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INPRODUCCION .,

Este trabajo tiene por objeto divulgar el cono-
cimiento de las prdcticas bursdtiles y de las ventajas -
de invertir en valores; considerando que en esta jorma -
se permitird la dispercidn de la proptedad de los medios
de produccidn.

Es indudeble que el ahorro y el trebajo forjan-
las nactones grandes, independientes y prdsperas, pero -
para que los ahorros sean provechosos a la comunidad, es
preciso invertirlos, es decir hacerlos producir, g¢s en -
este campo en donde el mercado de Valores juega un papel
muy importante, facilitando la inversidn de los ahorros=-
transformdndolos en capitales que ayuden al fonento y de
sarrollo de las industrias.

Le industria en general, precisa de recursos --
adicionales para poder crecer y una manera de proveerse-
de ellos la constituye el ofrecimiegnto de sus valores al
péblico, en efecto, la adquisicidn de una accidn signifi
ce ante todo, la compra real de una empresa, desde luego
en la proporcidn en que dicha accidn es participante del
capltal de la misma, recibiendo el adquirente, la satis-
faccidn de que su dinero trabajard en su beneficio parti
cular, ya que los valores inmediatamente comenzardn a —-
producirles rendimientos en forma de dividendos, intere-
ses Yy ganancias de capital. )

Para lograr la tranquilidad polftica y social =
del Pafs y sobre todo su progreso, e¢s indlspensable que~
cada dfa sea mayor el nimero de mexicanos que participen



en el mercado de valores, lo cual se lograrfa aapliando-
la publicidad en todos los sentidos sobre las ventajas y
caracteristicas de la tnversidn en acciones, ya que el -
ahorrador mericano en su mayorfa estd acostumbredo a ad-
guirir valores de renta jija, que le proporcionen cierto
interés y sobre los cuales, debido a la garantia de com-
pra ofrecida por algunas instituciones emisoras, no tie=
nen dude alguna en cuaento a su ligquidez, lo que les per=-
mite venderlos ol aismo precio en que se compraron.

Por iltimo suglero que para suplir la educacidn
en materia de valores del piblico mexicano, es determi--
nante la intervencidn de los agentes de Bolsa, o bien de
un asesor preparado y honesto, los cuales se¢ van a encar
gar.de obtener las mejores condiciones en beneficio de =
sus clientes y es as{ como se lograrfa en un juturo pré-
rimo, que la industria mexicana @ travéds de la Bolsa de-
Valores, perteneciera a un gran nimero de howbres y muje
res del pafs.
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CAPITULO I.

ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA
BOLS4 DE VALOIES.

a).~ Origen y Desarrollo.
b).- Historia de la Bolsa de
Valores de #éxico.



a) .~ ORIGN ¥ DESAIRAOLLO.

£l origen de las bolses de Valores se remontae a
épocas antlguas, en las cuales el honbre tuvo necesidad-
de proporcionarse los artfculos necesarios para su sub--
sistenciae, siendo asf como el trueque o intercambio de -
productos de la tierra y de su indusiria, tmpuso la cos=—
tunbre de reunirse periodicamente en lugares y dias de-—-
terninaedos a fin de celebrar mas fdcil y comodamente sus
operactones.

Bl objeto de reservar un sttio de reunidn, era-
el de poder contratar con garentias y facilidades, reall
zdndose en &gipto, Sicilia, Grecia, las isles del Egeo y
Fenicia, » los griegos tenfaen su {Amporium) y en Roma se
cred el (Collegium HMercatorum)”(1).

En Zoma, durante el Consulado de dpio Claudio y
Publio Servilio (493 afios 4.C.), se construyd el Colle=~
gitum Yercatorum, edlficlo donde se reunfan los comercian
tes pera tratar los asuntos releitvos a su ectividad, y-
en el cual ven algunos autores, el antecedente romano de
la Bolsa.

En la Edad Medla y principalnente durante la sg
gunda mitad adquiere su mayor desenvolvinmiento el inter-
cambio comercial de unas poblaciones a otres. E1 comer—-
cio Hedieval da origen a los greatos de comerciantes y ~
artesancs, a medlida que se ampliabe el radio del comegrm=~
¢lo y habla nuevos productos, los comerciantes se reuni-
an en grupos para hacer sus viajes, sujetdndose a deter-
ainados ordenamientos.




Fueron organizados estos gremios o asociaclones
privadas con el fin de protegerse reciprocamente y pasar
a Jormar parte del gobierno de las ciulades, llegando en
algunos casos a obtener la exclusivided del comercio.

£n esa época encontramos ciudades famosas por -
su intercombio conercial tales como: Fflandes, Brujas, im
Beres, Génove etc., y los sttios de reunidn eran conoci-
dos con el nombre genérico de Lonjas.

Bn Barcelona fué creada la casa Lonja del #ar =
en el aflo de 1347 y posteriormente fueron creadas las =-
Lonjas del ¥ar de Perpifian (1388), Buryos y Balboa (1494)

Posteriormente se conocieron las casas de CON==
tratacidn, designdndoseles con el nombre de Bolsas, sien
do en Amberes en el afto de 1531 cuando se fundd la primeg
re Bolsa, a esta siguieron la de Lyon en 1556, la Bolsa-
de Parfs se fundd el 24 de Septiembre de 1724; aunque =—-
con anterioridad a esta fecha en el Palacio de Justicia-
y mds tarde en gl Hotel Soessons se celebraban reuniones
con fines comercialese.

»Sin embargo, es mas aceptable considerar que =-
las Bolsas de Valores son producto de la evolucidn econd
micae general y mantfestacidn singular del sistema capita
liste de produccidn ya que, paraleles el origen y a la -
evolucidn del capitalismo, nacen y se desarrollan®.(2)

En el siglo XVIII los cambistas ingleses digron
el nombre de Stock Echange al café de Jonathan’s, que se
encontraba en Sweeting Alley, cobrando como derechos de-
entrada seis peniques y en 1801 se construyd un edificto
especial en Chapel Court y limitaron la entrada a¢ los =—-



miembros suscriptores.

Pero no jué sino hasta ados mas tarde, hesta el
segundo cuarto del siglo pasado cuando la Bolsa de Lon=-
dres adquirid verdadero arralgo dentro del sistema Jtnan
ctero inglés, a partir de esa évoca su desarrollo gs ==
ascendente y jirme, detentdo en ocasiones por severas =-—
conmociones, ligades a las crisis econdaicas inglesas.

Cuando se presentaron las primeras solicitudes—
de capltales, que la creciente industrielizacidn inglesa
requirid en el siglo XIX, a causa del extraordinario de-
sarrollo comercial e industrial, que trajo consigo la in
vengidn de mdquinas como son el barco y el ferrocarril,-
que acortaban distancias maritimas y terrestres; fué a -
través de la Bolsa donde se formaron esos capitules me -
diante la transformacidn de los ahorros individuales en-—
grandes sumas, organizdndose en corporaciones, en lgs ==
cuales la obligacidn de los socios se linitaba al monto-
de su aportacidn, lo que podriamos lleamer en la actuali
dad Socledad Andnima, pues bien a cambio de dicha aporig
cidn se les entregaban documentos que podian ser transai
sibles llamados acciones, y fue tal el entusigsmo en la-
compra y venta de dichos documentos, que hubo necesidad-
de man tener un mercado estable y regular, notivo por el-
cual se negociaron también en Bolsa, ya que en principio
en las Bolsas se negoclaba exclusivamente con el oro, la
plata y materias primas, lo que en la actualidad ofrecen
las Lonjas fercantiles o Bolsas de Hercaderfas,

Y es asf como la Bolsa de Londres Jué un valio~
so aurtliar en el desarrollo de los ferrocaerriles, la #a



rina Inglesa, las. industrias del acero y del hierro, la

- textil y otras no menos inmportantes; ademds fue un fac -
tor esencial en el desenvolvimiento de los Astados Uni -
dos y en menor proporcidn de dustralia, Canadd y la Ar—-
gentina,

En el Continente Europeo las Bolsas se organisa
ron de una menera distinta. Jientras que la Bolsa de Lon
dres es y ha sido una institucidn privada, en la que no-
ha tenido la menor ingerencia el gobierno, las dends Bol
sas europeas casl siempre se establecieron bajo el auspi
cio de las autoridades.

kn Parfs el gobierno intervino en la creacidn y
desarrollo del mercado organizado de valores, limitando-
8e por decretos de 1807 y 1816, a un nimero determinado-
las personas que podfan gjercer la profesidn de corredo-
res de valores. Cade una de esas personas depositaba una
crecida fienza con el goblerno, para garantizar su actug
cidn.

Es necesario mencionar que la Bolsa de Paris, =
debido a las caracterfsticas propias de la economia fran
cesa, no representd en el desarrollo econdnico de su pa-
{s lo que significaron las Bolsas de Londres, Berlin o -
Nueva York a sus respectivas naciones.

La Bolsa de Valores de Amsterdam constituye la-
mds antigua, pues fue establecida en 1611, aunque nunca-
Jue un mercado exclustivo de valores, ye que se negocla -
ban en ella las mercancfas mds diversas, especialnente =
cereales, piedras preciosas; pero durante mucho tiempo a
Angterdam concurrieron desde gobiernos extranjeros haste



banqueros privados, especuladores y navegantes, en busca
de recursos para flnanclar sus empresas.

Zsta Bolsa desempeiid un papel auy Iimportante en
la consolidacidn de Holanda como potencia mar{tima y en-
el desarrollo de sus colonias. Antes de la guerra de ~—-—
1914 se cotizaban en Amsterdam cerca de 3000 valores dis
tintos, de los cuales la mayorfa eran tftulos extranje =
ros.

Otra Bolsa europea de mucha importancia y con -
rasgos singulares es la Bolsa de Berlin, que siempre se-
caracterisd por ser un mercado exclusivo de valores ale~
mene8, a diferencla de los grandes centros internaciona-
les como lo fueron Londres, Paris y Amsterdam; adends el
goblerno alemdn siempre tuvo una intervencidn directa en
sus actividades, La Bolsa de Berlin sufrid su mds inten-
sa transformacidn después de la mitad del siglo pasado y
cual ninguna, estuvo ligada al desarrollo econdmico de —
su pafs. ,

La 2olsa de Valores de Nueva York cobrd inpor——
tancla a fines del siglo XVIII, poco tiempo despues de =
la Independencia de los Estados Unidos, a rale de la emi
sidn de 80 millones de délares en bonos, aprobada por el
Congreso de los Estados Unitdos de 1789-90, paera sufragar
los gastos que habfa originado la guerra de Independen -
cla y respaldada por el mismo gobierno “firmaron los mer
caderes un acuerdo por medio del cual se establecfan las
bases para la compra y venta de esos bonos® ( 3 ), en —--
virtud de la desconfianza general gue eristfec entre el -
publico de poder vender después de haber adquiride los - ’



‘,bonos antes mencionados, cuando quisieran hacerlo.

Sin embargo, no jfue sino husta el efio de 1317,
cuando un grupo de corredores adoptd pare su organiza --
cidn un nombre - New York Stock and Krchange Board -. &n
ese entonces habfa ocho firmas registradas y diecinueve
personas encargadas de los negoclos y transacclones, y -
mieniras las compaiifas se establecfen, el incremento ecg
némico de la nacidn crecfa en proporcidn directa al nine
ro de operaciones realliaadas.

Para legalizar todus estas operactones surgid -
como primera regulacidn jormal, la Constitucidn de la ==
Bolsae de 1817, y es asf como adgquirid una organizacidn -
sélida.

La aparicidn de las Bolsas en los Estados Uni -
dos fué posterior al nacimiento y al desarrollo del sis-~
teme bancario, a la existencia de un minimo de activida~
des comerciales e industriales y al uso de los velores -
en las prdcticas de financiamiento gubernamental y prive
do.

4 principios del siglo pasado las acciones de -~
doce bancos, diecinueve compaiifas de Seguros y la Compa-
iita de Luz y Gas de Nueva York, en ese entonces la més -
poderosa de los servicios publicos, se cotizaban en Bol-
sa de Valores y dies anos mds tarde la lista inclulg —--
ocho compaiilas de Ferrocarriles, lo que produjo la expan
sidn del mercado, el florecimiento del comercio y de la-
agricultura, logrdndose el desenvolvimiento de las indug
trids bdsicas.

Segin se iba desarrollendo una rama de la indus




tria ese auge se incrementaba con su inscripetdn en lg
Bolsa,

}

Fué en el aflo de 1863 cuando surgtd una nueva
clase de especuladores con el descubrimiento del petrd
leo en los Estados Unidos, formdndose un aio ads tarde
el ¥ercado del Petrdleo, y en 1867 desaparece por contiw-

1

t

nucs egspeculacliones mal fundadas.

Con la llegada del stglo XX, numerosos canbios
se operaron en ¢l mercado, tanto en su mecanismo como en
el cardcter de las operaciones, por los grandes volume =~
nes generados.

Las compaiifas industriales aumnentaron en ninero
también en ese tiempo las pegqueiias companfas ferrocarri-
leras, estaban en proceso de convertirse en sistenas Je=
rroviarios de grandes proporciongs.

Las transacclones de Bolsa qumentaron considera
blemente y los valumenes de operacidn eran cada dia mas
grandes y ast{ vemos como en el afio de 1901, rebasd los -
tres millones de acctones en un solo dfa, en 1928 cuatro
mtllones de acclones juaron operadas en un dfa y ya para
el afio de 1959 el promedio diario ya alcanzaba la cifra
de seis millones,

También es de menclonarse que al teratinaer la --
primera Guerra fundial, eristia un clima de pas y prospe
ridad, se mantenfa una wlza de precios y el mercado esta
ba cada vesz mejor en cuanto a continuidad.

Comensd la época de las grandes tndustrias como
la Automotris, 4viacidn, Cinematogrdsica, Petrolera, las
guimicas y logicamente los voldnenes se incrementaron —-




sa de Valores de Yérico, su origen y desarrollo a través
de las diferentes épocas en que nuqftro pafs susrid los =
canbios mds variados y criticos en'su es tructura politica
legal y econdnmica.

El Descubrimiento de 4América favorectd notable -
mente la Agricultura, asi como las itndustrias de la orjfe-
brerfa, cerdnica, ebanisterfae, la textil y otras; al co -
mercio principalmente exportando oro, plata, azucar, ple-
les etc. ¢ importando de Xspeia vinos, papel, jabdn etc.
y de las Filipinas sedas, telas de algoddn, perlas, espe-
cias tales como: clavo, canela y nuez moscada.

Como era naturael lo Nueva Bspafia imitd las Insti
tuciones Jurfdicas Yercantilas exlstentes en Espaia, asf
es como vemos que Se cred el Consulado de #ézrico en ¢l —=
afio de 1581 cuyas funciongs primordiales consistian en la
proteccidn y fomento del comercio, ademds tenia como ai =~
sidn resolver las controversias relativas al mismo.

La polftica seguida por Espaia de establecer un
verdadero monopolio en sus colontas, da como resultedo la
decadencia comercial. Postertormente vino la época Virrey
nal en la que se nota una recuperccidn comercial gracias
¢ que durante este época Se crearon lu casa de moneda, la
Aduana de Santo Domingo, se hicieron grandes obras pibli-
cas tales como ¢l ilumbrado, se cred el cuerpo de Policfa
etc. hechos que injfluyeron notablenente a combatir la de=-
cadencia conercial sufrida en la época Colontal.

El comercio de ¥éxico se desenvolvid en un plan
ascendente hasta principios del siglo fIX en qué las gue-
rras de Independencia trajeron consigo una época de cri =



sts econdnica.

&1 comercio interno de aquella época era muy pre
cario, concentrdndose exclusivamente en la capitul y en -
algunas cludades importantes del interior, ello eunado a
un sistema de transportes atrasedo y a la pobreza general
de la poblacidn, hacfa imposible todea acumulacidn de gho-
rros; constituyendo la mayor fuente de recursos el comer=-
cio de exportacidn, pues ¥éxico era un pafs fuertemente —
exportador de materias prinas, especialmente minerales.

No es sino haste los éltimos ailos del siglo pasg
do cuando se inicia la construccidn del sistema ferrovia-
rio y se reallzan algunos trabajos portuarios, correspon-
diendo a estos afos los primeros estfmulos a la genera ==
cidn de energfa eléctrica y fuertes impulsos a la minerfa
si blen es cierto que casi todas esas actividades eran --
promovidas por capitales extranjeros.

Respecto del sitema de crédito, debe decirse que
desde 1864 se habfan fundado diversos bancos, credndose -
de este modo un sistema bancerio de regular importancia;
sin embargo, en todo este perfodo los bancos no tuvieron
mnds funcidn que otorgar créditos al comercio, siendo muy
raquiticas sus aportaciones a la produccidn.

El crédito publico tampoco era factor de capita-
lizacidn, debido principalmente a la vigencia en politica
econdnica de los principios liberales, que impedfan el --
uso del crédito gubernamental para fines de inversidn.

En estas circunstancias el ahorro era insuficien
te para cualquier impulso generador de la econonia, ade =
nds de que, quienes por su posicidn econdmnica pudieron ha

- 13 -
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vecertfa Yoctezuma, el Banco Nacional, la Compaifa Indus -
trial de Orizaba, el Banco Internacional Hipotecario y o_
tros. La jalta de volunen en las operaciones de la Bolsa
condujo logicamente a su liquidacidn.” (5)

Durante algunos aitos las operaciones bursdtiles =
se celgbraron en dilferentes sitios, hasta que por fin en
el afio de 1907 se cred la Bolsa Privada de 4éxico S.i., =
estableciendo sus oficinas en la Compariia de Seguros lg =
fextcana, que daba al callején de la 0Olla.

Posteriormente en dgosto de ese mismo arno se - -
transfornd en Cooperativa Limitada. 8n Junio de 1910 cam_
bid su denominacidn por la Bolsa de Valores ie #éxico S.~
C. L., instalando sus oficinas en luas calles de Isabel la
Catdélica ninero 33. '

Al sobrevenir la Revolucidn se agravaron los pro_
blemas financieros, puesto que candid la estructura econd
nica, polftica y soctal del pals; como lo demuestra el de
creto pronulgado en 1916 por el Presidente de la Repibli-
ca en aquél entonces Don Venustiano Carranza, en el que -
s8e prohiben las operaciones especulativas de camoio, que_
dando ademds claeusuradas hasta nueva drden, las Bolsas de
Valores establecidas en la iepiblica, habiéndose levanta_
do dicha prohibicidn poco tiempo después, con la condi ~-
cidn de que mientres se¢ normalisaren las condiciones fi--
nancieras, estarian bajo la estrechia vigilanciae ie la Se_
retarfe de Hacienda, autoriadndose asimismo la apertura -
de una Bolsa de Valores exclusivamente en la Ciludad de 1€
rico, la cual quedarfa bajo la estrecka vigilanctia de la
propia Secretaria.

Adrios ads tarde, estando en el poder Don Plutarco=-




BElf{as Calles, promulgd el £7 de junio de 1948, un decreto
por virtud del cual la Bolsa de Valores y las transaccio=-
nes que se¢ efectuaron en el local de la misma, quedadan -
sujetos a la supervisidn de la Comisidn Nacional Bancaria
g1 perfodo de crisis bursdtil que suffieron los
mercados mundiales en el afo de 1929, no fué tan sensible
en #éxico como en otros palses; se cotigaban en esa época
principalmente valores mineros y bancarios asf como uno -
que otro industrial; se cotizaban tanto acciones como =--
obligaciones, pero estas operaciores no contribufan al de
sarrollo del pafs, en primer lugar por la ausencia de cré
dito para la inversidn y en segundo lugar, por el mnigdo -
de los que ejercifan controles mayoritarios en las compaii
as, de perder sus propiedades en la propie Bolsa.

Las Bolsas de Valores en el mundo Jfueron objeto
de serias reformas, ajustes y controles por parte de los
gobternos, todo esio tendiendo a proteger los intereses =
de los lnversionistas,

En nuestro pafs estas reformas y controles se --
efectuaron unicamente en cuanto al aspecto jurfdico, y es
as? como en el afo de 1938, slendo presidente sustituto -
Don Abelardo L., Rodriguesz, legisld considerando e las Bol
aas de Valores, como institucliones duxiliares de Crédito,
promulgando el 20 de Febrero de 1933 el Reglumento respec
tivo,

La actual Bolsa de Valores de i#érico S.4. de C.V
se constituyd de acuerdo con la concesidn otorgada por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, con fecha Z9 de
agosto de 1933, estando ya considerada como una organiza=—
ctdn quriliar de crédito; misma que en sus principios no

- 17 -



tuvo el desarrollo deseado motivado gsto entre otras cau-
sas por la omisidn de leyes relativas que pernitieran un
control de legalidad de las emisiones y mayor garantfa a
los inversionistas, no obstante que los valores inscritos
en Bolsa debfan sujetarse a un exdnen téenico, de acuerdo
con los preceptos de la Ley Bancaria, por lo que en el —-—
aito de 1940 se publicd la ley que establece los requisi =
tos para la venta al piblico de acciones de Sociedades «—-
Andnimas, creando paﬁa tal efecto una coaisidn integrada
por tres miembros, dos nombrados por el Presidente de la
Repiblica, genecralmente se designaba al Secretario de Ha~
cienda y en aquel entonces Secretario de Lconomfa y otro
designado por la Bolsa de Valores, estando facultada esta
para verificar los datos presentados y a solicitar la -~
prdctica de las investigacliones necaesarias para dar su re
solucidn, sin embargo este sistema de protsccidﬁ no erg -
completo y es as{ como se fundd la Comisidn Nacional de -
Valores en el afio de 1546, por un decreto Firamado en el -
mes de 4bril de ese mismo afio, congiderdndosele una enti-
dad autdnoma y federal, estando integrada por represenian
tes de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, de la
Secretarfa de Industria y Comercio, de la Bolsa de Valo -
res de #érico, del Banco Nacional de Obras y Servicios P{
blicos, de la Nactonal Financiera y del Banco de Hérico.
Stendo asi como el gobierno de la Repiblica solu
ctond unag necesidad inaplazable de reguler el mercado de
valores, de vigtlar sus operaclones, de culdar su sano =—-
Juncionaniento, de estimular su desarrollo y facllitar el
Jinanciamiento de actividades importantes en la vida eco~
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ndnica del pafs, ¥ no fue sino despues de haderse creado
la Comisidn Nacional de Valores, cuando se oresentd un —-
gran desarrollo en las operaciones req

lizadas por las 8ol
Sas de Valores de Hdzrico §.4. de C.V.



CAPITULO II.
L4 BOLSA DE VALORES.

1.~ Concepto.
Z.=~ (lases de Bolsas.
a).= Bolsas de Hercancfas o Lonjas
dercantiles.
b).=- Bolsas de Valores.
3.~ Diferentes tipos de constitucidn,
a).- Estatales.
b).~ Privadas.
¢).= Privadas con intervencidn es-~
tatal.
4.~ Bolsa de Valores de iéxico
al).- Organisactdn y Administracidn.



l.-~ CONCKPTO,

Las Bolsas de Valores han stdo definldas como -—=
"i{ngtituclones auxiliares de crédito que tienen por fina-
lidad crear los medios necesarios para la celebracidn de
contratos sobre tftulos valores y metales preciosos.”(6)

8.~ CLASKS DE BOLSAS.

Segin los efectos que se contratan en Bolsas; es
tas pueden ser: de Jfercaderfas también conocidas como Lon
Jjas Hercantiles y la de Vaelores.

a).~ Bolsa de #ercaderias o Lonja H#ercantil.

Es la institucidn gque proporciona un mercado cen
tral de futuros de mercaderfas tales como: café, algoddn,
centeno, lana, trigo, cacao, azucar, mals etc. y cuyos —-
precios fluctdan constantemente.

Bs necesario hacer notar que el esfuerazo desarro
1lado por el Gobierno creando presas, caminos etc, se ha
visto compensado con el plan ascendente de la agricultura
del pafs, creando la necesidad de fortalecer el poder de
contratacidn de los agricultores y evitar que estos vayan
a las manos de acaeparadores, por lo que en un jfuturo no =
nuy lejano se tendrd que modificar la Ley General de Ins-
tituciones de Crédito y Organizaciones Juxtliares, en su
capftulo cuarto {Bolsa de Valores}, aerticulo 70, ya que -
actualmente regule y hable de las Bolsas de Valores excly
stvamente.

b).=- Bolsas de Valores.

La actual Ley Genercl de Instituctones de Crédi-
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to y Organizactones Auziliares, regula el funcionamiento
de las Bolsas de Valores y especifica que podrdn ser mateg
ria de contratacidn los valores y efectos piblicos, titu-
los de crédito y en general todos los efectos mercantiles
emitidos por particulares previa autorizacidn de la Comi=
sidn Nacional de Valores,

3.= DIFERENTES TIPOS
DE coysrIrucron.

Las Bolsas de acuerdo con la Legislacidn vigente
en dijferentes paises, se pueden constituir en tres jformas
bdsicas: Las fundadas por el Estado, las fundadas por la
inictativa privada, y una tercera forma que es la coabing
cidn de las dos anteriores, es decir fundadas por una ini
ciativa privada pero con la aprobacidn y vigilancia del -
Bstado.

a).- Estatales.

Este tipo de constltuctdn consiste en que la ad-
ninistracidn de estos importantes centros la lleve a cabo
el Estado.

Hste sistema de constitucidn es en reclidad res-
trictivo ya que limita a la iniciativa privada, pudiendo
mencionarse como ejemplo la Bolsa de Berlln, que desde --
que se congtituyd, hasta la Jecha se ha caracterigado por
ser un mercado exclusivo de valores nacionales, a diferen
clia de otros centros intcrnacionales que contratan efec =
tos de todes las naclonalidades.

b).~ Privadas.

Esta forma de constitucidn es exactamente todo -
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lo contrario de la enunciada en el pdrrafo anterior yg --
que es liberal, y por tal razdn no ojrece al piblico in -
versionista el grado de seguridad y confianza deseado, =—-—
stendo en s{ este el principal problema de las aisma§; ~-—
sin embargo este sistema de constitucidn es el que rige -
la Bolsa de Londres, en la que no ha tenido mayor ingeren
cia el gobierno y sin embargo e¢s y ha sido un valioso gqu=
ziliar en el desarrollo econdmico de Inglaterre y factor

esencial en el desenvolvimiento de otros paises como Cang
dd, Argentina y Estados Unidos.

¢).~ Privada con intervencidn Hstatal.

Esta es a ni criterto la jorma de constitucidn
mds adecuada ya que, como menciond antes es una combinag =
c¢idn integrada por la inictativa priveda y se sujeta a la
aprobacidn y vigilancia egstatal, hechos gque hacen desapa-~
recer: a).~- el monopolio estatel, que tmplica la restrice-
cidn de la iniciativa privada y b).- el gredo de inseguri
dad y desconfianze que representan las Instituciones pri-
vadas. '

La actual Bolsa de Valores de Espafla, no obstan-—~
te que en sus principios se rigid por el sistema de cons=
tituctdn estatal y posteriormente por el privado, actual-
mente adopta el sistema mixto, de lgual manerg estdn cons
titutdas las Bolsas de Valores de iéxico, Honterrey y Gua
dalajara,

4,- BOLSA DE VALORLS
DE 4BXICO.

al.- Organizacidn y Adnintistracidn.



La Bolsa de Valores de iéxico, funciona prepia =
autorizacidn de la Secretarf. de Hacienda y Créiito PdblL
co y sus actividades estdn reguladas por la Ley General =~
de Instituciones de Crédito y Organisaciones aurillares,-
asiaismno por el reglamento de dicha Ley, :demds por los =
estatutos legales de su escritura constitutive y por el =
reglanento interior de le Bolsa.

Las BRolsus por las caracterfsticas propias que w—-
presentan en su organizacidn y funciones econdnicas deben
constitulirse de acuerdo con la Ley General de Socledades-
Nercantiles, con apego udends al reglamento del Capftulo-
IV del Tftulo II de la Ley General de Ingtituciones dg -~
crédtto.

Establecida como Sociedad Andnima de Capital Va _
riable, 1. Bolsa de Valores de #éclco, uctualmente cuenta
con una organisacidn adninistrativa que se encuentra divi
dida de la siguiente manera:

l.- La Asanblea General .le Acclonistas.

S.~ Bl Consejo de iduinistracidn.

3.~ La Direccidn.

4.~ La Gerencia.

5.~ Departanentos de la Bolsa, divididos segién ~-~
su importancie, en primarios y secundarios(?7)

La 4sanblea General de Acclonlstas.

Compuesta por la totalidad de sus aiembrog, la A_
samblea General de Acctionistas ejerce la direccidn y vigl

lancia de la Bolsa, stendo su drgano supremo. fctualmente
la Bolsa estd integrada por 75 miembros, de 1os cuales my

o -~



ORGANIGRANA DE L4 BOLSA DE VALORES DE HEXICO

ASAYBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS—— COYISARIO
AUDITOR BXTERNO——CONSEJO DE ADMINISTRACIOF CONISIONES
[————DIRECCION
ASESORES RELACIONES PUBLICAS ¥ FOUENTO
GEREVCIA ,
PRINARIOS SECUN DARIOS

OPERACIONES REGISTRO ESTUDI 08
BURSATILES ——T ESPECIALES ——ADHINISTRACION
SALON DE ESTUDIOS )
REUATES ———|—ogh0DL0S BSTADISTICA~—CONT4BILI DAD
TELER ESTUDIOS N
IYPRESORES T~ LAGALES ARCHIVO ——PRESUPUESTO
LICUIDACIONES IV FORY ACT O] — Prc2iSON 41

FUENTE: BOLSA DE VALORES DE AEXICO S.4. DE C.V,

ZoN QO py

%hJ?QNQbe.:cu]Abo




chos de ellos no se encuentran en funciones, ya que desa=-
rrollan otras actividades.

Dentro de las principales atribuciones de la =——-
Asamblea, se encuentran: '

»q).- Designar un Consejo de idministracidn.

b).=~ Discutir y aprobar el Balance de la Bolsa.

c).~ Sefalar la aplicacidn de utilidades.

d).—- Acordar los aumentos o reducciones al capl-
tal sociel de la Bolsa.

e}.~ Aprobar la fusidén de la Bolsa de Valores de
dézxico S.4. con otra sociedad.
J).~ Resolver sobre las solicitudes de adaisidn

de nuevos soctos 0o de separacidn de los que ya existen.;
(8

Como se puede apreciar, las funciones primordia=~
les de la Bolsa de Valores de iéxico, son establecidas de
mocrdticanente con el voto totalitario de la dsamblea (e~
neral de dcclonistas.

El Consejo de Administracidn.

Este cuerpo es el principal drgano ejecutivo de
la Bolsa y cuenta con la coladoracidn de un director y un
gerente, los cuales llevan a cabo directamente los acuer-
dos tomados por el Consejo.

Todos los que integran el Consejo de 4dministra-
ctdn, deben ser soclos activos en junciones de cgentes de
Bolsa.

Dentro de las principales labores del Consejo de
ddministracidn, se encuentran las sigulentes:
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»a}.~ Destgnar audltores erternos.
b).~ Nominar comités de trabajo, los cuales de

ben ser integrados por los proplos socios activos.
c).= Tesolver sobre solicitudes de inscripcidn
de valores, para su cotizaecidn en Bolsa.

d).~ Inspeccionar los libros de los agentes de
Bolsa.

e).~ Certificar todas y cada una de las cotiza
ciones que se estableazcan en el remate diario.

S}~ Dar solucidn sobre las dimisiones de socios
sugcriptores.

g} .= dctuar como drbitro en las controversias --
gue se susciten dentro de las diarias sesitones de remnate.

h).- Hodificar tanto el Reglamento Interior de -
la Bolsa de Valores, como el Cddigo de £tica Profestonal
de los agentes de la misma.”(9)

Existen varies comisiones nombradas por el pro =~
pto Consejo de ddministracidn, las cuales efectian diver-
sas tareas, y asf nos encontramos la Comisidn Revisora de
solicitudes de inscripcidn, la Comisidn de sstudios sspe-
ctales, la Comisidn de Helaclones ante las Ampreses para
el fomento del mercado, la Conmistdn de Difusidn y la Comi
sidn de Cotlzaciones.

De las conisiones anteriormente serialadas, la =-
que tiene mayor importancia por su proyeccidn es la de --
las Relaciones ante las Impresas para el fomento del mer=
cado; pero por otra parte los alembros que la han integra
do, no han logrado tener el érito deseado, puesto que las
propias empresas no aceptan la tnvitacidn parg ser insg —-
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critas en lu Bolsa, por el miedo u perder ¢l control de-
su adainistrecidn.

La Direccidn.

E1 Director segin lo establece el Reglamento In;
terior de la Bolsa, es nombrado por el Consejo de Admi =~
nistracidn, y es el que se encarga de las oficinas de la
misma, es responsable de la contabilidad y de la caja de
la Institucidn, ademds debe velar por el cumplimiento ==
eracto de la escritura constitutiva de la Sociedad, de =
los estatutos del Reglamento Interior y del CSdigo de B
tica Profesional de los agentes de Bolsae.

La Direccidn de la Bolsa de Valores de iféxico, -
para el mejor desemperio de su labor, cuenta con asesores

- legeles y contables; de esta manera Se encuenira en la -

posibilidad de resolver los problemas8 que sobre esas ma_:
terias afecten el funcionamiento, la organiszacidn y la -
gdninigtracidn de la propia Bolsa.

La Gerencia.

Tradicionalnente este puesto se¢ le ha otorgado a
una persona que no es aiembro de la Institucidn. Actual_
mente la Gerencia no existe y en su lugar se ha creado =
un puesto conocido como Aduxiliar de la Direccidn, consi_
derdndosele como de menor categoria.

Los Departamentos de la Bolsa.

Con el objeto de explicar a grandes razgos las =
Junciones de los Departamentos de la Bolsa, los dividirg
mos para su estudlo en: Departamentos Principules y De -
partamentos Secundarios.

Departamentos Principales.




Dentro de esta categoria nos encontramos con los
sigutentes:

a).~ Operaclones Bursdtilgs.

Este departamento es el que rgalixa una Jde las ~
funciones mds tmportantes de la Bolsa de Valores, consis
tente en la supervisidn de todus y cada una de las operg
ciones realizadas en el Saldn de Remates, considerdndosg

le por este motivo no un departamento sino una jfuncidn.

b).- Saldn de Remates.

Bs en este sitio donde propiamente llena su comg
tido este tipo de negocios, puesto que es aqul donde se-
efectdan diariemente la reunidn de los agentes de bolsa-
y las operaciones de compra-venta de valores.

Bste departamento se encuentra integrado por ¢l-
Corro Central de Operaciones, en ¢l cual se registran ==
con minuciostded todas las operaciones que se reallzan =
en el local, registrando ademds las posturas de ojferta y
denanda sobre cualesquiera de los valores que Se encusn_
tran registrados en Bolsa.

Dentro del mismo Corro Central de Operaciones se
encuentra un pequefio departamento denominado ” Teleimprg
sor®, el cual efectuando labores de teletipo, reporta ==
las operaciones reclisadas en el local a las personas ==
gue se encuentran suscritas a este servicio, por medio =
de aparatos eleéctricos, gue van sedalando las transac-——
clones realizadas por los agentes.

¢).~ Departamento de Liguidaciones.

Es en este departamento ddnde tiene lugar la en_
trega ffsica de los tftulos vulores; la importancia de =
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puesto qué por medio de €1, el publico conocerfa mds a -
fondo los sistemas de inversidn que existen en nucstro =
pafs, adends de la proteccidn en c¢sta clase de inversio_
nes. .

La divulgacidn podrfa efectuarse por medio de —-
conferencias, seminarios, pldticas y en general haclendo
una invitacidn al inversionista, de conocer la importan_
cia de los mercados de valores para la funcionalidad de-
los capitales.

b).- Departamento de kstadistica.

Este departamento se encarga de de una manerag ==
sistemdtica todas las operaciones que se realizan en los
locales de la Bolsa, en la jforma de datos contables, los

cuales son dados a conocer por medio de un boletin men —-
Sualo

¢).- Departamento de Archivo,.

Bste Jepartamento cuenta en la actualidad con ==
los sistemas mds modernos, por lo que resulta ser dg ==
gran interés, ademds han logrado reunir gran cantidad de
datos los cuales resultan de interéds general.

d).~- Departamento de Publicaciones.

Como su nombre lo indlca e¢ste departamento se en
carga de hacer piblicos los datos Jde las operaciones rea
lizadas en el piso de la Bolsa; diariamente emilte un in_
forae conocido como “Boletin de Bolsa”; por otro lado pu
blica mensualmente otro Boletin, en el cual se recoptlan
las operaciongs realizadas en el transcurso de un mes y-
gue es reflejo fiel del cambio realizado ern un mes conti
nuo de operaciones.
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Considero que no es necesario clter las funcio =
nes cue realisan los Departamentos de Presupuesto, Adml__
nistrecidn Interna, Contabilidad y Persoal, puesto que -
dentro dc su nombre llevan implicitas sus labores.

Para concluir podenos agrugar que los gastos que
representa el sostenimiento de los servicios que ofrecen
las Bolsas, son sujragados por cuotas que se cobran por-—
la inscripcidn de valores, segin el iritlculo 20 del ite -
glamento del Capftulo III del Titulo II de la Ley Gene=~-
ral de Instituciones de Crédito y Organizaciones iuxilig
res y las cuotas anuales que se agncionan en el Art. 11
Jraceldn I del inciso f, las cuales se fijan a 10S so ==
clos,.

_32-



sy T D A R e
i st A AR AR S

CAPITULO III.

TITULOS D5 CREDITO SUSCEPTIBLES DB
NEGOCIARSE BN BOLS4.

l.~Los Valores,
d.~Clasificacidn de los valores.
a).~Valores de renta Fija.
al.~ Cédulas Hipotecarias.
a2.~ Bonos Hipotecarios.
a3.~ Obligaciones Hipotecariaa.
a4.~ Bonos Flnancleros o Titulos
Financieros.

a5.~ Certificados de Participacidn.

a6+~ Bonos del Estado.
b).= Valores de Renta Variable.

bl.- 4ccliones Conunes.

b&.~ 4ccionegs Preferentes,




le= LOS VALORKS,

Los valores son T{tulos que tiemen un valor repre
sentativo, pues permiten la movilizacidn de un derecho de
propiedad, ya sea sobre bienes muebles § inmuebles,

Fe decir,que el derecho de propiedad sobre "un =
algo® se documenta en un tftulo y que este es susceptible
de ser transferido, ya sea por endoso o por simple entre-
ga.

¥o todos los valores son susceptibles de negociar
se en Bolsa, unicamente lo serdn agquellos t{tulos proveg=-
nientes de una mismae emisidn producida en masa, en serfe;
que tlienen las mismas cualidades, conceden los mismos de=
rechos a sus tenedores y pueden tener un curso de cambio-
comin,

4.= CLASIFICACION DE LOS
VALORSES.

Los valores cotizados en Bolsa pueden clasiflcar-
se atendliendo a diversos criterios:

a)e= Conforme a su origen ¢ en nacionales y exr=-
tranjeros; segun sea la nacionalidad de la entided emiso
ra.

b).=- Conforme a la naturaleza de la entidad emi-
sora: en piblicos y privados.

Serdn piblicos los emitidos por instituciones gu=
bernamentgyles y privados los emitidos por personas Flsim=
cas o morales de caracter particular.

c).= Conforme a su rendimiento: pueden ser de —=-




renta fija o rendimiento variagble.

Los valores de renta fija son los gue se obligan
a retribuir o su poseedor un interds periddico constante
independlentemsnte de cualguler contingencia.

Los valores de renta variable son aquellos cuya=-
retribucldn se condiciona a la utilidad de la enpresa e~
misora, es decir si la empraesa obtuvo grapdes utilidades
el rendimiento de sus valores serd muy elevado; pero si=
dichas utilidades son reducidas, su rendimiento serd {n_
Sfimo,

a).~ Valores de renta fija.

Se puede decir que aestos valores repregsentan un-
crédito colectivo a cargo de una empresa emisora.

Entre los valores de este tipo, los mas conocl -
dos y los qué tienen mayor bursatilidad son:

1.~ Las Cédules Hipotecarias.,

Z.=- Los Bonos Hipotecarios.

3¢~ Lus Obligaciones Hipotecarias.

4.-~ Los Bonos Financieros o Titulcs Financieros.

5.~ Los Certificados de Participacidn,

8.~ Los Bonos del Lstado.

al.~ Cédulas Hipotecarias.

Las Cédulas Hipotecarias son Titulos valores emi
ttdos por particulares con interwvencidn de una institu——
cidn de erédito hipotecario.Esta ultima garantiza solida
riamente todas las obligaciongs de la cédula emitida con
su intervencidn,

No obstante que las Cédulas son emitidas por una



infinidad de personas, en el anercado se conocen por el =
nonbre de la Institucidn gque interviene en su emistdn.

§stos valores se documentan en tftulos al porta-
dor o a la drden, con un valor nosinal de clen pesos, o
de sus myltiplos: gulinientos, 2il pesos etc, produciendo
un interds constante anual, pagadéro aensualnente.

Los intereses son cobrados por nedlo de los cupo
nes adheridos al cuerpo del titulo de la cédula hipoteca
ria, los cuales establecen la fecha del cobro y la cantt
dad a cobrar y con solo presentarse o las ventanillas =-
del Banco Hipotecario respectivo se hacen efectivos,

Las Cédulas ripotecarius en la redaccidn del ti-
tulo, consignan el plazo en que fenece la emisidn, es de
cir, la fecha en que el banco emisor se obliga a reinte-
grar el valor nominal de la misma, a su dltimo tenedor.

Este plazo puede ser hasta veinte atos, pero co-
munmente las emisiones son a diez afdos.

Las instituctiones que intervienen en la eanisidn
de cédulas pactan gque se amoriticen mediante sorieos se -
mestrales, lo que significa que la cédula que sale sor -
teada, desde ese momento deja de percibir intereses y =--
que su propietario, con solo entregarla en el banco, re-
cibird el valor nominal gue ampara el tftulo,

Para garantfa de quien compra una cédule y para
salvaguardar sus propios intereses, los bancos hipoteca~-
riog adopten todas las medides necesarias con objeto de
asegurarse que la emisidn se hace satisfaciendo todos los
requisitos legales, y que ¢l valor de los edificios que
se hipotecan garantiza ampliamente el aonto de las cédu-



las emitidas.

Estas instituciones tembién representan a todas
las personas qué compran sus cédulas, ante el deudor hi=-
potecario, y en caso de qué este éltimo no cumpla con ==
las obligaciones gstipuladas, el banco realizard todos =
los actos y acciones a fin de lograr qué los iIntereses —
de los poseedores de cédulas estén plenamente garantiza-
dos.

a8.~ Los Bonos Hipotecarios.

Estos tiftulos son emitidos directamente por 1lgs
sociedades de crédito hipotecario y estdn garantizados -
con créditos y préstamos otorgados por la sociedad que -
los emite, teniendo preferencia sobre los activos de la
Institucidn, respecto a todas sus obligaciones, querien-
do decir con esto gue los bonos hipotecarios son garanti
aados con todos los recursos del banco hipotecario eml =
sor.

Los bonos pueden ser emitlidos hasta por un plazo

de veilnte afios; sin embargo en la prdctica se emiten a -
diez y son amortizados mediante sorteos semestrales, con
cediendo la Ley la facultad a la Institucidn emisora pa-
" ra reenbolsarlos anticlipadamente a su vencimiento.
‘ Respecto de los sorteos, debemos declr que los -
bancos publican con una gran profusidén los resultados, —
los cuales pueden consultarse en los periddicos de mayor
circulacidn. .

Por otra parte, estos valores pueden ser a la dr
den o al portador; de clen pesos o de sus multiplos; pro



duciendo un interds anual que se cobra en mensualidades-
con la entrega de los cupongs correspondientes.

Hstos cupones como en el caso de las Cédulas, =-
vienen adheridos al titulo y especifican claramente la -
Jecha del cobro.

a3,~ Las Obligaciones Hipotecarias.

Estos valores son smitidos por Sociedades Andni-
mas y como su nombre lo indica, estdn garantizados por =
una hipoteca que se establece sobre los bienes de la em_
presa emisorae, incluyendo todos los edificios, la naqui=
naria, el equipo y los activos de la Sociedad.

Estos tftulos son documentados al portador o a -
la orden y por lo regular, en la prdctica se encuentran-
con un valor nominal de clen pesos cada uno o de sus mdi
tiplos.

Bn su texto estd consignado el nombdbre de la So -
ciedad emisora, su domicilio, su giro, datos de activo,-
pasivo y capital del balance que se haya ejectuado precl
samente antes de la emisidn, el plazo de amortizacidn, -
el tipo de interds y sus formas de pago.

Por ley, en toda emisidn de obligaciones deben =
estar representados los intereses de los obllgacionistas
por un representante comin, que puede ser cuelesquiera -
persona 0 institucidn autorizade para tal fin.

Generalmente es degsignada para ese efecto una So
cledad fiduciaria.

Es de gran importancia la Jfuncidn que realiza el
representante comin, pues se le encomienda la vigilancia
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del exacto cumplimiento de todos los compromisos que de=-
rivan de la emisidn, y previamente tiene que cersiorarse
de la completa legelidad de la mnisaa.

Las Obligaclones Hipotecarias producen un inte =
rés anual que se paga t¥imestrel o semestralumente, con =-
tra entrega de los cupones respectivos que se encuentran
al cuerpo del titulo.

Bn general puede decirse que todas las emisiones
de oblligaciones se hacen a diesg aiios y son amortizables-
mediante sorteos semesirales.

ad.- Los Bonos Financieros o T{tulos Financie =
ros.

Estos titulos son emltidos por las fiiancilerqs=—
como instituctones de crédito,

Los bonos jfinancleros estdn garantizados especl
Jicamente por créiitos concedidos a empresas solventes y
que generalmente congtituyen hipoteca sobre todos sus ==
bienes, o por valores gubernamentales o de empresas prds
peras; pero ademds, las sociedades financleras que los =
lanzan al mercado respaldan con todos sus recursos las =
obligaciones derivadas de e¢stas emislones.

Bstos bonos, como todos los valores, se documen_
tan en papel de seguridad, con un valor de clen pesos o-
de sus miltiplos.

Los tftulos rcpresentativos de un dono llevan a_
dheridos una serie de cupones que se utiligan para ¢l co
bro de los intereses gue producen.

Los cupones estdn numerados y llevan la jfecha en



que deben cobrarse; de esta manera el poseedor de un bo=-
no con solo recortar el cupdn en la fecha correspondien-
te y presentarlo a su cobro rectbird su importe.

La generalidad de las emisiongs de bonos finan =
cieros son a diez aflos y en todos los casos se amortizan
mediante sorteos serestrales o mensuales.

) La ley concede a las eatsoras la facultad de =--
anortisarlos antes de su plaso de vencimiento, lo que =--
quiere declr que mediante el pago del valor nominal de -
los bonos, las financieras pueden redimirlos anticipada-
mente.

Los sorteos de amortigacidn se efectuan en fe ~-
chas fijas, ante representantes de autoridades, y sus rg
sultados son ampliamente difundidos, principalmentie a —-
través de los periddicos de mayor circulacidn.

ab.- Certificados de Participacidn.

Este titpo de valores son emitidos directamente -
por sociedades fiduciarias y representan una parte pro =
porcional de los frutos o rendimientos de valores o bie-
nes de cualquier.clase, dados en fideicomiso.

Los mds importantes certificados de participa --
cidén en nuestro mercado son los de la Nacional Financie-
ra S.4. y los del Banco Nacional de Obras y Servicios Pi
blicos S.4, los cuales representan en la actualidud los
valores de mayor bursatilidad.

Los certificados de participacidn se documentan
en tftulos al portador o a la drden, con valor nominal -
de clen pesos o de sus miltiplos y producen un interés -
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anual que se paga trimestralmente.

Los certificados de participacidn, como antes se
menciond, estdn garantizados por grupos de valores que =
la socledad enisora constituye en fldeicomiso.

En la redaccidn de los tftulos se consigna al rg
presentante comin de los tengdores de certificados, el =
cuel tiene la obligacidn de verificar que la emisidn se
hage de acuerdo con la Ley y que la gaerantifa satisfega =
ampliamente las obligaciones derivadas de la emisidn.

a6,~ Jonos Jdel Fstado.

Los Bonos del EZgtado o del Gobierno, como su non
bre lo indica, son emiltidos por el Gobierno Pederal o ==
por los de los fstados.

Estdn respaldados en general por los ingresos =-
provententes de los impuestos, o bien por un impuesto eg
pecial.

Los Bonos de Goblerno se amoriizan gradualmen te
y ‘tienen también intereses fijos.

b).~ Valores de renta variaeble.

Estos valores se llaman asf porque, tal como se
seffald, su producto estd sujeto al ejercicio de las em =
presas que los emitan, son valores de este tipo las ac -
ciongs, las cuales se clasijfican en acciones preferentes
y comunes u ordinarias.

bl.- Acciones Comunes.

Las acciones son ti{tulos valores que represen =~
tan una fraccidn del capital de une empresa, asi como un
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derecho de copropiedad en la misma.

51 propietario de una accidn comin es participan
te en el negocio, en la parte proporcional gue su accidn
representa. '

Es decir, es uno de los dueiios de la compaila y-
por tanto tiene derecho a percibir los beneficios que el
negocio produsca y la obligacidn de sufrir, hasta por el
importe de sus aportaciones, las perdidas gque haya; pero
ademds tiene derecho a intervenir en el nombramiento de=
los administradores y ratificer la actuacidn de ellos,en
caso de liquidacidn de la empresa, a recibir la parte --
proporcional de capital que le corresponda,siendo liqui-
dables en iltimo término.

Todas las acciones comunes de una sociedad sgn -
iguales: confieren a sus tenedores los mismos derechos e
imponen las mismas obligaciones.

Las acciones se imprimen en tftulos de papel de=~
seguridad, en cuya redaccidn debe ir consignado el nom=--
bre de la sociedad emisora, su domicilio social, su capl
tal, el nimero de acciones y los principales aertfculos =
de la gscritura congtitutiva de la empresa.

Por regla general las acciones llevan adheridos=-

una serie de cupones,qgue se utiligan para el cobro de di
pidendos.

b&.~ Acclones Preferentes.

Se¢ llaman acciones preferentes a las gue Se garan
tiza un dividendo anual minimo, y en caso de liquidacidn
de la empresa emigora, tiene preferencia sobre los otros



tipos de acciones que haya en circulacidn.

Las accionegs preferentes adoptan diversas varie-
dedes,pudiendo ser de dividendo acunulativo o no acumulag
tivo; participantes y no participantes; convertibles e -
inconvertibles,

Son acciones preferentes con dividendo acunulati
vo aquellas para las cuales se ha pactado que, indepen -
dientemente del resultado de las opuraciones de la emprg
se emisora, tendrdn derecho a un dividendo fijo anuel y
que en caso de que-las uttlidades del negocio en un ejer
cictio social determinado no peraitiera cubrirles el divi
dendo a que tlenen derecho, este se les acreditard y les
serd cubierto en el prdzimo o hasta que las utilidadgs =
de la empresa lo peraitan.

§i un negocio no puede cubrir e sus acclonistas
preferentes, en varios ejercicios consecutivos, el divi-
dendo acunmulativo a que tienen derecho los accionistas =~
preferentes los cobrardn, antes de que la empresa emiso-
ra cubra a los acctonistas ordinarios cualqulier dividen—~
do.

Como se comprenderd, se llaman accliones no acumy
latives aquellas cuyos dividendos no se acumulan y gue,
transcurrido un ejercicio en el que no hay utilidades a
distribuir no tienen mds derecho gque a exigir un dividen
do del 5% gque establece la ley.

Son acctiones preferentes participantes las que -
tienen derecho a participar, ademds del dividendo fijo,
en un dividendo extraordinario sobre el resto de las uti
lidades, cuando estas, superan un porcentaje determinado.
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las acciones no participantes no poseen es¢ derecho.

Se llaman acciones preferentes convertidles, agqug
1las para las cuales se ha pactado, que después de un pe-

rfodo determinado, se transjformardn en acciones ording ==
rias.

R TR




g T T T

CAPITULO IV.

REGIHAN JURIDICO Y SUPERVISION Dit L4
BOLSA D& VALORES Dy HEXICO.

a).- Regulacidn Exterior.
al.~- Reglamento de Corredores para la
plasa de Héxico. '
ale~ Ley General de Instituciones de-
Crédito y Organizaciones Auxilia
res.
a3.=- Reglamento del Capftulo III, T{_
tulo II de la Ley General de Ings
tituciones de Crédito y Organiza
ciones Auxiliares.
b).- Regulacidn Interna.
bl.- Reglamento Interior de la Bolsa-
“de Valores de Hézico.
bS.= Cddigo de Ftica Projesional.
¢).- Supervisidn. '
cl.= Nacional Financlera S.4.
cE.= Comisidn Nactonal de Valores.



Podemos dividir el régimen Juridico de la Bolsa
de Valores de dérxico en dos aspectos: exterior e interno
a continuacidn harenos un andlisis respecto de las dispo
siciones Juridicas integrantes del aspecto erterno.

a).~ Regulacidn Ezxterior.

a 1.~ Reglamento de Corredores para la plaga de
Héxico.

Este Reglamento podemos decir qué fué el primer
intento por parte de las autoridades para la reglamnenta-
cldn de las actividades bursdtiles y comerciales del =-—-
pats.

¥n laq actualidad dicho Reglamento carece de =-—-
aplicacidn directa en el régimen legal de la Bolsa ya —-
que en el texto del mismo se establece que solo las per-
sonas fisicas y no las instituciones pueden ser materia
de su aplicabilidad.

La mayorfa de sus disposiciones se aplicaron a
las primeres operaciones de valores efectuadas en #éxico
y aunque se le considera vigente, en la actualidad resul
ta itnoperante. v q

E]l citado reglamento clasifica a los corredores
de la siguiente manera: De Cambio, de fercancia, de Ble-
nes Rafces y de Seguros y Transportes.

El Corredor de Camblo es considerado un agente
auxiliar del comerclo y su funcidn especifica consiste -
en *la negociacidn de tftulos de crédito piblicos, nacio
nales o extranjeros, si la circulacidn de estos éltimos
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estuviese permnitida; de letras de cambio, de acciones de
ninas y soctedades, vules, pagarés y demds valores al por
tador y endosables; de metales preciosos amonedados o en
pasta, y para la consecucidn de dinero a mutuo.” 10)

Xs necesario mencionar que las funciongs ctita -
das, son las que desarrollen actualmente los agentes de -
bolsa.

a 8.~ Ley General de Instituciones de Crédito y
Organilzaciones Auxtiliares.

Las primeras operaciones bursdtiles gque se tiene
noticia en la Ciudad de féxico, se practicaron en el aio
de 1880, debido a la novedad de estas operaciones y al ~-
éxito que fuesron alcanaando en el desarrollo econdrnico —-
del pafs, tanto el Cddigo de Comercio del aio de 1890, ~-
as{ como el reglamento de Corredores para la plaza de #é~
xico de 1891, resultaban cada vexs mds iroperantes.

Fué ast como en el aio de 1897 jué promulgada la
primera ley sobre moneda y dbanca, lo que significaba el =
primer intento para regular esos mercados. i

Fue en el aiio de 1932, en que la legislacidn me-
zicana se preocupd por dar el lugar que se merecfan a las
bolsas de valores, gquedando establecida su principal regu
lacidn externa en la Ley General de Instituciongs de Cré-
dito y Organizaciones Auriliares, la cual ha sido trans =~
Jormada en su estructura, pero sin afectar el régimen le=-
gal de la bolsa de valores.

dctualmente se encuentra en vigor la Ley publicag
da el 31 de Diciembre de 186&, la cual divide en dos gran
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des grupos le estructura finenciera del pafs, a saber:

l.- Instituciones de Crédito.

Z.~ Organizaciones Aduxiliares de Crédito, piébli -
cas o privadas. ’

Instituciones de Crédito:

Son aguellas gue han obtenido una concesidn para
operar por parte del Goblerno Federal, y sus actividades =
recaen dentro de la siguiente clasificacidn:

"g) .= El1 ejercicio de la banca de depdsito.

b).- Las opcraciones de depdsito de ahorro, con o
sin emisidn de bonos financieros y otras ope
raciones pasivas.

¢).= Las operaciones de crédito hipotecario con -
entisidn de bonos y garantia de cédulas hipo-
tecartas.

d).- Las operaciones de capitalizacidn.

e).- Las operaciones fiduciarias.

J).~ Las operaciones de ahorro y préstamo para la
vivienda famtliar.” (11) ”

Organisaciones Auxiliares de Crédito.

Son aquellas gue de acuerdo con la ley, sus acti-
vidades no recaen directamente en el gjercicio de banca y
crédito y especificanente son:

“g) .= Almacenes Generales de Depésito.
b).- Cdmaraes de Compensacidn.
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drd uutorizarse a sociedades que se organicen exclusiva -
mente con este objeto, y de capital variable.”$dlo podrd
autorizarse el establecimiento de una bolsa de valores en
cada plaza, quedando a la apreclacidn de la Secretaric de
Hacienda y Crédito Péblico la conveniencia de su estable-
cimiento. Las Sociedades a que se refiere el articulo an-
terior se organizardn de acuerdo con la Ley General de So-
cledades fercantiles.” (15)

ddmistdn de nuevos Socios.

3810 podrdn ser soctos los corredorgs de cambio
titulados o agentes de bolsa. El ingreso de nuevos socios
se someterd a la aprobacidn de todos los miembros de la -
Bolsa y solo se considerard aprobado cugndo no haya votos
en contra de mds de una tercera parte de dichos miembros.
En todo caso el ingreso de nuevos socios se conunicard a
la Comisidn Yacional Bancaria, y esta tendrd el derecho -
de vetar la adnisidn.”(16)

Objetos, materia de Contratacidn y Procedimien -
tos para la adnisidn de nuevos valores.

Serdn materia de contratacidn en bolsas:

"lo,- Los valores y efectos piblicos.

go.~ Los T{tulos de Crédito y los valores o efec
tos mercantiles emitidos por particulares o por
Instituciones de Crédito, sociedades o empresas
legalmente constituldas,.
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30, Los actales preciosos, umonedados ¢ en pastal
(17).

Los valores extranjeros solo pueden ser admitidos
con cvutoriaacidn expresa de la Srie de Hacienda y Crédito
Piblico.

Serdn inscritos automdticamente los valores emiti
dos por Instituciones de Crédito, puesto que previamente—
han side estudiados Y aprobados pare st inscripcidn en ==

; Bolsa, por la Comisidn ¥#acional Bamcaria.

: #Parag obtener lg inscripcidn de los demds tiftulos-
o Valores es necesario presentar a la Bolsa una solicitud
acompariada de un estado financlero, certificado por un ==
Contador Piblico Titulado? (18)

Funciones Relativas al Consejo de sdministracidn.

Las de mayor importancia son las sigulentes:

al).- Resolver las solicitudes de inscripcidn de =
valores.

b).- Suspender temporalmente o destituir, valores
autorizados con anterioridad para su operg=—-
cidn en Bolsa.

¢).= Dar certificacidn de todas y cada una de las
operaciones realizadas diariamente en los lg
cales de la Bolsa.

Procedinientos para 1g Diaria Sesidn de Remate.

intre los principales nos encontramos losg siguien




tes:”Las operaciones de renate se anunciardn de viva voz
y surtirdn sus efectos tan pronto como la oferta sea a -
ceptada®(19).

»Los remnates serdn presididos por un miembro del=-
consejo de Administracidn, guien tendrd amplias faculta-
des para resolver todus las dificultades que se pudieren
suscitar durante el remate.”( 20)

a3.- Reglamento del Capftulo III, T{tulo II de -
la Ley General de Instituciones de Crédito-
y Organizaciones Aduxiligres.

iste deglamento fué publicado en el Diario Oft=-
cial de fecha 20 de Febrero de 1933, y consta de treinta
y cuatro artfculos, divididos en cuatro capitulos, de la
stguiente maneras:

I.=- De la Organizacidn.
II.- De la inscripcidn de tftulos o valores.

III.- De las Operaciocnes.
IV.~ De la contabilidad y de la vigilancia.

De la Organizacidn.

En este capftulo se trata lo relativo a las so==-
ciedades que se organicen como bolsas de valores, las cug
les tendrdn por objeto:”Inséribir, previos los requisitos
legales rospectivos, los titulos o valores que puedan ser
objeto de operacidn en la bolsa. Establecer locales ade==
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tes:"Las operaciones de renate se anunciardn de viva voz
y surtirdn sus efectos tan pronto como la oferta sea a =~
ceptada®(19).

»Los remates serdn presididos por un miembro del-
consejo de Administracidn, quien tendrd amplias faculta-
des para resolver todus las dificultades que se pudieren
susciter durante el remate.”( 20)

a3.- Reglamento del Capftulo III, T{tulo II de -
la Ley General de Instituciones de Crédito-
y Organizaciones duxiliagres.

iste Reglamento jué publicado en el Diario Ofi--
clal de fecha £0 de Febrero de 1933, y consta de treinta
y cuatro artfculos, divididos en cuatro capftulos, de la
stguiente manera:

I.= De la Organizacidn.

II.- De la inscripcidn de tftulos o valores.
III.- De las Operaciones.

IV.=.De la contabilidaed y de la vigilancia.

De la Organizacidn.

En este capftulo se trata lo relativo a lgs s0==-
ctedades que se organicen como bolsas de valores, las cug
les tendrdn por objeto:”Inséribir, previos los requisitos
legales rcspectivos, los tftulos o vaelores que puedan ser
objeto de operacidn en la bolsa. Establecer locales ade==
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cuados para que sus soclos lleven a cabo operaciones con-
los t{tulos o valores inscritos. istablecer ¢n su regla—-
mento interior, las reglas de operactdn a que han de suje
tarse, de acuerdo con la ley, las transacclones que sus =
socios lleven a cabo en la bolsa® £1).

En otro de los preceptos de mayor importancia se=-
dice que “el capltal minimo con que debe contar la bolsa-—
de valorc¢s que se establezca e¢n la Cepital de la iepibll-
ca, serd de $100,000.00.*(£5)

Dicho capital deberd estar representado por accig
nes cuyo valor nominal no sea inferior a $£,000.00; el ==
cual debe estar invertido precisamente:

I.,~ BEn el edlficio y los locales propios de la =-

bolsa.

II.~- En los muebles y enseres de bolsa, incluyendo
sistemas de comunicacidn y publicidad.

III.- BEn valores cotizados en la bolsa misma 0 en =
otras bolsas de valores del pafs, siempre que
este inversidn no exceda del 10% del capital=-
de la bolsa. .

IV.- Bn efectivo, en caja o en depdsito en el Ban_
co de #érico o en otras instituciones de cré-
dito de la Repidblica.

Por otra parte los corredores tiltulados pueden ==
ser socios de una Bolsa de Valores, siempre que demues ==
tren su capacidad legal para celebrar todas las transac=-
ciones que en la Bolsa pueden efectuarse, de acuerdo con=-
las leyes respectivas. Las personas que sin ser corregdo--
res titulados, deseen ingresar como socios a una bolsa de

- 53 -



valores, deberdn acrediter ante la Comisidn ¥acional Ban-—
carta, y a juicio de la misma Contsidén, que tienen expgm=-—
ricneia en asuntos mercantiles, bancarios y bursditiles.

Gutenes pretenden ingresar como socios en una bol

. sa de valores deberdn llenar, ademds de los citados los =
sigutente requisitos:

L= Comprobar que son ciudadanos mezicanos nayo -

res de -edad.

II.~ Otorgar fianza, a satisfaccidn del consejo de
lg bolsa por la suma que seialen los estatu =~
tos y que no serd menor de $10,000,00,

IIl.~ Pregentar su solicltud de adrnisidn al consejo
.de la bholsa, en la intellgencia de que no se=
considerard adnitida, sino por el voto undni-
me favorable de mas de las dos terceras parw—-—
tes de los socios de la bolsa.

IVe= Suscribir y exhibir desde luego totalmente el
valor nominal de una geeidn de la sociedad o=~
adquirir une accidn de las que yo hubiere emj
tidas, .

»4 la fecha la accidn como agente de bolsa, en lag=

Ciudad de Mérico, tiene un valor aproximado de $90,000.00
(23)

Este reglamento establece que en ningdn caso po=-
drdn ingresar como socios de la bolsa de valores:”las per
sonas designadas para ocupar un puesto de eleccidn popyw-
lar o un puesto en la ddministracidn Piblica Federal; las
personas que se hayan acogido al beneficlo de la liquida-
eidn judicial o que se hayan encontrado en quiebra y no =



hayan stdo rehabilitados; lus personas que hayan sido des
tttuidas de una bolsa de valores; las personas que hayan—
sido sentencladas por delitos que no sean de cardcter po-
Ifticon( &4)

De lo anterior se deduce el deseo del legislador-
de darle un mat{a espectal de conducta ética a los miem=—
bros de las bolsas de valores.

dstatuye el reglamento que el nimero mfnimo de 8o
soclos no podrd ser diez; cuando por cualquier circunstan
cta ocurriere, la socledad deberd ponerse en ligquidacidén-
en los térainos de la Ley Generael de Instituciones de Crg
dito.

Uno de los principules preseptos del Reglamento =
de la bolsa de valores es el gque establece que unicamente
podrdn ser admitidos como soctos de una bolse personas ff
sicas en ningin caso personas morales y agrege que los s0
cios no podrdn operar en las bolsas por apoderados 0 re-—
presentantes que no sean miembros de la misma institucidn

51 se rejormara el Reglamento en el sentido de —-
gue se permnitiera el ingreso de personas morales a cuagle—
quier bolsa, tanto el movimiento bursdtil como el interds
del piéblico inversionista aumentaria en el seno de nugs=-
tro instituto financiero en caltdad y volumen; con 10 wm=
cudl la importancia de las transacciones en Bolsa serfa =
digna de un mayor interés.

fstatuye el reglamento lo relativo a la separa =-
cidn de los socios, la cual "deberd ser acordada por la =
asamblea general de accionistas, en resolucldn aprobada -
por mayoria del 60% cuando menos, de las acciones repre--
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sentadas en la asamblea, teniendo el socio en esta forma-
el derecho de recibir el velor que a su agccidn correspon=-
dfa, segin el éltimo balance aprobado, por lo menos en 10
mensualidades iguales”( £5)

Respecto al consejo de administracidn, se estable
ce que deberd suspender temporalmente o destituir a los =
socios en los casos setalados en la escritura y los esta-

tutos de la soctedad; pero en todo caso deberd decretar -
la suspencidn de un socio:

»q) .= Cuando cometa alguna falta grave dentro del-

b).~

c).-

d).-

e)o"'

local de la bolsa;

Cuando se compruebe su jhlta”de cumplimiento
de un contrato hecho en bolsa;

Cuando infrinja lo dispuesto en este regla=-
mento o en el reglamento interior de la bol-
sa sobre el cobro de comisidn, opere en cuen
ta propia o en cualquier otra forma grave ==
falte a las reglas de operacidn vigentes.
Cuando a juicio del consejo, la flanza del =
soclo dejare de ser aceptable y no fuere re-
puesta por otra nueva, a satisfaccldn del ==
mismo consejo, dentro de las veinticuatiro ho
ras siguienfes el aviso respectivo dedo al =~
socio por escrito; ' ‘
Cuando un socio se encuentre en ¢l ceso pre=-
visto por la fraccidn por la Fracc.I del Art
60.el cual prevee ¢l caso de ser designado -
para ocupar un puesto de eleccidn popular o-
bien en la adninistracidn piblica ete.
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f)+= Cuando no pague, un los términos que fijen -
los estatutos, la cuota enual que deberd se-
Aalar la asamblea”( 26) ‘

En lo relativo o la destitucidn de un soclo el re
glamento establece facultades al Consegjo de ddministrq ==
¢ldn parae que la ejfectie:

a).="5n el caso a1el art. 134 de la Ley General de

Instituciones de Crédito, el cual establece-
que en caso de muerte del suscriptor y a fal
ta de beneficiario, la institucidn entregaerd
las cantldades a que tengan derecho a los hg
rederos, mediante la comprobacidn de sus de-
rechos hereditarios, etc.

b).~ En el caso de que.un socio no cumpla un con-

trato celebrado en bolse dentro de las &4 ho
ras stguientes a la suspencidn decretada en-
los términos del inciso b) de la fracc.l de~-
este artfculo, salvo el caso de fueraa mayor
callficada por el mismo consejo con qproba=—~
¢idn de la Comisidn Nacional Bancaria.

c)o=~ BEn el caso de que un socio de motivo para ==

una nueva suspencidn, después de haber sido-
suspendido en tres veces anteriores.(Z27)

También serdn destituidos los socios gue incurran
en cualquiera de los postulados de los incisos II, III; =~
IV, del drt. 6 de este Reglamento, o sea por haber gcogi=-
do el benefictio de liquidacidn judicial o se hayan encon=-
trado en quiebra y no hayan sido rehabilitados, © hayan -
stdo destituldos de une Bolsa de Valores o por i#ltimo que



hayan sido sentenciados por delitos que no sean de drden-

politico .
Los

socios que sean destituidos en los términos -

de estas ultimas cuatro jfracciones, perderdn en favor de=-
la sociedad el velor correspondiente a sus acciones en la

misma,

"E1 Consejo de ddministracidn de la Bolsa de Valo~
res deberd ser integrado por lo menos por cinco miembros”
(28) y dentro de sus facultades y obligaciones se encuen-—
tran las sigulentes:

”1."

2."

30"'

5."‘

60"'

Formar los reglamentos interiores de la soclg
dad.

Resolver sobre la ;nscrtpcidn de valores en =
la bolsa y conservar los expedientes relati—-
vos a los valores inscritos, dando los avisos
e informes que sobre dichos valores sean pro=
cedentes de acuerdo con la ley.

Prestdir las sesiones de la bolsa, mediante -
uno de los miembros del consejo, designado =~
por éste al efecto.

Instruir y resolver las quejas que los socios
presenten con motivo de las operaclones en la
bolsa. '
Extender el acta de cotizacidn de los valores
con gque la bolsa opere.

Aplicar las sanciones que en la ley, en este-
reglamento o en los estatutos se establescan=~
y respecto a las cuales no esté reservada la
decisidn respectiva a la asamblea.
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7.~ Intervenir mediante alguno de sus miembros,=-
en lao consumactidn de las eperaciones a que =
se reflere el artfculo 132 de la ley.(29)

51 artfculo 132 a que se hace referencia en la -
fraccidn 7a. de este reglamento nos dice: las acciones -
para exigir el capital amparado por log t{tulos de capl=-
talizacidn prescribirdn en cinco aiios ¢ contar de la fe=
cha fijada para el page de la ¥éltima prima etc, de lo ~-
que se deduce sin lugar ¢ dudas, que la jfraccidn antes =
citada estd mal redactada y que en lugar de mencionar el
articulo 132, deberifa renttir a los artfculos 76, 7?7, 78
79, 80, 8&, 84, de la Ley General de Instituciones de --
Crédito y Organtaaciones duriliares, los cuales si expli
can en sus téraminos las operaétones de Bolsa.

De la Inseripcidn de T{tulos o Valores.

Este capltulo sefialu la forma de inscripcidn de-
tftulos o Valores para ser operados en Bolsa y nos dices

"Solamen te podrd operarse en cada Bolsa con los -
tftulos o valores en ella inscritos™ (30)

Las solicitudes para la inscripcidn de valores -
" deberdn ser dirigidas al consejo de adainistracidn de la
bolsa correvspondiente. 4 la solicitud deberdn agregarse—
los siguientes documentos: '

"I.~ §1 se trata de acciones o participaciones en
el caplital de una empresa:

a).= Un estado financiero de le sociedad, certi-

Sficado por contador publico titulado.
b).~ Tres copias de la escritura y de los estatu
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tos de la sociedad,

II.~ 8t se trata de obligeciones, bonos u otros ti-

tulos de crédito:

a)- Un dictdmen suscrito por abogado de reconocida
competencia, haciendo constar gue le eaisidn -
de los tftulos respectivos ha sido efectuada =
con todos los requlsitos legales, a menos que-
en dicha emisidn intervengan una insititucidn -
fiduciaria, une soctedad de crédito o una so -«
ciedad financiera, en cuyo ceso bastard la de-
cleracidn correspondiente de los instituclones
dichas respecto a la legalidad de la emistidn.

b)= Un estade financiero de lo empresa emisora, =-
certificado por contador pidlico titulado.

c)~ Tres copias del acta o contrato de emisidn co~
rrespondientesd(31)

E1 artfculo gque antecede establece los requisitos=-
necesarios para la inscripcidn de Valores en Bolsa, tomap
do en cuenta todas y cada una de las circunstancies que =
afectan las operactiones ¢ue sobre esos valores se reali--
cen en los locales de la Bolsa.

"Podrdn ser inscritos en la Bolsa, valores por emi-
tirse, stempre que su emisidn deba ser hecha dentro de ==
los 90 dfas siguientes a la fecha de su inscripeidn(32)

Se gstablecen los requisitos indispensables pera -
la tascripeidn de valores o titulos extranjeros para los-
cyales fija la ley un tratamiento ads estricto y consisw—-

ten en los siguientes:

I.- ¢ué los valores o tftulos estén representados—
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II!"

III."

IV""

Vc""

por constancias de depdsito emitidas por una=
institucidn de crédito que opere en Héxico.
¢ué la tnstitucidn depositaria garantice la -
autenticldad de los valores o tftulos ampara_
dos por las constanclas que la misma haya ex=
pedtdo.

Qué la institucidn depositaria se obligue a =
proporctonar a la bolsa en donde hayan de ser
inscritos los valores, informes en espaiol, =
conteniendo todos los datos gque a dichos tftg
los o valores se refieran.

Que lu instituctdén emisora haya estado operan
do regularmente cuando menog durante dos afios
consecutivos anteriores a la fecha de la soll
citud de inscripetdn.

Que la institucidn deposttaria haya sido nom~
brede por la instituctdn emisora su agente en
Hérico para encargarse del pago de intereses-
dividendos o amortiaaciongs correspondientas—~
a los tftulos o valores.(33)

En relacidn al monto de las cuotas que deban per-—

cibirse por
mento, cue el Consejo de Administracidn de la Bolsa deter
minard, por
cién de la Secretaria de Hactenda y Crédito Pibltco, el =
monto de las mismas que ieberd percibirse, la cugl no se=-
rd menor de
ningin caso
los vaglores

la tnscripcidn de valores, nos dice el Regla-

acuerdo de cardcter general y con la aprobge—

$§1,000.00 ni mayor de 45,000.00 anuales.”sn =
se aplicardn cuotas de inseripcidn respecto a
que conjforme a la ley deban ser inscritos en-
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bolse sin necesidad de solici tud previa.”( 3¢)
De las Operaciones,

Este capitulo nos dice en sus términos” que las =
sestones de bolsa deberdn efectuarse todos los dfas hdbi-
les, en las horas que seiiale el consejo de administracidn
y sdlo podrdn suspenderse por acuerdos del mismo consejo,

previa autorizacidn de la Comisidn Nacional Bancaria y =-

dentro de los 1fmites que serale el artfculo 137 de la -—
ley.”(35)

Como se podrd observar aqui se presenta otro caso
de mala redaccidn de un articulo ya que el mismo debe ha=-
cer referencia el artfculo 84, no al 137 de la Ley Geng==~
ral de Instituciones de Crédito.

Son establectdus en este Reglamento las reglas =--
para la uniformidad de las operaciones de bolsa, las cua-
les se citan a continuacidn:

'T.=- Las operaciones se entenderdn por unidades, -
que se considerardn integradas por el numero-
de tftulos que pare cada valor acuerde el con
sejo de administracidn.

II.~ Las propuestas y pujas deberdn hacerse con va
riaciones no menores de un octavo de uno por-
clento, salvo las excepciones que acuerdg el-
consejo de administracidn.

III.=- Las propuestas, pujas o aceptaciones se enten
derdn siempre referidas al mismo numero de -=
unidades propuestas respectivamente pare ven-
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ta 0 pura compra.

IV.~ Deberd indicarse con toda clarided st las ope-
raclones propuestas son de compra o de venta,=-
Yy la cantidad de unidades gque se ofrecen o se-
plden ete.(36)

Los agentes o corredores deberdn cambiarse por ca
da operacidn concertada notas que para tal fin proporcio-
nard la sociedad. £stas notas hardn prueba we la operg =
cidn concertada y sus copias servirdn como base a la Jor-
macidn del acte de cotizactdn.

En cuanto a las comnisiones nos dice el Reglamento
gue “los socios estardn obligados a cobrar precisamente -
las comisiones gue ¢l consejo de adainistracidn de cada =
bolsa determine, de acuerdo con la Comisidn Naclonal Ban=-
carig.”(37)

£n este precepto se establece la garantfa de gque—
los agentes de holsa deben cobrar unicamente las comisio=
nes estiruladas por las diferentes Bolsas, prokibiéndose-
el hacer uso de aranceles propilos.

Los corredores o agentes de bolsa no podrdn com =
prar ni vender en Bolsa por cuenta propia, 1os valores ==
que les hubieren stao confiados para su venta 0 que lgs =
hubigren sido pedidos en compra; con este artfculo se ga-
rantize la confianza del publico inversionista, en relge-
cidn con su agente de Bolsa.

in el dltimo artfculo de este capftulo se esta =~
blece lo sigulente: "las Bolsas actuardn como cdmara de =
compensacidn respecto de las operaciones que en ellas se-
practiquen®. (38).



De la Contabilidad y de la Vigilencia.

in este capltulo se establece la obligacidn que =
tienen las Bolsas de Valores de llevar su contabilidad de
acuerdo con lo que dispone el Cddigo de Comercio y con lo
que prevenga la Comisidn Nacional Bancaria, lin todo caso=-
estardn obligados a llevar:

*I.=- Un registro de valor:cs inscritos.

Il.=~ Un registro por cadd valor inscrito, en gl ==
que se anotardn, en drden cronoldgico, con claridad y e-~
xactitud, las operaciones efectuadas en sesidn de bolsa,~
con exprestdn de cantidad y precio de los valores respec-
tivos, y el nombre de los socios gue intervengan en cada~
operacidn, *(39)

En relacidn con los regtstros deé los socios, se =
estatuye que podrdn ser inspeccionados en cualquier tiem=
po por la Comisidn Naclonal Bancaria, ast como par 108 ==
funcionarios de la propia bolsa, en los términos gque fije
el reglamento interior respectivo, con lo que se garanti-
@a lu correcta aplicacidn de las normas de contabllidad -
a que estdn sujetos los agentes de Bolsa.

b).~ Regulacidn Interna.

bl.~ Reglamento Interior de la Bolsa
de Valores de #éxico S.4, de C.V.

Este Reglamento se refiere principalmente a 1la ==
adninistracidn y orgenizacidn de la Bolsa de Valores de =
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Kézxico S.1. de C.V.; cuyas disposiciones cstdn apegadas -
al Reglamento del Capftulo III del T{tulo II de la Ley Ge
neral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxl=-
liares.

Se encuentra en vigor desde el lo. de Junio deg =-
1961 y estd integrado por 128 artfculos, divididos en =we=
seils capltulos:

I.- De la Organizacidn.

fin este capftulo se seiiala la funcidén primordial=
de la Bolsa de Valores, que a continuacidn se menciona: =

Establecimiento de locales adecuados para reall=~-
gar los remates con los valores inscritos en la Bolsa; ha
cer la tnscripcidn de los valores previos los requisitos-
legales respectivos; seialar reglas de operacidn y velar-
por el estricto apego de las actividades de los socios, a
lo dispuesto en las leyes y los reglamentos aplicables =-
etc. '

Se estatuye adends, que la Bolsa de Valores de #¢
zico S.4. de C.V., tendrd por lo menos cincuenta socios y
que el drgano supremo de la Bolsa serd la Asanblea Gene--—
rel de dccionistas, cuyas principales facultades serdn:--

Discutlr, aprobar o modtficdr el balance; resole==-
ver en su caso, sobre la aplicaclidn de las utilidades 0 -
la distribucidn de las pérdidas; designar a¢ los miembros=—
del Consejo y a los Comisarios; prorrogar la duracidn de-
la sociedad; aumentar o reducir el capital social etc,



#n otro de los preceptos se e¢stablecen las facul-
toedes del Consejo de ddninistracidn, derntro de las cuales
destacan: ifodiflcar el Reglanento; resolver sobre la ins-
eripeidn de valores en Bolsa; designar a los representan-~
tes ante la Comisidn Nacional de Valores; a los que ha =-
brdn de presidir las sesiones de remate; dictar o revocar
las suspensiones de un socio; aplicar sanciones gue esta=-
. blezcan las leyes, la escritura constitutivae, los estatu-
tos o el Reglamento; resolver sobre la adrisidén o separa-
ctén de soclos suscriptores y seialarles cuotes de admni -
stdn o mensuales; nodificar y adicionar el Cédigo de Kti-
ca Profesional de los agentes de Bolsa y del cual hablareg
mos con posterioridad; resolver o saencionar en cuanto a -
las vtolaciones del mismo.

Respecto a la presidencia de la Bolsa se le otor-
gan las sigulentes facultades: Velar por el cumplimiento
de la escritura, los estatutos, el Cddigo de Xtica, el Re
glanento de Bolsa y las obligaciones del Comité de vigli -
lancta de las cotisaciones; presidird las Asambleas y las
sesiones del Consejo, y en general vigtlard el cumplimien
to de los fines de la bolsa.

La Tesorerfa de la Bolsa tiene la misidn de super
visar la contabilidad y la buena guarde de los libros, tf
tulos y valores.

»fn relacidn con el Director de la Bolsa se le ~-
otorgan las siguientes facultades: Responder de lg Conta~
bilidad y le ccja de la Institucidn, serd el jefe de Per=
sonal y estard a cargo de las oficinas de la Bolse; se en
cargard de las publicaciones que de acuerdo con la ley de



berdn hacerse etc."(40)
IlI.~ De los Socios.

in este capftulo se fijan los requisitos de admi-~
stén de los soclos, sus derechos, obligaclones y prohibi-
clones, de los cuales citaremos los mds laportantes.

Ln cuanto a los requisitos de adnisidn se estable
ce gue unicamente las personas fisicas puedsn ser socios
de la Bolsa de Yalores de .!éxico 5.4. de C.V. cte.

Je establecen los impedimentos para ser adnitidos
cono socios en la Bolsa de Valores, los cuales ya fueron
gmplicados al anolizar el Reglamento del Capitulo IIT, ﬂg
tulo II, de la Ley Gral. de Instituciones de Crédito.

Los soclos de la Bolsa tienen los sigulentes derg
chos: 4 participar con vog y voto en las dsambleas; a en=
terarse de los Informes del Consejo y cuentas de la Soclg
dad,quince dias antes de la fecha sefalada para la 4sam -
blea Ordinaria de 4ccionistos; hacerse acreedores de ser
electos consejeros, comisarios 0 ejecutorss de los acuer-
dos de la Asamblea o del Consejo; a transmitir su accidn
sujetos a lo establecido en la ley;'a percibir la parte -~
proporcionel del capitael, en caso de que la socltedad sea
disuelta; a percibir el valor de la restitucidn al ser sg
parado, en los términos de la #Zscritura Constitutiva de ~
la Bolsa; a recibir los dividendos acumulados que le per=~
tenezcan; al libre acceso a los locales de la Bolsa y al
uso de sus dependencias y servicios; a hacer personalmen-
te ofertas y posturas en las sesiones de Bolsa; a enterar



se en las oficinas de la Bolsa de los informes relatives—
a los valores cotizados etc.

Se citan las obligaciones de los socios de la Bol
sa, de las cuales las mds importantes son:lesempeiar los-
cargos y comisiones que les sean conferidos; cubrir sus -~
cuotas con puntuelidad; comunicar a la Bolsa la ublcacidn
de sus oficlnas o de su residencia; dar gviso a la Secre=~
tarf{a de la Bolse de la transmicidn de su accidn inmedia~
tamente después de ser concertada la misma; st es designg
do para ocupar un puesto de eleccidn popular en le 4dni--
nistractdn Piblica Federal, dar aviso para ejectos de éqg'
pensidn; celebrar unicamente en las sesiones oficieles de
la Bolsa las operaciones sobre valores cotigados en ella;
sujetarse al arancel; l1levar sus libros de contabilidad y
conservarlos en el término de dies aios; certificar sus =
asientos o registros que existan en sus libros, a solicl=~
tud de sus clientes u otros agentes etc.

Pueden quedar excluidos de la sociedad, 105 S0 ==
cios que transmitan su accidn; fallescan en el ejercicio-
de su dervcho de agentes; que por desicidn del Consejo o-
de la Asamblea mereacan ese tratamiento.

Los herederos del socio fallecido pueden vender =
la accidn de la Bolsa libremente, a persona ffsica gque re
tna los requisitos necesarios para ser adaltidos como so-
cio de la Bolsa.

Como se podrd observar esta disposicidn excluye a
las personas morales de ser sujetos susceptibles pars po-
seer una accldn de la Bolsa de Valores.(41)
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IIl.- De los/Valores.

Bste capltulo del Reglamento Interior de la Bolsa
de Valores de Yéxico S.4. de C.V., establece de acuerdo -
con el Art. 70 de la Ley General de Instituciones de Cré-
dito y Organtzaciones Auxiliares, los objetos materia de-
contratacidn en Bolsa, los valores y efectos piéblicos, re
quisitos para su inscripctdn etc. los cuales ya fueron ==
analizados.

Ve= De los Suscriptores.

En este cepftulo se gstablecen los requisitos, de
rechos y obligaciones de los socios suscriptores de la ==
Bolsa de Valores de Hézxico 5.4. de CuV., y entre los re-~-
quisitos podemos citar: Que el interesado sollcite su sus
cripcidn por escrito, dirigiéndose al Consejo de Adminis-—
tracidn, firmando por é1 ademds dos socios de lea Bolsa --
presentdndolo. Se agrega que si el solicitante es una So=-
cledad, considerando necesario hacer la diferenciacidn en
tre soclo suscriptor y soclo activoy; el primero tiene me=
nos derechos y en consecuencia menos obligaciones y por =
otra parte es pernitida la inscripcidn como socio suscrip
tor a persona morales, mas no como soclos activos.

Las solicitudes de los interesados deberdn fijar-
se dentro del local de la Bolsa durante diea di'as hdbiles
a fin de que cualquiera de los socios pueda oponerse a -=-
ella. 1 Consejo de Addministracidn de la Bolsa acordard =
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la inscripcidn y exigird el pago de la cuota de adaisidn.

La presentacidn de la solicitud de tnscripcidn inm
plica que se acepten incondicionalmente, por parte del ng
clo, los estatutos, el iteglamento de la Bolsa y sus res -
pectivas reformas.

Por lo tanto, el suscriptor no puede reclamar en
juiclo o fuera de é1 las decisiones de las autoridades de
la Bolsa.

Yo puede el socio suscriptor, en ningun caso, ha-
cer propuestas en las sesiones de remate, sino a través,
de los soctos de la mismae, a quienes deberd pagar por su’
intervencidn el 50% de las comisiones que coore, de acuer
do con el arancel. ‘ )

Respecto a los derechos de los suscriptores, podg
mos mencionar los siguientes: Concurrir a los locales de
la Bolsa, incluyendo al Saldn de Remates, los dfas hdbi -
les, durante las horas que permanescan abiertos y a utili
gar los muebles y servicios de la misma, para los fines ~-
destinados. i

4 enterarse en las oficlnas de la Bolsa de la in-
foraacidn que haya sobre los valores inscritos.

4 recibir las publicaciones de la Bolsa en las --
mismas condiciones que los agentes de Bolsa.

£1 Consgjo de idninistracidn se reserva el dere -
cho de adaltir a los representantes de las sociedades sus
criptoras, y solamente podré concurrir a las sestones de
la Bolsa un solo representante de las mismaS.

fn relactdn a las obligaciones de los socios gus=
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criptores, mencionaremos las siguientes:

Otorgar y mantener una fianza, que serd seialada=
como en el caso de los socios activos, por el Consejo de-
Addministracidn.,

Ademds de la anterior, deberd otorgar integramen=
te, una fianza que no podrd ser inferior a #10,000.00, co
mo garantfa de sus cuotas y multas. Deberd sujetarse es—-
trictemente al arancel aprobado por el Consejo, y deberd-
cubrir sus cuotas con puntualidad.

Debe comuntcar la ubicacidn de su oficina y de su
residencia a la Direccidn de la Bolsa; ademds deberd soli
citar por escrito, a la Secretarfa de la Holsa, por lo me
nos treinta dias aentes de que venza su calidad de socio =
suscriptor, para que se iniclen los trdmites necesarios -
para su ingreso como miembro activo.

La calidad de suscriptor de la Bolsa es otlorgada-
por un perfodo mdximo de un aRo, y no se podfa adquirir -
la caltdaed de suscriptor en mas de tres ocasiones.

£l Consejo de Adninistracidén de la Bolsa cancela=-
rd los deruchos de un suscriptor o de una soctedad Sug~—-=
criptora en los sigulientes casog:

Yg).~ Por responsabilidad en delito de drden comin
o por falta grave contra el drden, la moral o los prtnci—
plos de caballerosidad, cornetida en ¢l local de la Bolsa.

b).= Por falta de pago de tres cuotas consecuti—-
vas.

¢).~ Por contravenir lo dispuesto en cualquiera =
de las disposiclones del Reglamento Interior de la Bolsa-
que le sean aplicables¥(48).
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de la Bolsa de Valores, que ¢stos funcionarios sustenten—
un examen rigurosisimo, garantizando de esta manera Sus -
conocimientos en la materia, y en otro sentido la salva =
guarde de los intereses del piblico unversionista.

Dentro de las principales obligaciones de las so=
ciedades suscriptoruas tenemos: '

a).- Proporcionar anualmente a la Bolsa, dentro =
de los treinta dfas hdbiles posteriores a la fecha de la
celebracidn de la Asamblea que haya aprobado el dltimo ==
ejercicio soctal, su Balunce General y el sstado de Pérdi
das y Ganancias, certificado por contador Péblico Titula~
do.

b).~ Informar los cambios que sujfra el Consejo de
Adninistracidn, asi como las personas que traten con el =
tdblico en la compra-venta d¢ valores.

¢).= Comunicar a la Bolsa los cambios de domici=-
lto, apertura de sucursales etc.

d).- Peraitir la inspeccidn de sus libros y regis
tros, por los lnspectores designados por la Bolsa de Vaio
res de #érico y sujetarse al erditraje que realice el pro
pio Consejo de Administracidn, en caso de alguna contro--
versia.

e).= No coorar en las operaciones que se realicen
con su intervencidn, comisiones tnfértores a las estable=
cidas por el arancel para los agentes de bolsa.

En cuanto a sus derechos se pueden cltars

I.- Los proplos de las sociedades suscriptoras.
II.- Aparecer en los Boletines de Bolsa como socig
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dad registrada,.
VII.- Ue las Sunciones.

fn esta capftulo se establece Gue el Consejo de =
ddninistracidn puede acordar la suspencidn de un socio ==
por un plazo no mayor de treinta dfas y no menor de tres:
I.=Cuando deje de cubrir tres emnsualldades de -
la cuota. '

II,=- Cuando no comunique en un plaso de tres dias-
el cambio de ubicacidn de su domicilio o habitacidn.
III.- En caso de que no deposite su accidn en log =-
locales de la Bolsa.
IV.=- Cuando cometa una jhlta grave en los locales=-
de la Bolsa.

V.= Cuando infrinja lo uispuesto en el Reglamehto
Interior de la Bolsa, respecto al cobro de comisiones o -
por operar por cuenta propia.

VI.=- Cuando celebre operaciones fuera de Ias sesio
nes de remate. .

El Consejo podrd suspender sin seiialar término al-
agente de bolsa que se encuentre en los siguientes casos:

al).- Qué tenga abierto proceso Penal por un delt to
patrimonial,

b).~- Cuando se encuentre amenazada su solvenciag ==
econdmica a juicio del Consejo.

¢).= Cuando sean conocidos hechos o sttuaciones de
su vitda privada, de tal manera graves y dailosos a la mow—-
ral y buena fama, gque perjudiguen ¢l buen nombre de la -=
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Bolsa de Yalores.

Se decretard la suspencidn definitiva o separg=-—-
cidn de los agentes de bolsa en los siguientes casos:

I.- Cuando contravengan el ordenamiento que deter
mina que ninguna operacidn nominal deberd hacerse sin e
transfercncla de valores.

Z.~ Que no se¢ cumpla un contrato celebrado en Bol
sa, dentro de las £4 horas siguiente a la suspencidén tem-
poral decretada por el Consegjo para cualquier soctio,

3.~ Cuando tragpase su aqecldn, sin darlo a CORO=-
cer.,

4,= Cuando se cometa falta grave en el locel de =
la Bolsa ete,

»E]l Consejo de ddmninistracidn decretard las sancig
nes aplicando el Reglamento, el Cddigo de Ktica Profesio-
nal y todas aquellas leyes que en alguna forma se relaclg
nan con la organisacidn de la Folsa(43)

b&.=- Cddigo de Ltica Profesional.

4ste Cddigo fué aprobado pof gl Consejo de Adniw==
nistracidn de la Bolsa de Valores de Héxico, en su sesidn
celebrade el dfa 23 de #dayo de 1961; siendo aplicable tan
to a los miembros de la Bolsa de fézxico S.4. de CeV., cO=
mo a los miembros del resto de las Bolsas establecidas en
el pais,

£1 objeto fundamental de este Cddigo es el de es~
tablecer normas de conducta de los agentes de Bolsa, tan-
to en sus relaciones con el piéblico, como con los demds =



miembros de otras Bolsas.
Dicho Cddigo consta de &7 artfculos, divididos a~
su vez en cinco capftulos gue a continuacidn se mencionan

dlcance e Interpretacidn.

in este cepftulo se trata principalmente lo rela-
tivo al deber que tienen los agentes de Bolsa de cooperar
al enaltecimiento de su profesidn.

Relaclones Publicas.

Se establecen en este capftulo los impedianentos =
a los agentes de Bolsa para participar en un negocio u o=
cupactidn que a julcio del Consejo de d4dministracidn sean~
incompatibles con su projesidn; asimismo se establece la~
obligacidn del agente de bolsa de mantener criterios 1liw-
bres e imparciales al emitir su opintdn sobre valores y -
empresas emisoras.(44)

Se considera culpgble al agente de Bolsa si al ex
presar su opinidn respecto a los valores o a las emisoras
haye procedido con negligencia, dolo o mala fé.

Relaciones con la Clientela.

in este capftulo se establece la obligacidn que -
tiene el agente de Bolsa de guardar secreto pro}éstonal -
sobre la tentidad de su clientela a menos que sea requeri
do por autoridaed competente.

tueda prohibido a los agentes de Bolsa, cobrar -—-
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por sus servicios un araicel mds alto o mds bajo que el -
fijado por el Consejo de ddministracidén de la Bolsa res -
pectiva, con excepcidn de los servicios que se proporcio=
nen a otros agentes en 1los cuales se puede, inclusive de-
jar de percibir remuneracidn.

51 agente procurard evitar toda controversia con
sus clientes respecto de honorarios y en caso de surgir =
un desacuerdo, podrd proponer que se soneta al arbitraje
inapelable del Consejo de fdministracidn. Ademds tiene la
libertad de no aceptar esuntos que por su propia naturale
za puedan congtderarse contrarios a la ética projesional
o bien pudiera resultar menoscabada su calidad de agente.

Relactones entre igentes de Bolsa.

in este capftulo se permite la libre esociacidn -
de los agentes de Bolsa para ejercer su profesidn; prohi-
be cotizar sus servicios profesionales en concurso o con-
petencia con otros agentes, asi como ofrecer sus servi -=-
ctos a clientes de otros agentes y ofrecer trabajo a em =
pleados o socios de los mismos.

Relacidn con la'Profesidn en General.

3n este capltulo se dice que la oferta de servi -
ctos profesionales por circulares, avisos en los periddi-
cos o entrevistas personales, deberdn hacerse sin expre =

sar autoelogios o conceptos gue puedan afectar, directa—-

mente el prestigio de otros agentes o cualquier elemento
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gue particlipe en el mercado, establecidndose en este capi
tulo que el agente que viole este cddigo se hard acreedor
a las sanciones establecidas en el Reglamento Interior de
la Bolsa.

Toda vez que hemos estudiado las normas de conduc
ta de los agentes de Bolsa, pasaremos @ analizar la fun -
cidn que realizan en el mercado de Valores.

In Mézxico se encugntran registrados como agentes
de Bolsa, aproximadamente setenta y cinco miembros, de ~--
los cuales ejercen su labor en el piso de la propia Bolsa
un promedio de cuarenta persconas diariamente.

La funcidn principal de ¢stos corrsdores consiste
en la recepcidn y ejecucidn de las drdenes que son gira -
das por sus clientes o a través de las instituciones fi =~
nancieras 0 fiduciarias a las cuales los clientes ordenan
la compra o venta de valores que pueden estar en poder de
gllos o depositados en las instituciones.

Los agentes de Bolsa #exlcanos realizan las tran-—
sacciones en el pilso de laq Bolsa, unicamente con valores
registrados en ella, gusdando prohibido que las operacio=-
nes se reallcen jfuera de los locales de la misna.

F1los establecen por medio de las drdenes, el prg
clo al cual deben ser vendidos o comprados los valores mg
teria de contratacidn, teniendo la 6bligacidn de obtener
un mejor precio, tanto en la compra como en la venta.

Las drdenes pueden ser: al).- a precio limitedo, =
b).~ al mercado y c).~ condicionalss.

3e llaman "drdenes a precio limitado” a agquellas
en las cugles el cliente flja el precio en que deben ser
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vendidos o comprados los valores, en estos casos la ejecu
cidén de la drden requiere que el mercado permita comprar
o vender precisamente al precio que el cliente establecto

Se les da el nombre de "drdenes al nercado”, aque
llas en las cuales el cliente deja al arbitrio de su agen
te el preclo a gque debe vender o comprar los valores, 58-
te tipo de drdenez denota gran confianga del cliente en -~
su dgentc de Bolsa, ya que aquél tiene la confianga de --—
gue el corredor tratard de reslizar la operacidn el mejor
precio posible.

Se conocen como drdenes “condicionales® cuando un-
cliente da instrucciones de comprar o vender, condiclonan
do su operacidn a que se presente una situacidn concretas
la diferencia entre este género de drdenes y las de " a -
precio limltado” sestriba en que estas fltimas para su eje
cucidn solo se estipula el precio, y en las "condicionag -
les” pueden fijarse unae gran varledad de requisitos, como
el que se¢ realicen otras operaciones o gue los prectos de
algin valor diferente se muevan en deterainado sentido.

Un ejemplo de "drden condictional”, serfa el caso
de que el seior Juan Ldpez hubiere ordenado a su agente,
Ia compra de acciones de la Compaifa Cervecera Y, previa
venta de 100 acciones de su propledad, de una compaifa ci
garrera. in estas ctrcunstancias el’agente tendrd que ven
der primero las acciones de la Compaifa cligarrera, y solo
en el caso de que logre hacerlo, podrd comprar las accio-
nes ordenadas. ' ‘

Por otre parte, la labor que desarrollan los agen
tes de Bolsa, no debe concretarse a la de comprar y ven =




der, sino también la ue'orientar de una mancra eficdz a -
toda clase de publico.

Una de las principales causas a la cual se le pue
de atribulr la falta de volunen de operaciones en la Bol-
sa de Valores de #érico, es que ¢l lnversionista mexicano
no estd cducado para op.rar en valores, y se puede culpar
de esto a los proplos agentes de Bolsa, a la falta de pu=
blicidad, de promocidn o de interés, en las negociaciones
de los clientes.

La propia Bolsa de Yalores emite boletines, los =

cuales en su mayoria no son conocidos por el piblico reguy

lar, ya gque los propios agentes de bolsa impiden ese cong
cimiento reservdndose inforaaciones en su propio benefi -
clo.

Los agentes de Bolsa mexicanos no hacen una dije-
renciacidn de labores, como la establecida en las Bolsas
de Valores de New York, y decimos lo anterior por que ac-
tdan como compradores y vendedores de "lotes”, es declr -
de cien en cten acclonas o de diez mil en diea mil pesos
en bonos; actuando también como piqueros, es decir, ven -
den y compran cantidades menores de clen acciones y de me
nos de diez mil pesos en valores de renta fija.

Por otra parte su promocidn no es touo lo eficds
que debiera ser, escasanente diesz de ellos se dedicun a =

realisar andlisis conciegnsudos de varias comparifas regis-.

tradas en bolsa.

s por estas razones; por las que deben existir -
diversas categorfas de agentes de bolsa, en relacidn con
la funcidn que desempeign, pudiendo haber agentes de bol-
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se que se dediquen a vender lotes y u estudiagr en Jorma ~
minuciosa las Compaifas registradas en la Bolsa, los cua~-
les para pare recidbir ese t{tulo necesitarfan aprobar un
rtguroso exdmen que detalle su conocimiento de las reglas
del mercado, al lado de estos existirfan los corredores =
de "picos” o sean 10s que Se encargarian de comprar y ven
der cantidades de acciones o bonos menores de un lote.

c).~ Supervisidn.
¢ l.~ ¥aclonal Financlera S.d.

En sus iniclos este Institucidn tuvo como finali-
dad vigtlar y regular el mercado bursdtil, el cual iba ad
guiriendo cade die mds fuerza e importancia dentro de =—--
nuestra estructura econdnmica.

Esta Institucidn se fundd en el afio de 1935, an =
tes de esa fecha no existia ningdn organismo gque vigilara
oficialnente los intereses del piblico inversionista.

in la actualided su importancla deniro del COnéw-
trol y vigilancia de la Bolsa se ha visto reducide, no ==
as{ su intervencidn dentro del fercado de Valores, debido
principalmente a que las funciones que ejercla sobre la -
Bolsa jueron traspasadas a la Comisidn ¥acional de Valo =~
res.

&s necesario hacer mencidn que en la Ley Orgdnica
de la ¥acional #lnanciera S.}., existen dispogsiciongs ==~
aplicables a la Bolsa de Valores las cuales no han sido -
derogadas, por lo cual dichae Institucidn puede ejercer --







extranjero, de t{tulos y valores mezxicanos.

2.~ Determinar los ti'tulos y valores en los cua -
les las compaiifas de seguros podrfan y debfan invertir —-
sus reservas.,

3.~ 4dprobar la inscripcidn en bolsa de tftulos o
valores.

4.~ Aprobar las tasas mdximas y minimas de inte =~
rés en las emisiones de cédulas y bonos hipotecarios, bo-
nos generales, bonos comerciales de socliedades financle -
ras y otros.

"gn el ario de 1946 fué promulgado el Reglamento =~
del decreto que cred la Comisidn que fijé en detalle las
bases del funcionamiento de la Comisidn y a tal efecto re
cogid aquellas disposiciones de la ley que establecieron
los requisitos para la venta al piblico de acclones de so
ciedades andnimas.”(46)

4 rafa de este decreto fueron atribuldas faculta-
des jurisdiccionales a la Comisidn en materies de informg
cidn, datos, inspecciones etc., ademds fueron introduci -
das las siguientes nuevas facultades:

a).=- Opinar a solicttud de la Comisidn Nacional -
Bancaria o de la Nacional Financiera S.4., :acerca de la
adnisidn de nuevos socios en las Bolsas de Valores o suge
rir a esas institucliones la exclusiJn de los mismos.

b).- También a solicitud de la Comisidn Nacional
Bancarta o la ¥aclonal Financiera S.4, dar su opinidn res
pecto de los reglamentos que.norman el funcionamiento de
las bolsas de valores y sugerir a éstes sobre las modifi-
caciones convenlentes.

¢).~- Formar el Registro Nacional de Valores, divi
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dido en cuatro secciones:

I.~ Valores aprobados para su inspeccidn en la ==
Bolsa.

II.~ Valores aprobados para ofrecerse en el exr ==
tranjero. '

III.~ Valores aprodados para ofrecerse jfuera de =
Bolsa.,

‘ IV,~ Valores emitidos por entidades piéblicas y en
presas descentralizadas.

"4 fines del afio de 1953 fué promulgada la Ley de
la Comisidn de Valores y se reformd la anterior para lo -
cual fué incorporade a la administracidn de la Comisidn ~
la‘figura de un representante de la Asociacidn Hexicana -
de Seguros® (47) .

Se dispuso que la Secretaria de Haclenda designa-
ra otro representante que ejerceria las funciones de pre-
sidente y por otra parte se facultd a la Comisidn para:

a).~ Opinar sobre el establecimiento de bolsas de
valores e insgpeccionar su junclonamiento. .

b).~ Suspender la cotizacidn de un valor en bolsa
v ordenar su cancelacidn.

c).~ Opinar sobre el establecimiento de Socieda =
dés de inversidn e inspecclonar y vigiler su funcionanien
to.

d).~ 4probar la publicided y propagands de los va
lores que se ofrescan al publico.

e).- Analizar pertddicamente el estado y tenden =
cias del mercado de valores en el pais.

Jf) .~ dprobar las tasas mdrimas y minimas de inte-
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rés a que deben sujetarse las emisiones de valores.

La Comisidn Nacional de Valores ha contribuido a
la vigilanciae y fomento del mercado de valores y esa vi-~
gitlancila es ejercida estirechamente sobre las Bolsas de =
Valores y sobre los mismos valores cotizados en ellas, Yy
ha impedldo en muchos casos que se presenten stiuaciones
lesivas a los intereses del piéblico tnversionista.
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CONCLUSIONUES.



1.~ £1 Hercado de Valores, es sin duda una de las
Sfuentes de financiamiento, a que tendrd que recurrirse -~
pare dar cimae al programa de planificacidén industrial re-
guerido, pare lacanzar el desarrollo econdmico del pats.

&2.- s necegario combatir el desconocimiento que
existe por parte del piblico del mercado de valores, para
lo cual es conventente, que la Bolsa de Valores de Héxico
con autorizacidén de la Comisidn Nactonal de Valores, pro-
mueva una camparia a través de conferencias, seminarios y
por los medios de difusidn de mayor importancia, tendien-
tes a dar a conocer las ventajas de la compra venta de va
lores.,

3.~ La creacidn de las Bolsas de Valores de dézxi-
co, no se debid en un principio al deseo de espscular con
valores, sino a establecer un lugar de reunidn de tenedo-
res de bonos y pagardés, realizando transacciones con los

.

Mmismos.

4.~ Debe modificarse la Ley Feneral de Institucig
nes de Crédito y Organizactiones Jucriliares en su art., 7o,
ya que actualmente regula unicamente las Holsas de Valo -
res, debiendo reglamentar también las Bolsas de Hercaderi
a8 0 Lonjas Hercantiles.

5.~ An virtud de queAla circulacidn de valores de
renta variable es muy exigua, debe pugnarse por la adqui-
sicidn de dichos valores, lo cuel es de esperarse dado —-
los cuagntiosos capltales que se requieren pgre la crea =—-
cibén de nuevas industrias y la moderniszacidn o ampliacidn
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de las ya establecidas.

6.~ Los principales propdsitos de la Bolsa de Va-
lores son: a).~- Proporcionar locales adecuados para que =
los agentes de bolsa puedan efectuar sus operacionas., ==
b).~ Vela porgue las operacionas que reglicen sus socios,
se efectien dentro de las normas establecidas por las lg=
yes y los reglamentos que regulan la aectividad bursdtil.,
¢l)e= Culda que los valores inscritos en sus regigtros saw-
tisfagan todes las disposiciones legales correspondientes
y ofreacen un mdrino de seguridad., d).- Divulga las ca -
racterfsticas de los valorss inscritos en sus piaarras y
las cualidades de las empresas emisoras.

7.~ Los departamentos de la Bolsa de Valores dg =
#éctco, deben efectuar las junclones seialadas y constity
irse como verdaderos auxitliares del manejo y adninistra -
cidn de la Bolsa.

8.~ La orientacidn que deben efectuar los agentes
de bolsa registrados en la Bolsa de Valores ae #érico, de
be estar apegada a los mds elevados principios de dtica =
conercial, tendientes o obtener el mayor beneficio a sus
clientes., ‘ .

9.= Las autoridades deben conceder el permiso, pa
ra que las personas morales formen parte de los miembros
de la Bolsa, lo cual traerfa consigo mayor ninero de ope~

raciones.
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10.- Se requiere la diferenciacidn de labores de
los agentes gue operan en la Bolsa de Valores, a fin de -~
lograr su especializacidn.
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