1815.- Se entiende por Dolo en los contratos,
cualquiera sugestifn o artificio que se emplee para inducir
a error o mantener en &l a alguno de los contratantes; vy
por Mala Fe, la disimulacifn del error de urp de los con-
tratantes, una vez corocido.

Este articulo diferencia el Dolo y la Mala Fe, para
ejemplificar tal diferencia citaremos al Maestro Manuel Bor
ja Soriaro que, apunta:

"I. El Dole y la Mala Fe, tienen los misms efectos ju-
ridicos, distinguiendose apemas en que el olo es, por de—
cirlo asf, activo v la Mala Fe pasiva. Procede con Inlo el
'que procura persuadir al comprador de que el objeto es de
oro cuandoc es de cobre, y con Mala Fe el vendedor a <uien
el comprador ofrece un precio como si el cbjeto fuese de
oro v ro lo desengafia de cue el objeto no es de oro.

II. El Dolo vy la Mala Fe, importan siempre premeditacifn,
vy propSsito de engafiar o ro desengafar, cuande el error ha
nacido maturalmente" (13) .

——— e

(12) CSdigo Civil para el Distrito Federal. Editorial porr(a,
S.A. Pig. 328. México, 1988,

{13) Teoria General de las Obligaciones. Tomo I. Mamel Bor
ja Soriamo. Editorial Porrfia, S.A. Pig. 251. México. 1968,
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Para prusequir esta breve exposicitn de los Vicios del
Consentimiento, el sustentante transcribe diversos mamera—
les que, por s1 solos se explican:

Bl CSdigo Civil vara el Distrito Pederal, tarmbién sefia
1an (24) -

Articulo 1816.- E1 Doleo o la Mala Fe de umi de las par
tes v el Dole que proviena de un tercero sabiéndolo aquélla,
anilan el coptrato si ha sido la causa determinante de este
acto juridico. ’

Articulo 1817.- Si arbas partes proceden con Dolo ningu

na de ellas poede alegar la nulidad del acto o reclamarse
indemnizacicnes.

Otro vicio del Consentimiento lo constituye la Violen-
cia. Al respecto, el Artfculo 1818 del multicitado obdigo
establece:

Articulo 181E.~ Es mailo el contrato celebrado por Vio-
lencia, ya provaga ésta de alguno de los contratantes, ya
de un tercero, interesado o no en el contrato.

En tanto que, el siguiente articulo sefala cuando se
éf esta vicio:

Articulo 1819,.~ Hay violencia cuando se emplea fuerza
fi{sica o amenazas gue importen peligro de perder la vida,

et

{14) C6dige Civil para el Distrito Pederal., Biitorial Po~
rr(ia. Pig. 329. México. 1988,
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la honra, la libertad, la salud o una parte considerable de
los biepes del contratante, de su cSnyuge, de sus ascendien-
tes, de sus descendientes o de sus parientes colaterales
dentro del sequnds grado,

Tambi&n considera la ley, en el referide cfdigo, el ca~
s del “tomor reverencial", en este supuesto se considera
que,dicho temor no vicia propiaments el consentimicnto, co-—
e lo establece e articulo 1820:

Articulo 1820.- El temor reverencial, esto es, el solo
tesmor de desagradar a las persomas a quienes se debe sumi-
sifn y respeto, o basta para viciar el consentimiento.

Por Gltimo en cuanto a la Lesidn establecida com Vicio
del Consentimiento, en el C5digo de referencia, se sefiala:

Articulo 17.~ Cuando algurp, explotando la suma ignoran
cia, rotoria ipexperiencis o extrema miseria de otro; obtie
ne un lucro excesivo que sea evidentemente desproporcionado
a lo que &l por su parte se obliga, el perjudicado tienc de
recho a elegir entre pedir la nulidad del contrato o la re-
duecifin equitativa de su obligacifbn, mis el page de los co-
rrespordientes daios y perjuicics.

El derecho concedado en este articulo dura un afio.

Este Artfculo, tambi€n lo comenta el Masstro Borija So-
riamo en su texto aludiendo:

"La disposiciSn transcrita tiene por objeto proteger a
la clase desvalida e igrorante, extendiendo a todos los con
tratos en que interviene, la resciciSn por lesifn enormisi-
m que el actual C&digo Civil solo corcede cuando se trata
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del contrato de cmtpra—venta"(15) .

la Lesifin puede llegar a producir efectos legales de el
castigo con prisiGn y multa, pues también esta contemplada
en el ambito juridico pemal, tipificindose como delito de
fraude: "el CSdige Pemal vigente de 13 de Agosto de 1931,
considera la Lesién en los contratos com delito de frauwde
tart.386) y castiga con prisi6n y multa. Al que valiéndose
de la igmrancia o de las malas condiciones acondmicas de
umna persoma, obtenga de &sta ventajas usurarias por medio
de contratos o convenios en los cuales se cstipule reditos
o lucros superiores a los usuales en el mercado. (art. 387
fraccin VIII}" 16} .

Ademis la Lesitn, también se encuentra en el fmbito juridi-
co mercantil, al respecto,' el "C&digo de camercio® 17 , en
su articulo 385 establece:

Articulo 385.- Las ventas mercantiles no se rescindirin
por causa de lesidn; pero al perjudicado, ademis de la ac-
cién crimimal que le competa, le asistird la de dafos y per
juicios contra el contratante que hubiese procedido con do-
lo o malicia en el contrato o en su cumplimiento.

s gt

{15) Teoria General de las Cbligaciones. Tomo I. Manuel Bor
ja Soriano,. Pig. 270. Bditorial Porrfia, S.A. MéExico. 1968.
(16) Op. cit. Pig. 271.

{(17) CSdigo de Comercio v leyes complementar:as. Edit. Po-
rGa, S.A. Pig. 44, M&Yico. 1985,
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Como un tercer requisito de validez, se sefiala la "Lici
tud" en el cbjeto del contrato. A continuaci®dn, s permiti-
renmos hacer una breve exposicién de 1o que puede ser el ob-
jeto del contrato.

Se puede considerar como objeto {del contrato):

a) Ia cosa que el obligado debe dar;

la cosa objeto del contrato debe:

lo.- Existir en la naturaleza.

20.- Ser determinada o determinable en cuanto a su espe

cie,

30.— Estar en el comercio.

Las cosas futuras pueden ser cbjeto de um contrato,

b}  El hechc que el obligado debe hacer o no hacer,

A su vez, el hecho debe ser: posible (inposible es que
m puede existir por ser incompatible con uma Ley de la ma-
turateza o una Norma Jurfdica que debe regirlo necesariamen
te y que, constituye un obstdculo insuperable para su reali
zacifn) .

Tambifn el hecho debe ser lfcito: Su motive o fin no de
ben ser contrarics a las Leyes de orden plblico o buenas
costurbres.

Los supuestos respecto del objeto y del motivo o fin de
los contratos, se encuentran contenideos en el CSdigo Civil
para el Distrito Federal del Artfculo 1824 al Artfculo 1831,

El Gltino requisito de validez con gue deben contar los
contratos conforme al orden que se ha expuesto: lo.- La —
Capacidad lLegal de los contratantes; 2o.- Carecer de Vicios
del Consentimiento; 30,~ Poseer licitud el Objeto del Contra-
to, evitando "los Vicios de Forma"; al respecto, tambi&n ros
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permitiremos hacer las transcripciones de los principales nu-
merales en que, la Ley establece “la Forma" a que, deben ape-~

garse los contratos, tanto en materia civil como en la mercan
eil,

Bn materia civil, "el CSdigo respectivo® (18) {para el
Distrito Federal) senalas

Artfculo 1832.~ En los contratos civiles cada uno se
chliga en la manera y t8rminos que aparezca que quiso obli~
garse, sin cque para la validez del contrato se requieran
formalidades determinadas, fuera de los casos expresamente
designados por la Lay.

articulo 1833.- Cuando la ley exija detorminada forma
para un contrato, mientras que €ste no revista esa forma
o serd vilido, salwo disposicidn en contrario; pero si la
voluntad de las partes para celebrarlo consta de manera fe-

haciente, cualguiera de ellas pucde exigir que se 4t al con
trato la forma legal.

Artfcule 1834.~ Cuando se exiia la forma escrita para

{18} CAdign Civil para el Distrito Federal. Pags. 330 y 331,
Blitorial Porrfa, 5.A. México, 1988,
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el contrato, los documentos relativos deben ser firmados
oor todas las personas a las cuales se imponga esa obliga-
¢ién.

_ Si alguna de ellas no pusde o o sabe firmar, lo hars
otra a su ruego y en el documento se imprimird la huella di
gital del interesado que mo firm3.

En tanto que, el "C&digo de Come.rcio"(lg), también sefia
la:

Artfculo 78.- En las convenciones mercantiles cada uno
se cbliga en la manera y t&rminos que aparezca que quiso
obligarse, sin que la validez del acto comercial dependa de
la obgervancia de formalidades o requisitos determinados.

Artfculo 7%.- Se exceptuardn de lo dispuesto en el Arti
culo que precede:

I. Los contrates que con arreglo a este obdigo u otras
leves deban reducirse a escritura o requieran formas o so—
lannidades necesarias para su eficacia.

II. Ios contratos celebrados en pals extranjero en que
la ley exige escrituras, formas o solemnidades determinadas
para su validez, awyjue no las exija la ley mexicara.

(19) CSdigo de Comercio vy Leves Reglamentarias. Pag. 27.
BEditorial Porr(a, S.A. México., 1985.
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En uro ¥ otro caso, los contratos que no llenen las cir
cunstancias respectivamente requeridas, ro producirdn obli-
gacidn ni acecidn en juicio.

E. DIVISION POR RAZON DE IA MATERIA.

El hablar de los contratos que, son muchos y muy varia-
dos, ha motivado a los autores estudiosos del Derecha, ma-
ciomales y extranjeros, a elaborar "tratades" va que, por
lo extenso de esta figura juridica se motiva para ello.

"Siends tantos los aspectos v manifestaciones que la
consideracidn del contratc; pucde ofrecer, es tarea por de
.mis ardua la de pregentar uma clasificacidn Gnica y orgini-
ca, en la que estéfn enlazadas y coordinmadas las diferentes

categorfas de contratos' (20},

Esta cita que transcribinos del libro del Maestro Roji-
ma Villegas, expresa lo problemfitico de dividir los contra-

tos que existen. Sin embargo, encontramos que, en nuestro
Derecho comln contenido en el C&digo Civil para el Distrito

(20) Compendio de Derecho Civil. Contratos. Rafael Rojima
Villegas. PSg. 9. Edit. PorrGa, S.A. México. 1986.
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Federal, existe una serie de contratos que, el sustentante
considera son bfisicos, en razfn de las caracterfsticas cue
cada ure tiene, a contimuacidn, nos permitirerns enunciar-~
los, junto con los articulos quelos describen del propio
"CSdigo Civil para el Distrito Federaln 21,

1,~ Contrato Unilateral:
Articulo 1B35.- El contrato es wnilateral cuando

una sola de las partes se obliga hacia la otra sin cque &sta
le quede obligada.

2.- Contrato Bilateral:
Articulo 1836 .~ El contrato es bilateral cuando las

partes se wbligan recfprocamente.

3 y 4.- Contrato Oneroso y Contrato Gratuito:
Artfculo 1837.~ Es contrato oncroso agquel en que
se estipulan provechos y gravamenes reciprocos; vy gratuito
aquel en que el provecho €2 solamente de uma de las partes,

5y 6 .- El Contrato Oneroso es Conmmutativo cuando las
prestaciones gue se deben las partes son ciertas desde que
se celebra el contrato, de tal suerte que ellas pusden apre
ciar inmediatamente el beneficlo o la pérdida que les cause
&ste. Es Aleatorio, cuando la prestacisn debida depende de
un acontecimiento incierto que hace que no sea posible la
evaluacisn de la ganancia o pfrdida, sino hasta que ese
(21) C6digo Civil para el Distrito Federal. Pag.331. Edit.
Porrta, S.A. Mixico, 1988,
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acontecimiento se realice.

7, 8 ¥y 9.~ 1oz Contratos Reales:
"Dichos contratos se forman desde que hay
concurso de voluntades y la entrega de la cosa es obhjeto

del contrato; pero o elemento de formaciSn, no elemento
constitutivo de él“uz] .

Son contratos Reales:

a) El Mutuwy {Art, 2384 del CSdigo Civil para el D.F.)

b} El Comodato (Art. 2494 del CSdigo Civil para el D.F.)
c) El DepSsito (Art. 2516 del CAdigo Civil para el D.F.)

10 ¥y 11.~ los Contratos Principales y Contratos Acceso-
rios:

Ios Contratos Primgipales son aquellos que,
exigten por si solos, pues no dependen de otro contrato, en
tanto que, los Contratos Acvesorios com su rnombre lo indi-
ca, tienen por objeto crear derechos accesorios de garantia
de obligaciones.,

Son Contratos Accesorios:

a) La Fianza (Art.2794 del O5digo Civil para el D,F.)
b) 1a Prenda (Art.2856 del C6digo Civil para el D.F.}
c) Ia Hipoteca (Art.2893 del C&Aige Civil para el D.F.)

(22} Teoria General de las Obligaciones. Tomo I. PAg.137.
Manmiel Borja Soriann. Edit., Porrfa, S5.A. M&xieo. 1968,
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12 y 13.- Los Contratos Instantfineos y Contratos Sucesi
VoS
"Un Contrato Instantineo entrafia uma ejecucidn
imediata {venta al contado); por un contrato sucesivo, una
de lag partes o las dos se cbligan a prestaciones continuas
o repetidas a intervalos periodicos (por ejemplo, el arren-

damiento) * (23|

A continuacién, nos permitirams, listar diversos con-
tratos que, se contieren en el C&6digo Civil para el Distri-
0 Federal (alqumos ya se han mencionado previamente) :

1.~ Contrato Preparatorico (la promesa).

2.~ Contrato de Canpra-Venta.

3.~ Contrato de Permuta.

4.- Contrato de Donacién.

5.~ Contrato de Muthwo.

6.— Qontrato de Arrendamiento.

(23) op. Cit. PSg. 138,
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7.~ Contrato de Comodato.

B.- Contrato de Depbsito y del Secuestro.

9.- Contrato de Mandato.

10,- Contrato de Prestacitn de Servicios.

11.- Contrato de Asotiaciones y de las Sociedades.

12.- Contrato de Fianza,

13.- Contrate de Prenda.

14,~ Contrato de Hipoteca,

15.~ Contrato de Transaccién,

Aunrue, tambifn hemos de mencionar que existe una serie
de contratos, fuera de los listados anteriormente, estos
son Contratos Inmminados o Tacitos que pueden ser civiles
o mercantiles o bien mixtos: cque son en parte rominados y
en parte inmominados débido a la semejanza que puede exis-

tir en los contratos.

Como se puede apreciar, existe uma gran variedad de con
tratos que son materia del Derecho Civil.
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"El Derecho Civil, determina las consecuencias esencia-—
les de los mrincipales hechos y actos de la vida humama (ma
cimiento, mayoria, matrimonio) y la situacidn juridica del
ser humano en relacidn con sus semejantes (capacidad civil,
deudas y cré&ditos) o en relaciSn con las cosas {propiedad,
usufructo, etc.)"(24) .

Aunque, ro solamente existen variados contratos materia
de Derecho Civil, también existe uma diversidad de contra-
tos que son materia del Derecho Mercantil.

"El Derechoc Mercantil, puede ser definido como el con-
junto de rormas que se aplican a los actos de camercio sin
consideracifSn de las personas que los realizan. - Esto se
deduce del artfculo 4 del C6digo de Comercio”.

Ahora bien, la ley establece una diversidad de actos de
camercio en 24 fracciones que contiene el articulo 75 del
propio CS6digo de Comercio, humeral que al efecto transcri-
biremos textualmente:

Art. 75. la Ley reputa actos de comercio:
I, Todas las adquisiones, emajemaciones y alquileres ve
rificados con propSsito de especulacién camercial, de mante

{24) Introduccifn al estudio del Derecho. Hduardo Garcia May
nez. PAg. 147, Editorial Porrfia. México. 1974.
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nimientos, articulos, muebles o mercaderias, sea en estado
natural, sea después de trabajados o labrados;

II. Las compras y ventas de bienes immuebles, cuando se
hagan con dicho propSsito de especulacifn comercial;

ITI. Las compras y ventas de porciones, acciones y obli
gaciones de las sociedades mercantiles;

Iv. los contratos relativos a obligaciones del Estado u
otros titulos de cr&dito corrientes en el camercio;

V. Las empresas de abastecimientos v suministros;

VI. Las empresas de construcciones y trabajos plblicos
y privados;

VII. Las empresas de fabricas y manufacturas;

VIII. Las emperesas de transportes de personas o cosas
por tierra o por agui, y las empresas de turismo;

IX. las librerias y las empresas editoriales y tipogra-
ficas;

X. Las empresas de comisiones, de agencias, de oficinmas
de negocios comerciales y establecimientos de ventas en pG-
blica almoneda;

XI. Ias empresas de espectficulos pdblicos;

XII. Las operaciones de comisidn mercantil;

XIII. las operaciones de mediacifSn en negocios mercanti
les;

XIV. Las operacicnes de bancos:

XV. Todos los contratos relativos al comercio marfitimo
y a la navegacitSn interior y exterior;

XVI. Los contratos de seguros de toda especie, siempre
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¢ue sean hechos por empresas;

XVII. log depfSzsitos por causa de comarcio.

XVIII, Los depfSsitos en almacenes generales vy todas las
operaciones hechas sobre los certificados de depSsito y bo-~
nes de prenda librados por los misws;

XiX. los cheques, letras de cambio © remesas de dinero
de uma plaza a otra, entre toda clase de personas;

X{. los valores u otrms titnlos a la orden o al porta-
dor, ¥ las cbligaciones de los comerciantes, a o ser que
se mruebe que se derivan de una causa extrana al comercio;

XXI. Las cbligaciones entre comerciantes y banqueros,
sl o son de naturaleza esercialmente civil;

AT, los contratos y obligaciones de los empleados de
los comerciantes en lo gue concierne al camercio del nego-~
ciante que los tiene a su servicio;

¥ITI. La emajenacidn que el propietario o &l cultiva~
dor hagan de los productos de su finca o de su cultivo;

X0Ov. Cualesquieora otrog actos de maturaleza aniloga a
los expresados en este cédigo.

En caso de duda, la naturaleza comercial del acto sers
fijada por arbitrio judieial.

El artfculo 76 por sau parte establece:
Articulo 76. No son actos de comercio la compra de arti
culos o mercaderfas que para su uso o conswm, © los de sy

familia, hagan los comerciantes, ni las reventas hechas por
obreros, cuando ellas fueren consecuercia matural de la -~

R S
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wrictica de su oficio.

Asimismo el multicitado C&dige adjetivo, hace sefiala-
miento expreso de los contratos mercantiles en los artfcu-
log 78 y 79 que igualmente transcribiremos:

Art. 78 . En las convenciones mercantiles cada uno se
obliga en la manera y t&rminos que aparezca que quiso obli-
garse, sin cue la validez del acto comercial dependa de la
observancia de formalidades o requisitos determinados.

Art, 79, Se exceptuardn de lo dispuesto en el articulo
que precede:

I. Los contratos que con arreglo a este cSdigo u otras
leyes deban reducirse a escritura o requieran formas o so-
lemnidades necesarias para su eficacia,

II. Los contratos celebrados en pafs extranjero en que
la ley exige escrituras, formas o solemnidades determinadas
para su validez, aunque mo las exija la ley mexicama.

En uro y otro caso, los contratos que no llenen las cir
cunstancias respectivamente requeridas, no producirdn obli-~
gacisn ni accifn en juicio.

Nunerales de los que podemos deducir que, los contratos
o corvenciones mercantiles son aguellos en que las partes
se cbligan a la realizacidn de un acto de comercio. Dicha
relacifn contractwal - en t&mimos generales - suele tener

como motivo o fin buscado por las partes alglin beneficio de
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tipo econfmico o de lucro,

También a continvacifn, nos permitiremos listar diver-
508 contratos cue, se contieren en el CSdigo de Comercio:

1.~ Contrato de ComisiSn Mercantil (el Mandato aplicado
a actos corcretos de canercio se reputa ComisiSn Mercantil).

2.- Contrato de Depbsito Mercantil.
3.- Contrato de Pré&stamd Mercantil.
4,- Contrato de Pernmuta Mercantil.

5.~ Contrato de Seguros (comprendidos en la Ley del Con
trato de Sequro - ley Complementaria del CSdigo de Comercio -).

6.- Contrato Mercantil de Transporte Terrestre.

7.~ Contrato de Prenda Mercantil.

8.~ Contrato de Comercio Maritimo {camprendidos en la
Ley de Comercio Marftimo - Ley Camplamentaria del CSdigo de

Comercio - ).

En el caso corcreto de los Contratos de Inversifn en la
Casa de Bolsa, estos encuadran también dentro del Derecho
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Mercantil, esta afirmacién que hacems, proviene del mume—
ral tercerp del CS&digo de Comercio, donde hallamos uma pau-
ta para tal afirmacidn:

Articulo 3o. Se reputan en Derecho comerciantes:

I. Las personas que teniendo capacidad legal para ejer
cer el comercio, hacen de &l su ocupacidn ordimaria;

II. Las sociedades constituidas con arreglo a las leyes
mercantiles;

III. Ias sociedades extranjeras ¢ las agercias y sucur—
sales de &stas que dentre del territorio nacional ejerzan
actos de comercio.

De acuerdo al artfculo tercero fraccisén II transcrito
anteriormente y tambi&én como ya haws expuesto en este tra-
hajo, las Casas de Bolsa son Sociedades AnSnimasg constitui-
das "con arreglo a las Leyes Mercantiles", por la propia na
turaleza de las funciones v operaciones para las que fueron
creadas, por lo gquecomose puede apreciar con claridad, ta-
les sociedades y los contratos de inversiSn que utilizan
con los inversionistas, son lisa y llamamente materia de De

recho Mercantil.
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LOS CONTRATOS DE INVERSION EN LA CASA DE BOLSA



CAPITULO IIT

LOS CONTRATOS DE INVERSION EN LA CASA DE BOLSA

Para que las unidades econfSmicas (personas fisicas y mo
rales) o plblico inversionista, puedan participar en el Mer
cado de Valores a través de la Casa de Bolsa, sSlo requieren
"contratar® con &sta, las operaciones de inversifn o finan-
ciamiento deseadas,

En efectn, las relaciones contractuales son imperativas
pAara ambas partes; una la Casa de Bolsa como Sociedad Mer-
cantil, facultada por la autoridad para realizar los fines
¥y objetos en su calidad de "Intermediario BursSitil® y la
otra; el Inversionista o "Cliente" que, persigque algfin fin
© logro econfmico particular que, solo puede alcanzar utili
zando los servicios de la Casa de Bolsa, realizando con ésta
el contrato correspordiente, dichos contratos son de adhe-
sifn, toda vez que en los mismos ya se encuentran estableci
dos los principios y procedimientos conforme a los cuales,
se realizar8 la inversidn y de conformidad a lo autorizado
por la ComisiSn Naciomal de Valores, obligindose Gnicamente
el cliente.

los diferentes contratos que se pueden efectuar son:
- Contrato de Compra-Venta de Valores a Plazo.

- (ontrato de DepSsito de valores.
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- Contrato de DepSsito de Titulos en Administracifn.
— Contrato Normativo de Reporto.

= Contrato de Comisidn Mercantil.

A. EL QONTRATO DE QOMPRA-VENTA DE VAIDORES A PLAZO.

Comenzandd con el andlisis del contrato de Compra-Venta
de Valores a Plazo que, opera la Casa de Bolsa, primeramente
hay que conccer 1o que la ley conceptfa como compra-venta,
asi tenemos que, el CSdigo Civil para el Distrito Federal,
establece en su articulo 2248:

Articulo 2248.- Habrd compra-venta cuandc ww de los
contratantes se obliga a transferir la propiedad de uma co-
sa 0 de un derecho, y el otro a su vez se cbliga a pagar por
ellos un rrecio cierto y en dinero.

El contrato de Compra-Venta de "valores a Plazo”, es un
contrato bilateral (se generan derechos y obligaciones para
ambas partes), es Oneroso (hay provechos y gravamenes reci-
procos), a diferencia de la generalidad de contratos de com
pra-venta que, son Corrmutativos (las prestaciones son cier-
tas y determinadas al celebrarse el contrato}, este de valo
res a plazo, es un contrato Aleatorio, el comprador "se obli
ga" a adquirir frutos futuros de una cosa ("acciones y valo
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res" en general que, segfin se coticen en el Mercado de Valo
res pueden estar "incrementados o disminuidos", en relacifn
al "precio bidsico"* de la operacifn de compra-venta), por
ello consideramos que este contrato encuadra dentro de um
de las modalidades del Contrato de Camra-Venta: la compra
de esperanza, estos supuestos se encuentran compremndidos en
los articulos 2309 y 2792 del C&Iigo Civil para el Distrito
Federal cue textualmente dicen:

Articulo 2309.- Si se venden cosas futuras, tomande el
camprador el riesgo de que no llegasen a existir, el contra

to es aleatorio y se rige por lo dispuesto en el capitulo
relativo a la compra de esperanza.

For su parte el articulc 2792 a la letra dice:

Articulo 2792.— Se llama campra de esperanza al contra-
o que tiene por objeto adgquirir por um cantidad determina
da, los frutos que uma cosa produzca en el tiempo fijado,
tomando el comprador para si el riesgo de que esos frutos
ro lleguen a existir; o bien los productos inciertos de un
hecho, que puedan estimarse en dinero.

El verdedor tiene el derecho al precio aumpue no lleguen
a existir los frutos o productos comprados.

*"PRECIO BASICO": El dltimo precio de las transacciones de

contado registrado en la Bolsa el dia en cque se celebre la

operacifn o el Gltimo dfa en que se hubieren celebrado ope—
raciones con ese miswo valor.
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En el caso concreto que se analiza, el comprador corre
el riesgo de que los valores (o acciones) que adquiere, pa~
dieren cotizarse o llegar a valorarse en forma negativa ("a
la baja o en decrementn") de lo que estima o calcula obte-
ner, en un lapso de tiempo determinado; asimismo la expecta
tiva de la gamancia bien puede resultar benéfica para el
camprador {al alza o irncrementada) o en (ltimo de log casos,
satisfacer el cfilculoc que se espera obtener aproximadamente,
a fin de cuentas otra confirmacifn que hayamos, de que este
contrato es Aleatorio resulta del hecho de que, la presta-
cifn que es debida depende de un acontecimiento futuro e in
cierto, {que los wvalores o acciones que se adquieren lle-
guen a cotizarse ya positiva o negativamente) lo que hace
que, o sea posible la evaluacifn de la ganancia o pérdida
sino hasta que, el acontecimientc se realice {en la fecha
que la operacién se liquida).

For esta situacién de incertidunbre, el comprador y el
vendedor deben constituir determinadas garantfas por lo que,
tambi&n este contrato de compra-venta de valores es un con-
trato "de tracto sucesiwvo®”, debido a que las prestaciones
"o pueden realizarse irmediatamente”, pues come ya se ha
mencionado reiteradamente, los valores materia del contrato
pueden subir o bajar de precio por lo que, el comprador es-
tard obligado a liquidar el precio que resulte o en su casoc,
tendrd derecho a retirar {si existi6 mayor ganancia) el in-
cremento que, le correspondiere y esto, s6lo se darS en la
Eéctica al cumplirse la fecha de la operacitn y no "irme-
diatamente" (en forma instantfnea que es la otra modalidad
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al "tracto sucesivo").

Otra caracteristica que encontramos de este contrato es
que, se trata de un "Contrato Formal", debido a que, la ma-
nifestacifn de la voluntad "es expresa" por escrito, (a di-
ferencia de otras compra-ventas consensuales en dorde, la
manifegtacisn de la voluntad no requiere formalidad espe—
cial); los contratantes deben acatar la formalidad que exi-~
ge la ley en este contrato, esto es que, las partes deben
cumplir, previamente con todos los requisitos establecidos,
en los estatutos de las sociedades emisoras de las acciones
objeto de la operacifn, aunque, aclaramss que, "en si, la
operacifin carece de formalidad",

Una mds de las caracterfsticas que, se pueden citar del
contrato que, se amliza es que, se trata de una compra-ven
ta mercantil,"ocodemos clasificar la compra-venta, distin-
guiendo la civil de la mercantil, la primera se caracteriza
en nuestro derecho en forma negativa, diciendo que es aque—
1lla que e tiene los atributos de la compra-venta mercantil,
y &sta se determina en forma positiva, por el articulo 75 del
O8digo de Camercio en relacidn con el articulo 371 que define
el contrato. Son canpra-ventas mercantiles, segfin el articulo
75 del ¢8digo de Comercio las siguientes:

l.=- las emagenaciones y adquisiciones de mercancias,
efectos y bienes muebles en general, verificadas con propS-
sito de especulacifn comercial; es decir, se fija el propS—
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sito de lucro camo caracteristica para determinar la compra
venta respecto de mercancias y bienes muebles.

2.~ ILas emajenmaciones de bienes immuebles cque se reali-
cen tambi&n con dicho propSsito de especulacién mercantil® (1) .

Tambi&n encontramos en el C5digo de Comercio en el ya
mencionado articule 75 en su fraceidn IIT (articulo trans-
crito anteriormente en este trabajo. ref. capftulo II. PAq.
59) un sefalamiento acorde a nuestra exposicifn especifica:

— Artfeulo 75. la Ley reputa actos de camercio:

vess. Fraccifn III: lLas compras y ventas de porciones,
acciones y obligaciones de las sociedades mercantiles;" —

Este articulo contiene 24 fracciones; esta tercera como
se aprecia de su simple lectura, estd ajustada al tipo de
contrato de campra—-venta amalizado.

Estas serfan, las principales caracteristicas del con-
trato de canpra-venta de valores a plazo; en cuantd a sus
elementos esenciales, también los encontramos presentes ya
que, son indispensables para su existencia, como también,
los requisitos de validez a que, debe apegarse este tipo de
contrato,

(1) Campendio de Derecho Civil. Contratos. Rafael Rojima Vi
llegas. Editorial Porrfia, S.A, Pig. 67. M&xico. 1986.
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Por lo que hace a los primeros, es decir, a los elemen-
tos esenciales (l.- Consentimiento y 2.— Objeton que pueda
ser materia del contrato), ercontramos claramente de manera
expresa "por escrito", el consentimients de las partes con-
tratantes en acordar, moducir chligaciones y derechos {co-
m yva se menciond anteriormente, este contrato es Oneroso:
hay provechos y gravamenes recipocos), este es el primer
elemento esencial indispensable, el sequndo el Gbjeto: este
lo constituye la compra-venta de valores a plazo, tal cam—
pra-venta "puede ser materia del contrato", considerada por
las partes contratantes cans el "objeto, motivo o £fin" que,
persiguen en esta relacifn contractual.

For otro lado, "como cualquier contrato", el de compra
venta de valores a plazo, necesariamente debe poseer los re
quisitos de validez indispensables y que ya se cOmentaron
en el capftulo II de este trabajo.

B. EL CONTRATO DE DEPOSITO DE VALORES.,

El Contrato de DepSsito de Valores, es un contrato mis
camplejo que, el anterior que analizamps (de Compra-Venta
de Valores a Plazo).

El C5digo Civil para el Distrito Federal establece en
su artfculo 2516:
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Articulo 2516: El DepSsito es un contrato por el cual
el depositario se obliga hacia el depositante a recibir uma
cosa mueble o immueble que aquel le confia, y a guardarla
para restituirla cuando la pida el depositante.

Asi tenemos, por primcipio de cuentas que, este contra—
to de Depbsito de Valores, es un contrato Bilateral (hay ge
neracitn de derechos y obligaciones para ambas partes), es
también un contrato Oneroso (hay provechos y gravamenes re-
ciprocos), asimismo es Aleatorio: el cliente o inversionis—
ta se obliga con la Casa de Bolsa para que, 8sta realice,
‘por cuenta del mismo cliente cualquier operacifn o negocio
come: Actos de Camercio, consistentes en comprar, vender,
dar en rrenda o administrar ya sea acciones, obligaciones,
boros, certificados de participacifn y en general valores
bursitiles que, siendo sujetos a negociacitn en el Mercado
de valores, pueden obtener rendimientos ¢ en su defecto,
pérdidas; por lo que, tanbién la prestacién que es debida,
depende de un acontecimiento futuro e incierto, al efecto,
se lleva un estado de cuenta relativo a las operaciones rea
lizadas mensualmente; por tanto o existe un plazo determi-
mado para efectuar operaciones, &stas se llevardn a cabo
cuando se estime conveniente, pero si existe un "corte men—
sual” que arrojard los resultados cbtenidos en ese lapso de
tiawmpo v ro serf hasta entonces gque, se consigne de manera
fehaciente, si resultd "ganancia con rendimiento o pérdida
de utilidades" para el inversionista.
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Al darse esta ircertidunbre respectn a la prestacidn
que resulte, el inversionista estar8 obligadk a cubrir (en
ura cuenta que, la Casa de Bolsa abrirs al Cliente con el
fin de registrar los diversos movimientos que, con motivoe
de las operaciones Inherentes al contrato se realicen),
los diversos pagos por las comisiones, contraprestaciones,
homorarios o intereses scbre saldos que €l cliente o inver
sionista adeude a la Casa de Bolsa, por tanto se dard de he
cho uma relacifin contractual de "tracto sucesivo".

Este contrato tambign "es formal® dado que, las partes

recornocen "expresamente que, por la mturaleza de las inver
siones del contrato", se sujetarSn a la realizacién "de los
actos jurfdicos materia del mismo”, dicho reconocimiento ex
preso "consta por escrito” y ro consenstalment: com se d4

en otros tipos de contratos de depbsitos.

Otra caracterfstica de este contrato es que, es un "de-
pSsito mercantil" lo que, se constata por el articulo 332
del C5digo de Comercio, que a la letra dice:

Artfculo 332,- Se estima mercantil el depSsito si las
cosas son objeto de camercio, o si se hace a consecuercia
de uma operacifn mercantil.

En el caso concreto gque se amaliza las cosas deposita-
das (materia del contrato: acciones, cbligaciones, boros,
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certificados de participacifn o valores bursitiles} "son ob
jeto de comercio".

Al apalizar sus elementos esenciales y sus requisitos
de validez, se observa primero "al consentimiento” de los
contratantes, (también de manera expresa) por escrito y lue—
go "el objeto": las operaciones que pueden realizarse oon
los valores del contrato, &stas constituyen "el cohjeto, mo-
tivo o fin" que, persigquen los contratantes ddndose asi, el
segundo elemento esencial; en tanto que, los recquisitos de
validez, también se dan imperativamente para los contratan-—
tes al quedar &stos sujetos al teror de las declaraciones vy
clSusulas del propio contrato y, es precisamente que, para
el logro del objeto del contrato de DepSsito de Valores, se
requerirg implicitamente de otro contrato, esto es que, se
puede considerar al Contrato de DepSsito de Valores comd
"Contrato Pr;‘.n:ipal"(z) y al Contrato de Mandato {que, en
este caso especifico se aplica a actos de comercio) com el
"Contrato Accesorio" implicito en el Principal.

A mayor abundamiento tenemss:

"Los contratos Principales son aquellos que existen por
si mimmos, en tanto que los accesorios son los que dependen
de un contrato principal. Los accesorics siquen la suerte

{2} Compendio de Derecho Civil. Contratos. Rafael Rojina Vi
llegas. PAg. 16, Edit. Porrfia. México. 1986.
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de los principales porcue la nulidad o la inexistencia de
los primeros origima a su vez la mulidad o la inexistencia
del contrato accescrio., Estos contratos accesorios son 1la
mados también "de garantfa", porque generalmente se consti
tuyen para garantizar el cumplimiento de una cbligacibn
gue se reputa principal"(a) .

En efecto al comenzar el arflisis del presente contrato
de DepSsito de Valores, manifestamos que 8ste era un contra
to, mis conplejo, ello reside en el hecho de gue, existe
tambifn un contrato de Mandato, asociado en tfrminos especi
ficos al d¢ DepSsito y mo sclamente se puede dar esa situa-
cién, simo que tambifn, pueden existir uno o més contratos
accesarios (de depSsito, préstamn o reporto y tratindose de
operaciones con metales amonedados, contrato de compra-ven—
ta y depfsito de dichos metales) agregados al mrincipal,
formando parte del mismo.

El Contrato de Mandato, se encuentra establecido en el
C&digo Civil para el D,F. en su artfculo 2546 que, a la le-
tra dice:

"Artfculo 2546.- El Mandato es un contrato por el que
el mandatario se cbliga a ejecutar por cuenta del mandante

(3) Compendio de Derecho Civil. Contratos. Rafael Rojima Vi
llegas. PAg. 16. Editorial Porrfia. México. 1986.
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los actos juridicos que &ste le encarga" 4,

Ahora bien, en el caso concreto que o ocupa, el Con-
trato de Mandato, se encuentra asociado en t&rminos especi-
ficos al de DepSsito, estos términcs son los contenidos en
el Articulo 273 del CS5digo de Camercio que, a la letra dice:

"Artfculo 273.- El Mandato aplicade a actos concretos
de comercio se reputa comisiSn mercantil. Es comitente el
que confiere comisiSn mercantil, y comisionista el que la
desenpeﬁa"(S}

En este caso, el canitente es el "Cliente" y la "Casa
de Bolsa" el comisionista.

La ComisiSn Mercantil que efectfis “la Casa de Bolsa"
puede ser:

1.- BEn nmombre propio, (actuando por cuenta del cliente,
bajo las instrucciones que &ste d€ al empleado &2 la Casa de
Hlsa - ejecutivo de cuenta— que, atendersi y ejecutard las

(4) O8digo Civil para el D.F, Pig. 442, Blit. ParrGa, S.A.
México, 1988.

{5) OS5digo de Qomercio y Leyes Complamentarias. Edit. Po-
rrtia, S.A. PAg. 29. MBxico. 1985.
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instrucciones que, el inversionista desee realizar en su -
cuenta, dandd el propio inversionista dichas instruccicnes
ya por escrito, de manera verbal o tel&fonicamente a la -
Casa de Bolsa para que &sta realice tales &Grdenes, las cua
les invariablemente, deben ser precisas para la plena iden
tificacifn de los valores materia de la operacidn a efec—-
tuar); es claro que, el cliente se encontrari obligado a
cunplir las obligacicones que, la Casa de Polsa asuma con
terceras personas, a consecuencia de las Srdenes instrul—
das por el propio Cliente.

Ia otra forma en que, la Casa de Bolsa puede efectuar
la canisisn mercantil, materia del contrato es:

2.~ En forma discrecional: Es cuyo casa el "cliente con
viens: de manera expresa" con la Casa de Bolsa que, &sta po-
drd desempetiar la comisiSn mercantil con una mayor autono-
mfa, esto es que, el funcionario designado por la Casa de
Folsa para el manejo de la cuenta del cliente, podrd reali-
zar cualquier operacifn o negocio (materia del contrato) -~
ain necesidad de una previa autorizacitn del cliente para
efectuar tales operacicones.

Desde luego, en el desewpeio de esta forma de comisidn
mercantil, al haberse obligado el cliente de "nanera aexpre
sa", se ha percatado del riesgo que puede existir v gue,
resulten pérdidas, producto de las operaciones que rexlice
la Casa de Bolsa, aungue tambifn puede resuitar lo contr. -

K
s,



- 77 -

rio o sea lo esperado, el beneficio de gamancias; tambidn
la Casa de Bolsa estard desde luego, a la bisqueda del lo-
gro de cperaciones ventajosas para el cliente que, le ha
confiado el manejo de su cuenta por scrprecisamente la Casa
de Bolsa, una Institucién profesiomal y como tal, &tica en
su funcionamiento; tan es asi que, en este caso de manejo
de cuenta "en Comisidn Mercantil Discreciomal”, se consig-
m en el contrato cque esta forma de manejo discreciomal,
podra ser revocada en cualquicr momento por el cliente co-
mmnicando tal deseo a la Casa de Bolsa por escriton, a par-
tir de entonces surtiri efectos a futuro tal instruecidn,
cesando la Casa de Bolsa de manejar com estaba convenida
la cuenta del cliente hasta esa fecha, también el cliente
puede simplemente, limitar a la Casa de Bolsa el manejo de
su cuenta en determinados valores u operaciones, solicitin
dolo por escrito mediante instrucciones expresas.

Sea como fuere el cliente serf responsable en todo ca-
50 de responder por las obligaciones que, se contrajgan con
motivo del manejo de su cuenta.

Hemos ya mercionado que, los contratos accesorios si-
guen la sverte de los principales porque, la nulidad o in
existencia de los primercsg originan a su vez, la también nu
1idad o la inexistencia en los accesorios, en el caso que
ms ocupa, el Contrato de Mandato (en su forma de "ComisiSn
Mercantil®) accesorio al (antes analizado) principal de "De
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pSsito de Valores", sigue la suverte del principal en que,
se especifican declaraciones v cliusulas para los contra-
tantes que , al ser acatadas por éstos implfcitamente cum
plen con las formalidades legales, convalidindose ambos con

tratos en sus elementos esenciales y requisitos de validez.

C. EL CONIWATO DE DEPOSITO DE TITULOS EN ADMINISTRACION.

Es un contrato mis sencillo que el de DepSsito de Valo—
res, ello obedece a que los titulos depositados por €l Clien
te en la Casa de Bolsa, s8lo podrin ser manejados por &sta,
conforme la Administracién definida y limitada en el propio
contrato.

Como ya hemws apuntado en el casc anterior analizado,
el DepSsito consistié en Valores, ahora se trata de otros
instrumentos del mercado bursdtil y en el presente caso el
depositante es "el cliente" y el depositario "la Casa de
Bolsa™; la "cosa"™ confiada (para ser administrada) y guarda
da para restituirla (como se desprerde de la simple lectura
del contrato) consiste en Certificados de la Tesoreria de '
la FederaciSn (CETES) .,

Asf mues, la adninistracidn que se cbliga a prestar la
Casa de Bolsa es sencillamente, para realizar la méctica
de los actos que, requieran la conservacidn de los derechos
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que, los "CETES" (Titulos Valores) confieran al cliente;
asimismo la Casa de Bolsa tambifn queda obligada a realizar
el ccbro de los CETES que, mroduzcan rendimientos (por cum—
plirse el plazo de tiampo en que se operan — Ref. Capitulo
II, A. -} si esto ccurre a la vez, dentro del pericedo de
tiempo de vigencia del Contrato, queda convenido que, la Ca
sa de Bolsa (cam depositario) mantendr§ a su vez, deposita
dos en administraciSn en el Banco de México, S.A. los titu-
los materia del contrato que, el depositante le ha dado pa-
ra tal efecto.

El presente contrato se puede equiparar con el Normati-~
vo de Reporto, con la diferencia cue en el de reporto exis-
te ademfis una ganpancia extra o "premio”; dicho contrato,
tambifn serd amlizad en este trabajo.

Como en otros contratos de inversidn en la Casa de Bol-
sa, al depositante conforme al propio contrato de DepSsito
de Titulos en Administracitin, se le abrirS una cuenta en la
que se registrarin los movimientos cue, se efectfien por inm—
crementos, retirvos, eto., clasificand (segfin la emisifn a
que correspondan les CETES) por cuenta semrada, los diver-
s0s5 saldos que el cliente o depositante tenga a su favor de
cada emisitn de CETES, asimismo el cliente tiene la opcibn
de incrementar el depSsito, realizands "traspasos” de dichos
titulos que, realicen en su favor la propia Casa de Bolsa
(derositario), otras Casas de Bolsa o Instituciones de Cré-

373 TESIS M3 DEBE
Sills BE LA oisLISTEGA



- 80 -

dito. Ademfs tiene el depositante la opcidn de disponer de
los CETES cque quiera, con s&1lo tramitar la solicitud de
traspaso correspondiente, comunicindolo por escrito al depo
sitario para que &ste, se encargue de realizar el o los
traspasos respectivos.,

Como se puede apreciar, aungue se cbserva la sencillez
de este Contrato, €l misro denota varias caracteristicas:

Es un contrato bilateral, conforme al depSsito de los
titulos-valores a administrarse, se generan derechos y obli
gaciones por parte de los contratantes, por un lado la Casa
de Bolsa {(depreitario), se cbliga en general a la realiza-
cifn de todos los actos de conservacitn de el depSsite que
le ha sido confiado; por otro lado el cliente tawbién que-
da obligado a la realizaci®n de diversos actos, sodln el ca
50 durante la vigencia del contrato. Es Contrato Oneroso,
al existir provechos y gravamenes recfprocos. Es tanbién un
Contrato Formal, las partes se comprometen de manera expre-
sa por escrito a diferentes actos, segfin el caso.

Tambifn resulta ser un Contrato de "tracto sucesiva",

segln las operaciones irherentes al mismo, o se perfeccio-
m en forma instantinea.

Por Gltino, en cuanto a los elementos esenciales: el
Consentimiento es matente | cam ya hemss hecho alusifn )
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habiéndose comprometido las partes "por escrito de manera
expresa" a produeir derechos v obligaciones, conforme al
teror del clausulado del contrato; tarbién el Objeto que
buscan las partes cam nrotivo o fin en esta relacién con-
tractual es claro: el depSsito, guarda administracidn, etc.
de CETES, "materia del contrato".

Al someterse las partes a la realizacién de los actos
juridicos, conforme al tenor de declaraciones y cliusulas
del Contrato, también estarin perfeccionmand el mismo, al
dar cumplimiento automiticamente de los requisitos de vali
‘dez necesarios para el mismo.

D. EL CONTRATO NORMATIVO DE REPORTO.

El Contrato Normativo de Reporto (sobre Certificados de
la Tesorerfa de la Federacisn) que, efectGa la Casa de Bol-
sa con sus clientes, tarmbi&n es un contrato sencillo.

Como ya me he permito exponer en los anterijores contra-
tos amalizados, en primer lugar mos hemos de remitir al con
cepto del contrato en cuestidn, Seglin lo establece la Ley.
Asf encontramos que, el Contrato de Reporto, esti "mis es-
cordido" = por asf decirlo, en relacifn a otros contratos
amalizados -, efectivamente este contrato no lo hallamos
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cornceptuado ni el CS4igo Civil para el Distrito Federal, ni
en el C6digo de Comercio, se halla en otra legislacién: en
ia Ley General de Titulos y Operaciones de Cré&dito que, di-
ce a la letra en su Articule 259:

"artfoulo 259" .- ‘&) En virtud del Reporto, el reporta-
dor adgquiere por una suma de dinero la propiedad de titulos
de cré&iito y se obliga a transferir al reportado la propie-—
dad de otros tantos titulos de la misma especie en el plazo
convenido y contra reembolso del mismc precio, mis un pre-
mio. El premio quada a beneficio del reportador, salve pac-
o en contrario.

El reporto se perfecciona por la entrega de los titulos
Y por su endsso cuando sean rominativos.

En el caso especifico del Contrato de Reporto que, cele
bra la Casa de Bolsa y €l inversionista o Clientes, encontra
mos que 1la materia del misme la constituyen exclusivamente
Certificados de la Tesoreria de la Federacifn _ CETES - (Ref.
Capftule I, A.), posteriormente advertimos otra peculiari-
dad de este contrato: Parecerfa que tanto la Casa de Bolsa
como el Cliente pudieran ser Reportador o Reportade, seglin

(6} Ley Geperal de Titulos y Operaciones de Cré&dito. Edit.
Forra, S.A. Pig. 99. M&xico. 1985.
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lo precisaran en el propio contrato. Pero, esta situacién
se esclarece al leer diversas disposiciones de la Circular
Nimero 10-20 BIS expedida por la Comisién Nacional de Valo-
res vy Banco de México, S.A., con fecha 7 de Febrero de 1979
Y que, entrd en vigencia el 19 de Febrero de 1975. (Al igual
que en otras ocasiones, el sustentante se permite aclarar
que, el texto citado, en este caso: Circulares de la Qomi-
si6n Nacional de Valores, o es materia de estudio del e
sente trabajo, sino un punto de apoyo especifico, aplicable
a la exposicifn del casc concreto que amalizamos).

En la menciomada Circular, se ernmeran uma serie de dis
posiciones a las que, se deben sujetar las Casas de Bolsa
al realizar operaciones con Certificados de la Tesoreria de
1la Federacitn; al efecto, nos permitiremos transcribir las
que, de su simple lectura nos ayudarin a establecer nuestra
chservacién de si la Casa de Bolsa o el Cliente puede ser
ya bien, Reportado o Reportador en este Contrato.

Ia Circular 10-20 BIS a la letra dice:

"Disposiciones Generales:

PRIMERA .- Las operaciones con Certificados de la Tesore
rfa de la Pederacién sflo pxdrin ser de canpra—-venta,de re—
porto, de préstamn o de depfsito en administracidn,

» .« LECIMA SEGUNDA .- El monto de las operaciones de reporto

que celebran las Casas de Bolsa como reportadas y camd repor
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tadoras no pocrd exceder respectivamente, de cien y cincuen
ta veces su capital pagado v reservas de capital, y el im—
porte de los préstanos de Certificados de la Tesoreria de
la Federacifn que reciban, o podri exceder en total de
veinte veces su capital pagado y reservas de capital.

=+ »«VIGESIMA CUARTA .- las Casas de Bolsa ro podr&n actuar
cano reportadoras, exrepto cuando la operacidn se celebre
con instituciones de cré&dito u otras Casas de Bolsa"”) .

As{ pues, cbservaros claramente la restriccitn impuesta
a las Casas de Bolsa para actuar comp reportadoras, con su
excepeidn en la que definitivamente, no interviene la otra
parte contratante o sea el plblico inversionista o cliente,
desprendiéndose de este razonamiento que, en el contrato de
reparto que puede celebrar la Casa de Bolsa con sus clien-
tes, la primera sflo podrs actuar como "Reportada" y los
sequndss camo "Reportadores”.

De esta manera, habiendo identificado a las partes con-
tratantes, continuando con el anflisis de este contrato, ab
servamos desde luego que, se trata de un Contrato Bilateral,
conforme al Reporto, el Reportador o Cliente, adquiere titu

— ————

(7) Circulares de la Comisifn Naciomal de Valores. Futura
Editores, S.A. Piginas. 77,78 y 82. MExico. 1981.
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los—valores CETES que transmite en propiedad a la Reportada
- Casa de Bolsa - en un plazo determinado (la fecha en que
se liquide la operacifn), esta transaccidn se debe efectuar
contra el reanholso de una cantidad determinada (igual al
precio que se establezca recesariamente en ura de las cliu-
sulas del propio contrato), mis el Premio gue consistiri en
la cantidad que, resulte de calcular el precio (que se de—
termina como ya se menciond, en uma de las cliusulas al
rincipio del contrato, aplicéndosele ura tasa de un porcen
taje (también determinado) anual, por el plazo que transcu-
rra a partir de la fecha de firma del contrato y hasta el
‘dia que, se liquide el reporto; apreciamos con claridad que,
se gereran derechos y cbligaciones para ambas partes, es un
Contrato Oneroso, (hay provechos y gravamenes reciprocos),
tarbig&n se trata de un Contrato Cormutative {las prestacio—
nes que se deben las partes son ciertas desde que se cele—
bra el contrato puede apreciarse irmediatamente el benefi-
cio que les cause) dado que, se determina en el cuerpo del
mismo, el precio de los CETES objeto de la operacién {espe-
cificndose la clave de la Emisifn y el Valor Nomiral de
los propios CETES) ; también se determina el plazo y fecha
de vercimiento del reporto asf como tarbifn, la tasa anual
ordinaria y, en su caso, extracrdiparia para calcular el
premio aplicable sobre el precic pactado y por filtimo la fe
cha de la operacifn; es tambifn un Contrato Sucesivo, en
virtud de que o entrafia una ejecucibn inmediata (como s§
es el caso de los Contratos InstantSneos); ademfis es un Con
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trato Formal debido a que la manifestacitn de la voluntad
es expresa por escrito,

Por dltino respecto a los elementos esenciales indispen
sablies pAra su existencia: Consentimiento (existe por los
contratantes al obligarse de manera expresa a producir oblji
gaciones y derechos) y el Objeto {la adquisiciSn de CETES,
su trangferencia en propiedad contra entrega del precjo pac
tado y la obtencifn del premio respectivo) pueden ser el ob
Jjetn, motivo o fin gque buscan las partes enh esta relacidn
contractual ; al cumplir tanbifn los conktratantes con el te—
ror de las declaraciones y cliusulas cue conforman el texto
del contxato, sujetfindose a esas disposiciones en todas y
cada um de sus partes, ImplY¥eitamente también estardn dar—
do cumplimiento a los requisitos de validez indispensables
rara cualquier contrato,

E. EL CONTRATO DE COMISION MERCANTIL,

El Contrato de Comisifin Mercantil que celebran las Ca-
sas de Bolsa con sus clientes, es un contrato también senci
llo pues, al estar debidamente precisado en la mec&nica de
su operacifn, las partes se aperciben claramente de los al-
cances de las operaciones materia del mismo,
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Fara comenzar, en el anilisis de lo que la Ley comncep—
tlia como "Comisidn Mercantil" encontramas en el Articulo
273 del "C&digo de Comercio® (¥,

Articule 273.- E1 Mandato aplicado a actos concretos de
comercio se reputa comisidn mercantil. Es comitente el que
confiere comisitn mercantil y comisionista el que la desan

pefa.

¥Ya rmos hemos permitido en la exposiciSn del presente ca
pitulo, al amlizar el Contrato de DepSsito de Valores (ca-
pftulo III, B.), hablar acerca de la Comisifén Mercantil, en
ese caso, el contrato respectivo results ser un Contrato Ac

cesorio,

En el presente caso, el Contrato de ComisidSn Mercantil
es un Contrato Prircipal, esta es la primer caracterSstica
que encontramos de este contrato; desde luego, se trata tam
bién d2 un contrato mercantil, como hemos hecho alusién pre
viamente, el Cidige de Comercio, lo conceptfia come ya apun—
tamos, aunque, en orden de ideas hay gque remitirse primera-
mente al CSdigo Civil para el Distrito Federal que conceptfa

sy

(8) C&digo de Comercio y Leyes Complementarias. Edit, Po—
rriia, S.A. Pag. 29. MAxico. 1985.
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el Contrato de Mandato:

nartteulo 2546" (% - Bl Mandato es un contrato ror el
que el mandatario se obliga a ejecutar por cuenta del man—
dante los actos juridicos que &ste le encarga.

Iuego entonces, conforme lo dispone el mencionado arti-
culo 273 del OSdigo de Comercio, el Mandato en este caso
concreto, se reputa Coamisifn Mercantil. Es Comitente el
"Cliente” gue, confiere comisiSn mercantil y Comisionista
"la Casa de Bolsa" que desempefia dicha comisifn mercantil.
De esta manera quedan identificadas las partes contratan-

teg.

Camo el sustentante ha hecho anteriormente una breve ex
posicidn {(al también efectuar el anflisis del Contrato de
DepSsito de Valores Ref. capftulo IIT, B.), encontranos gque
en el presente caso, el tipo de "Comisi6n Mercantil" que
efectla la Casa de Bolsa es: en rowbre propio, actuando por
cuenta del cliente bajo las instrucciones que &ste d& al em
pleads da 1a Casa de Bolsa o ejecutivo de cuenta que, es la
persona desigrada especificamente, para atender y efectuar
las operaciones que, el invergionista le encomiende reali-

zar en su cuenta.

{9) Cbdigo Civil para el D.F, PSg. 442, Edit. Porra, S.A.
M&xico. 1988.
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Por esta situacion debe existir plena c¢laridad en las
Srdenes que el cliente instruya a la Casa de Bolsa, preci-
sando el tipe de valor, vencimiento, precio y cantidad a
que correspondan tales Srdenes de operaciones; encontrams
entonces ¢ue, tanbién se trata de un "contréto Formal", am-—
bas partes se obligan expresamente conforme al tenor de las
cliusulas y declaraciones éel propio contrato, y mis an se
canprende esta caracteristica al existir la necesaria "ratil
ficacitn" por escrito por parte de la Casa de Bolsa al
cliente, de las operaciones ejecutadas en Bolsa, asi cono
los saldos (a favor o en contra) producto de las mismas que,
‘serdn"enterndidas confirmadas" por parte del Cliente, si &s-
te no presenta chjecifn escrita y fehaciente respecto de ta
les Srderes ejecutadas, en el término previsto en el propio
contrato.

Tor tal situacidn, resulta ser tanbi&n un Contrato de
Tracto Sucesivo y nmaturalmente Oneroso al estipularse prove
chos vy gravamenes reciprocos, es Aleatorio debido a que la
prestacidn depende del acontecimiento incierto gue resulta~
rd, al producirse las operaciones ordemadas hasta que éstas
se realicen y se pueda evaluar la gamancia o pérdida que las
mismas produjeron.

Para comluir, al igual que cualquier otro contrato po-—
see sus elementos eserciales: Consentimiento (de los contra
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tantes) de manera expresa {por escrito, como ya ros hemos
permitido exponer) y; su Cbjeto: las operaciones a realizar
se mediante la determipada comisifn mercantil, operaciones
que constituyen "el objete, motivo o fin" que, buscan las
partes en esta relacifn contractual; sus requisitos de vali
dez también deben darse imperativamente para los contratan—
tes, debiendo Bstos cumplir con todos y cada uno de ellos
al guedar sujetos al tenor de las declaraciones y clfiusulas
que conforman el propio contrato.



CAPTIVULO IV

TEXTO DE LOS CONIRATOS DE INVERSION ANALIZADOS



CAPTIULO IV

TEXTOQ DE LS QONTRATOS DE INVERSION ANALIZADOS

En el presente Capfitulo, el sustentante se permite trans
cribir el texto de los diversos contratos analizados, a fin
de complementar su exposicidn respectiva, continuande en el
mismo orden en que, nos permitimos exponer dichos contratos
en el presente trabajo.

h. TEXTO DEL QONTRATO DE COMPRAVENIA DE VALORES A PLAZO.

El texto del Contrato en cita es el siguiente;

CONTRATO DE COMPRAVENTA DE VALORES A PLAZO QUE CELEBRAN
POR UNA PARTE CASA DE BOLSA "X", POR CUENTA DE TERCERDS, A -
QUIEN EN 1O SUCESTVO SE LE DENOMINARA COMO EL VENDEDOR ¥ FOR
LA OTRA A QUIEN EN LO SUCESIVO SBE LE DEND
MINARA EL COMPRADOR QUIENES SE OBLIGAN EN LOS TERMINOS DE —-
LAS SIGUIENTES DECLARACIONES Y CLAUSULAS:

DECLARACIONES
I. Manifiesta el "Vendedor':

a) Ser uma Sociedad Mercantil legalmente constituida-
con domicilio en con Registro Federal de Cau-
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santes No. y con Registro Haciomal de Intermediario
No. expedido- por..la.Comisitn Maciomal de valores
el dia de 19 .

b) Ser duefia en legitima propiedad, posesitn y plero do
minio de los siguientes valores:

No. DE TITULOS EMISORA  SERIE  CUPON

c) Contintx declarando el "VENDEDOR" que desea vender
los valores de gue es propietario, mencionadcsen el inciso
anterior, con todo aguello que de hecho y derecho le corres
pende tanto de actives camo pasives, respects del patrimo-
nio de dichas Sociedades,

d) Asimismo, declara el "VENDEDOR", que hasta donde tie
ne comeximiento coamd Atcionista, las operaciones efectuadas
por la(s) Sociedad(es) Bmisora(s) mencionada(s) han sido en
caminadas a la correcta oonsecucitn de su objeto social.

e} Que su apoderado(s) cuenta{n) con las facultades su-~
ficjentes para obligar a su representada en los t&minos
del presente Contrato.

ITI. Manifiesta el "COMPRADOR":

a) Ser und persona con domicilio en .
b) Que de acuerdo con su nacionalidad esti en posibili-
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dad de adquirir Acciones y Valores y en general, tomar parti
cipacitn en todo género de Empresas cuyos titulos coticen en
Bolsa,

¢} Que por convenir a sus intereses estd interesado en -
adquirir los valores mencionados en el inciso "B", de las De
claraciones del “"WENDFDOR" en el presente Contrato.

d) Declara el "OOMPRADOR" que conoce a satisfaceisn los-
valores mencionados en el inciso "B", de la Declaracifn I,—
asf como el funciomamiento de las operaciones a plazo, y que
en consecuencia desea adquirir en propiedad los valores men—
cionados en dicho inciso de las que es propietaria y legiti-
m> tenedor y “"VENDEDOR", con todo agquella que de hecho y de-
recho le corresponde.,

Pe conformidad con las anteriores Declaraciones, las partes-—
estin de acuerdo en sujetar el presente Contrato al temor de
las Cl&usulas siquientes, en las que, para fines de brevedad
podrén deromirarses

"COMPRADOR" :

"WENDEDOR" &

"BOLSA": Bolsa Mexicana de Valores,S.A. de C.V.

"OPERACTON EN BOLSA": Compra/Vta. en 1la que se pacta su liquj
dacifn diferida a umna fecha posterior a la cque corresponderia
si la operacitn se hubiesze realizado al contado o pudiendo—-



exceder de 360 dias.

"PRECIO PLAZO": El pactado en una operacifn de este género.
YPRECIO BASICO": El dltimo precio de las transacciones de -
contado registrado en Bolsa el dja en que se celebre la ope
racitn, o el Gltimo dfa en que se hubieren celebrado opera-
cicnes con ese misme valor.

"PRECIO MERCADO": El registrade en operaciones de contado —
al cierre de las transacciones cn Bolsa,

CLAUSULAS

PRIMERA.~ E1l "VENDEDOR", por su propio derecho se chli-
ga en este acto de verder a plazo los valores mencionados——
en €l irciso "BY, de la Declaracifin I al "QOMPRADOR", quien
se chliga en este acto a comprar a plazo estos valores., En-
consecuencia el "VENDEDCOR", entregari los tituleos que ampa-
ran los valores, objeto del presente contrato, libres de to
do gravamen o limitacifn y debidamente endosados, y el "COM
PRADOR", se ohliga a entregar al vercimiento de la opera——
cidn el importe resultante de multiplicar el nfmero de valo
res adquiridos por el precio a plazo de cada uno de ellos.

SEFMNDA.- Todo acuello que de hecho y por derecho co--
rrespornda al Patrimonio Social de las sociedades menciona—
das en el inciso “B", de la Declaracifn 1 o sea inherentes-—
de los titulos que remresentan los valores, se consideraran
inclufdas en la presente operacifin, en la proporcitn que —
las acciones y valores representen del Patrimonio de dichas
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Sociedades Emisoras. Por lo tanto los derechos que se deri-
ven de los titulos materia de la presente operacién a plazo
corresponderdn al "COMPRADOR™, a partir de esta fecha,

TERCERA.~ EL plazo de la operacifn sera de
dias maturales contados a partir de esta fecha por lo que-—
la presente operacifn serd liquidada el de
de 19 .

CUARTA.~ El precio plazo estipulado para la presente -
- operacifn es de: § { ).

QUINIA.~ Hzabifndose convenids el precio sefialado en —
atencitn a la situacifn ecordmica de las Sociedades Fmiso~~
ras de las acciones y valores cbjeto del presente contrato,
las partes estin de acuerdo en que el "WENDEDOR", se obliga
unicamente a responder, en proporcidn a los valores enagena
dos en caso de que lledaran a existir pasivos no registradcs
en cualquier maturaleza de los Estados Financieros de di—
chas Sociedades a la fecha del presente Contrato.

SEXTA.~ El "COMPRADOR", conoce la contabilidad y docu-~
mentaci®n de las Sociedades emisoras de los valores objeto-
del presente Contrato, en consecuerncia los aceptan como bue
nos y recorpcen los valores de activo y de pasive que inte-
gran al capital social de dichas Sociedades.En tal virtud—
dichas Seciedades continuardn sus operaciones a partir de -



la fecha de firma de este Contrato y en consecuencia el "VEN
DEDOR", mo tendria responsabilidad alguma en proporcifn al-
ntmerc de los valores, motivo del presente Contrato, tales-—
camw posibles pagos de primas de antigiledad, vacaciones,—
aguinaldos o participacitn de utilidades de los empleados y
trabajadores.

Alin cuando siendo continuacién de la operacidn anterior
se liguen y se relaciornen con esta y no se hayan considera-—
do dentro de los pasivos de dichas Sociedades.

SEPTIMA.— Ambas partes se obligan a constituir en esta
mizm fecha las siquientes garantfas:

a} El "COMPRADOR", depositara como minimo una garantia
por esta operaciSn de: .lo estipulado por la Bolsa Mexicama-
de vValores, S.A. de C.V.

El depSsito del "VENDEDOR" se realizara en el Instituto pa-
ra el DepSsito de valores, a disposiciSn de la Bolsa, en —
cuenta para cobertura de operaciones a plazo.

£l DepSsito del "COMPRADCR", podrd realizarse en Certifica-—
dog de la Tesorerfa de la Federacifn o en otros valores de-
los autarizados en las Casas de Beolsa para inversifin por —
cuenta propia, Estas garantfas se constituirdn en el INDE~-
VAL, en cuenta para cabertura de operaciones a plazo a dis-
pasicidn de la Bolsa.

Ambas partes acreditardn ante la Bolsa haber constituldo —
las garantias correspondientes a la operacién.
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En caso de que el precio de Marcado de los Valores objeto de
la operacifn sea inferior en 5%, o mis al precio hisico de -
el comprador deberd incrementar su garantfa por un
monto equivalente a la diferencia entre el importe de la ope
racién al precio bisico y su importe al precio de mercado.

En igual forma, si el importe de los valores entregados en -
garantia por el comprador disminuye en 5% o mis, respecto al
precio del dfa en que se entregaron en garantia se exigiri -
una reconstitucitn de la garantia eguivalente al decremento.

En caso de que el precio de Mercado de los Valores materia -
de una operacitn a plazo aumente 5% o mis, en relaciSn con -
el precio bisico, =l "COMPRADOR", previa conformidad de la -
Bolsa, tendrd derecho a retirar de su garantfa la diferencia
entre el importe de la operacifn calculada a precio de Merca
do y su importe, estimado a precio bisico,

En el supuesto de que el precio de valores entregados en ga-

rantia por el "COMPRADOR", aumente 5% o mis respecto a su —

precio del dfa en gque se entreguen en garantia, el "COMPRA——

DOR", también previa conformidad de la Bolsa, podrd retirar-

la diferencia entre el importe de dichos valores calculado—

al mievo precio de su importe en la fecha en que se entreguen
en garantfa,

U TP SR S S
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En los supuestos complementados en esta cliusula, lasg recons
tituciones y retiros en ella previstos solo se llevarin a ca
o cuando su importe exceda de: $100,000.00 (CIEN MIL PESQS-
00/100 M.N.} por operacifn,

Cuando se decrete el pago de dividendos en efectivo respecto
de los titulos materia de la operacidn, serén cobrados por——

la Bolsa y entregados al comprador, previa reconstitucifn de
la garantfa, de ser ello necesario.

OCTAVA.~ El "OOMPRADOR" terndrd en todo tiempo derecho a li-
quidar en forma anticipada la operacifin pagande el precic a-
plazo pactads, Para la liquidacifn a precio distinto al pac-
tado ge requerird el acuerdo de ambas partes,

NNVENA.- las partes convienen expresamente que los impuestos
y derechos de cualquier maturaleza que cause la operaci®n de

canpra-venta de valores que se concerta en el presente Con--—

trato, serdn pagados por la persona que las leyes sefalen oo
mo causantes.

DECIMA.- Las partes convienen en que los gastos gue origine
el presente Contrato, as! como todos los impuestos, derechos
y trdmites, serin a cargo del "“COMPRADOR"™.

DECIMA PRIMERA.— Aunque la presente operacifn o rexuiere -
de formalidad alguna, los contratantes convienen en que a sQ
licitud de cuslquiera de ellog, todos quedardn ohbligados a =~



ratificarie ante Notario vy elevar esta concesidn a Escritura
Pibl ica, siendo los derechos, hororarios y gastos que se oca
sionen por cuenta de la parte que lo solicite.

DECIMA SEGUNDA.—~ Ambas partes manifiestan haber aumplido —

previamente a la celebracisn del presente Contrato con todos

los requisitos que establecen los estatutos de las Sociedades
BEmisoras de la Acciones, cbjeto de la presente operacidn, asi
como las disposiciones contenidas en la Ley General de Socie-
dades Mercantiles.

DECIMA TERCERA.- las partes manifiestan que en ¢l presente-
Contrato mo existe error, dolo, violencia, lesifin ni nimGn-
otro vicio de la wluntad que pudiera afectar la validez del
presente Contrato y renuneian por ende a las acciones deriva
das de estos conceptos, sometifndosc expresamente para su in
terpretacitn v cumplimiento a los Tribumales de la Ciudad de
Mé&xica, D.F.

Para constancia las partes enteradas y ratificando su conte-
nido y valor legal del presente Contrato, lo firman en unifin
de testigos, que lo suscriben en Mwico, D.F., el dfa

de de 19 .

"VENDEDOR" "COMPRADOR™
CASA DE BOLSA "X"

"TESTIGO" "FESTIGO"




B. TEXTO DEL CQONTRATO DE DEPOSITO DE VALORES.

El texto del Contrato en cita es el siquiente:
QOUNIRATO DE DEPOSITO DE VALORES

CONTRATO QUE CELERRAN POR UNA PARTE CASA DE BOLSA "X" EN LO-
SUCESIVD "X" Y FOR LA OTRA: . A QUIEN SE DENDMT
NARA EN 1O SUCESIVO "EL CLIENTE" AL TENOR DE LAS SIGUIENTES-
DECLARACTONES Y CLAUSULAS:

1.- Declara "X":

a} Ser uma sociedad anSnima legalmente constituida conforme-
‘a las Leyes de la Rep(blica Mexicana, debidamente inscrita -
en el Registro Macional de Valores e Intermediarios, segln —
Oficio de fecha de 19y que por lo tan
to estd autorizada para operar como intermediario en el Mer-
cado de Valores,

b) Que en virtud de su objeto social, cuenta oon la organiza
ciin necesaria y los documentos suficientes para prestar los

servicios y desempehar las actividades que son materia de es
te contrato.

2.~ Declara el "CLIENTE":

a) Ser de maciomalidad lo cual acredita con

b) Que comce el alcance de los derechos y obligaciones deri
vados del presente contrato y que tiene interes en encomen—
dar a "X" la realizacitn de los actos juridicos materia del-
mismo.

¢) El cliente recoroce expresamente que por la maturaleza de
las inversiones en el Mercado de Valores y que son materia -
de este contrato, o es posible asegurar rendimiento alquro,
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estando sus inversiones sujetas, por tanto a pérdidas o gaman
cias, dehidas en lo general, a fluctuacjones en el Mercado.

Con base en lo anterior, las partes convienen las siguientes:
CLAUSULAS

1.~ COMISION MERCANTIL.

PRIMERA.,.~ El cliente otorga a "A" un mandato con cardcter de
Comisidn Mercantil en los términos del articulo 273 del Cédi
go de Camercio, a fin de que este realice por cuenta del ~--
cliente actos de comercio consistentes en camprar, vender, -
dar en prenda, adninistrar y en general, realizar cualquier-
operacitin o negacin cuya materia sean acciones, obligaciones,
boros, certificados de participacifin y en geperal valores —-
bursitiles o extrabursitiles a los que, para los efectos de-
este contrato, se designardn simplemente como valores,
SEGUNDA.~ "X" podrd desempeiiar la ComisifSn tratando en su —
propio rombre pero, en todo caso, actuard por cuenta del -—-
cliente e invariablemente conforme a las instrucciones que —
reciba de este el funcionario {ejecutivo de cuenta) designma-
do al efecto, exceptn que el manejo de la cuenta se haya es—
tipnlado com discreciomal, en cuyo caso serdn aplicables -—
las cliusulas del capftulo relativo a cuentas discreciomales
de este contrato.

El cliente se obliga expresamente a cunplir, en sus términos,
las obligaciones asunidas por "X' frente a las perscnas con-

las que contrate com consecuerncia de las instxucciones reci
bidas,



TERCERA .- Salvo que el cliente haya optado por encamendar a-—
"X" discrecionalidad en el manejo de la cuenta, la comisifn-
materia de este contrato serd desempehada por esta Gltima —-
con sujecitn a las instrucciones expresas del cliente, en es
tas cordiciones, el ¢liente mediante Srdenes por escrito, -—-
verbales o telefdSnicas deberd instruir a "X" para que &sta -
realice las operaciores a que se refiere la ¢liusula primera
de este contrato, debifnd en todo caso precisar el género,-
especie, precio, cantidad, clase y cualcuier otra caracteris
tica necesaria para Identificar los valores materia de la —-
operacifn concreta.

"X" se roserva el dereclho de exigir por escrito, la confirma
citn, también por escrito, de las &rdenes verbales o teleft—
nicas que reciba de su cliente,

5i a juicio de "X" se derivase algln perjuicio para el c¢lien
. te, como resultado del cumplimiento de instrucciones para la
ejecucidn de alguna operacién "X" podrd suspender su cumpli-
miento sin responsabilidad en la inteligencia de que comini-
cara de immediato por la via mis rdpida, al cliente el posi-
ble riesgo, a fin de que este ratifique dichas instrucciones.
En caso de que o sea posible la localizacidn del cliente o-—
de sus representantes "X" procederi a ejecutar la instruc--—-—
cidn en los términps recibidos sin su responsabilidad.
CUARTA .~ "X" cumplird la comisiSn materia del contrato, por-—
medic de sus apoderados o funcionarios, quedando facultado -
ademis para delegar total o parcialmente la realizacifin del-
encargo sin necesidad de obtener el consentimiento del clien
te, pero haciéndose responsable de la actuacitn del de.legata
ric respect:wo.

QUINTA.- El cliente acepta expresamente que los valores mate
ria de este contrato deben considerarse furgibles, por lo —
que "X" podrd cumplir su erncargo entregardo al cliente titu-
los de la misma especie y calidad.

SEXTA.- De cada operacidn realizada en desempefio de la cami-
sifn, "X" enviari al cliente al domicilio senalado en este—
contrato, dentro de los 2 {D0S) dias hidbiles siguientes a --
consumada la operacién, una ficha especificando el tipo de -
operacifn y el importe de la misma, una copia de dicha ficha
o del registro contable respectivo, quedard a disposicifn del
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Ccliente en las oficinas de "X", y en consecuencia, si el -—
cliente o presenta objecifin escrita y fehaciente dentro del
término de 10 (DIEZ) dias hibiles contados a partir de la fe
cha de la ejecurin de las instrucciones, se entenderd con—
firmada la operacifin respectiva.

SEPI'IMA .- Las partes convienen en que las Srdenes del clien-
te serdn ejecutadas por "X" conforme al sistema de asigna—-
cifSn de operaciones entregado a la Comisifin Nacional de Valo
res, y cuyas bases declara el cliente corocer.

OCTAVA.— "X" recibird por cada negocio realizado por cuenta
del cliente como remneracitn, las cantidades que correspon-
den seq(in el arancel aprobado por la Secretaria de Hacienda
y Cré&dito pfiblico, en los t&rminos del articulo 28 de la Ley
del Mercado de Valores.

La remaneracifn a que se refiere esta cliusula, no comprende
las cantidades que corresponde cobrar a "X", con motiw de -
las actividades que realice en desempeiin del depSsito y ad—
ministracisin de valores a que se refieren las cliusulas undgé
cima y sigquientes de este Contrato o por manejo de cuenta -~
discrecional en su casa.

NWVENA,~ En virtud de la OQomisifn Mercantil materia de este
contrato, "X" queda facultada exgresamente para suscribir, -
en ramire y representacifn del cliente, los endosos y cesio-
nes de titulos-valores nominativos expedidos a favor del -
cliente, en caso de que pueda entenderse que el Foder, a que
ge hace referencia en esta cldusula, exija wa forma e

el cliente asume expresamente la obligacién de ratificar los
actos realizados por "X" en cumplimiento a sus instrucciones
y otorgar formalmente el mandato que sea necesario para es—
tos efectos.

DECIMA.~- En ningtin caso "X" egtard ohligads a cunplir ins—
trucciones de comra © venta de valores por cuenta del clien
te gi &ste no lo ha provisto de los recursos o valores hece—
sarios para ello, o bien ro existen en su cuenta saldos ~-
acreedores por la cantidad suficiente para efecturar las ins
trucciones relativas.

ADECIMA.~ El cliente sefiala que es su wluntad la de reci—
bir servicio de depSsito de valores, dicho depSsito sSlo po—
drd referirse a aquellos tftulos gue puedan ser objeto de in
termediacién en el mercado conforme a las disposiciones de
la ley del Mercado de Valores.
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En el desempero de sus funciones "X" deberd observar siempre
las instrucciones escritas que gire el cliente, en el enten-
dido de que el depbsito habri siempre de tratarse de valores
que deben considerarse fungibles. También deberi especificar
se que el mencionado depfsito comprenderd en todos los casos,
adninistracién.

DUODECIMA. - "X" extenderd al cliente por cada entrega,recibos
numerados, rominativos y no negociables que amparen el depSsi
to de valores, siendo estos tltimos depositados materialmente
en el Institutn para depSsito de Valores (INDEVAL}en la cuen-
ta que al efecton "X" tiere abierta en dicha institucifn,
DECIMA TERCERA.— El cliente pagard a "X" por la custodia y -
administracidn de valores, como comisifn por los servicios—
prestados por estos conceptos, las cantidades autorizadas —
par la Secretaria de Hacienda y Cr&dito Pfblico, conformz a
lo dispuesto por el articulo 28 de la Ley del Mercado de Va-
lores.

DECTMA CUARTA.— El retiro fisico de los valores depositados—
se podri realizar por el cliente © su representante juridico
0 el representante de la sucesifn en caso de nuerte, median-
te la suscripcién del o de los documentos que solicite "X"—
para comprobar la dewoluciSn a entera conformidad de cuien —
recibe, previa legitimacién de &ste Gitimo,

DECIMA QUINTA.- Los depositos constitufdos a nombre de dos o
mds persomas se entenderdn solidarijamente y, en consecuencia,
los valores materia de los mimmos podrdn ser devueltos a —-
cualquiera de los depfsitos, o a las personas debidamente au
torizadas por los depositantes solidarios,

En caso de que el cliente desee establecer mancamnidad res—
pecto a los valores depositados, deberd sefialarlo expresamen
te a "X", y proceder al registro de las firmas autorizadas -
para dicho efecto.

Tratindose de cuentas mancamnadas, en caso de fallecimiento
de algurno de los depositantes los valores materia del depSsi
to solo serin entregados al representante legal de la suce—
si8n, siemre y cuando "X" sea enterado del suceso de muerte
de alguo de aquellos.

DECIMA SEXTR.~ En virtud del depSsito de valores en adminis-—
tracién que el cliente confiere a "X" por el presente contra
to, esta filtima gquedard obligada a efectfiar los cobros y a—=
practicar todos los actos necesarios para la conservacién de
las dereches que aquellos confieran al cliente,
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DECItA SEPTIMA.- En los casos en ¢ue el cliente recuiera asis
tir a alguna asamblea a la que haya convocade la sociedad eml
sora de los valores materia de este contrato, solicitari a "X
una constancia del depSsito a fin de acreditar su calidad de-
socio., Dicha solicitid serd prescntada a "X" 8 (OCHO) dias ha
biles antes de la fecha en la que serd celebrada la Asamblea,
a fin de gque "X" pueda gestiomar ante el Instituto para el De
pSsito de Valores las constancias relativas. En caso de que—
"X" mo reciba solicitud del cliente para los efectos implica-
dos, podrd concurrir a la asamblea en representacifn del ———
cliente por conducto de las personas fisicas que al efecto—
designe, entendi&mndose para ello que este instrumento contie-
ne un randato amplio y bastante para ese efecto en la inbteli-
gencia de que "X" votari las acciones del cliente invariable-
mente con la prudencia y cuidade que pondria cam si el nego-
cio fuere propio.

"X", informard al cliente cuardo &ste asi lo solicite por es-—
crito, sobre los acuerdos tomados en las asambleas de accio—
‘nistas a las gue hubiere concurrido en ejercicio del mandato-
conferide en los térmirnos de este contrato.

DECTiMA CCTAVA .- Cuands haya que ejercitar derechos accesorios,
opcionales, o de efectGar exhibiciones o pagos de cualguier -
clase en relacidn con los valores depositados se estarf a lo-
siguiente:

A) Si los valores atribuyen un derecho de opcifn gue debe sex
ejercitado, "X" deberl ejercitarlo por cuenta del cliente, -
siempre v cuardy haya sido provisto de los fondos suficientes
por lo memps 5 (CINCO) dias hibiles antes del vencimiento del
plazo sefalado para el ejercicio del derecho opocional.

B) Los derechos acvesorios correspondientes a los valores ohb~
jeto del contrate serdn ejercitados por "X" por cuenta 4
cliente, y los dividendos o intereses que se paguen sobre ——
ellos, serin acreditados al cliente en la cuenta que al efec-—
to llevard “"X" en los tfrmincs de este contrato.

C) Bn caso de que durante la vigerncia de este contrato deba -
ser pagada alguna exhibicifn scbre valores, el cliente propor
ciomard a "X" los fondos necesarios por lo meres 5 (CINCO) —-
dfas hibiles de anticipacién a la fecha en la que la exhibi—
cifn deba ser pagada.

D) En caso de o ser provisto de los fondos o instrucciones -
nacesarias, "X quedari facultada para vemder eh su caso, por
cuenta del cliente, los derechos opcicnmales de los valores ——
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susceptibles de proporciomar algtn beneficio a &ste, al pre--
cio que rija en el mercado.

E) la falta de cumplimiento por parte del cliente de las con—
diciones sefialadas en los incisos anteriores, exime a "X" de-
toda responsabilidad por la inejecucitn de los actos de admi-—
nistracitn mencicnados.

LECIMA NOVENA.- Siempre gue "X" reciba dinero en efectivo del
cliente para ejercitar los derechos de &ste, lo invertird se-—
glin instnxciones expresas que hubiese recibido del propio —
cliente, cuando por cualguier circunstancia "X" mo pueda apli
car dichos fondos al fin para el que fuercn entregados los dg
positard en institucibn de crédite a mis tardar el dia hibil-
siguiente en cuenta distinta de las que deban formar parte de
su activo,

III.- CUENTAS DISCRECIONALES.

VIGESIMA.- En el caso de que el cliente opte porgque el desem-—
pehio de la comisifin materia de este contrato sea discrecional,
conviene expresamente en que ro regirdn las estipulaciones —
contenidas en la cliusula tercera de este contrato y que se -
aplicaridn las demfis estipulaciones en lo copduweente, conforme
a los siguientes pactos:

A) "X" queda expresamente autorizado por el cliente para de-—
sempeniar la camisifn en forma discreciomal, conforme a las in
dicaciones generales contenidas en el anexo de oste contrato.
En esas condiciones las operaciones de camnpra, venta y en ge-
neral cualquier operacifn o negocio materia de este contrato,
podran ser ordemadas por el funciomario que designe “X" para-
el manejo de la cuenta discrecional, sin que sea necesaria la
previa autorizacifn del cliente para la realizacifn de las -~
mencionadas operaciones.

B) El cliente mediante instrucciones precisamente por escrito
y fehacientemente entregadas en las oficinas de "X", podrd 1i
mitar la discrecionalidad al manejo de determinados valores,-
los que seflalaran especificamente paxa dichos efectos, y en —
su caso, las operaciones que racaigan sobre valores diversos-
a los sefialados, se realizardn conforme a las instrucciones -
expresas del cliente en los términos y condiciones sehialados
rara el manejo de cuentas mo discreciomales.

C) Independientemente de la discreciomalidad que sea pactada,
ésta podrd revocarse en cualguier momento por el cliente, me—
diante camnicacién fehaciente por escrito a "X", la cual sur
tird efectos para el futuro y ro afectard operaciones concer—
tadas pendientes de liquidar,
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D) En cualgquier momento "X" podrd pedir al cliente instruccio
nes corcretas Y expresas, respecto a operaciones que compren—
den determinados valores y que "X" estime que ro es convenien
te mantenerles comprendidos dentro del manejo discreciomal.En
ese caso, las partes elaborardn uma lista de los valores mate
ria de la exclusifn, que formard parte de este contrato debi=
damente firmada por las migmas.

E) Para todd lo mo expresamente previsto en relacifn al mane-
jo discreciomal, se aplicari el clausulado de este contrato—-
salvw acuellas disposiciones gque se refieran a instruccionss-
expresas,

F) Si bien "X" deberd actuar con profesiomalismo en la discre
cionalidad otorgada por el cliente, las partes convienen en—
que "X" ro asune ninguna obligacifn de garantfa de rendimicn-
tos, ni seri responsable por las pérdidas que el cliente pue-—
da sufrir camo consecuencia del manajo discrecicmal.

IV.~ DISPCSICIONES GENERALES.

. VIGESIMA PRIMERA.— Cuardo "X" abra al cliente un cré&dito en-
cuenta corriente para financiar disposiciones de valores, de-
berd agregarse al presente contrato formando parte del miswo,
un contratodiverso de apertura de cré&dito celebrado entre "X
y €l cliente, en los t&minos autorizados por el Banco de ME&—
Xico, S.A. segln la circular 10-32 de fecha 18 de Diciembre -
de 1979 expedida por la Comisifn naciomal de Valores,
VIGESIMA SEGUNDA.- "X" abrir& al cliente,una cuenta en la que
se registrardn como partidas de abono las entregas de valo-
res o efectivo hechas por el cliente, asi cam las percepcio-
nes de intereses, dividendos, importes de venta de tfituilos —-
avortizados, y coaw partidas de cargo, los retiros hechos por
el cliente o sSus representantes, asi como los hororarios, co-
misjones, gastos y demis pagos que el cliente deba cubrir a -
"X" conforme a este contrato.

VIGESIMA TERCERA.— El cliente autoriza expresamente a "X" a —
cargarle en cuenta, en su caso,

A) las comisiones que "X" devengue por sus servicios, de ——
acuerdo con la tarifa establecida para cada tipo de operacibn.
B) Las comisiones que "X" deba recibir por los servicios de—
custodia y administracifn de valores.

C) Intereses sobre los saldos diarios de cualquier cantidad—-
que el cliente adeude a "X" por cualquier concepto, con moti-
vo de la realizacidn de los actos juridicos materia de este—
contrato, a razén de 6 puntos adicionales a la tasa neta del-



- 108 -

C.P.P. que rija en el mercado.

Ia tasa anterior serf ajustada en la misma proporcién, todos
los lunes primercs de cada mes, en que aumenten o d:u;nunuyan
las tasas netas promedio simple para persoms fisicas con ré
gimen de tasa alta, en noneda pacional que paguen los Bancos
de Depbsito a tres, seis y doce meses de plazo,

VIGESTMA CUARTA.- El cliente deberd en todo momento asegurar
el pago de todas las nprestaciones o confraprestaciones, cami
siones v hororarios que deba a "X".

VIGESTMA QUINTA.- "X" enviard al cliente dentro de los prime
ros 5 (CINCO) dias hfbiles al corte menswmal, un estads de
cuenta relativo a las operaciones efectuadas, fque refleje la
posicidin de los valores al cliente al (itimo dfa hfbil del
corte mensual anterior. los estados de cuenta ¢que rinda "X"
al cliente, podrin ser objetados, en su cazo por escrito,
dentro de los quince dias hfbiles siquientes a la fecha de
su expodicifn, en la inteligencia de que en defectn de dicha
objecifn escrita se entenderf que el cliente estd conforme,
aceopta y ratifica la ejecucifin de los actos a que se refie~
ren los estados de cuenta correspondientes. Uma copia de di-
cho estado de cuenta quada a disposiciSn del cliente en las
oficinas de "X" a partir de los 5 {CINCD) dias hibiles al
corte mensual al que ¢l estado se refiere, y en consccucncia,
si "X" no recibe objecidn escrita en €l plazo a que se refie
re esta cliusula, el cliente 1o tendrd derecho a hacer recla
macidn alguna en relaciSn a las operaciones realiradas, in="
cluyends las cuentas discreciomles.

VIGESIMA SEXTA .- Cuando el cliente le ordene a "X" realizar
operaciones con certificados de la Tesoreria de la Federa-
cién, deberd agredarse al presente contrato formando parte
del mismo contzato o contratos diversos de deplsito, mrésta
me o rerortn sobre dichos certificados, en los térmiros au~
torizados seqfin la circular 10-20 BIS de fecha 7 de Febrero
de 1979 expedida por la ComisiSn MNaciomal de Valores.
VIGESIMA SEPTIMA.~ Cuando el cliente ordene a "X" realizar
operaciones con metales aronedados deberd agregarse al pre—
sente contrato formando parte del mismo contrato de compra-
venta y depSsito de dichos metales.

VIGESIMA OCTAVA.- En caso de muerte, interdiccifn, ausencia
© tuicbra del cliente, "X" a partir de su comeimiento feha
ciente de lo acontacido, estari Gnicamente cbligado a cumr
plir las instrucciones gue tuviere pendientes de ejecutar ¥y
a continuacifn suspenders el movimiento de la cuenta hasta



- 109 -

en tanto los representantes legales del cliente se apersonen
2 fin de resolver conforme a derecho los témminos de la cuen
ta hasta en el futuro, Esta estimulacién ro surtiri efectos
tratindose de cuentas solidarias, puesto que en ese caso, el
manejo de la cuenta continuarad conforme a las instrucciones
del cliente solidario, Tratindose de cuentas discreciomales,
dicho manejo quedari suspendide hasta que "X" reciba instruc
ciones escritas por quien legftimwmente tenga facultad para
girar Srdenes.

VIGESIMA NOVENA.—- Simultancamente a la firma de este contra-—
to, las partes suscriben el documento denominado anexo al
contrato que contiene instrucciones especificas del cliente
y que forma parte integrante de este contrato.

TRIGESIMA .~ Damicilio. Para los efectos previstos en este
contrato, el cliente sefala expresamente camo su domicilio,
el amotado en el anexo del contrato y "X" sefiala como su do
micilio en México, D.F., C.P.

TRIGESIMA PRIMERA.—- Para todo lo relativo a la interpx.cta-
cifn y cumplimiento de este contrato, las partes se someten
expresamente a los tribunales de la Ciudad de M&xico, Distri
to Faleral, reminciando expresamente a curlcquier otro fuero
que pudiera corresporderles con motivo de su domicilio,
Hecho y firmado por duplicado, conservando su ejemplar cada
una de las partes.




C. TEXTO DEL CONTRATO DE DEFOSTTO DE TITULOS EN ADMINISTRA
CION. -

CONTRATO DE DEPOSITO DE TITULLS EN ADMINISTRACION QUE CELE-
BRAN POR UNA PARTE CASA DE BOLSA "X", EN LO SUCESIVO "X" Y
FOR LA OTRA A QUIEN SE DENOMINARA EN LO SICESIVO
"El, CLIENTE", AL TENOR DE LAS SIGUIENTES:

C L A US ULA S

PRIMERA.— "X" ABRE AL CLIENTE UNA CUENTA CORRIENTE PARA EL
MANEJO DE CERTIFICADCS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION QUE
EL SEGUNDO LE DEPOSITE EN ADMINISTRACION, ESTE ULTIMD TIENE
DERECHO A HACER LIBREMENTE REMESAS PARA ABOND DE SU CUENTA
Y A DISPONER, TOTAL O PARCIAIMENTE, DE LOS TITULOS DEPOSITA
DOS, MEDIANTE LOS TRASPASOS PREVISTOS EN EL PRESENTE CONTRA
TO.

SEGUNDA .~ EI, CLIENTE PODRA MANTENER EN DEPOSTITO CERTIFICADOS
DE LA TESCRERTA DE LA FEDERACION DE DISTINTAS EMISIONES, QUE
DANDO CBLIGADO "X" A REGISTRAR EN CUENTA SEPARADA LOS SALDOS
QUE EL CLIENTE TENGA A FAVOR DE CADA EMISION.

TERCERA .- "X" QUEDR CBLIGADA A PRACTICAR TODOS LOS ACTOS NE-
CESARTCS PARA IA CQONSERVACION DE LOS DERECHOS (UE LOS CERTI-
FICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION CONFIERAN AL CLIEN~
TE ¥ A EFBECTUAR EL COBRO DE AQUELLOS CUYA REDENCION OCURRA
EN EL TIEMPO EN QUE SE ENCUENTREN DEPOSITADOS A FAVCR DEL
CLIENTE.

EL IMPORTE DE LOS CERTIFICADOS DE LA TESQRERIA DE LA FEDERA—
CION QUE SE REDIMAN, SERA CUBIERTO AL CLIENTE, MEDIANTE ABO-
MD EN CUENTA QUE LE SIGUE "X".
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CUARTA .~ [DE CONFORMIDAD (ON LAS DISPCSICIONES APLICABIES, "X"
DEBE, A SU VEZ, MANIENER LEPOSITADOS EN ADMINISTRACION EN EL
BANCO I MEXIOO, S.A., LOS CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA
FEDERACION OBJETO DEL PRESENIE DEPOSITO, ENTREGANDO AL CLIEN-

TE COMPROBANTES DE LOS TRASPASOS QUE SE EFBCTUEN EN LA CUENTA
LE ESTE ULTIMO.

EN TAL VIRTUD, LAS PARTES CONVIENEM EN QUE:

A} "X NO ESTARA OBLIGADO A ENTREGAR FISICAMENTE AL CLIENTE
10S CERTIFICADOS IE LA TESORERIA DE LA FEDERACION QUE SE DB
POSTTEN QON ARREGLO AL PRESENTE CONTRATO, SINO SOLO CQCHPRC

.BANTE DE 10S DERPOSITOS RESPECTIVOS.

B) EL CLIENTE TIENE DERECHO DE INCREMENTAR ESTE DEPOSITO EN
CUALQUIER MOMENTO DURANTE IA VIGENCIA DEL PRESENTE CONTRATO,
MEDIANTE TRASPASCS DE CERTIFICADCGS DE LA TESORERTA DE LA FE
DERACION QUE HAGAN A SU FAVOR EL PROPIO "X", INSTITUCIONES
DE CREDITO ¥ CASAS DE BOLSA.

C) CuANDO EL CLIENTE QUIERA DISPONER DE 10S CERTIFICADOS DE
A TESORERIA DE LA FEDERACION DEPCSITADOS, DEBERA COMUNICAR
LO POR ESCRITO A "X" EMPLEANDO EL FORMULARIC QUE ESTE LE
PROPORCIONE, PARA EL EFECTO DE QUE EL PROPIO "X" TRAMITE
LOS TRASPASOS CORRESPONDIENTES, CARGANDO LAS RESPECTIVAS
CUENTAS QUE SIGA AL CLIENTE CON ABOND A LA CUENTA DEL BENE-
FICIARIC DEL TRASPASQO, QUIEN A SU VEZ, DESBERA TENER CUENTA
DE DEPOSITO DE CERTIFICADOS QON EL PROPIO "X", O BIEN CON
ALGUNA OTRA CASA DE BOLSA O INSTITUCION DE CREDITO.



—-112-

LAS ORDENES DE TRASPASO DE CERPIFICADOS DE LA TESORERIA DE IA
FEDERACION A QUE SE REFIERE EL PARRAFQ ANTERIOR, SERAN IRREVOD
CABLES,

QUINTA,.~ SOLO SE RECCMOCERAN OOMD PERSOMAS AUTORIZADAS PARA -
EFECTUAR IAS OPERACIONES A QUE ESTE CONTRATO SE REFIERE, AQUE
LIAS CUYAS FIRMAS APAREZCAN EN LOS REGISTROS ESPECIALES QUE -
AL EFECTO LIEVARA "X".

SEXTA.- "X" RENDIRA AL CLIENTE, UNA VEZ DENTRO DE CADA MES NA
TURAL, UN ESTADO DE CUENTA DEL DEPOSITO MATERTIA DEL PRESENTE-
CONTRATO, LDE CONFORMIDAD CON LAS DISPOSICIONES QUE DICTE AL -
EFECTO LA OOMISION NACIONAL DE VALORES.

SEPTTMA .~ "X" PODRA DAR POR TERMINADO EI PRESENTE CONIRATO, -
SIN INCURRIR EN RESPONSABILIDAD, ST EL CLIENTE NO LE CUBRE --
OPORTUNAMENTE SUS HONDRARICS, O BIEN, AL CONCIUIR UN PERICOO-~
DE TRES MESES S5I DURANTE TODC ESE IAPSO LA CUENTA CORRIENTE -
QUE LIFVARA EL CLIENTE ND REGISTRA SALDO A FAVOR DE ESTE.

EN EL PRIMER SUPUESTO "X" NOTIFICARA AL CLIENTE LA FECGHA A —
FARTIR DE LA CUAL YA NO TRAMITARA ORDENES DE TRASPASO A FAVOR
DE ESTE ULTIMD, PARA INCREMENTO DEL DEPCSITO MATERIA DEL PRE-
SENTE CONTRATO, LIMITANDOSE A CONSERVAR 10S TITULOS DEPOSITA
DOS HASTA SU VENCIMIENTO ABONANDO EL IMPORTE DE SU COBRO EN -
LA CUENTA SERALADA EN LA CIAUSULA TERCERA, SIN EMBARGD, DURAN
TE ESE LAPSO "X" TRAMITARA LAS ORDENES DE CARGD QUE CONFORME-
AL PRESENTE CONTFATO RECIBA.
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OCTAVA. - EL CLIENTE NO PCDRA CEDER LOS DERECHOS QUE PARA EL -
SE DERTVAN DEL PRESENTE CONTRATO SIN CONTAR CON LA PREVIA AU-
TORTIZACTION POR ESCRITO DE "X".

NOVENA.— EL CLIENTE CUBRIRA A X" PCOR LOS SERVICICS QUE ESTE-
LE PRESTE CON ARREGLO AL PRESENTE CONIRATO.

DECTIMA.- PARA LA INTERPRETACION, EJECUCION ¥ CUMPLIMIENTO DEL
PRESENTE CONTRATO, LAS PARTES SE SOMETEN A LAS LEYES Y TRIBU-
NALES DE [A CIUDAD DE MEXTCC, D.F., CON RENUNCIA DEL FUERQ --~
- QUE 1IES CORRESPONDA O PUDIERA CORRESPONDERIES EN RAZON DE -
CUALQUIER DOMICILIO PRESENTE O FUTURQ,

HBECHC Y FIRMADO POR DUPLICADO CONSERVANDO UN EJEMPLAR CADA —
UNA DE IAS PARIES.



D. TEXTO DEL CONTRATC NORMATIVO DE REFORTO.

CONTRATO NDRMATIVO DE REPORTO QUE CELEBRAN POR UNA PARTE CASA
DE BOLSA "X" Y POR LA OUTRA DE CONFORMIDAD QON IAS

DECIARACTIONES ¥ CLAUSULAS SICUIENTES:

DECIARACIONES

.— CASA DE BOLSA "X" DBECLARA:

a) QUE ES UNA SCOCIEDAD TEGATMENTE CONSTITUTDA CONFORME A IAS-

LEYES DE LA REPUBLICA MEXICANA, INSCRITA EN EL REGISTRO NACIO

NAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS SEGUN OFICIO No. , DE FE

CHA DE 19 , ¥ QUE BS ADCIONISTA DE LA BOLSA =

MEXICANA DE VALORES, S.A. IE C.V. Y

b) QUE EN VIRTUD DE SU OBJETO SOCIAL, CUENTA CON LA ORGANIZA—

CION NECESARIA Y IOS ELEMENTOS SUFTCIENTES PARA CELFBRAR OPE-

RACIONES DE REPORTO SOBRE CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA-

FEDERACION.

II.- DECLARA :

a) QUE ES UNA SOCIEDAD CONSTITUIDA CONFORME A LAS LEYES DE IA

REPUBLICA MEXTCANA, SBEGUN CONSTA EN IA ESCRITURA No. -

DE FECHA DE 19 crmm aNTE EL IICT_
NDTARIO PLELICO No. , INBCRT

TA EN EL RBGISTRO PUBLICO DE am:acro DE 50 DOMICILIO socm,-

BATO EI, NUMERD SBGUN ASTENTG DE FECHA

b) QUE EL SEROR _______ ES SU REPRESENIANTE LEGAL, . m'_cwu."'-

ACREDITA MEDIANTE FSCRTIURA No. DE FECHA OTOR

GADA ANTE EL LIC. , NOTARTO PUBLICO No. — DE-——

c) QUE CONDCE EL ALCANCE DE LOS DERBCHOS Y OBLIGACIONES DERI-
VADOS DEL PRESENTE CONTRATO, ASTI COMD [AS REGLAS APLICABLES A
LAS OPERACIONES DE REPORTO SUBRE CERTIFICADOS DE LA TESORERIA
DE LA FEDERACION, CONTENIDAS EN LA CIRCULAR 10-20 BIS DE LA -
COMISION NACIONAL DE VALORES Y SUS MODIFICACIONES EXPEDIDA —-=-
CONJUNTAMENTE CON EI, BANCO DE MEXICO.
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EXPUESTO 1O ANTERIOR, IAS PARTES OTORGAN LAS CLAUSULAS SIGUIEN
TES EN IAS (UE, CON FINES DE BREVEDAD, A CASA DE BOLSA "X" SE
1E BCDRA DESIGNAR "X, A EL "™ " ¥ A 1LOG CERTL
FICADOS DE 1A TESORERTA DE LA FEDERACION, LOS'CETES". -

CLAUSULAS

PRIMERA .~ 1LAS OPERACIONES DE REPORTO SCOBRE CERTIFICADOS DE LA
_TESORERIA DE LA FEDERACION QUE CELERREN

COD REPCRTADD, Y , COMO REPORTADOR, SE LLEVARAN A=
CABC EN LOS TERMINGS Y CONDICIONES PACTADOS EN LAS CLAUSULAS-
SIGUIENTES, Y CON SUGESION A IA LEY GEMNERAL DE TITULOS Y OPE-
RACIONES DE CREDITO A IA CIRCULAR 10-20 BIS DE 1A COMISION &L
CIONAL DE VALORES ¥ SUS MODIFICACIONES EXPEDITA CONJUNTAMENTE -
CON EL BANCD DE MEXIOO, Y LAS DEMAS DISPOSICIONES APLICABLES.
SEGUNDA .~ LAS PARTES CONVIENENEN CONFIRMAR LAS OPERACIONES DE
REPORTQ SOBRE CETES QUE CONCERTEN VERBALMENTE O POR VIA TELE-
FONICA. PARA ELIO, EN LA FECHA DE CONCERTACION "X" DEBERA EN-
VIAR AL CLIENIE, INVARIABLEMENTE, TELFGRAMA O TELEX CONTRASE-
RADO, EL CUAL CONTENGRA IOS DATOS SIGUIENTES:

a) EL NUMERD DE LA CPERACION:

b) LA CIAVE DE A EMISTION Y EL VALOR NOMINAL DE LOS "“CETES'"—
CBJETO DE LA OPERACION;

¢) EL PRECIO DE I0S "CEIES" OBRJETO DE 1A OPERACION;

d) EL PIAZO Y FECHA DE VENCIMIENTO DEL REPORTO;

e) LA TASA ANUAL ORDIMNARTA Y EN SU CASO, EXTRAQRDINARIA, PARA
CALCULAR EL PREMIC, APLICABLE SOBRE EL PRECIO SERAILADO EN Ei~
INCISO c);

f) LA INDICACION [CE QUE EL REPORIO DE QUE SE TRATE SE AJUSTA-
RA A IAS ESTIPULACIONES CONVENIDAS EN EL PRESENTE CONTRATO:
g) FECHA DE LA OPERACION Y

h) LA CONTRASERA DE "X“.




EL, TELEGRAMA O TELEX DE QUE SE TRATE DEBERA RECIBIRLO EI, CLIEN
TE EL MISMO DIA EN QUE SE HAYA CONCERTADO IA OPERACION, EN EL™
ENTENDIDO DE QUE EL CLIENTE SOLO PODRA CBJETARIA MEDIANTE CAR
TR, TELEGRAMA O TELEX QUE ENVIE A LA PROPIA "X", CUANDO IAS =
CARACTERISTICAS SENALADAS EN EL TELEGRAMA O TELEX QUE HAYA RE
CIBIDO SEAN DISTINTAS A IAS CONCERTADAS EN CUYO CASO ND SE —
LIEVARA A CABD IA QPERACION. SI "X" NO RECIBE OBJECION ALGUNA
A MAS TARDAR A IAS 13:00 HORAS TIEMPO DE LA CIUDAD DE MEXICO,
DEL DIA HABIL INMEDIATO SIGUIENTE AL DEL ENVIO DEL TELEGRAMA-
O TELEX AL CLIENTE, SE ENTENDERA QUE EL CLIENTE ESTA DE ACUER
DO CON LAS CARACTERISTICAS DE LA OPERACION.

LAS PARTES ACUERDAN EXMPRESAMENTE QUE LAS CARTAS, TELEGRAMAS Y
TELEX ENVIADOS EN LOS TERMINGS DE ESTA CLAUSULA SURTIRAN LOS-
EFECTOS MAS AMPLICS OCONFORME AL PRESENTE QONTRATO.

TERCERA.~ LAS OPERACIONES DE REPORTO QUE SE CELEBREN CONFORME
AL PRESENTE CONTRATO SE REGIRAN ADEMAS POR IAS DISPOSICIONES—
CONTENIDAS EN EL MODELO DE CONTRATO QUE SE ANEXA AL PRESENTE-
DETRIMENTO, DEBIDAMENTE IDENTIFICADO CON IAS FIRMAS DE [AS--
PARTES.

EN EL EVENTO [E QUE EL CLIENTE ND HAYA OBJETADO LAS CARACTERIS
TICAS DE LA OPERACION, LOS DATOS CONTENIDOS EN EL TELEGRAMA O
TEIEX A QUE SE REFIERE IA CIAUSULA SBGUNDA SE ENTENDERAN COMO
SI HUBIEREN SIDO CONSIGNADOS EN EL CONTRATO RELATIVO CONFORME
AL MODELD CITADO, Y SE CONSIDERARA COMD FRCHA DE FIRMA DE DI-
CHO CONTRATO LA QUE SE CONSIGNE EN EL TELEGRAMA O TELEX CO-—
RRESPONDIENIE.

EL MODELO DE QONTRATO ANEXD ES EL APROBADO POR LA COMISTION NA
CIONAL DE VALORES Y EL BANCO DE MEXICO. 5I DICHO MODELD DE --
CONTRATO ES MODIFICADO POR DISPOSICICN DE LAS CITADAS AUTORI-
DADES, LAS OPERACIONES DE REPORTQ QUE SE CELEBREN A PARTIR DE
LA FECHA EN QUE ENTREN EN VIGOR TALES MODIFICACIONES SE RBEGI-
RAN POR EL TEXTO DEL CONTRATO MODIFICADO.

*X", BAJO SU MAS ESTRICTA RESPONSABILIDAD, QUEDARMA CGBLIGADA A
COMUNICAR Al CLIENTE CUALQUIER MODIFICACTION QUE TENGA TAL MD-
DELO, ADJUNTANDO EL NUEVO MODELO CE CONIRATO, A MAS TARDAR EL
DIA HABIL INMEDIATO SIGUIENIE A AQUEL EN CUE TENGA CONDCIMIEN
TO DE ESAS MODIFICACIONES. QUEDANDO (BLIGADA A RESARCIR AL -
CLIENTE CUALQUIER DARC O PERJUICIO QUE LE CAUSE POR INCUMPLIR
ESTA GBLIGACION. PREVIO CONSENTIMIENIO DE IAS PARTES, EL NJE-
VO MODELO DE CONTRATO DEBERA ANEXARSE A ESTE CONTRATO NORMA
TIVO [E REPORTO, DEBIDAMENTE IDENTIFICADO CON LAS FIRMAS DE -~
EL CLIENTE Y DE "X".
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CUARTA, - "X" ¥ EL “CLIENTE" CONVENDRAN EN CADA CASO EL PRECIO
DE LOS"CETES" CBJEIC DE [AS OPERACIONES DE REPORTO, SIN QUE -
TAL PRECTO SEA SUPERIOR AL QUE RESULTE DE APLICAR, A DICHOS -
"CETES" LA TASA DE DESCUENTO ANUAL DE OPERACIONES ENTRE CASAS
DE BOLSA CON “CETES" DE LA EMISION RESPECTIVA, CORRESPONDIEN-
TE A IA FECHA EN QUE SE HAYA CONCERTADO ILAS OPERACTIONES CON--
ESOS MISMOS TITULOS, DICHO PRECIO, MAS EL PREMIO QUE SE CON—
VENGA, NO DEBERA SER SUPERICR AL VALOR NOMINAL DE LOS "CEIES".
QUINIA.- "X" ¥ EL "CLIENTE" CONVENDRAN EN CADA CASCO EL PLAZO-
DE VENCIMIENTO DE LAS OPERACTIONES, (QUE NO SERA MENOR A TRES-—-
DIAS NI MAYOR A 45 DIAS, CONTADOS A PARTIR DE LA FECHA DE CE-
LEBRACION DEL CONTRATO DE REPORIO, SBGUN LA CLAUSULA TERCERA,
SIN PERJUICIO DE QUE DICHO PLAZO PUEDA SER PRORRCGADOD PREVIO
ACUERDC DE LAS PARTES.

EN EL EVENTUO DE QUE LAS PARTES CONVENGAN PRORROGAR UNA OPERA-
CION SBEGUIRAN EL PROCEDIMIENTO PREVISTO EN LA CLAUSULA SBEGUN-
DA, SIN QUE IA PRORROGA SEA MENOR A TRES NI MAYOR A CUARENTA-
¥ CINCO DIAS CONTADOS A PARTIR DE 1A MISMA, CUANDOD AL PRORRO-
GARSE IA OPERACION SE MODIFICA EL NUMERD DE VALORES OBJEIO DE
REPORTO A LA TASA DEL PREMIO, SE SUSCRIBIRA UN NUEVOD CONTRATO
DE REPORTO, TAMBIEN CONFORME A LO PREVISTO EN LA CIAUSULA SBE-
GUNDA .

10S PLAZOS DE LAS OPERACIONES Y EN SU CASO, SUS PRORROGAS, ND
DERFRAN EXTENDERSE MAS ALIA DE LA CORRESPONDIENTE FRCHA DE --
VENCIMIENTO DE IOS "CETES" MATERIA DE LA OPERACION DE QUE SE-
TRATE.

SEXTA .~ DE ACUERDO CON LAS DISPOSICIONES APLICABLIES, LOS REPOR

TOS CELEBRADOS CONFORME A ESTE CONTRATO NO PODRAN LIQUIDARSE~
ANTICIPADAMENTE. IAS PARTES SOLO PODRAN DAR POR TERMINADO AN-
TICIPADAMENTE UN REPORTO SIEMPRE Y CUANDO, DE COMUN ACUERDO--—
CELEBREN SIMULTANFAMENTE OTRA CPERANCION DE REPORTO, EN LA QUE
SE ESTABIEZCA:
a) QUE "X" TRANSMITA AL CLIENIE, "CETES" DE UNA EMISION DIS--—
TINTA A AQUELLA A LA QUE CORRESPONDAN LCE "CETES" OBJETO DE -
LA OPERACION DE REPORIO LIQUIDADA ANTICIPADAMENTE;
b) QUE EL PRECIO DE 1A NUEVA OPERACION DE REPORTO SEA EL MIS-
MD FIJADD PARA IA OPERACION ANIERIOR,OBSERVANUOSE EN TODO CA-
S0 1O DETERMINADO EN LA CLAUSULA CUARTA:
c} QUE EL PIAZO DE LA NUEVA OPERACION DE REPORTO SEA IGUAL AL
NUMERO DE DIAS QUE FALTEN POR TRANSCURRIR ENTRE IA FECHA DE-
TERMINACION ANTICIPADA Y EL VENCIMIENTC DEL PLAZO ESTABLPCIDO
PARA 1A COPERACION ANTERIOR.
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SEPTDMA.- LA DURACION DEL PRESENTE CONIRATO SERA POR TIEMEG -
INDETERMINADO, SIN EMBARGD, CUALQUIERA DE IAS PARTES PODRA -—
DARLO POR TERMINADO EN TODO MOMENTO, SIN INCURRIR EN RESPONSA
BILIDAD, MEDIANTE AVISO POR ESCRITO A LA CONTRAPARTE CON UN =
MINIMO DE DOS DIAS DE ANTICIPACION DE 1A FECHA DE TERMINACION.
LAS OPERACIONES [E REPORTO VIGENTES A IA FECHA DE TERMINACTON
OE ESTE CONTRATO, CELEBRADAS CON ANTERIORIDAD A DICHA FECHA, -
SE CONTINUARAN RIGIENDO POR EI. PRESENTE INSTRUMENTO HASTA SU
TOTAL LIQUIDACION.

OCTAVA.- PARA TODO IO CONCERNIENIE A ESTE CONTRATO, LAS PAR—
TES SERATAN EXPRESAMENTE OOMD SU DOMICILIO:

EL CLIENTE: ¥ "X,

AMBAS PARTES SE OBLIGAN A MOTIFICAR POR EX mz——"‘“"—““m CUATOUIER CAM
BIO DE LOS DOMICILIOS SERAIADOS EN ESTA CLAUSULA, SURTIENDO-—
EFECTOS DICHAS NOTIFICACIONES EL DIA SIGUIENTE AL DE SU RECI-
BO.

NOVEMA.~ PARA LA INTERPRETACION, EJECUCION Y CUMPLIMIENTO DEL
PRESENIE CONTRATO IAS PARTES SE SOMETEN A IAS LEYES Y TRIBUNA
LES DE LA CIUDAD DE MEXICO, DISTRITO FEDERAL, CON RENUNCIA AL
FUERO QUE 1ES CORRESPONDA O PUDIERA CORRESPONDERLES EN RAZON-
DE CUALQUIER DOMICILIO PRESENTE O FUTURO.

EL PRESENTE CONTRATO SE FIRMA EN LA CIUDAD DE MEXICO, CISTRI-
TO FEDERAL, A LOB DIAS DEL MES DE DE~——
19, EN DOS EJENPIARES CON FIRMAS AUTOGRAFAS, QUEDANDO UN-
EJEMFIAR EN. PODER DE CADA UNA DE LAS PARTES.

b L e R e T




E. TEXTO DEL CONTRATO DE CQOMISICN MERCANTIL.

CONTRATO DE COMISION MERCANTIL QUE CELEBRAN POR UNA PARTE OO
MD COMITENTE, EL SR. EN LO SUCESIVO "EL CLIENTE" Y
POR IA OTRA OOMO OOMISTONISTA, CASA DE BOLSA "X, EN LO SUCE
SIVO "X", REPRESENTADA FOR CONFORME A IAS SIGUIEN-
TES DECIARACIONES Y CLAUSULAS:

D ECLARACQCTIONE S

PRIMERA .- DECLARA EL CLIENTE SER DE NACIONALIDAD MEXICANA, Y
QUE CONOCE DETALIADAMENTE LAS DISPOSICIONES DEL TITULO SEXTO
DEL REGIAMENTO GENERAL INTERIOR DE LA BOLSA MEXICANA DE VALD
RES, S.A. DE C.V., EN ID SUCESIVO EL REGLAMENTO, EI CUAL SE™
ANEXA Y FORMA PARTE INTEGRANTE DE ESTE CONTRATO, ASI COMO LA
MECANICA Y AICANCE DE ESTAS TRANSACCIONES, ENCONTRANDOSE IN-
TERESADO EN ENCOMENDAR A "X", IA CELEBRACION DE OPERACIONES
DE ESTA NATURALEZA.

SEGUNDA .- DECLARA EL REPRESENTANTE DE "X" QUE SU REPRESENTA-
DA ES UNA SOCIEDAD LEGAIMENTE CONSTITUIDA CONFURME A IAS LE-
. YES DE IA REPUBLICA MEXICANA, INSCRTTA EN EL REGISTRO NACIO-
NAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS SEGUN OFICIO No. DE FE-
A DE 19 __ , SIENDO ADEMAS SOCIO DE LA BOLSA MEXI-
CANA DE VALORES, S.A. DE C.V., EN LO SUCESIVO IA BOLSA, FOR
10 QUE SE ENCUENTRA EN POSIBILIDAD DE LLEVAR A CABO IAS OPE-
RACIONES A FUTURO QUE LE ENOOMIENDE EL CLIENTE, CONVINIENDO
CON EI, EN IAS SIGUIENTE:

C L AU S ULAS

PRIMERA .- EL CLIENTE CTORGA A "X" MANDATO CON CARACTER DE OO
MISION MERCANTIL, A FIN DE QUE REALICE POR CUENTA DE EL EN
IA BOLSA EN 10OSs TERMINOS FREVISTOS EN EL TITULO SEXTO DE EL
REGLAMENTD, ILAS OPERACIONES A FUTURO CON ACCIONES QUE EL
CLIENTE LE SERALE EXPRESAMENTE.

SEGIMDA .- EL CLYENTE MEDIANTE ORDENES POR ESCRITO, VERBALES

O TELEFONICAS, DEBERA INSTRUIR A "X" PARA QUE ESTA REALICE
IAS OPERACIONES A QUE SE REFIERE LA CLAUSULA ANTERIOR, DEBIEN
DO EN TODO CASO PRECISAR EL TIFO DE VALOR, VENCIMIENTO, PRE-
CIO ¥ CANTIDAD DE TITULOS A QUE DEBAN REFERIRSE TALES TRANSAC
CICRES,

TERCERA .~ CON OBJETC DE QUE "X" PUEDA DAR OPORTUND CUMPLIMIEN
TO A LAS OBLIGACICNSES CONTRAIDAS CON MOTIVO DE LA CELEBRACION
DE OPERACIONES A FUTURO, EL CLIENTE SE GBLIGA EXPRESAMENTE A
ENTREGAR A "X", EL MISMO DIA QUE SEA REQUERIDO:



A) LOS RECURSCS NECESARYOS PAFA LA CONSTTTUCION Y MANTENIMIEN
EDEIASWWMMAQESERH‘IE‘EELM—
B} IL0S VALORES Y/0 LAS CANTIDADES QUE SE REQUIERAN PARA LA LI
QUIDACION AL VENCIMIENIO, DELAS POSICICNES & SU CARDD.

C} IAS CANTIDADES NECESARIAS PARA CUBRIR LOS SALDOS A 5U CAR-
GO, PRODUCTO DE IA LIQUIDACION DIARIA DE PERDIDAS O GANANCIAS
DE SUS POSICIONES.

CUARTA.- EL CLIENTE FACULTA EXPRESAMENTE A "X" PARA COQMPENSAR
IOS RESULTADGOS DE LA LIQUIDACION DIARIA DE PERDIDAS O GANAN-—
CIAS ¥ ACTUALIZACION DE GARANTIAS DE SUS POSICIONES, ASI COMD
PARA UTILIZAR CON EL MISMO FIN, EL EFECTIVO CUE & "X" SE HAYA
ENTREGADO OO0 GARANTTA,

EN IGUAL FORMA, EL CLIENTE AUTORIZA A "X" PARA (UE PROPORCIO-~
NE A LA BOLSA EL NUMERD DE SU BEGISTRO FEDERAL DE CONTRIBUYEN
TES QUE A IA FIRMA DEL PRESENTE CONTRATO LE DA A CONOCER, CON
OBJETC DE QUE DICHO REGISTRO SEA UTILIZADO POR LA BOLSA EN ~—
_FORMA CONFIDENCIAL Y EXCIUSIVAMENTE PARA EL CONTRCL DE IAS —
OFERACIONES DE QUE "X" LLEVE A CABD POR CUENTA DEL CLIENTE.
QUINTA.— "X" SE OBLIGA FRENIE A EL CLIENIE:

A) A RTECUTAR IAS ORDENES DE EL CLIENTE EN [0S TERMINGS ¥ CON
DICIONES SERNALADAS POR ESTE, EN LA MEDIDA QUE EL MERCADG IO -
PERATTA, INFORMANDO EL MISMD DIA A EL CLIENTE DE LAS ORDENES--
CQUE ND PUDIERON CUMFLIRSE.

B} A NOTIFICAR A EL CLIENTE POR LA VIA TELEFONICA, CADA DIA—
HABIL, LAS OPERACIONES ORDENADAS POR EL (UE FUERON EJECUTADAS
EN BOLSA, EL SALDO E IMPORTE ACTUAL DE SUS POSICIONES, AST CO
MD LOS SALDOS A SU FAVOR O EN CONTRA, COMD RESULTADG DE IA AC
TUALIZACTION DE GARANTIAS ¥ DE IA LIQUIDACION DIARIA DE IAS —
OPERACIONES .

ESTA INFORMACION SERA RATIFICADA POR ESCRITO EL DIA SIGUIENTE
HABIL, MEDIANTE LA DOCIMENTACION RESPECTIVA QUE ENVIARA A EL ~
CLIENTE AL DOMICILIC SERALADOC EN LA CLAUSULA DECTMD QUINTA DE
ESTE CONTRATO,

UNA COPIA DE ESTA DOCUMENTACTON QUEDARA A DISPGSICION DE EL ~
CLIENTE EN LAS OFICINAS DE "X" ¥, SI EL CLIENIE WO PRESENTA ~
OBJECION ESCRITR Y FEHACIENTE DENTRD DEL TERMING DE CINJD -—-
DIAS HABILES POSTERIORES, SE ENTENDERAN CONEIRMADAS LAS ORDE-

NES ¥ OTORGADA CONFORMIDAD A LOS SAIDOS QUE SE CONTENGAN EN-
TALES DOCIMENTOS.
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C) ENTREGAR A EL CLIENTE O ABONARLE EN SU CUENTA, SEGUN LAS -
INSTRUCCIONES DE ESTE, EL DIA HABIL INMEDIATO SIGUIENTE, LOS-
SAILDOS EN EFBECTIVO A SU FAVOR COMD QONSECUENCIA DE IA ACTUALY
ZACION DE GARANTIAS ¥ LIQUIDACION DIARIA DE PERDIDAS C GANAN-
CIAS, DICHA CUENTA 5E ABRIRA SIMULTANEAMENTE A 1A FIRMA DE ES
TE QONTRATD.

SEXTA .~ CONVIENEN LAS PARTES QUE "X" PODRA PEDIR POR ESCRITO-
A EL CLIENTE 1A CONFIRMACION TAMBIEN POR ESCRITC, DE LAS ORDE
NES VERBALES O TELEFONICAS QUE ESTE DE A "X".

SEPTIMA.~ ST A JUICIO DE “X" PUEDE DERIVARSE PERJUICIO PARA EL
CLIENTE COMD RESULTADD DEL CUMPLIMIENTO DE INSTRUOCIONES QUE-
LE EL RECIBA PARA LA EJECUCION DE OPERACIONES A FUTURO, "X“—
PODRA SUSPENLDER SU CUMPLIMIENTIO SIN SU RESPONSABILIDWD, COMiI-
NICANDO DE INMEDIATO TAL CIRCUNSTANCIA A ElL CLIENIE, A FIN DE
QUE ESTE RATIFIQUE Q RECTIFIQUE DICHAS INSTRUDCIONES. EN CASO
DE QUE ND SEA POSIELE LA ICCALIZACION DE EL CLIENTE, “X" PRO~
CEDERA A ETECUTAR 1A INSTRUIXCION RECIBIDA, SIN SU RESPONSABI-
LIDAD,

OCTAVA .~ LAS PARTES CONVIENEN QUE IAS ORDENES DE EL CLIENTE~~
SERAN ADJUDICADAS POR "X" CONFORME AL SISTEMA DE ASIGNACION —
LE OPERACIONES ENTREGADO PCR ELLA A LA COMISION NACIONAL DE——
VALORES ¥ CUYAS BASES CONDCE Y ACEPTA EXPRESAMENTE EL CLIENIE.
NOVENA.—- "X" NO ESTARA OBLIGADA A CUMPLIR IAS INSTRUCCIONES -
DE EL CLIENTE PARA 1A REALIZACTON DE OPERACIONES A FUTURD, SI
ESTE NO CONSTTIUYE IAS GARANTIAS A QUE SE REFIERE EL INCISO A
DE LA CIAUSULA TERCERA DE ESTE CONIRATO O SI FALTA AL CUMPLI~
MIENTO OE OTRAS CBLIGACIONES A SU CARRD.

DECIMA.~ EN CASO DE QUE EL CLYIENTE NO CUMPLA CON LAS OBLIGA-~~
CIONES DERIVADAS DE IAS OPERACIONES A FUTURO Y EN ESPECIAL --
CON EL PAGD OPORTUND DE 106 SAIDOS A SU CARGD QOMD COMSECUEN-
CIA DE [A ACTUALIZACION DE GARAMTIAS Y LIQUIDACION DIARIA DE-
PERDIDAS O GANANCIAS. EL CLIENTE AUTORIZA EXPRESAMENTE A "X"-
PARA LIQUIDAR POR REVERSION AQUELLAS POSICIONES QUE LIBEREN-~
LAS GARANTIAS SUFICIENTES PARA PAGAR LAS OBLIGACIONES INCUM-—
PLIDAS.

AST MISYD, EL CLIENTE AUTORIZA A "X" PARA QUE, EN LOS TERMI—
NOS PREVISTOS EN EUL ARTICULO 229 DE EL REGLAMENIO, COMUNIQUE-~
A "X" FL INCUMPLIMIENTO EN QUE INCURRA RESPECIO DE LAS OBLIGA
CICNES DERIVADAS DE OPERACIONES A FUTURD, SI NO CBSTANTE LO-—
DISPUESTO EN EIL PARRAFU ANTERICR, RESULTAN SALDOS INSOLUTOS-——
A CARGD DEL CLIENTE. TAMBIEN ESTA DE ACUERDO EN QUE LA BOLSA-
PROCEDA A PROPORCICWAR LOS DATOS DE SU REGISTRD FEDERAL DE --

EL CONTRIBUYENTE EN DICHO SUPUESTO.
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UNDECIMA .~ EL CLIENTE EXPRESA SU CONFORMIDAD RESPECTO A LA —-
EVENTUAL LIQUIDACION DE SU POSICION, FN EL CASD PREVISIO FOR
EL ARTICULC 260 DE EL REGLAMENIO ASI MISMD, SE OBLIGA "™X" A
RESPONDER FRENTE A EL CLIENTE IOR LOS DARODS Y PERJUICIOS QUE
LY CAUSE 1A LIQUIDACION POR REVERSION QUE EN 10S TERMINDS DE
EL REGIAMENIO LLEVE A CABO LA BOLSA, EN CASD DE QUE EL CLIEN
TE NO HAYA DADO CAUSA A DICHA LIQUIDACION, ASI COMD LOS QUE
RESULTEN DEL INCUMPLTMIENTO DE LAS DEMAS OBLIGACIONES (UE LE
IMPONE FI, PRESENTE OONTRATO.

EL MONTO DE ESOS DARDS Y PERJUICIOS SE LIMITARA EXCLUSIVAMEN
TE A LOS RESULTADCS DEL MERCADO DE FUTURDS RENUNCIANDO EXPRE-
SAMENTE EL CLIENTE A CUALQUTFR OTRA DISMINUCION DE SU PATRIMD
NIO O PERDIDA DE GANANCIA LESTITIMA QUE PUDIERA CORRESPONDERLE
FUERA DE ESTE MERCADOD.

DUODECIMA .- EL CLTIENTE AUTORIZA EXPRESAMENTE A "X" A SUSPEN—
[ER LA EJECUCION DE ORDENES QUE A SU JUICIO INCREMENTEN EN —
FORMA EXCESIVA LAS POSICIONES A SU CARGO.

CECIMD TERCERA.~ EL, CLIENIE SE OELIGA A PAGAR A "X" COMO REMJ
NERACION FOR LOS SERVICIOS PACTADOS EN EL PRESENTE CONIRATO,
1AS CANTIDADES QUE SE SERALEN EN EL ARANCEL ESPECIAL QUE AL~
EFECTO FORMULE LA COMTSION NACIONAL DE VALORES ¥ APRUEEE LA
SECRETARIA DE HACTENDA ¥ CREDTTO PURLICO.

DECTIMD CUARIA.~ "X" SE OBLIGA A ENTREGAR A EL CLIENIE O ARD—
MARIE EN LA CUENTA QUE AL EFECIC LE LLEVE SEGUN LAS INSTRUC—
CIONES DE ESTE, LOS RENDIMIENTIOS DE LAS GARANTIAS EN EFECTIVO
QUE CONFORME AL PRESENTE CONTRATO EL CLIENTE ENTREGUE A "X",
EN LA SIGUIENTE FORMA:

DECIM) QUINTA.— PARA 105 EFBCTOS PREVISTOS EN ESTE CONIRANTO,
EL CLIENTE SERALA OOMD SU DOMICILIO Y "X" QoMo SU
DOMICTLIO .

DECIMD SEXTA.- LA DURACION DEL FRESENTE OONTRATO ES INDETERMI
MDA, PERD CUALQUIERA DE IAS PARTES PODRA DARLD POR TERMINADO
CON AVISO POR ESCRITO A LA CONTRAPARTE CON UN MINIMO DE 15 -
DIAS DE ANTICIPACICON,

SIN PMEARGD, FL CLIENIE SOLD PODRA DAR POR TERMINADO EIL CON——
TRATO, CUANDO ND MANTENGA CON "X" POSICIONES A FUTURD FENDIEN
TES DE LIQUIDAR.

[DECIMD SEPTIMA.~ PARA 10DO LO REIATIVO A LA INTERPRETACION Y
CUMPLIMIENTO DE ESTE CONIRATO, LAS PARIES SE SOMETEN EXPRESA-
MENTE A 1OS TRIBUMALES DE LA CIUDAD DE MEXIOQ, DISTRIIO FEDE-~
FRAL, RENUNCIANDC A CUALQUIER Q1RO FUERO QUE PUDIERA CORRESPON
DERIES (ON MDTIVO DE SU DOMICILIO ACTUAL O FUTURD.
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FIRMADO EN LA CIUDAD DE EL DE
DE 19 .

EL CLIENTE CASA DE BOLSA "X"

CLAUSULA ADICICNAL .~ADEMAS DE IAS GARANTIAS QUE SE SERALAN EN
EL REGLAMENTO PARA LAS OPERACIONES A FUIURD, EL CLIENTE SE —
OBLIGA A ENTREGAR A "X", EL DIA HABIL SIGUIENTE CUE SE LE RE~
QUIERA, LAS SIGUIENTES:

DICHA GARANTIA ES CON EL OBJEIO DE CUBRIR DIARIAMENTE A 1A —
BOLSA IAS PERDIDAS, I0S REFUERZOS DE GARANTIA U OTROS COSTOS~
NECESARIOS QUE DERTVEN DE LAS OPERACIONES A FUIURDO ENCCMENDA-
DAS FOR EL CLIENTE, EN LA INTELTGENCIA DE QUE ST LA GARANTIA-
SE CONSTTTUYE EN EFECTIVO "X" DEBERA INVERTIRLE EN LOS VALO——
RES DE ALTA LIQUIDEZ QUE ACUERDEN LAS PARTES, CORRESPONDIENDC
2 EI, CLIENTE EL TOTAL DE ICS RENDIMIENIOS OBTENIDOS, 10S CURA-
LES SERAN LIQUIDADOS SIMULTANEAMENTE CON LOS RENDIMIENICS CAP
TADOS DE LA BOLSA.

EN CASO DE DISMINUIR EL SALDO DE LA GARANITA DEL %A
MENDS DEL % EL CLIENTE ENTREGARA A "X" EL MISMD DIA DE-
SER REQUERIDA 1A CANTIDAD NECESARIA PARA RECONSTITUIR EIL, %
EN CASO CONTRARIO, CUANDO EL SAILDO DE GARANTIA DEL % S5E -
INCREMENTE AL % EL CLIENTE RECIBIRA DE "X" EL DIA HA—-
BIL SIGUIENTE EN QUE SE DETERMINE EL SAIDO A SU FAVOR, EL. %
EXCEDENTE, —



CCNCLUSIONES

1.- Todas las Instituciones que conformen el Sistema Fi
nanciero Mexicano, debieran estar reguladas legalimente en
sus respectivas actividades por Leyes especificas que coad-
yuvaran con su aplicacién a lograr los fines que persiguen
dichas Institucicnes en ese importante Sistema.

2.~ A partir de la Institucionalizacidn del Mercado de
Valores, con la operaci®n de las Casas de Bolsa a través de
la Bolsa Mexicama de Valores, el Sector Piblico de la Ha-
cién, se fawvorecid pues la inversifn interna que se dif en
la prictica y que aument’S considerablemente, contribuyb a
la estrategia de planeacidn encaminada a satisfacer las ac
tividades econfmicas del Sector Estatal.

3.~ Con la mencionmada Institucionalizacitn del Mercado
de vValores, también el Sector Privado se favorecis como
fuf el caso de pequefias y medianas ewpresas que, lograron
se les fimanciara recursos mediante algln Instrumento del
Mercado cque cotizan las Casas de Bolsa; podemos citar al
respecto: las Aceptaciones Bancarias.

4.~ Poy la gran importancia del Mercado de Valores que,
va aparejado al desarrollo econfmico de la Nacifn, resulta
congruente fortalecer la dinfmica de los Servicios Bursiti-
les para con ello, fomentar uma creciente demanda del volG
men y calidad de estos servicios que requieran <ada vez mis
los usuarios.
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5.~ Desafortumadamente, las experiencias recientes en
que prevalewis un verdadero desorden en la Bolsa Mexicana
de Valores, origind a la vez un prescupinte resultado: EL
surginiento de la desconfianza en el pliblico inversionista
que ha dejado de irnwvertir y confiar payormente, por esos
resultados negativos.

6.- Las Casas de Bolsa, tienon un rol destacado en el
Sistema Fimnciero y el Mercado de Valores de México, al ma
nejar los recursos de las unidades econSmicas (personas £i-
sicas y morales) cque las han preferideo al ofrecerles &stas,
altermativas de inversiones diferentes a las bancarias.

7.~ El sustentante, considera de suma importancia, los
diversos contratos que celebran las Casas de Bolsa y el PO—
blico Inversionista dado que, tales contratos son el "motor"
-~ por asf decirlo - para que las Casas de Bolsa desarrollen
su actividad de "Intermediarios Bursftiles"; sin estos con—
tratos, las partes ro podrian ser participes de las relacio
nes ecordmicas que, los vinculan en el Sistema Finarneiero.

8.- los alcarces legales de los Contratos de Inversibn
en las Casas de Bolsa que pueden en un momento dado, benefi
ciar o perjudicar a uma u otra parte contratante debido a
alguna imprecisién o carencia de fundamentos legales para
la aplicaci6n juridica y prictica a un caso de controversia
que se sucite, demota unma necesidad de que se integre en un
ordenamiento legal especifico, las diversas disposiciones
aplicables cue en la actualidad se encuentran dispersas en
distintos ordenamientos juridicos.
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2,~ El sustentante, se atreve a sugerir que, dada la ma-
turaleza mercantil de los contratos en cuestidn y que, en fe
chas recientes se ha venido comentand> la necesidad de Refor
mar y adecuar a la &poca presente "el CHdigo de Comercio”;
se lleve a la prictica tal reforma, incorpordndose en tan im
portante texto legal "los Contratos de Inversifn que oparan
las Casas de Bolsa" para, -~ reiteramos -~ el logro de la expe
dita aplicacifn juridica y pr&ctica respectiva.

10.- Considerams que, de llevarse a la préctica la suge
rencia que antecede, ello conptribuiria a que, la Instituciony
malizacifn del Mercade de Valores de nuesiro Mé&xico gque, data
del afio de 1975, se renueve aln mis, beneficiada con la ircor
poracién del "marco legal" ya ordemado, preciso, fundado le~
galmente y aplicable, ¢on mis facilidad a la prictica bursi-~
til respectiva, de los Contratos de Inversidn que, celebran
las Casas de Bolsa con el Plblico Inversionista.

11.~ Reconquistar de nueva cuenta un mayor nfmerso de in—
versionistas para que participen en el Mercado de Valores y
que también las empresas se sirvan de 8ste para fimrciarse,
resultars positivo para el Sistema Financiero Mexicaro.

12.~ La gran legcitn se ha dado: Mo hay que incursionar
en el Mercado de Valores sin corocimientos de &ste en térmi~
s econdmicos (saber de sus instrumentos), legales (saber
de los alcances jurfdicos al contratar uma determinada inver
sifin) v de montos y tiamos ya que el Mercado bisicamente es
para capltales fuertes y a largo piazo.
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13.- Por Gltimo, consideramos que, mientras las Autorida
des Gubernamentales come lo son: La Secretaria de Hacienda y
Cré&dito Plblico, la Comisién Macionmal de valores, ete., ela-
boren y ofrezcan opciones a los particulares para que, &stos
- en plema libertad - manejen sus recursos a través de las
Instituciones que, mejor les parezca, se recuperard y acre-—
centarf la confianza y con ella, los beneficios mituos de la
captacifn de recursos econSmicos en el Pais.
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