
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO 
ESCUELA NACIONAL DE ESTUDIOS PROFESIONALES "ACATLAN" 

ANALISIS JURIDICO DEL CONTRATO DE 
INTERMEDIACION BURSATIL 

TESIS PROFESIONAL 
Que para obtener el título de 

LICENCIADO EN DERECHO 

Presenta 
FRANCISCO CHAVEZ SALMERON 

MEXICO 

1'ESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

1993 



UNAM – Dirección General de Bibliotecas Tesis 

Digitales Restricciones de uso  

  

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA 

SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL  

Todo el material contenido en esta tesis está 

protegido por la Ley Federal del Derecho de 

Autor (LFDA) de los Estados Unidos 

Mexicanos (México).  

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y 

demás material que sea objeto de protección 

de los derechos de autor, será exclusivamente 

para fines educativos e informativos y deberá 

citar la fuente donde la obtuvo mencionando el 

autor o autores. Cualquier uso distinto como el 

lucro, reproducción, edición o modificación, 

será perseguido y sancionado por el respectivo 

titular de los Derechos de Autor.  

 



fHD ICE 

ABREVIATURAS HAS UTILIZADAS A LO LARGO DEL PRESENTE ESTUDIO ,,,,, 

INTRODUCCIDN ,,,,,,, •• , •••• ,, ••••• ,,,,,,,,,,,,,,, •• ,,:•"'.''-'''''' 2 

EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO .,,,.,,,,, •• ,,,,,,;-,,,,,,_,_.;,;,,,i---5 

OTROS SERVICIOS FINANCIEROS ....... ,,,.,.,,,.;, 

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS NO BANCARIOS,,;, 

1 o_ 

22 

24_ -

El MERCADO oi:: VALORES ········•·•·••••••••••••••-•'4;,·,·~,,;·-,,,,.·!··· ]~-

LA BOLSA MEXICANA DE VALORES .......... ., .. ,,,-,,.,,,,,,,,,,,._,. .. 47 

EV'OLUCION HISTORICA ................. ,,..;,,,;.,,,,.,.,,,.,,,.,., 49 

ESTRUCTURA V FUNC IOHAH 1 ENTO ....... , .. , ,. ,, ,, .. ,, ................ 53 

LAS CASAS DE BOLSA ........... ., ...... , .. ., • ., ,, • ., ,, ,. ....... ,. 64 

REQUISITOS DE LAS CASAS DE BOLSA PARA TENER ESE CARACTER ........ 76 

ACTIVIDADES QUE PUEDEN REALIZAR LASA CASAS DE BOLSA ............. 77 

OBLIGACIONES OE LAS CASAS DE BOLSA .............................. 79 

RESTRICCIONES IMPUESTAS POR LA COHISION NACIONAL ................. 81 

DE VALORES A LAS CASAS OE BOLSA. 

CONTRATO O E COH 1 S ION ...... ,. .. ,, , .. , ., .. ,. ... ,. ., ......... ,, .. • 84 

ANTECEDENHS ••••••••••••••••••••• , , ••••• , •••. , •••• , •••••••••• , • 86 

CDNC EPTO LEGAL 87 

REPRESENTACIDN V HANERA OE ACTUAR .............................. 89 

CONTENIDO DEL CONTRATO DE COH 1 S ION .. ., •. ,, • ,, .. .. .. .. .. • .. .. • .. 90 

OBLIGACIONES DEL COMISIONISTA .................................. 91 

OBLIGACIONES DEL COHITENTE 

GARANTIAS DEL COMISIONISTA 

93 

94 

SUPUESTOS ESPECIALES DE COH 15 ION ,, ...... ,, .... ,, ,. ........ ,, .. • 95 

EXTINCION DEL CONTRATO DE COHISIOH ... ,,, ., ..................... 98 

DISPOSICIONES LEGALES .................. , ....................... 100 



. . ' . 
CONTRATO DE INTERHEDIACIDN BURSATIL ., .. ,.,.,,,,,._. .. ., • .,,,.,.. 103 

CONCEPTO DE CONTRATO DE 

SU SISTEMA DE DPERACIDN 

MANDATO GENERAL PARA ACTOS 

CUENTAS DISCRECIONALES ... ;. 

GUARO A Y AOM 1N1STRAC1 ON 

OPERACIONES POR CUENTA 

OISPOSICIDNES GENERALES ........ ;,. 

IU) 

,10,4 

106 

109 

111 

j 17 

117 

119 

FUNDAMENTO LAGAL , .•••••• , , •• , ••• , , , , .•• , , • •,.,,,.,.,,,.,, ••• ,,. 147 

CONCLUS 1 DllES 

BIBLIOGRAFIA ................................... , .............. . 
14 B 

150 



CAPITULO 1 _ 

CAPITULO 11 

CAPITULO 111 

CAPITULO IV 

ANALISIS JURIOICO OEL CONTRATO DE INTERHEDIACION 

BURSATIL 

ÉL-SISTEHA f-1NANCIERO MEXICANO-

LAS CASAS DE BOLSA 

CONTRATO DE COHISION 

CONTRATO DE INTERHEDIACION BURSATIL 



1NTRODUCC1 OH. 

CAP ITULOc 1., 

AHALISIS JURIDICO DEL CONTRATO DE 

INTERHEDIACION BURSATIL. 

EL S 1 STEHA F 1tlANC1 ERO_ MEX 1 CANO 

1:. ;. :. ORGAN 1ZAC1 OH ES: Y. A CTJV 1 DAD ES : AUX IL 1 AR ES --DEL- CR ED 1 TO 

2. - OTROS SERV 1C1 OS F 1NANC1 EROS:.: 

).- INTERHEDIARios FINAN.CIEilos ·N_o ~Á~¿/1os - ~ ,- : 

.. - EL HERCADO DE VALORES: 

s.- LA BOLSA HEXICANA DE VALORES 

5.1 EVOLUCION HISTORICA 

:5.2 -ESTRUCTURA-Y FUNCIONAHIENTO 

CAPITULO 11. LAS CASAS DE BOLSA 

1.--- REQUISITOS DE LAS CASAS DE BOLSA PARA TENER ESE 

CARACTER. 

2,- ACTIVIDADES quE PUlDEN REALIZAR LAS CASAS DE BOLSA 

).- OBLIGACIONES DE LAS CASAS DE BOLSA 

4.- RESTRICCIONES IMPUESTAS POR LA COHISION NACIONAL -

OE VALORES A LAS CASAS DE BOLSA. 



CAPITULO 111. 

1. -

2. -

3. -

4. -

s.-

6. -

7,-

CAPITULO IV. 

1. -

2. -

CONTRATO DE COHISION 

ANTECEDENTES 

CONCEPTO LEGAL 

REPRESENTACION Y HANERA OE ACTUAR 

CONTENIOO OEL CONTRATO OE COHISION 

4,1 OBLIGACIONES DEL COHISIONISTA 

4,2 OBLIGACIONES DEL COHITENTE 

4,) GARANTIAS OEL COHISIONISTA 

SUPUESTOS ESPECIALES DE CDHISIDN 

EXTINCION.DEL CONTRATO DE COHISIDN 

OISPOSICIONES LEGALES 

CONTRATO DE INTERHEDIACION BURSATIL 

CONCEPTO DE CONTRATO PE INTERHEDIACION BURSATIL 

SU SISTEMA DE OPERACION 

2.1 HANOATO GENERAL PARA ACTOS DE INTERHEPIACION 

EN El MERCADO DE VALORES, 

2,2 CUENTAS DISCRECIONALES 

2,) GUARDA Y AOHINISTRACION 



CONCLUSIONES. 

2,4 OPERACIONES POR CUENTA PROPIA DE LA CASA 

DE ·BOLSA CON EL CLlfNTE 

2.5 DISPOS)CIONES GENERALES 

·2.6 OPERACIONES or REPORTO 

J.• FUNDAHENTO LEGAL. 



ABREVIATURAS HAS UTILIZADAS A LO'LARGD DEL PRESENTE ESTUDIO. 

c. de:.com.-__ 

L. G. S .H •.. 

L.H.V. 

L. s. 1. 

INSTITUCIONES 

S. H. C, P. 

B. M, 

C. N.B. 

C.N.S. y F. 

S.D. INDEVAL 

C6dlgo._de~Comer~·¡o 

Ley. Gener.a1 de SocledadeS __ Her"cantl Jes 

ley General de Oraantzaclones '(_".~~ lvlda~t'.!_s Au>e! 
1 iares de1 ·-crédito. 

Ley del Mercado de Valores 

Ley de Socledade~ de 1nvers1cSn 

Secretaria de Hacienda y Cr~dito Público 

8 neo de México 

Comlsl6n Nacional Bancaria 

Com!s16n Nacional de Se9uros y Fianzas 

<;.O, lndeva1, Instituto para el Oep6sito de Va ... 
lores, S.A. de C.V. 



1 NTROOUCC ION 

Es Indudable que·cuando los hombres. desarro11arf una·actl~ldad -

ecoli~mlcll·. -·éntr-arl tnm_edfatamentC en· r_él~cld~ :-c~·n .. las 'no~mas ju .. 

rTdfcas, de ·esta manera. se puede a.firmar· que las manifestacio

nes _de _la v_lda _econ6mlca son al mismo tiempo, manifestaciones -

del .orde:n_am~ento jurfdlco. 

La evol uci6n natural del hombre lo obll!'.18 a crear lnnovac Iones

en las diferentes ramas del saber humano; en el campo jurídico

ha sido poslble ta creación de Instituciones que vayan acorde a 

la vida del hombre moderno, una creación relevante en nuestra -

época en el rengl6n de las actividades flnanc leras, son l~s He!. 

cadas de Valores, regulados por el derecho Burs6tll. 

Al hablar de derecho Bursátil no podemos hacer referencia 

rama autónoma del derecho, sln·embaq~o, no debemos dejar de re

conocer que configura una rama especial del derecho mercantll,

lntegrada por un conjunto de principios y normas, que se refie

ren a las operaciones con valores, a .la'i personas que las ejec~ 

tan a titulo profesional y, en f>eneral a las operaclone!i burs.i

tl les que forman parte del desarrollo económico del país. 

Y ya que hablo de Operaciones 0urs.Stiles, sc~alaré que el Contr_!! 

to de Intermediación Bursáti 1 del cual haré un breve estudio, .. 

l lam6 fuert~mente mi atención, por ser un Instrumento novedoso

que requirió que se regulara con normas jurfdlcas precisas¡ el

antecedcnte de este contrato lo encontramos en el contrato de -

Comlsl6n Hercant 11 que estaba regulado por -el Có'dlpo de Comercio, 

y que al no ,qdecuarse a las necesidades de las operaciones burs,! 

ti les presentaba muchas deficiencias, lo cual originaba muchos-



confl lctos entre· las par-te~ que Intervenían en el contrato. 

De esta manera ·Con las r-eformas y adiciones que sufr-IÓ la Ley -

del Hercado de Valores, _el lt de Enero de 1990, sur-ge el capítu

lo octavo, dedicado a la lntermedlac16n Bur-sátl 1. 

El objeto del presente tr-abajo es hacer un análisis del contra

to de Intermediación· Bu".'sáti 1, para determinar su naturaleza -

juridlca, realizando para el lo un estudio en su sis tema de ope

ración, además-·de ofreCer una visión general, estableciendo sus 

caracterfsticas, Importancia y alcances dentro del derecho Bur

sátil. 
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EL SISTEHA FINANCIERO HEXICANO. 

El desarrollo de un país depende directamente del buen functon!!. 

ml_ento de-su estructura político-económica, es por ello que su

sistema financiero debe marchar correctamente, adecuándose a las 

neces-idades básicas de éste. 

Refiriéndonos de manera específica al Sistema Financiero Hexlc.!_ 

no podemos advertir que éste ha experimentado grandes cambios -

tanto de su estructu,.a jurídica como en su sistema de funciona

miento, al mencionar esta podemos señalar una serle de transfo~ 

maciones por la que ha pasado la ha.nea, primero su nacional lza

clón en septiembre ce 1982 que significó 1.1 división del 5lstc

ma en dos tmportantf"e sectores; por un lado el bancario que con 

trolaba directamente el gobierno mexicano como propietario, y -

por otro el sector er. el que existe una participación tanto del 

estado como de la ir ciathia privada de rr:anera directa. Poste -

riormentc el estado observó que la función de la banca se había 

cumplido exitosamente durante la etapa de nacionalizacJ6n pere

que era necesario que ésta e.11perimentcJrá un cambio, así pues el 

5 de septiembre de 1990 se crea el Comité de Ocsincorporaclón,

sufriendo el sistcrn,1 bancario dicho proceso de des Incorporación 

al Igual que algun.ls empres.as. del estado, logrando con ello una 

1 iberación de recursos sumamente importantes derivados de la --

1 iquidación. 

Oc Igual manera el marco legal financiero ha sufrido una serie

de reformas. La tendencia financiera actual, a nivel mundial, -

determina la creación de bloques de países conformados como C2_ 

munldades o agrupaciones en los cuales se presentan mecanismos-



semejantes para todos los miembros que aseguren calidad y slst! 

ma de operacl6n uniforme. Este proceso mundial ha sido clara -

mente observado en nuestr-o país, tanto por el gobierno federal

como por los demás sectores. En segulr.ilento a la apertura come!. 

clal que se Iniciará en nuestro país, desde hace algunos ai'los -

se ha planteado ta poslbll ldad de un acuerdo de l lbre comercio

con otros pOíses. 

Partiendo de esta base una de las partes rnás importantes la in· 

tegran los sistemas financiero!. como piezas fundamentales del -

desarrollo econ6mico. El estado mexicano ha reconocido esta re~ 

lidad y así en este ai'lo hemos podido observ.:ir importantes modi

ficaciones a los texto~ legales existentes en materia financie

ra. En este sentido el sector bursátl 1 como pieza fundamental 

del sistema financiero mexicano requiere estar preparado par<i 

enfrentar los retos que la lnternaclonclllzacl6n e lntegraci6n 

de mercados le plantean. 

Al sistema Financiero Mexicano lo podemos definir como 11 un co~ 

junto orgánico de lnstl tuc:iones que generan. recogen. admlnlJ -

,tran, orientan y di ri9en tanto el ahurro como la lnver::d6n den

tro de una unidad poi ítlco-econ6mlca que constl tuye el gran me!. 

cado el cual se pone en contacto de ofertantes y demandantes --

de recursos econ6micos 11
• (1) 

Dentro de este sistema financiero existe un co~plcjo mnrco jurL 

dlco que sirve como fundamento para l.a actuación de los org.Jni!_ 

mos del gobierno que regulan y controlan las diversas activida

des que desarrollan. Así mismo tenemos que la máxima autoridad

del sistema financiero mexicano es la S.H.C.P •• con apoyo del -

S.M., y la lntervencl6n directa de la Comls16n Nacional Bancaria 

en lo que respecta al sistema bancario, la Comisl6n t-!acfonal -

de Seguros y Fianzas por lo que toca a esas actividades y la -

Comlsl6n Nacional de Valores, para .el sistema no bancario o bu!. 

sd t 11. 



semejantes para todos Jos miembros que aseguren calidad y sist! 

ma de operaci6n uniforme. Este proceso mundial ha sido clara -

mente observado en nuestro pafs, tanto por el gobierno federal

como por los dem&s sectore5. En seguir.dento a la apertura come!. 

clal que se Iniciará en nuestro país, desde hace algunos ai'los -

se ha planteado la posibilidad de un 3cuerdo de libre comercio

con otros pOfscs. 

Partiendo de esta base una de las partes más importantes la in

tegran los sistemas financieros como piezas fundamentales del -

desarrollo econ6mlco. El estado mexicano ha reconocido esta re!!. 

1 ldad y a5f en este ai'\o hemos podido observar imporlantes modi

ficaciones a los textos leg.1les existentes en materia financie

ra. En este sentido el sector bursáti 1 como pieza fundamental 

del s Is tema financiero mexicano requiere estar preparado para 

enfrentar los retos que la Internacional lzacl6n e Integración 

de mercados le plantean. 

Al sistema Financiero Mexicano lo podemos definir como 11 un co~ 

junto orgánico de lnsti tuclones que generan, recogen, admlnls -

,tran, orientan y dirigen tanto el ahorro como In inversl6n den

tro de una unidad po1ftlco-~con6mlca que constituye el gran me!. 

cado el cual se pone en contacto de oíertantes y demandantes -

de recursos econ6mlcos 11
• (1) 

Dentro de este sistema financiero existe un con.piejo marco jur! 

dlco que sirve como fundamento para la actuac16n de los organi.!. 

mos del gobierno que regulan y controlan las diversas activida

des que desarrollan. Asf mismo tenemos que la máxima autoridad

del sistema financiero mexicano es la S.ILC.P •• con apoyo del -

B.H., y la Intervención directa de la Comlsl6n Nacional Bancaria 

en lo que respecta al sistema bancario, la C.omlsl6n Hacional -

de Seguros y Fianzas por lo que toca a esas actividades y la -

Comlsi6n Nacional de Valores, para .el sistema no bancario o bu!. 

sá t 1 l. 



Dentro de los organismos que controlan al sistema financiero m!. 
xi cano tenemos los siguientes: 

En primer tiempo a la S.H.C.P., que es la máxima autoridad del

sistema financiero mexicano cuyas funciones prlmordlales son las 

de planear, coOrdlnar y vigilar el sistema bancario del país; -

así como dirigir la política monetaria y crediticia. ejercer -

las atribuciones que sei'\alen las leyes en materia de seguros. -

fianzas, valores, oc:Jnismos y actividades de créd l'to y prlnc.!_ 

palmente la ley de l<.1 administración pública federal. 

También tenemos la pe-rticipación de BANXICO_ (Banco de México).

que de acuerdo a 1.1 t':Y orgánica del mismo en decreto de fecha-

31 de diciembre de 1989, es definido como organismo público de.!. 

central Izado. 

Es el banco central de la nación y tiene como función principal 

Ja emisión de la· moneda, y actuar como regulador del crédito y .. 

los cambios. 

Comisión Nacional de Valores, que es un or9ánismo de Ja S.H.C.P., 

que tiene como funciones la lnspeccl6n, vigl Jane la y regulación 

de las actividades que realizan las Instituciones de crédito, a 

las organizacione!. y actividades au.xlliare-; de crédito. Real iza 

estudfos encomendados por- la S.H.C.P. y emite las disposiciones 

necesarias para el buen cumplimiento de las diferente!:. leyes -

que la componen como órgano de inspección y consultd, 

Oc igual ,..anera la C.N.S. y F •• interviene en el 5istema finan

ciero mexicano y se define coma 11 órgano desconoentrado de la -

S.H.C.P., sujeto al reglamento interno que al efecto expida cl

ejecutivo federal", este orgánismc fué creado recientemente, no 

así las funciones que rc.11 iza ya que eran descmpt!i'ladds por la -

desaparecida Co,..isión Nacional fl,1ncarla y de Sen11ros. 



Su funclonamtento legal lo encontramos en Jos artfculos 108 y ... 

siguientes. de la ley general de Instituciones y sociedades mut.~ 

listas y seguros, sus funciones prlnclpales son las de vlgl lar, 

lnspecclonar y regular a las Instituciones y sociedades mutua -

listas de seguros, fianzas, así como a las aseguradoras consti

tuidas como sociedades an6nimas; de Igual manera desempei\a fun

ciones concl l latorias y de arbitraje, lo mismo que de apoyo y -

consulta para la S.H.C.P. 

Por último tenemos a la C.N.V., como órgano desconcentrado que

tfene una dependencia directa de la S.H.C.P., este organi~mo -

está facultado para ejercer un control, vigl lacia y rer¡ulación

sobre los valores que cotizan dentro de la bolsa, sobre los in

termedlartos bursátiles y sobre la propia bo15a. 

Dentro de las facultades que tiene el secretarlo de hacienda y

crédl to público, encontramos entre muchas otr11s la desiqnaci6n

del presidente de la C.N.S., del presidente de la C.N.S. y f'.,

y del presidente de la C.N.V. (2) 

Ya que nos hemos referido a los organismos desconcentrados es ~ 

necesario dar una dcfinlci6n de los mismos, y tenemos que; ''Se 

entiende como organismo desconcentrado la forma de organiz,1ci6n 

administrativa en la cual se otorga a dicho órgano determinadas 

facultades de declsi6n y ejecuci6n \Imitadas por medio de dife

rentes normas legales que le permiten actuar con mayor rapid('.l, 

eficiencia y flexlbll ldad teniendo dentro de sus 1 fmite'S un ma

nejo aut6norno de su presupuesto, sin dejar de existir el nexo -

de jerarqufa; el organismo desccncentrado dependerá ya sea de -

la presidencia de un órgano central o <:fe la secretaría o depar· 

tamento de estado." (3) 
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E1 ~er~icio:.de.Banca Y CrEdlto le corresponderá en forma excl.!:!_ 

-slva.a~ras---1nst1-tuc:1oneS- de crédito ya sea como 1nstltuc:l6n de 

banca-mú1-tlp1e··o instl tución de banca de desarrollo de acuerdo 

cOn-1if á'rlfcu1o-Segundo de la ley de instituciones de c,.édlto

publ 1-cada el 18 de jul lo de 1990, 

El ~1.stema Bancario Mexicano está Integrado por el Banco de H! 

xlco, las Instituciones de banca mú.ltlple, las Instituciones .. 

de banca de desarrollo, el Patronato del Ahorro Naclonal y los 

Fideicomisos Públ leos c.ons:ituldos por el Gobierno Federal pa

ra el fomento ec6nomlco, 

Las sociedades de crédito desempei'ian una función fundamental,

esto es, lograr la captación de los recursos provenientes de -

la colectividad con el fin de canalizar este ahorro nacional -

hacia actividades que propicien el desarrollo económico en los 

diferentes sectores productivos del pafs. 

En la nueva etapa de cambios que está sufriendo la banca se -

aprecia que el Estado ya no es un factor determinante en su d~ 

sarrollo, aún cuando ejerciera la rectpría del Sistema Bancario 

ttexicano, es decir, que el Estado se dedique a su función que

es ta de crear 1a inft'aestructura y las condiciones necesarias 

para que se desenvuelven todas las fuerzas productiVJS del pa· 

is, y que el desarrollo en m<1teria financiera sea suficlente,

fundarnentalmentc con (:i dinero de todo::> los que constituyen el 

ahorro de los me"ic.ano5. Reunir estos recursos y ponerlos a -

disposlci6n del desenvolvimiento del pafs, es una de 1as funcl~ 

nes más importantes que debe cubrir el sistema flnancfero nacl.2_ 

nal y la banca en particular. 

10 



Las recientes reformas legislativas Indican la 1ntervencl6n de -

las autoridades de desre~lamentar al sistema ftnanclero y a 1a -

banca, tal como ha venido sucediendo con algunos sectores de la

economfa. Dentro de este marco de modernlzaci6n 1a banca deberá

mantenersc a la vanguardia tecno16gfca y al mismo tiempo crear • 

y perfeccionar Instrumentos bancarios que promuevan el ahorro a

l a r go p 1 azo . 

De acuerdo a su objetivo las Instituciones de crédito se c1asifl 

can en: 

Instituciones de banca múltlp1c, en las que sus pr_lncl_pales fu!?, 

clones se orientan a lo siguiente: 

- La promoci6n de una mayor participación d·e la bl~=ca--m~~xlcana -

en los mercados internacionales. 

- El fomento del ahorro nacional y la canallzacl6n de estos re -

cursos financieros de manera eficiente. 

•Lograr un desarrollo del sistema bancario nacional, asf cuma -

establecer una sana competencia entre las diferentes lnstltucl2,_ 

nes de banca múltiple. 

- Facilitar a todo el público el acceso a los beneficios del se!. 

vicio de banca y crédl to. 

Instituciones de banca de desarro11o que son entidades de la -

Admln1stracl6'n Pública Federa1, con personalldad jurídica y P.! 

trlmonlos propios, constituidas con el carácter de socledades

nnclonales de crédito. 

Sus principales objetivos se orientan en la siguiente forna: 

11 



- La Promoci6n y Financiamiento de las actividades y sectores -

preponderantes para e1 :desarrollo econdmlco del pafs, y los .. 

cuales habr&n de ser es~ablecldos de manera específica por el 

gobierno fe~'eraJ,-en re1a'c1ón a las necesidades prioritarias. 

1.- URGANIZACIONES V ACTIVIDADES AUXILIARES DEL CREDITO. 

Conforme al artículo tercero de la ley de organizaciones y act.!_ 

vidadC?s auxiliares de crédito, son consideradas organlzaclones

auxl 1 iares de crédl to los almacenes generales de depósito, y -

arrendadoras financieras, uniones de crédito, empresas de fact2. 

raje y sociedades de ahorro y préstamo, 
Dicho artículo nos señala como actividad auxi l l<ir de crédl to la 

compra habl tual y profesional de divisas real Izadas por ias 

sas de cambio. 

Para la constitución y operación de los almacenes generales de

depósi to, aarendadoras financieras, empresas de factoraje fina!! 

ciero y casas d~ cambio se requiere autorizaci6n de la S,H,C.P., 

en el caso de las uniones de crédl to la concesión sera otorgada 

por la C.N.B., toda~ estas organizaclc;,nes deberán constltulrse

como sociedades anó1 ir.ias de capital fijo o variable con una du

ración definida, 

Procederemos a dar panorama general de lo que son cada una -

de las organizaclon( y actividades auxiliares de crédito. 

Almacenes generales de depósito. 

Su objetivo es el de almaccnaf'liento, guarda de bienes o mercan

clas y la expedición de certificados de dep6slto y los bonos de 

prenda, Los certificados de depósito se expedirán sin bono de -

prenda según lo solicite el depositante, pero debcr.S hacerse de 

manera simultánea a la de los certificados respectivos haciénd.2_ 

se constar en ellos si se expide con o sin bonos. 
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Según su."destlno los almacenes se clas1flcan en dos tipos: 

- Almacenamiento financiero, destinado a graneros o dep6sitos • 

para semillas, frutos, o productos agrfcolas lndustdal1zadas 

o no; a recibir dep6sltos de mercancfas O-efectos naclonales-

o extranjeros de cualquier clase, de 1os .cuales se hayan paq~ 

do Jos Impuestos correspondientes • 

.. A1macenamlento fiscal, facultados para almacenar mercancías -

sujetas al pago de derechos de lmportacld'n y que únicamente

pueden retirarse mediante el pago de los mismos. 

Los almacenes gener.iles de dep6sl to podr.i'n actuar como corres e~ 

sales de instituciones de crédito, de otros almacenes generales· 

de dep6sito o de empresas de servicios complementarios a ~stos,

naclonales o extranjeros, en operaciones relacionadas con las e~ 

son propias, conceder corresponsal ras a dich~'ls lnsti tuciones, a.!_ 

macenes o empresas en las operaciones antes citadas; tomar segu

ro por cuenta aje11a por las merc.anc.fas dcpositad.Js, gestionar l.:¡ 

negoclaci6n de bonos de prenda por cuenta de sus depositantes; -

efectuar el embarque de las mercancías tramitando los documentos 

correspondientes y prestar todos los servicios tEcnicos necesa 

rlos para la conservación y salubridad deo las mercancías. (~) 
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Arrendadoras flnancleras, 

Son sociedades que a través de un contrato de arrendamiento f! 
nanclero otorgado por escrlto y rattflcando ante fedatorlo pú

bl leo ·se ob1 lga a ·adquirir determinados bienes para conceder -

su uso o goce temporal a una persona física o moral. por un d.!:_ 

terminado tiempo el cual será forzoso a cambio de pagos parci!!_ 

les que cubran el monto del costo y adquislc16n de los bienes

y gastos financieros erogados por la arrendadora. 

El contrato de arrend.Jmiento financiero a su vencimiento plan

tea tres opciones que son: 

- La compra a un prt.e•o inferior al de su valor dr adquisición. 

- La prórroga del pl~t.o del uso del bien pagando una renta rne-

no r, 

- La participación en los beneficios que se obtengan por la 

venta del bien rea izado por la arrendadora. 

En el momento de celcbr<Jr el contrato se puede pactar cualqui~ 

ra de las opciones mencionadas al vencimiento del mismo, 

.!'!'iones de Crédito. 

Las Uniones di'! Crédito son sociedades anónimas de capl tal vari!_! 

ble. teniendo como socios a personas físicas o morales, la can

tidad de socios que Integran cada unión de crédito será determ..!_ 

na da por 1 a e • N. 8. 
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Pueden operar en distintos ramos, y ast tenemos que cuando sus -

socios se dedican a actividades aprícolas y/o panaderas podrán -

operar en e1 ramo agropecuario; st se dedican a actividades mer

cantiles con bienes de una misma naturaleza o complementaria po

drán hacerlo en el ramo comercial; en el ramo Industrial cuando

se dedican a actividades industriales rara la producción o tran!_ 

formacl6n de bienes o prestacl6n de servicios similares o compl! 

mental"'los entre si y cuente con una fábrica, taller, o unidad de 

servicio y que además esté debidamente registrada conforme a la

ley¡ mixta cuando se dedican a dos o más de las actividades ricn

clonadas. 

Las pr-lnclpales actividades 11ue real izan estas uniones de crédi

to dependen directamente del ramo al cual pertenecen y a los té!_ 

minos de su concesi6n, de esta manera tenemos entre otras: 

La prornoc16n y fomento tanto de la organlzacl6n como de la ad

mlnistracl6n de empresas cuyas funciones serán la de industri! 

1 lzal"' o transformar, así como venta de los productos obtenidos 

por sus soc los. 

- Recibir depósitos en dinero por parte de sus socios para el •• 

servicio exclusivo de caja y tesorería y cuyos saldos podrán -

ser depositados por la un16n de crédito en Instituciones de-· 

crédito o invertirlos en ~alores 9~bernamcntales. 

- Otra de las actividades que realiza es el otorgamiento y rcee.e_ 

cl6n por parte de sus socios, créditos a títulos onerosos o -

bien de Instituciones de crédito, compallfas de seguros, de fl~ 

zas o inclusive de otras uniones de crédito y de sus proveedo

res, a un plazo no mayor de 180 días que podr.á ser renovable -

por una sola vez. 
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Como conclu~l~n podemé>.s .~ftrma·r ~,ue .. 1a _func1~~ p_dnc'tpa1 ~e 1as 

uniones de c-rl!dtt~ e.s: lmp~1sár. y:de.$ar·ro·ifar<:·~·a,··act1_v1dades -

que __ q~v~n a'éabO'.Sus;socfos 1 • sl~ml)r~.:-y C,uan~C?, p_e_rJe_ne.~ca':' al -
mismQ ramo de._la ~nl"ón. 

Empresas ·de Facto'raje Financiero, 

El factoraje-financi.·o nace en los ar\~s-··-tr-~T~-ta_s-~-~-·los·Esta -

~os ___ \.!~_ld?'s de _Norte~u-érica. cuando una serI~._:d~_ ~!"p/e_s~as Oirecl 
an un servicio llamartn factoring a otras personas que· coñststra 

en dar apoyo a asistc.ni.:ia económica, 

En Héxico algunas empresas estuvieron utilizando este sistema -

de factoraje, sin un marco legal que las regulara, lo que prov~ 

caba una inseguridad jurrdlca para las personas que intervenfan 

en este servicio financiero. 

Es por ello que el 3 de enero de 1990 en la L.G.0, 1 y A,A.C., -

se reforma el artículo 3 fracción IV en el cual se Incluye a las 

empresas de factoraje financiero como organizaciones auxiliares 

de crédito y se agrega un nuevo capítulo cuyo objetivo es regu -

1 ar a es te t lpo de empresas. 

El factoraje es sistema integral de apoyo fin<lnclero mediante 

el cu~I una Cl"presa proveedora cede cuentas por cobrar a otra -

denominada de factorujc o factor findnciero, obteniendo a cambio 

un alto porcentaje de efectivo (en moned11 Naclon.11 o extr.:1njera), 

que normalmente oscila entre un 70% y un 95% del valor total de

la cesión. Por su parte el factor custodia dichas ventas y real J.. 
za f;scalrnentc Ja cobranz.1, momento en el cual entrega a la em -

presa cedente la difcrenci<J del porcentaje rest11nte 1 obtentendo

una gana ne ia que puede ser e.obrada en el porcentaje entregado al 

inicio o bien en el que queda por reembolsar, (S). 
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Con el factoraje las empresas resuelven sus problemas de 1 iqui

dez ya que al ceder sus cuentas por cobrar a las empresas espe

cial Izadas logran con el lo una obten e i6n lnmed íata de rccursos

flnancleros aumentando considerablemente su flujo de caja. sin

cargar su balance con pasivos adicionales tas empresas especia· 

1 Izadas en el factoraje financiero pueden celebrar contratos 

con personas frslcas o morales que realicen actividades empre5! 

rlales de bienes o servicio~ o de ambos. 

Previamente a la celebrdclón de los contratos de factoraje, las 

empresas especial Izadas de el lo podrán celebrar contratos de -

promesa de factoraje y celebrar contr<itos con los deudores de -

derechos de crédito, constituidos a favor de sus proveedores t.le 

bienes o servicios, comprometléndo!e la empresa de factoraje f..!_ 

nanclero a adquirir dichos derechos de crédito para el caso de

aceptación de los propios proveedores. 

Sólo podrán ser objeto del contrato de factoraje aquel los dere· 

chos de crédito no vencidos que se encuentren documentados en,• 

facturas, contra-recibos, tftulos de crédito o cualquier otro· 

documento, denominado en moneda nacional o extranjera, que acr.!: 

dlte la existencia de dichos derechos de cn.~di to y que Jos mis

mos sean el resultado de la proveedur r.:1 de bienes, de servicios 

o de ambos, proporcionados por persona!!> n<1clonales o extr."'njeras. 

Existen dos modalidades para la cclebrac16n del contrato de fa.,S 

toraje financiero: con recursos o sin recursos. 

Dentro del factoraje con recursos exi"Sten dos formas de opera -

el 6n: 

- La compra a valor presente:que consiste en la adquisición de

las cuentas por cobrar, por parte del factor. a un valor 
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determinando y en fL 1cl6n al p1azo de recuperacl6n, calculado a .. 

presente sobre el 70: y hasta el 95% del valor Insoluto de l.is 

cuentas por cobrar, entregando al cedente (menos el porcentaje de 

ganancia para el factor). y al cobro de los créditos adqulrldos el 

remanente del--30% o el 5% según lo contratado y el Importe recup!_ 

rado, 

- V la compra con anticipos a cuentas de pago acordado¡ bajo esta 

forma de operaclón ~I factor se obliga a efectuar anticipos a -

cuenta del pago convenido, mismo que se completa en la fecha en 

que las cuentas por cobrar son 1 lquldadas por los deudores de -

las facturas. El anticipo acordado fluct.L•a Igualmente entre el'" 

70% y el 95% del valor insoluto de las cuentas por cobrar. 

El cedente paga en forma mensual un rendimiento sobre el antlc.!. 

po, previamente pactado, 

En ambas figuras el cedente responde de la existencia y legltl'" 

mtdad de las cuentas por cobrar; del riesgo de Insolvencia o m2_ 

rosldad del comprador, 

La modal ldad del factoraje sin recurso radlca en que el factor

asume el riesgo de lnsolv~ncla de las cuentas por c:.obrar adqui

rldas1 y se presentan tres casos: 

Con pago al vencimiento: en esta modalidad el factor asume el -

riesgo coriplcto de lncobrabl 1 idad, pero el pago de la cuenta -

por cobrar se hace a un pl<izo previamente acordado, por el ce -

dente y el factor; decir. que el pago se cfcctu-.rá lndcpendle_!! 

te si se h.1ce o no el cobro de la cuenta por cobrar, 

Con el pago anticip~do: en esta segunda modalidad el factor sc

obl i9a a anticipar un.íl parte del pago y cubrir la di íerencia en 

la fecha vencimiento, que previamente se acordó, aun cuando la

cuenta por cobrar n haya sido pagada por los deudores. 
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- Por último tenemos el factoraje de proveedores; en el que los 

proveedores de las grandes cadenas comerciales adquieren los

tftulos de crédito que emiten éstas. Los adquiere al factor -

sin recursos generalmente y paga anticipadamente e1 Importe -

total del documento, menos un diferencial por 1a compra. 

La transmisión de los derechos de cr~di to a la empresa de fact~ 

raje surt 1 r.S efecto frente a terceros desde la fecha en que ha

ya sido modificada al deudor, sin necesidad de que sea in5crlta 

en registro alguno y otorgada ante fedatario públ leo. 

La transmis 16n de los derechos de crédito podr.í ser notoficada

al deudor por la empresa de factoraje en cualquiera de las for

mas siguientes: 

1.- Entrega del documento (s) comprobatorios del derecho de 

crédito en los que conste el sello o leyenda relativa a 

la transmisión y acuse de recibo por el deudor mediante 

contraser\a, contrareclbo o cualquiera otro sl!'no lnequ.!_ 

voco de recopclón. 

11.- Comunlcación por correo certificado con acuse de recibo, 

télex o telefacsfmll, contrasci\ados o cudlquier otro m!. 

dio donde se tenga evlc'encla de su recepc16n por parte· 

d~l deudor. 

111.- Notiflcacl6n realizada por fedatario públtco. 

En los casos senalados, la notoflcacl6n deber.í ser realizada -

en el domlclllo de 105 deudores, pudiendo efectuarse con su -

representante legal o cualquiera de sus dependientes o emplea

dos. 
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El costo de ·ra oper.acfcS'~ de factoraje para el el lente, esta- en 

relaclóñ dlrecta;·eo~· dos· ~lenentos, por un lado, los honorarios 

por serYlclo y_·~,Pe:~·~ura. de ITnea, al momento de la celebrael6n 

del con.trato de_ promesa· de cesión y por otro el valor del des• 

_cuento por-pronto ·pago o el rendimiento que generan los anticJ_ 

pos a·ccl'rdados. 

Las --er,"!p-re-sas··~ dé··ractoraje financiero estarán obligadas a sumi

nistrar· al Banc.o·de México _la informacf6n de carácter general
~Q~eº--és~-~'""'-J~-5--:-~~-~·~1-e_~-~--so-bre sus operaciones, asr como aquel los 

datos qUe. Permitan ·e~·t.Jmar su situación financiera. 
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Casas de Ca•b1o. 

Las casas de cambio son sociedades an6n1mas mexicanas con cllu
sula de exclusión de extranjeros, y requieren la autorlzac16n -

de la secretarfa de hacienda y crédito público para real Izar sus. 

operaciones. 

Su objeto social será exclusivamente la real lzaci6n de compra.

venta y cambio de divisas, billetes y piezas metálicas naciona

les o extranjeras , que no tengan curso legal en el pafs de em..!_ 

sl6n: piezas de plata conocidas como onz11s troy y piezas mctál..!.. 

cas conmemorativas acuf\adas en formo de moneda; así como otras

operaciones afines a las antes sei\aladas que al efecto autorice 

la secretarfa de hacienda y crédl to públ leo, mediante disposi -

clones de carácter ~eneral, oyendo la oplnl6n del Banco de P'\E)l.i 

co. 

Las casas de cambio deberán contar con un Jacal exclusivo para

la realización de sus operaciones; proporclonaré'ln a la S.H.C.P., 

o al Banco de Héxlco, su po!.lclón en divisas cuando le sea sol,!. 

citada, asr mismo deberá obtener 'ª previa autorización de la -

S.H.C.P., respecto de las de'\ignaclones de las personas que va

yan a fungir como administradores de la sociedad, mismas qt.ie ~e

berán representarla en sus relaciones con nlcha secretaría v de 

más autoridades. 

Las casas de cambio estarán obligadas a recibir las visitas de

inspeccl6n de la comlsl6n nacional bancaria y a proporcionarle

los Informes en la fcrma y t6rmlnos que tes sol icltc. 
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Está~_-o-consti-t.uídas··co~ so_cledades. anónimas de capital fijo, p~ 

dlend~- s_e:_r priva_das o naci_ona1es, su o·bjet'ivo es la protección ...... 

económica de bienes- patrimoniales contra riesgos y/o dai\os per ... 

s·onales~- Req\it_er~-~ de autorlzactdn del poblerno federal otorga

do Por_CO'n-dué.-to--de la s.-H.C.P. 

Las opéraclones de seguros que realizan estas ln5tltuciones son: 

1),- Seguro de vida 

2).- Seguro contra accidentes y enfermedades 

3).- Seguro contra da~os en alguno de los siguientes ramos: 

Responsabilidad civil riesgos profesionales 

Haritlmo y terrestre 

Incendio 

Agrícola 

Automóvi 1 es 

Crédito 

Diversos especl.iles 

La sociedad mutualista de se~.JUros es en real ldad una sociedad ..... 

cooperativa de seguros, es decir que oriera exclusivamente con -

sus socios, sin la orctcnsión de obtener un lucro para la socie

dad, ni para sus socios. 
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La sociedad mutua1ista cobrará a tos socios la prima estrfctame~ 

te necesaria parJ atender los gastos generales; para formar las

reservas necesarias de los riegos. Los excesos cobrados se repa!. 

t lr&n entre los socios, en la proporción a las primas cobradas. 

El domicilio de la sociedad deberá estar siempre dentro del te -

rritorio de la República; de l9ual manera el nombre de la socle• 

dad deberá expresar su carácter de mutual fsta. 

Instituciones Afianzadoras. 

Son Instituciones constituidas como sociedades <lnónlmas de cilpi

tal fijo. pudiendo ser privadas o nacionales con duración lndef2._ 

nlda, 

Su objeto es otorgar fianzas a títulos oneroso. las fianzas y los 

contratos que en relación con ellas otorguen o celebren dichas -

Instituciones, serán mercantiles para todas las partes que lnte!_ 

vengan, ya sea como beneficiarlas, solicitantes, fiadas contra -

fiadoras, u obllgaclones solidarias, excepción hecha de !a 9ara!!. 

tía hipotecarla. 

Las Instituciones de fianzas deberán tener suficientemente gara!!. 

tizada la recuperación y comprobar en cualquier momento ia~ ga -

rantfas con que cuenten. cualquiera que sea el monto de las res

ponsabll ldades que contraigan mediante el otorgamiento de fl.an -

zas. 

De acuerdo con el art1cu1o 279lt del código civil. tenemos que la 

f lanza en un contrato accesorio por t:I cual uncl persona se com 

promete ante el acreedor a pagar por el deudor la misma presta 

e16n o una equivalente o Inferior, en l9ua1 o distinta especie 

s I éste no la hace. 
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3.- Intermediarios del Hercado de Valores. 

La evolucltSn de la economra en nuestro país ha originado la 

creación de Instituciones que complementen la actividad fi

nanciera del mismo, es por el lo que han surgido organlsmos

es¡)eclal Izados en campos muy específicos, que sirven como 

intermediarios de financiamiento e Inversión y que ademSs -

llevan a cabo operaciones de compra venta de valores. 

Se consideran lnti:-rmediarios del f'4ercado de Valores loe; tres 

organismos siguiP.ntes: 

1).- Casas de Bolfa. 

Una casa de bolsa está constltuída como sociedad anóni

ma y podrá adoptar el régimen de capfta1 variable. 

Al cumplir los siguientes requisitos de' la ley quedará'

autorlzada e Inscrita en la sección de Intermediar-los .. 

del Registro Nacional de Valores e lnterrr.edlarlos, bajo 

la regularlzacl6n y vigilancia de la Comisión Naclonat

de Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de -

C.V., y deberá ser aceptada al cubrir los requisitos -

previ!ttos en el reglamento interior de la Bolsa, como -

socio por el Consejo de Admlnlstraci6n de cst11 última.

para actuar como intermediaria en CI mcrcddo burs.ítil. 

Su funcionamiento se explica en el capítulo segundo. 

2).- Especial is tas Bursátiles. 

Se deben constituir como sociedades an6nimas con régl -

men de acciones inscritas en el registro nacional de Y.!, 

lores e intermediarios, el objetivo de estos especlall! 

tas es controlar la estabi l ldad de los precios de los -

valores negociados en el mercado de valores. 



De acuerdo al art1cu1o 22 bis de 1a L,H.U., 1os especialistas 

burs,tlles s61o podr'n real Izar las actividades siguientes: 

Actuar como intermediar los por cuenta propia. respecto de -

los valores en que se encuentren registrados como especia -

llstas en la bo15a de valores de que sean socios. 

En la rea1lzacl6n de sus operaciones. los especial fstas bu!. 

s&tlles únicamente pcdrán contratar con casas de bolsa, 

otros especial lstas bursátiles y con.el públ leo lnverslonl!_ 

ta. 

Con sujecl6n a las disposiciones de carácter general que -

dicte el Banco de Héxlco, rccll:-lr préstamos o créditos de -

Instituciones de crédito o de Ol"ganlsmos de apoyo al merca

do de valores para la reol lzac 16n de lar. actividades que le 

sean propias. asf como celebl"ar repartos soure valores, 

Real Izar operaciones por cuenta propia respecto de los val~ 

res en que sean especial lstss, para fac11 ltar la colocacl6n 

de dichos vl!lorcs o coadyuvar a la mayor establ 1 idad de Jos 

precios de éstos. 

•Mantener en guarda y admlnlstr.acl6n sus valores, depositan

do los tTtulos en una lnstltucl6n para e1 depósito devalo

res o, en su caso, depositarlos en la lnstltuct6n que sei'\a

le la comisión nacional de valores. 

Invertir en acciones de otras sociedades que les presten -

servicios o cuyo objeto sea auxiliar o complementarlo de 

1as actividades que rea1Tcen estos especialistas bursátiles. 



Por lo que se .re.f.iere a; las restrlcé:Jones de· las actividades de 

los especial Stas' b\ rS.itlles _ten.emos: 

. . - -· 

~eal._~~~~---~~:~r:~-~¡~~,~~,/-~_~p_ec~~--.d~ l_f?_S valores que manejan con· 
ta~ -car:-·~cte_r:- 1 con sus ~rnlso_res, asf ·como los administradores

Y _factor~s ... ~e. t.1tl.'s emtsoreS, 

Re_aliza_r oper:aciones con valores con sus accionistas. 

-o~-l~gar-~~~~s servi~-,-~-s respecto-·dc los valores que manejan con 

tal ·car.icter 1 ,dentro de los montos y márgenes de cotlzac Iones 

_c.onforme a los que estén obligados a operar en el mercado, de 

acl,'erdo con, las _d!sposlclones de carácter 9eneral expedidas -

por la, com_islón nacional de valores o el reglamento Interior

general de la bolsa de valores. 

3).- Sociedades de Inversión. 

Las sociedades de inversión deberán organizarse como sociedades 

anónimas, con arreglo a las disposiciones de la ley general de· 

sociedades mercantiles, con régimen de capital variable y dura

cl6n lndef lnlda, contando con autorizacl6n otorgada de manera -

discrecional por la C.N.V. 

Las sociedades de inversión tienen por objeto la adquisición de 

valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de -

diversificación de riesgos, con recursos provenientes de la co

locaclón de las acciones representativas de su capital social -

entre el público inversionista. 

La comisión nacional de valores dictará las disposiciones gene

rales a las que deberán sujetarse las sociedades de Inversión -

para la adquisición y venta de las acciones que emitan, scnala~ 

do el plazo máximo dentro del cual deberán colocarse nuevamcn-

26 



te entre el pCibl leo.o proceder a la consiguiente reduccicSn de su 

c~pltal, convtrtt~ndose las acciones recompradas en acciones de· 

tesorerh. 

El artfcu1o cuarto de la ley de sociedades de Inversión nos men

ciona que existen tres tipos de sociedades: 

1 .. - Sociedades de Inversión comúnes 

11.- Sociedades de renta fija 

111.- Sociedades de Inversión de capitales. 

Las sociedades de lnvers16n comúnes operan con valores y docume~ 

tos de renta variable y de renta fija. Las inversiones en valo-

res y documentos que real Icen las sociedades de este tipo se su

jetarán a 1os 1Tmltes que establcZC·ll la C.N.V., mediante dlsposl_ 

clones de car-ácter general, conforme a lo s1gulentt: 

l.· Indicarán el porc_entaje máximo del capital contable de las -

sociedades de Inversión que podrá Invertirse en valores emi

tidos por una misma empresa, sin que t:n ningUn caso pueda -

exceder el diez por ciento. 

11.-Deslgnarán el porcentaje m.ix:mo de uua ml!Oma emisora quepo

drá ser adquirido por una sociedad de inversl6n, ~in que en

ningGn e.aso pueda exceder el treinta por ciento de acciones

representat lvas del capital de la emisora. (6) 

111.-Henclonará el porcentaje mfnlmo del capital contable de las

sociedades de lnvers16n que deberá Invertirse en valores de

f.ícll rea11zaci6n. 

IV.-Tr"atSndose de valores y documentos emltldo!t o avalados por -

Instituciones de crédito, las sociedades de lnver"slón podrán 

Invertir en ellos hasta un treinta por ciento de su caplta1-

contabl e. 
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Sociedades de·inverslón de renta fija. 

La inversión de ·renta fija se entiende aque11a que garantiza -

cierto rendimiento a un plazo predeterminado en el momento de -

efectuarla, a pesar de que los documentos aqur agrupados tienen 

sus propios riesgos como los de deval uacl6n, Incrementos en la

tasa fnflacfonarla y modl f'icaclones a las tasas de Interés. 

las In-versiones en valores y documentos que :-cal icen las socic

dade-s_ ·de e:ste- tipo, se sujetar~n los lfmltes que establezca la 

C-.N.V., mediBnte disposiciones de carácter ~eneral. 

1.- Sei'\alarán el porcentaje máximo del capital contable de 

1.as so~ledades de inversión que podrá invertirse en V!_ 

lores emitidos por una misma empresa, sin que en ningún 

caso exceda d,el die2 por ciento. 

11.- Denotarán el porcentaje máximo de valores de una misma 

empresa que podrá ser adquirido por una sociedad de i!!. 

versión, sin que en ningún caso pueda exceder del vel!!. 

te por ciento del total de las emis;ones de dicha em--

pres a. 

111.- Registrarán el porcentaje máximo del .:apita! contab1e

de las sociedades de inversión que para invertirse en

valores cuyo plazo de vencimiento sea mayor de unª"º• 

a partir de la fecha de adquisición sin que en ningún

caso_pueda exceder del treinta por ciento del total de 

las emisiones de dicha empresa. 

Los valores emitido- por el gobierno federal no estarán sujetos 

a los porcentajes míxlmos sef\alados anteriormente. 

IV.- Tratándose ·Je valores y documentos amitldos o avalados

por instituciones de crédito estas sociedades podr.Sn 
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lnverttr en e1 los hasta un cuarenta por ciento· de su capl• 

tal. contable. 

Sociedades· de lnvers16n de capitales. 

Estas sociedades Invertir.In su capital en valores y documentos

emitidos por empresas que requieren recursos a largo plazo y C,!!. 

yas actlv_f_dades se encuentran relacionadas con los -objetivos de 

la planeacl6n nacional de dcsarro11o. 

Las 1nverstones en valores y documento~ que realicen las socle

da-des-de este tipo, se sujetarán a los lfmttes que establezca .. 

la c.N.V., conforme a lo siguiente: 

1 .- FljarSn las características genErlcas de las empre 

sas en que podrá lnvertlrse el capital contable de 

las sociedades de lnversl6n a las que se conocer&n e~ 

mo empresas promovidas. asf como el plazo mfnlmo para 

la diverslflcac16n de sus activos en cuando menos ci!! 

co de dichas empresas. 

11 .... Harcarán el porcentaje mSximo del capital contable -

de 1as sociedades de lnverstcSn que podrá lnvcrtlrse

en acciones de una misma empresa promovlda 1 con vis

ta a procurar que ésta sea apoyada de manera ef icie~ 

te, facl 1 ltar su proceso de maduración y lograr raz~ 

nes de solvencia y 1 lquidéz que permitan ta coloca -

c16n di recta de sus valores entre el públ leo lnvcr-

s Ion 1 s ta. 

111.• Apuntarán el porcentaje máximo del capital contable

de las soclediJdes de lnversl6n, que podr&' Invertirse 

en obl lgacloncs emitidas por una o varias empresas -

promovldas 1 sin que en ningún caso pueda exceder del 

vcntlclnco por ciento. 
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IV.- Seftalarán el porcentaje m.ixtmo del capital contable 

de las sociedades de lnversl6n que podr& Invertirse 

en acc.lones emitldas por empresas que fueron promo

vidas por dicha sociedad de inversión, sin que en -

n_ln.gúÍl. caso pueda exceder del diez por ciento y que 

_t~mpoco__ s_ea propietaria de más del diez por clento

.-~e:._las __ acclones representativas del capital de l.is-

e~presas que fueron promovidas. 

Las 50.cle-dades,- de Inversión celebran con cada una de las empre

sas promovidas ·un contrato de promoción en el cual se estlpulan 

las condlclones'a que se sujetará la lnvirsidn. 
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4.- EL HERCAOD DE VALORES. 

La estructura econémlca del país se basa en la serle de Mercados 
que agrupa el sis tema financiero mexicano pero refírléndonos es

pecíficamente al mercado de valores. Jo podemos definir diciendo 

que es et conjunto de negociaciones que sobre trtulos de crédito 

emitidos en serie o en masa real Izan Instituciones de crédito, -

casas de bolsa, agentes de bolsa y especialistas bursáti1es 1 en

tre otros, tomando en cuent<J las relaciones externas y contextu

ra Interna existentes, para dicha~ negociaciones, 

CARACTERISTICAS ESENCIALES DE UN MERCADO DE VALORES. 

El concepto Mercado .!e Valores ha tenido distinta~ connotaciones, 

lo que ha ocasionado ~ue muchas veces se confunda con la deflnl

cl6n de Bolsa de Valores. Sin embargo la definlcl6n de mercado ... 
de valores coriprende una serie de factores como son, las partes-

que Intervienen en u~"J transacción de compra-venta de valores, -

los Intermediarios, .os emisores, las bolsas de valores, las au-

toridades, la legislación y las normas &pi !cables, que forman -

parte integrante de un mercado de este tipo, de tal manera que -

todos y cada uno de estos elementos hacen posible que las opera

ciones con valores se real icen en una forma ági 1 y ordenada. 

Bases elementales qu~ definen y caracterizdn a un mercado de 

lores. 

De acuerdo con el tratadista espai'lol Rafaél Bartolomé Laborda 

son las siguientes: 

Las relaciones externas al mercado 

- La contextura interna del mismo 

- Elementos reales 

- Elementos personales 
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- Las relaciones externas.- Estas relaclones son las que mantie

ne et mercado de valores con et estado en las que este últlmo

desempena funciones de tutela y supervisión de dicho mercado. 

Cabe senalar que no debe exlstJr una actuacl6n excesiva del -

estado sobre e1 desarrollo del mencionado mercado pues ocasio

narfa que de un mercado 1 lbre se tornara a un mercado Interve

nido, que Tria en contra de su esencia, ya que éste debe ser -

11 b re. 

- La contextura Interna.- En Esta se.aprecia la transparencia en 

un mercado, es decir que todas 1as personas que actúan en el,

deben estar en un plano de Igualdad en cuanto a la posibilidad 

de tener conocimiento de todas las propuestas hechas por los -

que en el Intervienen • 

. - Elementos reales.- los bienes negociados en el mercado deben -

tener caracteristlcas homoge-neas que los puedan hacer fungibles 

con otros de la misma especie. 

- Elementos personales.- Para que el mercado logre una perfección 

es necesario que las fuerzas 1 ibres de la oferta y la demanda

sean las que determinen los precios de los valores, no tanto

los sujetos en lo Individual, es decir que no debe existir una 

Influencia de los lndivlduo'5 en la fljaci6n de los precios d~

los valores. 

En conclusi6n podemos afirmar que el Mercado de Valores, asf co

mo las transacciones realizadas a trav6s de la bolsa deben ser;

llbrcs, transparentes, perfectas y re9ldas por los principios de 

1 lbertad. homogeneidad e Independencia del precio. 

Asf pues tenemos que si un estado no tiene la poslc16n frente a

un mercado de valores, como controlador. supervisor y excede de

masiado su func16n interviniendo en su des.-,rro1 lo o s 1 por el -

contrario lo abandona, provocará su fracaso. la falta de su de·

senvolvlmlento y la desvlac16n de su objetivo. 
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Por lo tanto la actuac.16n del utado debe ser equll lbrada frente 

al desarrollo- del -~er~ad~. cuando esto se logra prop,cla un fun"' 

clonamlento correcto ~~ &ste, 

Son muchos los aspectos en los cuales un gobierno debe estar pe~ 

dle~te y desempenan~o una funcl6n de vtg11anc1a, 

En un sistema econórrlco como el nuestro, la poslc16n del estado• 

debe estar perfectamente definida, de la misma manera que sucede 

con otros países. Dt. esta forma dicha posición estatal deberá -

ser de tutela, gu1a, control y promoci6n de las lnst i tuclones. 

Ya que de no ser asf la influencia excesiva del estado o el de -

slnterés que muestre en rclaci6n al mercado de valores, pueden -

ocasionar que la equidad, la 1 ibertad y la democraci01, postulados 

básicos del mismo, sean violadas provocando con ello el frilcaso

o desarrollo desordenado e Incorrecto de die.has Instituciones. 

Es necesario definir la posi.::16n que en nuestro país h.:i tenido 

el estado en relación a la n~ccsidad y conveniencia de que exis

ta un mercado de valores; para aclarar este punto C5 importante

anal izar los antecedentes de la postura que el gobierno y la le

gislac16n ha sostenido durante los 30 a~os. 

La filosofÍii lnici.:il, se nos ofrece en l.:i expo!>lclón de motivos

de la ley qeneral de instituciones de crédito de 1932, la que, -

con el afán de ~cr un instrumrnto que propicie la movilidad de -

la riqueza nacion.:11 y di; l.-; capital izaci6n del paí~ y por lo t•l!:' 

to un mercado para abandonar la depresión econ6rnlca por la que -

en aquel entonces estaba atravczando nuestra nación. Se expresa

diciendo que ..... "Las Bolsas de Valores constituyen un comple

mento indispensable de un sistema bancario pues de ellas depende, 

en gran parte, la existencia de un mercado de dinero y capitales 
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En 1931e surge Naclonal ·Financiera, $,A., cuya funclcSn era la de 

salvaguardar los Intereses que se encuentren en juego dentro -

del mercado de valores evitando, con e1 uso de sus propios re

cursos, las fluctuaciones Injustificadas e Indebidas en et pre

cio de los valores. En 1940 se emite una nueva ley orgánica de

dicha financiera dentro de la cual se hace patente el apoyo Que 

el gobierno federa1 manifestaba hacia el mercado de valores; -

otorgándole al efecto a Nacional Financiera funciones más espe

cfflcas en relación al mismo, tales como: acelerar su formacl6n, 

ser un 6rgano que propicie el equilibrio en los precios de los

valores, e Intervenir no s61o como miembro sino como autorid.ld

en la bolsa de valores. 11 Esta posici6n que asuml6 en aquel en

tonces et gobierno federal, se confl rmó y definió, de manera -

aún más precisa en la reforma que en 19.lt7 se llevó a cabo en la 

citada ley orgánica a través de la cual se Indica que en coord.!_ 

nac16n con el Banco de México, S.A., Nacional Financiera debe -

ría tener una ccn~tantc inversión sobre el mercado de valore!» a 

fin de dotarlo de cstabil ldad y 1 lquldéz. buscando un beneficio 

a la economía del país. La facultad que tenía Naclon,¡11 Financi!_ 

ra para fungir como autoridad respecto a las Bolsas de Valores

se extinguió, a fin de dar paso al nacimiento de una autoridad

más especfflca ::n la materia: La Comls16n Haclon.Jl de Valores -

observando este conte~to de críterlos oue se venían dando desde 

1932, podemos observar que los conceptos básicos que han soste

nido las autoridades respecto al mercado de v.ilorcs, no tuvic -

ron mayores cambio:<. sino hclsta el ai'io de 1975, en P.I que el qo

blerno de la Repúbl lea se pronunc16 de una mdner.1 más cspccíí> 

ca en favor del fomento y alcanzamlento más definitivos del l'ler 

cado de Valores 11 • (7) 
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Los Mercados de Valores según-las caracterfstlcas de1 plazo, -
riesgo y ·_rendimiento ae subdividen en; 

1).- Mercado de Capitales? que es aquel en el que Intervienen· 

ofertantes representados por sus valores emitidos 'I por el 
~tro-demindante 1 quienes Intervienen su capital excedente

en una lnvers16n a mediano y largo plazo. 

En este mercado existen dos modal ldadcs: 

a);- Rent~ variable: que tiene como caracterfstlca el no poder

determinar un rendimiento a un cierto plazo, sujetándose -

a los resultados de la emisora, es decir las utilidades de 

la empresa, o a las condiciones de la oferta y demanda qu~ 

se den en el Mercado. Existiendo el factor riesgo ya que -

la ganancia o pérdida de capital como de utilidad puede -

ser mu-;i al ta. 

b).- Renta fija: aquí existe la poslbll ldad de sei'lalar un pre -

rendimiento a un plazo determinado. También existe un rle! 

go pero es mucho menor que en la renta vilriable, por lo que 

se riflere a la gzinancla o utilidad, sin embargo se tlenc

una seguridad total sobre el capital inverlldo, 

2).- Hercado de Dinero; en rl cual la invero.it)n se realiza a CO.!:, 

to plazo, aquí los damandantes o adquirientes de valores,

conocen de antemano Ja uti l ldad de su inversión, sin que -

exista riesgo alguno. 

En esta inversión se presenta lo que se conoce en et medio 

bursát i 1 como al ta 1 iquidéz, que es la fáci 1 rctJI izac16n -

de compra o venta. 

Esta actividad es real Izada principalmente por Institucio

nes de crédito, en lo~ documentos que ut11 Iza para la cap

tación del ahor o, como son pagarés a diferentes plazos, y 

certificados de depósito. 
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Dentro de las ca,as de bol·sa, existe un deP.artamento especlallz.! 

do en la compra de los docu11entos negociados en este mercado, 

buscando las mejores tasas de rendimiento que ofrezcan dichos 

Instrumentos, para después dlstrlbulr1os entre sus el lentes. 



Sujetos que Intervienen en el Mercado de Valores. 

El He.rcado_:-~e-'Va10_"re'S.-se cOnstltuye por un conjunto de autorld!, 

des. lnst_~t·-~~.'.º.~~s ~· _par_tlclpantes, contando cada uno de eltos

con una·:f._u~~ .. !-~~:--~-~Pe.c_ff_J~a 1 la cual refleja el desarrollo de .... 

éste. 

De esta' manera tenemos que los organismos que Intervienen son: 

l)'.-- Organismo de regularización, vlgllancia y fomento. 

2).· Entidades de apoyo al mercado. 

3).- Sujetos de participación directá. 

1).- Organismos de regulación, vlgllancl_a y fomento.- La parti

cipación del estado de una manera mós directa en este mer
caffo. se ha dado en forma paulatina, esto se puede obser -

var con la creació~ de óganos encargados de vigilar y fo-

mentar su desarrollo, asf como por la promulgación de nor

mas jurídicas adecuadas a la materia bursátil. 

Las autoridades que intervienen directamente en este Mercado 

son: 

a).-~- Su intervención prlnclpi>I dentro del Mercado de

Valor-es es la de vigilar y controlar- a la C.N.v .• en el -

desar-rollo de s1..,. funciones dentro de este Mercado. 

La acción de la S.H.r:.P., en el Mercado de Valor-es se ubica de!!. 

tro de funciones que tienen como objeto fundamental la pf'Omo -

ción, en todas las c~feras de Ja economfa para proveer un cree.!, 

miento a un r-i tmo acelerado. (8). 
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b) .- Banco de 11Exlco. 

De acuerdo al Lic. Octavlo lgartua--1as-facu1tades del B~l'L 

otorgadas por la L~H.v., ·se clasifican en: 

- F.unclones de regutarlzaclón.- El B.H., dictará disposicio

nes de carácter_ general, que regulen el crédito que rec.i -

ben u otorgan las casas de bolsa. De Igual manera regula -

los reportes que rea11zan las casas de bolsa con su el ien

tel a. 

El 8.H., regula los contratos conocidos como créditos de • 

margen, por medio de los cuales los a~entes de bolsa con • 

tratan créditos bancarios para financiar la adquisición de 

valores por cuenta propia d de su!i el lentes. 

Funciones de partlclpac16n.- Aquf encontramos que dentro 

de sus funciones se encuentra la de nombrar .l uno de los -

vocales de la Junta de G:ibierno de léJ C.H.V., a dos mir.m -

bros del consejo del S.D. IHDEVAL cuando el B.H .• sea socio. 

Asf r;omo dar su opinl6n en la conces 16n o cance1aci6n de -

Bolsas de Valores, y su autorlzacl6n ~ las casas de bolsa

para su partlclpac16n en el Hercado de coberturas cambia -

r 1 as. 

- Funciones relacionadas con el sistema bJnc~rlo.- La lnter

vencl6n directa del 8.M., se da cuando las Sociedades Na -

clona les de Crédito participan en el Hercado de Valores -

emitiendo títulos que representan pasivos a cargo de éstas. 

los valores que emitan los Bancos serán negociados en el -

Hercado a través de la Bolsa de Valores con la lntermedla

cl6n de las casas de bolsa. 
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c).- Comisión Nacional de Valores. 

La C.N.V •• es un órgano desconcentrado de la Administración 

Públ lea Federal y las funciones que real iza son de carácter 

preponderante administrativas. Dentro de sus actividades -

también encontramos que L.H.V., le facu1 ta para dictar di s

posiciones de carácter general a las que deben sujetarse -

las personas e instituciones que participen en r-:l Hercado -

de Valores. 

Su marco jurrdico lo encontramos en la L .H.V., el que se 

presenta como organismo que regula el Hercado de Valor·cs. -

asf co'"o vigilar la correcta observancia de sus ordenamien

tos contando con la facultad de Intervenir Je manera adml -

nlstrativa en las casas de bolsa, especialistas burs.1tllcs., 

y bolsa de valor(~S, además de que es un concll iador en los

conf1 ictos originados por operaciones real izadas por las -

casas de bolsa con su clientela, 

Asf mismo tiene a su cargo el Registro Nacional de V.1lores

e intermediario~. que se integra por tres secciones: la de

valores, la espt.:ial y la de intermediarios. Dicho regls -

tro sirve como medio de control de los valores que se cotl

zan en Bolsa y ae las sociedades que actúan como intermedi~ 

rlo s. 

2).- Entidades de apoyo tnstitucion."ll del P1ercado. 

El mercado es apoyado por un grupo de organismos. su fina -

l ldad está encaminado hacia un mejor desarrol 1o de éste y -

tenemos que son: 

Instituto para el Depósito de Valores (S.O. INOEVAL); en --

1978 surge mediante la concesión de 1a S.H.C.P •• una Socie

dad Anónima de Capit.:il Variable, denominada S.O. IHOEVAL,S. 

A., de C.V., en la que sólo podrán ser socios las Casas de-
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Bolsa, lnstttuclooes de CrEdl to, 80l$a de Valore5, Companfas de 

Seguros y Fianzas. Aun cuando ex1ste la posibt\ldad de obtener

concesl6n por parte de dicha autoridad, s61o existe una socle -

dad de este tipo. 

Su marco jurtdlco esta contemplado en Ja L.H.V., en Jos arttc~ 

los 54 • 85. 

A partir de que la L.H.V., entró en vigor, las autoridades ini

ciaron los estudios orientados a hacer una realidad 1a organlz!_ 

ción de un dep6slto central Izado de valores, mediante un siste

ma que sin detrimento de la seguridad jurfdlca que debe tener -

las operaciones con valores que se ofrecen al Hercado, habrá la 

posibilidad de transferir los valores sin necesidad de su des -

plazamlento ffslco, permitiendo al Instituto en cuest16n proce

der a la compensac16n y liquidac16n de las cuentas entre los 

depositantes y asr poder devolverles tftulos ldl:ntlcos a los -

depositado•. (9), 

Dentro de las funciones que realiza el S.D. INDEVAL, se encuen

tra la custodia de valores, t.ítulos y documentos depositados -

por las casas de bolsa, especialistas bursátiles y bolsas de -

valores, Instituciones de Crédito, de Seguros, de Fianzas y de

Sociedades de lnvers16n. Así como también puede administrar los 

valores que se le entreguen para su depósito; pudiendo hacer -

efectivos los derechos patri monlales que se deriven de estos v!!_ 

lores, como el cobro de amortizaciones, dividendos en efectivo

º en acciones, Intereses y otros co!"c:.eptos patrimoniales. 

De Igual manera podrá Intervenir en las operaciones medl.1nte -

las cuales se constituya garantfa prendaria sobre los valores • 

que le sean depositados, formalizando lo garantfn mediante un -

contrato que debe constar por escrito y ser remitido al ~.O. -

INDEVAL, junto con la sol ic 1 tud para abrl r la cuenta de valores 

depositados en prenda, 
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- lnstituto,ttex1cano del Hercado de Capl.tale\, A.C. 

El 1.H.H,E.C., es ·una asoc1ac16n civil creada por la Bolsa 

•Hexican~ de· Valore5_, y tasas de Bolsa, cuyo objeto es el lo ~ 

grar ·'el desarrollo del t1ercado de Valores a travEs de la dif~ 

St6n, Investigación y fomento de la cultura y tecnotogfa bur• 

sát l l. 

-Academia Mexicana de Derecho Bursátil. A.C • 

. -Es una a·soctacl6n clvtl que agrupa a estudios del derecho bu!. 

sát 1_1 y -cuyo objeto principal es el estudio, lnvestlgacl6n y

di fusión de este derecho. En los últimos ar.os esta organización 

ha tenldo una gran importancia dentro del medio bursátil, dcb.!_ 

do a 1a·c:alldad y ex.c.elencla de sus asociados. asf como por .. 

tas Investigaciones, publ icac.lanes y eventos encaminados hacia 

el fomento y desarrollo del Herc:.ado de Valores. 

Asociacidn Mexicana de Casas de Bolsa. 

Es una orgaí'l.'!ación que agrupa a las casas de bolsil y cuyo o!!_ 

jeto es la búsqueda de nuevos Instrumentos y mercados prorno .. 

viendo un árablto mayor de operación para éstas. Hantenlendo -

una adecuada comunicación entre sus asociados y las autorida

des competentes ( 10). 

Se caracteriza por la di fusión de los servicios y pos ibl 1 ida

des que prestan las casas de Bolsa, dentro del Mercado de Va

lores, 

Se constituye por varios comités que se especializan en los -

<iistlntos aspectos del conocimiento bursátil buscando un des_! 

rrol lo integral. 

]}.- Sujetos de Participación Directa. 

~a existencia y desarrollo del Hercado de Valores depende

de la partlclpaci6n de un grupo de organlzacfones y perso

nas que son: 
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- Bolsa Mexicana d~ Valores 

.. Intermediarios Burs,tf1e9 

- Casas de 9o1sa 

.. Especlatlstas Burs,tlles 

- Sociedades de lnvers16n 

- Operadoras de Sociedades de Inversión 

... Em1sores 

.. Inversionistas 

- Bolsa He"lcana de Valores.- Es el lugar donde operan los lntc!. 

medlarlos bursitl les que actúan por cuenta del públ leo lnver -

sionista, es decir que aqur se da el interc.lmbio de lo~ valo -

res entre ofertantes y demandantes. Esta instltucl6n represen

ta el eje central del Hercado de Valores. 

Por su Importancia se le dedicará un espacio dentro de este C!!,. 

pftulo para su estudio m&s minucioso. 

- Intermediarios Sursátl:es.- La lntermedlaci6n únlc"'mente podrá 

real Izarse por sociedades Inscritas en la secc16n del Registro 

Nacional de Valores e lntermedlar1os. De tal !>uertc que la ln

termedlacl6n está reservada a las casas de bolsa o especialis

tas bursátiles. 

Su marco jurTdico se encuentra en la L.H.V. 

Se considera lntermcdiacl6n 

zacf6n habltual de: 

el Mercado de Valores la real!-

a),- Operaciones de corredurfa, de comisión u otras tendientes a p~ 

ner en contacto la oferta y la demanda de valores. 

b).- Operaciones por cuenta propia con valores emitidos o garantlz_! 

dos por terceros, respecto de los cueles se haga oferta públ l

ea. 
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e).- Admln1stracl6n y manejo de carteros de.valores, propiedad de• 
terceros. 

- Casas de Bolsa.- Se const1tuye corno Sociedades AncSnlmas con rE 
gimen de capitll,l fijo o variable, e lnscr.ltas en el Registro-;
Nacional de Valores e Intermediarios. 
Cuentan con autor1zacl6n de la Comls16n Nacional de Valores. 
Se les conoce iamblin con el nombre de agentes de ~alares. 

En el capftulo 11 se explica con más detalle el funcionamiento 

de las casas de bolsa. 

- Agentes de Bolsa.- Inicialmente, eran personas físicas que co!!. 

taban con la autorización de la C.N.V., que los acrcdltabacomo 

peritos en la materia los que actuaban como intermediarios en

el Hercado de Valores, pero su capacidad técnica y administra

tiva estnba muy llmltada, por ello, en 1975 se prohlbl6 la au

torizac16n para actuar coMO intermedisrlos a las personas ffs]_ 

cas. otorgándola únicamente a sociedades an6nlmas que tuvieran 

la calidad de casas de bolsa. 

No obstante siguieron subsistiendo los agentes de bolsa que ya 

contaban con dicha autorizacl6n; pero poco a poco se fueron I_!! 

tegrando como socios de las diferentes casas de bolsa, 

Especialistas Bursátiles.- Se constituyen como sociedades .ln6-

nimas con régimen d~ acciones, Inscrita~ en el R.églstro Nacio

nal de V;alorcs Intermediarios, y por lo tanto cuentan con \,1 -

calidad de Intermediarios Bursátiles. El objc:o de estos espe

clal lstas es el dar estabi 1 idad a los precios de los valores -

negociados en el Mercado de Valores. 

Su marco jurídico lo encontramos en la l,M.V. 

Sociedades de lnversi6n.- Se constltuy.en como sociedades anón.!. 

mas, con régimen de capital variable, contando con la autoriz!. 

e Ión otorgada por la C.N.V. 



Son considerados como lnterrnedlarlos Indirectos, su funcl6n 

principal es 1a admlntstractdn de cap1ta1e1 de ahorradores

que se convierten en accionistas de la socfedad Invirtiendo 

estos capitales por cuenta y beneficio de ~stos en la com -

pra de valores del Hercado. 

Las sociedades de lnvorsl6n, conocidas tamblt!n como fondos

dc lnvers16n, presentan un ln?trumento de lnvcrs16n lmpota.!! 

te dentro del Hcrcado. toda vez que ofrecen la poslbl 1 idad

a1 pequeño y mediano Inversionista de participar en el Her

cado accionarlo stn tanto riesgo, ya que los fondos se en .. 

cuentran Integrados por una variedad de valores, cuyos por .. 

centajes de compra son establecidos por la·c.N,V. (11), 

El rEglmen de lnvers16n de las sociedades de lnversl6n e5tará s~ 

metido a los criterios d.e dlverslflcac16n de riesgos: fomento de 

actividades prioritarias; segurld.ed, 1 lquldér y rentabll ldad ,ac

tiva, realizando la invers16n por un comité de lnversi6n nombra

do en Asamblea Especial, por los socios que representen el capi

tal fijo (sin derecho a retiro), de la soctedad. (12) 

- Sociedades Operadoras de Sociedades de lnvcrs16n.- Est.in cons

tituidas como sociedades an6nlmüs con régimen de capital fijo o 

variable y cuentan con la autorlzaci6ri de la C.t:.V., su ílnalJ_ 

dad es administrar la' sociedades de lnvers.16n, así cor.io la r.!:. 

dlstrlbuci6n y compra de sus acciones. Estas actividades tam -

blén pueden ser realizadas por las casas de bolsa e lnstltucl~ 

nes de crédlto. 

Su n<arco jurídico esta en 1a L.S.t., y en la L.H,V., art. 87 . 

... Emisores.- Es el conjunto de personas m?rales que crean valo ... 

res, los cuales son aprobados por la C.H.V., Inscritos en el -

Registro Nacional de Valores e Intermediarios y registrados 

la Bolsa Hexlcana de Valores, real ll:ando con esto lo que se e~ 

nace como cotizar en bols:s. 



La e~isi6n de e.5t»s va1ores pueden ser re~! Izados por el G~ 

ble
0

rn~ ·f~e-di!/ra"I; lns-tltuciones de CrSdito, de Seguros, de Fj_ 

anZ.a's; .. E.mpresas privadas, por organizaciones auxiliares de• 

.,~r~.~.ltÓ_._Y_ s_~c_ledades de crédito. 

-_dnve_~sionls_tas.- Es el conjunto de personas físicas y mora .. 

le.s ·tlu! Invierten su capital en la adqulslcl6n de valores -

exi_stentes. en este mercado. Con la Inversión de estas pers~ 

nas¡ las empresas cotizadas en bolsa logran una captaci6n -

de-·reci.Jrsos que se refleja en su creclrnlento, de Igual man! 

- ra· el Gobierno Federal real iza esta actividad para el desa .. 

rrol lo del país. 

Ha reo Jur íd 1 co. 

Su fundamento legal lo encontramos en la L.l'\,V., que es el or .. 

denamlento jurfdtco que regula la actividad bursfttl 1. 

El artículo primero establ~ce su ámbito de .1pllcación y senala 

que: La pr-esente ley regula, en los términos de la misma. la -

oferta pública de valores, la Intermediación en el mer.:ado de~ 

éstos, las actividades de las personas que en el lntervit:n, el 

Registro Hac ional de Valores e Intermediarios y las autor ida .. 

des y servicios en materia de mercado de valores. 

En la aplicación de la presente ley dicha!. autoridades dcber6n 

procurar el desarrollo equi 1 ibrado del mercado de valores y -~ 

una sana competencia en el mismo. 

Los ordenamientos suplementarios de la L.H.V., están senalados 

en el artículo séptimo y establece: las leyes mercantiles, los 

usos bursátiles y me,·cantlles y los códigos, civil p6ra el DI.! 

trito Federal y de P·ocedimlentos Civiles, serán supletorios~ 

de la presente ley, Pfl el orden citado •. 



De Igual manera existe un conjunto de dllpos{clones, dlct·adas

por la C,N,V., en su facultad otorgada por la L.K.V., que rec! 

ben el nombre de ctrculares, 

S.- LA BOLSA ttEXICANA OE VALORES. 

Definir lo que el término de Bolsa slgnl flca, resulta un tanto 

dlffcll, ya que esta palabra se emplea en diferentes sentidos. 

Se dice que sirve para expresar el lugar en donde se reunen -

cuantos quieran tratar asuntos de comercio¡ el públ leo que al 1 r 
se congrega; el conjunto de operaciones real Izadas en un dfa~ -

la institución facilita la negoclael6n de tftulos y mercancfas. 

( 13). 

El Lic. José Safnz Vlesca nos dice que el concepto de Bolsa de 

Valore!i puede ser obje
0

to de dos Interpretaciones, una 

sentido ampl lo y otra en uno más estricto; en sentido ampl lo -

se le podría definir como el lugar en el que se real Izan las -

transacciones con este tipo de bienes; y el sentido preciso de 

la palabra, se conceptuaría como aquella Institución que tiene 

por meta factl itar {as transacciones con valores y procurar el 

desarrollo de un mercado apropiado para los mismoS- 0 mediante -

la reallzación de una serle de actividades que le son estable

cidas de diversa forma según el pafs de que se trate. (14) 

Para e1 Lic. Rodríguez Rodrfguez, las Bolsas de Valores son 

Instituciones que tienen por final ldad crear los medios necCS!_ 

rtos para la ce1cbrac16n de contratos sobre tTtulos valores. 

Es decir su phnteamlento consiste el. facllltar 1as transaccl!?, 

nes sobre tftulos valores (15) 

~7 



Institución con estableclmlento organizado, en que sus miembro• -

que la Integran no son comerciantes o funcionarios cambiantes que 

actualmente se relacionan, sino personas permanentemente vincula

das al estableclmlento, sin que exista gran rotacl6n en cuanto al 

número de socios, y esto tTaeconsigo una estabilidad y poslbl11 -

dad de consolldaelOn para la Institución. (16) 

Orige~ de las Bolsas en el Hundo 

El orlgen de las Bolsas se remota a las épocas más abtlguas; la -

necesidad de los hombres de poder efectuar el cambio y tráfico de 

los productos de la tierra y de su industria, Impulsó la costum -

bre de reunirse pcríodlcamente en lugares y días determinados a -

fin de celebrar más fácil y cómodamente sus operaciones, (17) 

Para algunos autores, las Bolsas de Comercio existieron entre los 

griegos (Emporlum) y entre los romano~ (Col legium Hercatorum). En 

roma, durante el consulado de Apio Claudlo y, Publ lo Servil lo (493 

ai\os A. de C,) 1 se constituyó el Colleglum Hercatorum, edificio .. 

donde se reunían los comerciantes para tratar los asuntos relati

vos a su actividad, y en la que algunos ven cozno el antecedente -

romano de la Bolsa. 

Para los autores. el origen de las Bolsas de Valores se encuentra 

en las lonjas, Instituciones de abolengo espat\ol, que se constlui. 

an en si tlos pú~\ icos donde se reunían comerciantes para ordcnar

y contratar sus q,ctividades al tiempo que real izaban sus transac

ciones, las cua1"s aparecieron principalmente en aquellas eluda -

de~ donde tuvo lug<n la Revolucl6n Comercial, se establecfan en -

ciudades ribereñas del Hedlterraneo, como Barcelona, Valencia, li.!_ 

llore.a, Génova y Venecia. Posteriormente se unieron Burgos, Sevi

lla y Nápo 1 es. 

La primera Bolsa moderna de carácter general no limitada a una --
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determinad~ nac1ona11dad surge en 1460 en Amberes, en donde se 

constituye un Inmueble para ce1ebrar,en luQar cerrado y con 

mayor control, las negociaciones que ha5tll entonces se venfan

real Izando al aire l lbre y en la plaza públ Tea. 

Con e11o surge con caracterrstlcOJs propias las operaciones bu!. 

sátlles, asf como el juego y la especulación. 

En 1571 nace en Inglaterra su primera Bolsa de Valores, que se 

denominó por concesión de la Reina, Royal Exch.inge, que llegó

ª ser por un tiempo la Bolsa más Importante del mundo. 

En Francia, durllnte el siglo XVI, se crea la Bolsa de Ly6n. 

En Estados Unidos, en el al'\o de 1792 se funda en la ciudad de 

Nueva York, una 6olsa de Valores, en la .calle de Wa11 Street,-

1a cual contribuyó al crecimiento económico de e:se pafs, ade-

m.Ss de que ha servido de modelo a ·seguir por cuanto se refle-

ra a Instrumentos y t6cnlcas bursátiles. 

S.1 Origen de la Bolsa de Valores en K~xlco. 

los principios del mercado mexicano nacieron en alguna esqui

na de nuestra capital, donde se dice que un e>1p~rto en lnform!_ 

cl6n sobre títulos valoraba o compraba títulos minero$ en ~oga, 

gracias a sus altos rendimientos, 

Posteriormente, los corredores con alguna el iente1a trabajaban 

a ple; y también un grupo de ellos adqulr16 coches rojos de 

dos caballos, los cuales servlrfan para conoc;er al corredor que 

se buscaba. (18} 

Por decreto del 19 de octubre de 1887 se aprobó ie1 contrato C!, 

lebrada el 21 de mayo del mismo ano entre el Gobierno General

y los Sres, Aspe y Labadle para el establecimiento de una bol

sa mercantil. 
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Por decreto del 6 de junio de 1888 se aprob6 otro contrato eJ ... 

21 de febrero del mismo ar.o entre el Gobierno General y don Fe .. 

l lclano Navarro para continuar los negocios de la Agencia Her -

cantil establecida desde 1885. 

Existfa un reglamento de corredores para la plazd de México que 

determinaba que los de primera clase podían Intervenir en títu

los de crédito públicos nacionales y extranjeros, documentos -

bancarios, acciones de todas clases y todos tipo de operaciones 

en valores endosables y al portador; seguros, metales preciosos 

amonedados o en pasta y como peri tos contadores. Para ser corr~ 

dor títulados se necesitaba titulo legal expedido por el Secre

tario de Hacienda y prestar caución, según determinados requls..!.. 

tos. Los corredores deberían llevar un registro y les estaba -

prohibido operar por cuenta propi.:i y pertenecer a los consejos

de administración. Formaron un colegio, disponiendo de un aran

cel. 

El papel de corredor se extendía a todo tipo de contratos, en -

tre otros bienes raíces. El reglamento de corredores fue impug

nado por algún jurista aleqando inconstitucionalídild. más sus -

operaciones tenían uso en la práctica. 

Las primeras tr,1nsacclones burs.itlles de Héxico efectuadas en -

local cerrado, tuvieron lugar en las oficina!"> de la era. Hexlc_! 

na de Cas, donde el sccrct.Jrio de esta cmpres.1, don Emilio Tri

gueros, contribuyó eficazmente a que se reunieran al l r buen nú

mero de Ingenieros de minas, mexicanos e ln91eses principalmen

te, y a que con su intervenci6n se concertaran operaciones sobre 

valores, de preferencia mineros. 

Otro centro de contratación que adqulr16 mucha importancia, en'" 

el cual se suscribÍdh acciones, se discutían acciones y formol!!_ 

ban estatutos de comp~ñías mineras, fue e1 establecimiento de -

la viuda de Gen In; que era un local en que se desarrollaba su ne 

gocio de pastelería en la segunda calle de plateros, 
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Por fin la Bolsa de Valores de HExlco Inició sus operaciones el 

21 d_e octubre de 1885, con el auge minero, la cual qued6 lnscr.!. 

-~ª en el Registro PGbl leo de la Propiedad y del Comercio. 

Por acuerdo de los socios, además de operar con acciones mine-

ras, lo hicieron con toda clase de valores ne9oclab1es tanto p.Q. 
bllcos como privados, asf como la compraventa. 

Sin embargo, debido a lo raquftico de sus oper;iclones en 1886 -

esta bolsa cerró sus puertas. 

Los corredores dedicados a la act lvldad de lntermcdlac.16n de V!!_ 

lores, el ~de enero de 1907, constituyeron otro centro con el

nombre de Bolsa Privada de Héxlco, S.C.L., ubicada en el calle

j6n de la 01 la, en el edificio de la companfa de seguros La Me

xicana. En el ª"ºde 1910 cambl6 su denomlnac16n por In de Bol

sa de Valores México, S.C.L. 

Durante la década de los ai'los veinte las acciones de companfas

petroleras y mineras tuvteron un gran auge, lo que provoc6 que

en el ar'io de 1932 el Gobierne Federal, incluyera en ~u nueva -

Ley de Instituciones de Crédito y Organlzactone~ Auxiliares, er. 

su tftulo segundo, capftulo 111 un apartado denominado Bolsas de 

Valores. 

En 1933 la S.H.C.P., otorg6 la concesión a la Bolsa de Valores· 

HéJ11ilco 1 S.C.L., que se denomlnarra posteriormente Bolsa de Val~ 

res de la Ciudad de Héxlco, que más adelante serfa la Bolsa de

Valores de Héxlco, S.A. 

En et ano de 1934, se propuso la creac 16n de un rerlamento lnt! 

rior nue rigiera el movimiento Interno de la Bolsa, concret~nd~ 

se dicho proyecto hasta el al'\o de 1952, en que fue aprobado por 

Ja Comls16n Nacional Bancaria. 
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En 191t6 le cre6 la C ,N.V., con la flnal ldad de regular Ja ofer

ta públ lea e lmpu1sttt el desarro1 lo de las Bolsas mexlcanas, sin 

embargo no contaba con una buena estructura y marco legal, por

e11o su participación directa se dio varios anos despu~s. 

Se considera que en el a~o de .1960, nace el Mercado de Valores-

como fu~nte ·de_rl~ancl~mlento, debido a la 9ran partlclpacl6n de 

algunos empresarios. 

En la década de los setenta el Hercado de Valores tuvo un escaso 

desarrollo, debido a la falta de confianza de los inversionistas 

por un lado, y por otro a que las empresas no pcrmltran nuevos -

accionistas en la gestión empresarial. 

Con ta promulgacl6n de la L.H.V., en elª"º 1975, la Bol'l.a dej6-

de ser considerada como lnstituci6n Auxll far de CrGdlto, adqul -

riendo de esta manera autonomía propi~. 

En 1976dej.:on de funcionar las Bolsas de Gl:Jadalajara y Honterrey, 

central izándose los valores en la Bolsa de Valores Héxlco, S.A., 

quien cambia su denominación por la Bolsa Mexicana de Valores, S. 

A., de C.V., siendo la única institución de este tipo que actua,!. 

mente opera en et país. 

En el mes de octubre de 1987 se vivió una crisis bursátil nacio

nal. que tuvo consecuencias de car.Scter ccon6mico, polTtlco y se 

c la 1 • 

Desde entonces se han presentado fuertes movimientos a la baja ~ 

en los Mercados Internacionales, pero sin tener la misma reperc~ 

ct6n en nuestro país como se tuvo en la crisis antes mencionada

debido a que han tomado muy en cuenta las cxperlencl~s anterlo -

res, todas las personas que Integran el Mercado, 
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5.2 Estructura y Funclonarqlento, 

Las funciones de las Bolsas de Valores pueden anal izarse desde -

un punto de vista econ6r,.ico, socla1 y Ju~fdico, que dependerá d.!. 
rectamente de1 sistema del pafs en el cual se desarrollen. 

Desde el punto de vista econ6mJco, la Bolsa tiene por objetivo 

canalizar el ahorro, facilitando con ello el Intercambio de val~ 

res públ leos y privados a través de una organlzact6n que permite 

el llbre Juego de la oferta y la demanda, manteniendo un equil 1-

brlo de tos precios ahí negociados. Hlsmos que sirven de base P!!. 
ra las tr.,nsacclones jurfdlco-economlcas real Izadas fuera de P.s

te Hercado. 

Las Bolsas ejercen gran Influencia en el crédito públ leo y en la 

actividad general de los negocios de un país. En el las encuentran 

los Estados el medio eficaz para desarrollar su crédito, facili

tando la negociación de los títulos públicos. Asimismo aumenta -

considerablemente el valor de las empresas cotizadas en Bolsa, -

permitll!'ndoles colocar parte de su caplta1 social entre el públ_~ 

co Inversionista, obteniendo recursos para el desarrollo de sus

ncgoclos tndustrlales. (19) 

El Estado al reconocer la Importancia de la Bolsa y su funcl6n -

social, le otorgflt beneficios de car.ícter fiscal, concediéndole -

estímulos o excepciones tributar fas, sobre la tendencl;, o adqui

sición de deterr.1lnados valores y a las personas que los adquieren, 

buscando con el lo fomentar la lnversl6n del públ leo en este Her

cado. 

La Bolsa cumple una func16ri social cuando da publicidad a las -

operaciones y precios de los vi0tores ahr negociados, dando a co· 

nocer a los Inversionistas la si tuael6n real de su Inversión, --
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evitando la rea1 izaci6n de operaciones fraudulentas, 

la cotización de los valores operados en Bolsa, se determina no -

s61o por su oferta y demanda de los mismos. sfno por mú1tfples .... 

circunstancias de diversa fndole, de ahr que las bolsas de vale .. 

res sean un parámetro que refleja la situación econ6mlca, po1fti

ca y social de un pafs. en que sus movlmlent.os a la .:Jlza (Boom) o 

-baja (crack) puede repercutir en la economía nacional, (20) 

La Bolsa tiene además de las funciones mencionadas, 1.:s de formar

y dar a conocer las cotizaciones de las acciones que en ellas se
contratan, asr como fomentar las diversas operaciones, procurando 

el -desarrollo de los mercados respectlvl"Js; asimismo establece sus 

reglamentos, las nor01as a que deberán sujetarse las contrataclon"s 

que se real Icen y vls.i lar el estricto cumpl !miento por parte de -

las personas que en ellas Intervienen, tanto de estas disposicio

nes como de la legisl.Jción bursátil en general, 

las Bolsas de Valores sólo pueden constituirse bajo la forma de -

Sociedad Anónima de Capital Variable, 

la Asamblea General de Accionistas elige cada ai'io al Consejo de .. 

Admlnistracl6n. Integrado por cinca mtembros como mínimo, siendo· 

sus principales facultades y obl igaclones, las de extender el ac

ta de cotización de los valores con los cuales opere; formar los

reglamentos Interiores de la Bolsa, preslndlr las sesiones de la

Bolsa por conducto de uno de sus miembros; aplicar a los socios .. 

las sanciones respectivas; resolver sobre la sol icltud de la lns

cdpclón de los valores; asT como las demás que senalen los e5ta"' 

tutos de la Bolsa. 

Del consejo Administrativo, depende la estructura administrativa, 

cuenta con un Director General quien es la autoridad ejecutiva ... 

más alta de la Bolsa, siendo ante el consejo.el responsable del .. 

buen desarrollo de la institución, 
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El Director Gcnera1 tiene a su cargo varl.as ~ubdlr~cclones. y a su 

vez Gerencias, Jefatura$ de $rea, de Departamento y personal adrnl 

n1strat1vo, cada una de ellas con responsabilidades. especfflcas -

que van desde la recepción de so1 lc1 tudes que hacen las empresas

para emitir valores; el an-.Slisls del comportamiento de la econo -

mfa nacional, la admlnlstrac16n del salón o piso de remates. has

ta la publ lcacl6n diaria de1 comportarr.lento del Hercado, en rela

cl6n a operaciones de compra venta. 

La cal ldad de soclos de la Bolsa se dP.be obtener con la autoriza· 

cl6n de la C.H.V., actuando a través de apoderados que tengan et

carácter de nacional. con solvencia moral y económica. asf como -

capacidad técnica y administrativa. 

55 



F'uncionamiento 

La Ley ~el .~ercad~·de ~a1ores en su artfculo 29 establece que la 

ffna11-da·d de ras-· B0 .. 1sa·s de. va rores será facfl itar las transaccf2 

11es:--~con-~val_oreS'.~Y·=-·-p--~~CU_·r:ar el -d-esarrol lo del Hercado de Valores. 

la";-B01._s'á-~.-e--s~_,G~~"'~:f~~';t-i_t_~~-.J6n que ofrece una alternativa para el -

flnancfamiento·--·de las imPresas y de Inversión para los ahorrado

res, a travEs d~ l~s siguientes actividades: 

1.- E_s~a·b_lecl~icnto, locales, Instalaciones y mecanismos para 

facflltar las l"'elacfones y operaciones entre la oferta y

la demanda de valores. 

11.- Tendr.i a la dlsposlcl6n del público la información sobrc

los valores Inscritos en bolsa. sus emisores y las opera

ciones que en el la real 1 cen. 

111.- Publlcar la lnformacf6'n sei'lalada en el lncl'$O anterior. 

IV.- Vlgllar las .Jctlvldades de sus socios, con base a los pr! 

ceptos legales establecidos. 

-V~- Certificar las cotizaciones en Bolsa. 

VI... Real Izar las actividades análogas y complementarlas, que

autorice la S.H.C.P •• oyendo a la C,N.V. 

La Bolsa al reallzar una funcló.n económica y social. se convier

te en una institución de interés general, al desempei'lar las sl-

gulentes actividades: 
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al.- Crear pn Merc¡,do Continuo pflr.a los valores, 

bl.- facfllt•r la negoclabllldad de los títulos, 

e).- Fijar precios razonables de: la oferta y 1a demanda, 

d).- Facilitar el uso de los thu1os como garantfas colaterales. 

e).- Estabilizar los precios de los valores. 

f).- Diversificar las posibllldade-s de 1nvers16n. 

g).- Disminuir los riesgos a que est& expuesto el capital. 

h).- Reallzar una publ lcldad permanente, tanto de las cotlzacio ... 

nes como de las condiciones financieras de las empresas y -

organismos que los emiten y de las Instituciones que inter

vienen en su dlstribuc16n. 

1).- Contribuir a uniformar y sanear las pr.ictlcas comerciales y 

financieras de las empresas. 

j).- Dar mayor seguridad a las transacciones. 

k).- Ser fndlce de las actividades económicas. 

Otro de los objetivos generales de la Bolsa, es propiciar un buen 

desarrollo del Mercado, mediante la creac16n de nuevos Instrumen

tos o mercados, tomando en cuenta que los valores Inscritos en su 

registro satisfagan lns requisitos legales requcr-ldos para poder

ser prop6slto de cotltacl6n burs.á'til. 

L~ Bolsa de Va1ores ser& de naturaleza privada, de acuerdo con lo 

que establece la L.H.V •• bajo la vi9llancia de un organismo ofl-

clal representado por la C.N.V. 

ReflrlEndonos a las operaciones bursátiles que se real Izan confo!. 

me al reglamento Interno de la Bolsa He~lcana de Valores, tenemos 

que pueden ser de dos tipos: 

1.- En cuanto a su (orma de concartacl6n. 
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.. Operac1ones en firme.- Son aquellas propuestas de venta o .. 

compra debldament.? formal Izadas mediante la entrega en el -

curso (lugar dentro de la Bolsa de Valores donde se regls 

t ran 1 as operaciones que t 1 e van a cabo los a9entes y opera

dores de piso), respectivo de la forma o documento ffr111ado

por el operante, en donde se especfflca el valor, clave de

la emisora, serie, volumen o valor normal, precio y plazo en 

que se mantiene la oferta. 

- Operaciones a Viva Voz.- Se concertan mediante la oferta de 

compra o venta realizada en voz alta por el operador de pi

so, precis.1ndo el tipo de valor, clave, emisora, serie, ca!!. 

tidad o el valor nominal de los títulos, así como el precio 

de la operación. 

- Operaciones cruzadas o de cruce,- Estas se dan cuando un -

agente de valores recibe de los el ientes órdenes di fe rentes, 

de uno de venta y los otros de compra, si coinciden en el ... 

tipo de valor, cantidad y precio, existe la poslbllldad de .. 

que ese agente realice la operación, cruzando simplemente -

las órdenes, no obstante deberá registrarla en la Bolsa, 

cumpl lende las formalidades exigidas en el reglamento. 

- Operaciones de Cama.- Es una operación con opción de compra 

o venta, dentro de un margen fijo de fluctuación del precio 

(precio mínimo y máximo ) 1 en la que el operador de piso -

manifiesta de viva· voz la expresldn, pongo una cama, Indica!!. 

do el t lpo de valor, emisora, serle, cantidad o valor nomi

nal y el diferencial entre los precios que se fijarán post! 

rlormentc. 
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2,• Por su forma de l lquldacl.Sn, ~n la· BolH Mexicana de V•l11res 

exllten 3 formas: 

a) .... Al contado,· Estas operaciones s61o requieren los plazos 

necesarios para que los tftulos vendidos sean entregados 

al agente de valores y pasan a poder del el lente compra· 

dor. E5- decir que se realizan en el tiempo necesario pa

ra la ejecución material de las transmisiones una vez -

efectuada la negociación. (21) 

b).- A plazo.- Son aquellas operaciones en las que en la c~m

pra venta de valores, se pacta que su liquidación será -

diferida a un plazo no ma)'Or de 360 dras naturales, con

tados a partir de su celebración, ni mayor al plazo oto!. 

gado para el perfeccionamiento de la operacl6n al conta

do. 

e).- Operaciones a futuro.- Es aquella compra venta en la cual 

el cumpl lmlento habrá de efectuarse en plazos preestable·

Cídos,que mediante la liquldaclón diaria de pérdidas y ga

nancias respecto a los precios corrientes del Hercado y -

a trav&s de la constitución y mantenimiento de garantfas

prendarlas. permite la desvlnculaclón entre sí de quienes 

pactan esta operación: Que concluye no sólo los plazos -

convenidos sino anticipadamente, mediante su 1 lquidaclón• 

por reversión o diferencias. 
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CAPITULO 1: .- LAS. CASAS DE BOLSA 



CAPITULO 11.- LAS CASAS OE BOLSA 

1.- REQUISITOS DE LAS CASAS DE BOLSA PARA TEMER ESE 
CARACTER. 

2.- ACTIVIDADES QUE PUEDEN REALIZAR LAS CASAS DE 
DOLSA. 

3.- OBLIGACIONES DE LAS CASAS DE BOLSA. 

4.- RESTRICCIONES IHPUESTAS POR LA COHISION NACIONAL 
DE VALORES A LAS CASAS OE BOLSA. 
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11.- LAS CASAS DE BOLSA. 

En la actual fdad las casas de .bolsa tfenen una gran relevancia de!! 

tro de la economía del país y esto se debe a que et Estado Hexlca

no ha Iniciado un proceso de del imitación de sus campos de respons!. 

bilidad esencial, esto lo podemos observar con la reprtvattzacl6n -

del sistema bancario, que dió Inicio con el Mul t !banco Hercantll da 

México, Banco del Pats y Banct:1 de Crédito Minero, que fueroo adqul .. 

rldos por asoclacione~ encabezadas por casas de bolsa y constltuf·

dos como·Grupos flna:-cieros. 

Lídere!· de casas de bolsa y diri!Jentes de Industrias y empresas de

servicios que durante al9unas décadas acumularon capital y logr.:tron 

destacar en los sectores en que participan, son los que ahora lu ... _ 

e han por 1 os bancos, 

Con la reprlvatlzación bancaria y existiendo una participación di -

recta de las casas de bolsa para la ohtenci6n de alguna:; instltuci~ 

nes bancarias, se presentan una serle de a11an7as. Empresarios que

tienen firmas faml 1 lares y .que no se habfan asoc iadCJ, ahora comlen

Zoln a organizarse para Integrarse en grandes inst ltuclones que cuc!! 

ten con la diversificación de acciones. 

Antes de la Reforma a la L.H.V., se contemplabt1 la poslbil idad de -

que eJdstieran casas de bolsa nacionales, es decir. aquellas en do!! 

de el Gobierno Federal directamente o a través de org11nlsmos desen

tral Izados o empresas de participaci6n estatal fuera el propietario 

del 50% o más del capital social. 
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En la actual ldad esta posfbl1 ldad no existe y scS1o operan cilsa de 

bolsa de capital privado, 

Esto se debe a que la tntermediacldn burs&til real Izada por las -

sociedades constituidas por capital privado hao demostrado que -

cuentan con la organización y recursos necesarios para satisfacer 

las necesidades del Hercado. (1) 

Una Casa de Bolsa es un Agente de Valore'S, ri"rsona moral, consti

tufda cor.'lo sociedad an6nlma y podr~ adoptar el régimen de cap! tal 

variable. Al cumplir los requlsit:os s.ei"lalados por la ley Q\Jedará

autorlzada e inscrita en la sección de lnterncdlario!; del ~egis -

tro Nacional de Valores e Intermediarios, bajo la regularizaci6n

y vigilancia de la Comlsl6n Nacional de Valores y de ltl Bol~a He

xlcana de Valores, S.A. de C.V., y dcber.5 ser aceptad.1 al cubrir

los requisitos previstos en el regla1nento interior de Ja Bolsa, 

como socio por el consejo Je adminlstraci6n de esta última para -

actuar como Intermediaria en el mercado bursátil, (2) 

Con la promulgación r.n cr.cro <fe 1~75 e.le la Ley del Hercado de Vd· 

lores, se est<tblece el marco jurfdtco rector e lnstltuclonallza -

la actividad bursátil, asimismo se promueve el desarrollo de las

casas de bolsa como organismos b.á'slcos de Intermediación. 

Dentro de los servicios que proporcionan l;is casa!> de bolsa tene

mos que los principales son: 
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1 • - Actuar;,. pr'~·/1 a ·:·-~·u·t~-~Tz'ac'l'6-~-~ corno ~\-~ -~~~e-~f.~ r-1 ~:5 ·:·e~·-;o peiaC'iOnés -
de comp_ra~~ven~a ,ci~---_·v~-1-.o·re~·:y d-~: ~-5' 1~;t_r~-~~n-_t'ds· de·I ttercadO
de d ,-~~~º~:~~Oe/··~ef;-~w!~-~:ü_~~-0;<1:~:a·d~~ ~ p'.a}a),;~_-f!eJ-4_~>> · 

-'O;-~ 0-,-.L'.=:.__~.;:._:::'._·: <~\~:--~~·;i_: .,.-~-' .,, ---=-\·-··. 

------=--""~'- .. ~-}~~,~~~-J;_~_~jj -~~'=-~~~~~'4'.-; ~;e:·-,-:_.:--- ·-

2. - B r i nd·a r a·~~-~¡;,-_f:_f ~-.. (!_;~-ª ~;~--~-ep. ·.~:-.•b'~ .• : ... ~1 .c~.~-:0bu.r.~.l't 11 ~~ I"~ t~ ~la f• l • ilmado 
de_ Va.!_9 r_e_~;·--~ _ -~-:~~-r_~~~ ~~ J _ _ _ _ _ 1 _ri.~e r_~)On t:s_~a·.~ ' 

lt.- Ree.tb.1_r- pr_és_~~-mos· ·c;t-·crfdltos de instituciones de crédito o de 

organismos· oficiales P•Ha la real lzac:lón de las actividades -

~-roptaS".de. su función. 

s.- Asesor~r a los Inversionistas. personas ffslcas o moral e!., para 

1.a lntegracl6n de sus carteras de lnversl6n en ta toma de de

cisiones de inversión en la bolsa de valores. 

6.- Dar servicio de custodia y administracl6n de valores a través 

del Instituto para el Depósito de Valores (INOEVAL). 

7.- Proporcionar a las empresas la asesorfa necesaria para la co

locac i6n de valores por medio de la Bolsa de Valores. 

La atención y servicio de los inversionista::. y empresas emlsoras

c.onstituyen una gran responsabil ldad que exige una Infraestructu

ra humana y teórica avanzada, (técnica), que sintetizan la Insti

tucional izaclón del mercado bursáti 1. 
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Las casás de bo.1sa· h1.n estable~ldo e1tructuros adrrtln1$tratlva' que 

les ~er~ft·~~: ª.~/l--en_ca·r_º·-1as dema~das de servicios a.gil Izando su la

bor con.~·el_·.~-bJe·~-o-d~ lograr mayor errcrencla en sus func.tones pri!!. 

clpa1e_~~·-q~~-~ S~n· tas stgUientes;" 

- P_r0moctc5rl·.·; Esta actfvldad la real Izan los promotores. que debe

rln estar autorizados por la ComlslOn Nacional de V!_ 

lores, para celebrar operaciones con el públ leo y -

que establecen contacto con los inversionistas actu!!._ 

1es, a fin de que Sf? interesen en el mercado, así e~ 

mo para asesorarles en su Inversión y en la apertura 

de contr.1tos y cuenta!>, recibir ~u; instrucciones dt? 

compra-venta de valores, difundir Información bursá

tfl y recornendarles opciones de. Inversión. 

- Operacl6n.- Los operadores de piso efectúDn la cornpra-vent.1 de -

valores por parte de las c.:is<is de ~olsa, ún lcarnente

en el sa16n de remates, 

Esta función sólo i.:i pueden real izar mediant\! la ob

tcncl6n de l.l autorización de la Comisión Hac ional -

de Valores y una vez aprobados los rigurosos. exámenes 

en materia legal y práctica burs.itil en la Bolsa He

xlcana de Valores y comprobar que han asistido al Pl 
so de remates durante seis meses por lo menos para -

adquirir experiencia práctlcd, 

Las operaciones de piso son controlada!. desde la Ca

sa de Bolsa ll través de una mcsn de control que se 

encuentra a su vez en contacto con Jos promotores, 
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ANALISIS BUR§ATIL, 

Se divide ~ri·cuatro~diferentes functones, 

1.- -An&-(j·,-¡-~ tC-Oñómtco. 

Est-udla el comportamiento de los principales Indicadores nacl~ 

na les e internacionales para estar en. posibi1 ldades de pronos

tfcar acontecimientos que 11fectan de una u otra forma las dff.!:. 

rentes alternativas de Inversión o financiamiento. 

2.- Análisis Fundamental, 

Se encarga del estudio contfnuo y cuidadoso de las empresas l!l 

dlvlduales del Mercado t.ccionarlo, con el objeto de producir -

pronósticos confiables de sus utilidades esperad3s para ftnes

de Inversión a largo plazo y determinación de riesgos de lnvcr. 

sl6n por emisora. 

3.- Análisis Técnico. 

Su función es .ina1 izar el comportamiento y cambios de tenden -

cia en precios y volúmenes de los difercnles instrumentos dcl

Hercado de Valores negociados en Bolsa. a través de1 aná11sis

de la oferta y demanda de los valores, a fin de determinar los 

puntos más adccu..idos para una futura inversión a corto plazo,

manteniendc un e trecho contacto con las áreas de operación y

promoclón, con l't finalidad de determinar el momento adecuado

para Invertir. 
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~.- Admlnl~tr~cl6n y Si¡tema, 

Representan una funcl6n muy 1mportante dentro de las Casas de 

Bolsa, ya que por su conducto se 1\evan los registros diarios 

de 1as operaciones real Izadas, 1o que perml te controlar sal -

dos y posiciones, asf como generar la lnformact6n necesar1a,

de modo que los Inversionistas conozcan en el acto los movl-

mientos, estados de cuenta, dep6sltos y retiros en efectivo -

que rea 1 1 cen. 



INGENIERIA FINANCIERA. 

Este sel"vicio especializado, está dil"fgldo al diseno v desarro

llo de procedimientos financieros que permiten a las empresas -

cubrir aspectos de: tus iones, Hexr'canlzacl6n de capital, Rees -

tructuracl6n de deuda y obtenci6n de crédito a nivel Banca In -

ternacional. 

Dentro de sus principales actividades tenemos las siguientes: 

t.- Colocaciones Públicas. 

Son aquellas que están dirigidas al públ leo Inversionista a 

través de su cotización en la Bolsa de Valores y pueden es ... 

tar representadas por: 

- Acciones 

- Obl 1 gac Iones 

Papel Comercl.ll 

.. Pagare .. s 

Bonos 

Ce tes 

- Petrobonos 

Aceptaciones Sane rias 

Acciones.- Son título!. nominativos. expedidos en serie, que re -

presentan una parte del capital social de una empresa 

(sociedades anónimas y comandita por acciones J, y -

que otorgan al legítimo propietario entre otros dere• 

chos, el carácter de socio de Ja misma, en la parte -

proporcional que tales títulos representen. 

Las acciones negociadc1s en el Mercado de Valores que

provlenen exclusivamente de sociedades an6nlmas. (3). 
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las acciones representan: 

1Jna parte alícuota del capital social .. 

Un derecho de partlclpac16n soclal 

Un tftulo de crédito. 

La accl6n es burs&tll, cuando ejerce en Bol5a un nivel elevado -

de operaciones, de manera que !=larantlza lb lfquldez en el momen

to que se requiere. (~) 

Obl lqaclones. 

La obllgacl6n es un tftulo-valor n6mfnatlvo y negoclable, emití• 

do en serle por una sociedad anónima, de contenido crediticio -

participativo, que tiene como fin la obtención de un empréstito

generalmente mediano o largo plazo y que otorga a sus tcnedores

derechos sobre una parte al fcuota del monto total del crll!dito .(5) 

La empresa pagará un Interés sobre el valor nominal de cada tft~ 

lo. 

La emisión no podrá seor superior al valor de los activos netos -

de la sociedad emisora. 

Las obligaciones se emiten mediante el siguiente procedimiento. 

- Acuerdo de emisión, en asamblea general extraordinaria de ac .. 

cionlstas . 

.. Elaboracl6n del <)Cta • 

.. Creacl6n de los títulos. 

- Colocac16n. 
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De esta manera po·d.~mo.( coricJufr dtc..le-r:ido, que· ~ria emp-resa. puede 

obtener recursos med1ailte 1.a contra'tac'i.sn· :de reéur--~~s credlil -

c.ios ·(obligaciones)·, que serán pagados posteriormente por ta 52, 

el edad. 

Papel Comercial. 

Se constdera papel comercial a los pagarés emitidos en masa por 

sociedades an6nlmas rntxlcanas, Inscritas o no en Bolsa, curnpJle!!_ 

do con los requtslto!: señalados en el artTculo 170 de la L.G.T.-

0.C., haciendo mención en ellos, de que se encuentran deposita -

dos en el S.D., INOEVAL, representados por título-; únicos y end~ 

sados en administración a favcr de dicha institución, de confor

midad con lo dispues o en el artículo 67 de la L.H.V. 

Son colocados en el tiercado por las Casas de Bolsa, las cuales .. 

los adquirir~n en oferta primaria por cuenta propla, sin que la

tenencia pueda exceder de cinco días hábiles a partir de la fe -

cha de emisión, o bien actuarán por cuenta y a nombre de sus 

el lentes, colocando el papel al mejor esfuerzo. (6) 

Pagarés.- (PAGARES). Son títulos de crédito emitidos por la Tes~ 

rerfa de la Federación, denominado'> en d61Ares amerlc~ 

nos, pero líquidabltH en moneda nacional al tipo de -

cambio controlado de equll lbrlo, que el Banco de Kéxi .. 

e.o publ iquc en el Diario Oflci.11 de la Federaclón el -

dfa hábil bancario inmediato anterior a aquel en que -

se haya hecho el pago, con valor nominal de $1'000,000 

de dólares americanos. 

Su objetivo es financiar al Gobierno Federal, ofrecer

al inversionista cobertura cambiarla, captando asf un

ahorro interno que tradicionalmente saldría del país y 
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~ ... 

regular la oferta monetaria. 

El Bono de Prenda es un título de crédito cuya expe

dtcld'n es simultánea a un certificado de dep6slto, -

emitido por un almacén general de dep6slto. el cual

asegurn que los bienes est&n depositados y certlflc;a 

la cal ldad de los mismos, quediJndo como garant fa los 

mismos bienes. Su rendimiento est6 determinado por -

la tasa de descuento a que se colocan mediante :suba!_ 

to públ lea. 

Las principales ventaja~ de este instrumento son el

brindar atención a un sector que no estaba atendido

por e1 sector bursátil, ofreciendo al lnversionlstfl

una garant1a real v ffsica, permitiendo al productor 

o agroindustrlal un canal adicional en el financia -

miento de sus inveOti!rlos de manera .Jgil y rápida. 

Certificados de Ja Tesorería de la Federacl6n. Son -

títulos de crédito al portador en 1os que se consig

na la obl lgaclón del Gobierno Federal a pagar el v.1-

1or nominal a la fecha de su venc1m1ento. 

Son eml ti dos por el Gobierno Feder21I, por conducto de 

1a S.H.C.P .• y Banco de Héxlco. 

Las Casas de Bolsa son Jnterrnedlarlos bursátiles aut~ 

rizados para comprar y vender CETES al públ leo Inver

sionista, por lo que para Invertir en CETES hay que -

ponerse en contacto con la Casa de Bolsa y manifestar 

al promotor su Interés en hacerlo. 
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Petrobonos.- Son tTtulos de crédito nominativos emitidos por eJ 

Gobler'D.) Federal a travi!s de un Fideicomiso de Na

cional ""lnanclero, respaldados por cierto número de 

barrf1PS de petróleo y amortizables en pesos en su 

equlva'J~nte en dólares al tipo de cambio controla

do. 

La garctnt ra se basa en derechos sobre un contrato

de compra-venta de petróleo crudo, mediante un fl-

defcomlso de N<tfinsa y precio mínimo de garantfa 

del barril de petr6lt!o en dólaics americanos. 

Aceptaciones Bancarias.-Son·letras de cambio emitidas por empre 

sas mexicanas, cotizadas o no en Bolsa, 

a su propia orden y aceptadas por unJ -

sociedad nacional de crédito múltlple,

con base en un contrato de apertura de

crédi to en cuenta corriente previamente 

celebrado entre ambos. 

La Banca Húltiple tiene I~ facultad por 

el B.H., para generar aceptaciones ban• 

carias, así corno tamblénti·cncn esta po

sibilidad las Casas de Bolsa de partit.!.. 

par en estos Instrumentos de conformi -

dad con lo que disponga para tal efecto 

la C. N. V. 

Todos estos instrumentos rcquerirSn de

previa aprobaci6n y registro en la Sec

ción de valores del Registro Nacional -

de Valores e Intermediarios y de su In!_ 

crlpcl6n en la Bolsa Mexicana de Valo -
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res, S.A. de c.v. 

Asesorfa para obtener financiamiento. 

El financiamiento podrá rea1lzarse de acuerdo con las necesida

des de cada empresa y su sltuacfc:Sn. a través de la Intermedia .... 

cl6n en la emisión y colocación de aceptaciones Bancarias, Pa -

pel Comercial y otros Instrumentos autorizados de acuerdo con -

las condiciones generales del momento. 

Estudios Especiales. 

Comprende una serle de trabajos de apoyo dedicados " detectar y 

planear soluclones a problemas especrflcos como son: 

- La Intermediación para adquisiciones de empresas por parte .... 

de1 comprador o vendedor • 

.. Valuaciones Financieras de negocios • 

.. Anál lsls de factlbll ldad para Proyectos de Inversión y Desa .. 

rro 1 lo. 

Admln 1strac16n. 

Las áreas de administración y sistemas, tienen una función muy

Importante dentro de las Casas de Bolsa ya que por medio de és

t.as se llevan los r-e9lstros diarios de las oper-aclones efectua

das, esto permite controlar saldos y posiciones. así como gene

rar la Información necesaria para que los inversionistas tengan 

conocimiento en forma inmediata de los movimientos. estados de-
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cuenta, depósitos y ,·ctlros en efectivo por ellos realizados. 

1 .• REQUISITOS DE LAS CASAS OE BOLSA PARA TENER ESE CARACTER. 

- Las,tasas de Bolsa deberán estar constituidas como socieda

des an6ntmas con régimen de acciones y ut:illzar en su deno

minaci6n o seguida de ésta 1a expresión Casa de Bolsa, asf

mlsmo deberá tener pagado de manera íntegra el capital mín.!.. 

mo que para efecto de su operac16n determine la Secretaría

de Hacienda y Crédito Público, a propuesta de lll Comlsi6n -

Nacional de Valores, mediante disposiciones de carácter ge

nera 1 • 

... Cuando las Casas de Bolsa se constituyan como socledade!l de 

capital variable, el c¿ipital mínimo obl igatorlo estará lnt.!:_ 

grado por acciones sin derecho a retiro. 

- No podrá participar en su capital social direc•amentc o a -

través de lnterpósl ta persona. 

- Los administradores, funcionarios y apoderados con que cuc!!_ 

te deberán cubrir los requisitos que establezca 1a C.H.V .• ~ 

para poder celebrar operaciones con el público. 

- E1 número de sus administradores no será menor a cinco ªE. 

tuarán constituidos en consejo de adminlstrac16n. 

- Presentar un panorama general de funcionamiento que Incluya 

un estudio de viallidad y planes de trab.ajo con objetivos e 

corto y mediano pi "'Zo. 
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2.- ACTIVIDADES quE PUEDEN REALIZAR LAS CASAS DE BOLSA. 

- Actuar como Intermediarios en el mercado de valores, canfor ... 

me a lo dispuesto por la L.H.V., acatando las disposiciones .. 

de la C.N.V. 

- Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores -

que se les encomienden, cuando por alguna causa esto no pueda 

llevarse a cabo, el día que se reciban los fondos deberán d.:_ 

posftarlos en una Institución de crédito a más tardar el día 

hábil siguiente, o adquirir acciones representativas del ca

pital de alguna sociedad de Inversión de renta fija, deposi

tándolas en la cuenta del el lente respectivo . 

... Prestar asesoría en materia de valores. 

- Conforme a lo disposiciones del D~·rnco de México deber&n: 

Recibir préstamos o créditos de Instituciones de Crédito 

de organismos de apoyo al mercado de valores, para h real i

zacl6n de sus actividades. 

Conceder préstamos o crédltos para la adquisición de valores 

con garantfa de éstos. 

Celebrar repartos sobre valores, 

... Adquirir una acc16n de la bolsa de valores, conforme a lo -

dispuesto al art. 32 de la L.H.V. 

- Participar en el fondo de apoyo y garantía conforme a lo di!_ 

puesto eJ att. 89 de l.H.V. 
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- Deberán estar lnscritas en la sección de intermediarios del• 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios. st!'l.·emb.argo-.. -

ello no certifica su solvencia. 

La autorización para su ln~crfpc16n la oto'rgariS discrecional 

mente la S.H.C.P., a propu.iesta-· de lf. .c-;H~_v_.-

- E1 ·carlcter de Casa de Bolsa lo da--,-~--=¡-~terme-di8ción que re.! 

l Ice en el mercado de valores • 

.. Las Casas de Bolsa no podrán_ utl1 Izar denominaciones Iguales 

o semejantes a las de otros Intermediarios funcionarios. 

- Las Casas de Bolsa también podrán prestar servicios compleme~ 

tarios con Instituciones de crédito, y utilizar denomlnacJo .. 

nes iguales o semejantes c.on sociedades de Inversión, socie

dades operadoras de estas últimas y con Casas de Cambio. 

- De conformidad a las disposiciones de carácter general que -

emita la C.N.V., deber.1n: 

Real izar operaciones por cuenta propia que facll lten la col2, 

cación de valores o que logren dar mayor cstabtl tdad a los -

precios de éstos y a reducir los m.irgenes entre cotizaciones 

de compra y venta ~e los propios tf'tulos. 

Proporcionar servicio de guarda y adminlstraci6n de valores, 

deposlt.indolos en el S.O. IHDEVAL, o en la lnstltucl6n que -

se~ale la C.N.V., cuando se trate de tftulos que por su nat~ 

raleza no puedan ser depositados en el IHDEVAL, 

Real izar inversiones con cargo a su capital global, 

Efectuar operaciones con valores con su administradores Yac

c Ion i stas 
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Llevar a. ~abo sus actividades a trav¡s de of iclnas, sucurs~ 

les o agenclis de Instituciones de cr&dito. 

Invertir-en acciones de otras sociedades que les presten se~ 

victo o cuya flnaltdad s~a aux11 lar o complementarlo de las

actividades que real Icen. 

Actuar como especialistas burstitlles, sujet.Sndose a las dis

posiciones del artfculo 22 bis 1 de 1a L.H.V .• para la real..!.. 

zacl6n de sus operaciones. 

Procede~ como representantes comunes de obl 1 gac iones y tene-

dores de otros valores. 

Administrar 1 ... s reservas para fondos de pensiones o jubl1a -

clones del personal. complementarlas a las que establece la

Ley del Seguro SoclJI y dt! primas de antiguedad conforme a -

lo dispuesto por la Ley del lmpue$tO Sobre la Renta. 

3,- OBLIGACIONES OE LAS CASAS OE BOLSA. 

- No podrán dar not1cla de las operaciones que rea11c;en o en

las que Intervengan, salvo las que sol lclte el el lente de -

cada una de éstas o sus representantes legales o quien ten

ga poder para Tnvert 1 r en el las. 

Los agentes de valores tienen la obl lgac16n de proporcionar 

a la C.N.V., toda clase de lnformac16n y documentos que en

ejercicio de sus funciones de lnspecc16n y vigilancia. les

sollclte en rclac16n con las operaciones que celebren. 
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- Serán responsables de la autenticidad e Integridad de 1os Y!,. 

lores q~e negocien y· de ta lnspeccl6n de su Gttlmo titular .. 

en los registros del emisor, asf como de la continuidad de ... 

los en'dosoS y su legitimidad • 

.. Todos los actos, contratos u operaciones que real icen, debe

rá~- registfarse en su contabl 1 idad. Las Casas de Bolsa podrán 

ml.croff_lm~r los 1 ibros, registros documentos en gener'al que 

están obl (gadas a llevar conforme a las leyes y mediante a .. 

las disposiciones de la C.N.V. 

- Las cuentas que lleven las Casas de Bolsa se ajustarán al c.!. 

t¡Jogo que para que este efecto autorice la C.N.V., en caso

de que se requiera podrán llevarse a cabo nuevas cuentas, I~ 

di cando en su sol it;:itud las razones par-a ello, previa autor.!_ 

zaclón de la C.N.V 

.. Oeber-án llevar el .. istema de contabilidad que establece el -

C6dlgo de Comercio y los reglstr-os y auxi llares que ordene -

la C.N.V., los cua'es se ajustarán a los modelos que se~ale

la misma Comisión . 

.. Formularán sus cst,"ldos financieros el día último de cada mes. 

La C.N.V., estará facultada para establecer las reglas de -

agrupación de cuentas conforme a las cuales las C.-.sas de 80.!_ 

sa deberán formular y publicar, cuando menos en un perl6dlco 

de circulación nacional, sus estados financieros mensuales y 

anuales, que serán proporcionados junto con la dem~s lnform!!. 

ción que determine la propia Comisl6n. 

La publicación de los estados financler-os será responsabill~ 

dad de los administradores y comisar-los de las Casas de Bol

sa que hayan aprobado la autent icldad de los datos contcnl-

dos en dichos estados contables, debiendo cuidar que éstos y 

su publicación revelen la verdadera situación financiera de

la sociedad. 
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- Los auditores externos que dlctantlnen los estados fln11ncleros 

de las Cas~s deber&n reunir los requisitos que determine la -

C.H.V. 1 y proporcionar la Información que les sea requerida • 

... La C.N.V. 1 determinará los porc:entajes má'xlmos de operaci6n -

de las Casas de Bolsa respecto a una misma persona,entld~d a

grupo de personas. Esto con el fin de dar seguridad para las

operaciones, prestaclone~ del Servicio de Intermediación y -

evitar la dependencia para las Casas de Bolsa. 

~.-RESTRICCIONES IMPUESTAS POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES 

A LAS CASAS DE BOLSA. 

... Para la estimación de activos las Cas~"ls d~ Bolsa se suJe-

tarlin a lo que sei1ale la C.N.v., y asr tenemos que: 

... Los valores y documentos Inscritos en 1.i Sección ele Valores -

de) Registro Nacional de Valores e Intermediarios se estlr:'lará 

a su valor del Hcrcado . 

.. Las acciones representativas del capital de las sociedades que 

les prestan servicios o cuando su objeto sea auxl 1 lar o compl!_ 

mentarlos de las actividades que real Icen, se valuar.in conío!:_ 

me al método de parti'clpac16n cuando sea propietarias del vel~ 

tlcinco por ciento o más de las acciones, o al costo cuando -

sean propietarias de menos del porcentaje mencionado de dichas 

acciones. 

- Las acciones de las Bolsas de Valores y las Instituciones para 

dep6slto de valores, se valuarán de acuerdo a su valor canta -

ble, determinando en los últlmos estados financieros dictamina

dos por la Botsa o el INDEVAL según sea el caso. 
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• Los dem~s activos se estimarán a su precio de adqu1slcl6n, O· -

al ~val~o actual Izado de la C.N.V. 

• Para .ta-recepcl6n, registro, ejecuc16n y astgnacltSn -~e. opera· -

c1ones con valores, las Casas de Bolsa deber4n contar ~on u'n -

sis.tema automatizado que reunir& los requisitos que est~blezca 

la ·~.N;v., procurando con ello un mejor servtclo y trato_ equl~ 

t.ltlvo a Su cllente1.l Inversionista. 

Asimismo las Casas de 8olsa están obl lgadas de acuerdo con lo -

que disponga la C.H.V., a: 

Proporcionar peri6d • .;amente lnformac16n estadhtlca a Ta Comi

sión sobre las actividades y operaciones que realicen • 

... Avisar por escrito a la CorntslcSn, por lo menos con treinta días 

háblles de anticipación de la apertura, cambio de ubicac16n y

clerre de sus oficinas. 

En el caso rle que las Casas de Bolsa abran o cambien sus oficl 

nas sin dar aviso relativo, la C.N.V., podrá proceder a 1a 

clausura de las mismas, cuidando que queden cubiertos los ser

vicios que reciba la clientela. 

Para el cierre de oficinas, se deberá informar de las medldas

que se tomaron para asegurar la continuidad de servicios a 1a

cl lentela. 

- Real izar programas de auditoria legal, proporcionándole a la -

C.N.V., el dictamen de su auditor legal externo, y el aviso de 

contratacl6n. 

Anteriormente las remune,.aciones por los servicios de las Ca -

sas de Bolsa se sujetaban a los aranceles generales o especia

les autorizados por la C.N.V., actualmente estan 1 lberadas di

chas remuneraciones. 
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ConslderoºOe~esai-Jo antes de- anal izar el contrato de Comi

sión H'érCan·'tfl\ -hacer- un·::breve·. e~tudlo de lo que es un co!!. 

_- t!'a t~_ ., 

El t6dlgo Civil distingue entre convenio y contrato, que -

cons1dera~do a éste la especie y aqu,1 el género: Convenio 

es el acuerdo de voluntades de dos o más personas para cr~ 

ar, transferir, modificar o eKtingulr derechos y obllgacl~ 

nes y contratos son los compromisos que producen o trans -

fleren las obligaciones y derechos. (1) 

El contrato consta de dos clases de elementos: Los de exl~ 

tencla y los de validez. 

Dentro de los de existencia tenemos el consentimiento que

es la voluntad de las partes para contratar y el objeto -

que es la cosa materia del contrato que debe existir en la 

naturaleza~ ser determinada o determinable en cuanto a su

especie. y estar en el comercio. 

Por lo que respecta a los elementos de val ldez, tenemos -

que son: 

La capacidad.- Que es la aptitud reconocida por la Ley pa .. 

ra que una persona pueda celebrar por sl misma un contrato. 
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La ausencia de vicios del consentimiento.- ~ue se refiere a que 

no debe existir en el cont,.ato el erro,. o doto, la violencia y-

1a 1csi6n. 

La forma.- Cuando la 1ey exige determinada forma para la cele -

bracl6n de un contrato, dicha forma'lldad es un elemento de val]_ 

dez de1 p,.oplo contrato. 

Licitud en el objeto.- Esto quiere decir que el motivo .o _fin 

del contrato, no sea contrario a 1as leyes del orden público ni 

a las buenas costumbres. 

1.- ANTECEDENTES. 

Sc9ún los historiadores, en Grecia, los proxenentas eran Inter

mediarios que acercaban a las partes que dc~eaban contratar,

y en ocasiones actuaban por cuenta de ausentes e impedidos. 

Sin embargo no han llegado a determinar !>1 actuaban a nombre

de sus mandantes, 

En la edad media la dificulLad en las comunicaciones determi

nó que los agente~ de comercio gozaran de una mayor autonomra 

y libertad de acc16n que los simples mandatarios. 

En el siglo XVI, en el comercio surgl6 Ja práctica de que un

comerciante mediante la comenda confiaba dinero o mercancfas

a una persona, que por lo general era un capitán de n.1ve, pa

ra que llevara a cabo operaciones comerciales en plaza~ leja

nas; los provechos de 1 a opera e Ión se repart Tan entre las Pª! 

tes de acuerdo a lo que se habTa fijado, asf como los riesgos, 

el encomendado operaba en nombre propio, con gran 1 ibertad,ya 

sea por propio interés o e1 del comerciante, sin que entre -

estas personas existiera una enérglc~ subordinacl6n jurídica. 
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Ehremberg ha sostenido que el contrato de comis16n se difundl6 -

hacia la mitad del siglo XVI ante la necesidad de evitar riesgos 

en el comercio con paises lejanos, a cuyo fin se utl1 lzar6n man

datarios en su propio nombre. 

Por otro lado el Lic. Osear Vázquez del Hercado nos dice que, -

desde la época de los egipcios, en la edad antigua, ,.e hace re -

ferencia a la actividad de los comerciantes extranjeros. ya que

los egipcios se dedicaron a la agricultura y dejaron el comercio 

a los extranjeros. 

Con el tiempo, el viajante se hace establecer y real Iza una act..!. 

vldad mercantil por cuenta de otros comerciante~, sur9iendo asi

la figura del comisionista, quien actúa en su propio nombre, sin 

poder de representación, aprovech.Jndo ser conocido en el medio y 

sobre todo cuando el comitente es desconocido donde el comlslo -

r.lsta opera generalmente por ser de un pafs diverso, pero que 

sin embargo aprovecha el crédito 'I las relaciones comerciales -

del propio comisionista. (1) 

2.- CONCEPTO LEGAL. 

El artículo 273 1el Código de Comerc lo nos sena la Que 11 el -

mandato apl icildo a actos cor'\cretos de comercio se reputa Co

misión Hercant i 1. Es coml tente el que conf lere ComJ s Ión t'ler

cant 11, y comisionista el aue la desempefla." 

El comisionista es un sujeto auxll lar en el comercio, y su -

actividad consiste en real Izar operaciones de carácter mer -

cantil, por cuenta y a nombre de otro, aun cuando puede ha ... -

cerlo a su propio nombre. 
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De esta manera tenemos que 1 a Com1s16n. que es el mandato· 

ap1 !cado a actos concretos de comer e lo, es un contrato por 

el cua1 una parte encaraa a otra la realizact6n de uno o 

más ne~oclos por su cuenta de naturaleza mercantil. 

Por lo anterior, es comisi6n, cuando el acto que se va 

realizar es un acto de comercio. (2) 

Dado aue el Códl~o de Comercio define el contrato de Coml

sl6n en función del mandato civil, a considerado convenle.,!! 

te decir en que consiste este último, 

De acuerdo con el artfculo 2S46 del Códino Civil, 11el man· 

dato es un contrato por el que el mandatario se obliga a· 

ejecutar por cuenta del 1nandate los acto~ jurfdlcos que -

éste le enearga, 11 

El mandato es un contrato oneroso y sólo por excepc16n gr!!_ 

tu1to, es bilateral, lntultu personae, formal y prlnclpal. 

Se distingue el mandato civil. para acto!> civiles, y el 

mandato mercant 11 para actos concretos de come re lo. (2) 

Se puede apreciar que la Comisión es un mandDto con dos lm 

portantes caracterfst leas. una de el las es que sólo puede· 

conferirse para 1a rea1lzaclón de actos concretos y la 

otra es que deben ser de comercio. 

De lo anter lor se desprende que el mandato puede abarcar -

todo tipo de actos jurídicos, mientras que la comisión se

confiere para realizar únicamente actos de comercio; el -

mandato puede conferirse con poderes generales, en tanto -

que la comisi6n recae en actos concretos; El comisionista-
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tiene el derecho de retención de los bienes que se les h! 

yan entregado para el desempe~o de su cometido, micntras

que e1 mandatario no tiene este derecho; cuando el manda

to se celebra con poder general para administrar bienes o 

para ejercer actos de dominio, incluyendo la facultad de

rea1 izar actos de comercio. sólo será para su administra

ción: la co~lsión no puede conferirse para compsrecer en

juicio ni para real izar negocios de gestión ante autorld!!, 

des. 

).- REPRESENTACION Y HANERA DE ACTUAR. 

En el contrato ~~ comisión el comisionista representa al• 

comitente ya que actúa en su Interés, de tal suerte que -

los efectos de 1os actos que real Iza recaen en el Patrlnl2 

nlo del comitente. a excepcl6n de que obre a nombre pro -

p1o. 

El comisionista puede actuar en nombre de.1 comitente o en 

nombre propio. Cuando el comisionista contrata en nombre

del comitente, los actos producen de manera directa sus -

efectos sobre el pntrlmonio del comitente. ya que es éste 

y no el comisionista Quien asume las obl i9aciones o adqui~ 

re los derechos que de la comlsldn se derivan. La vir1cu!~ 

ción del comitente con el tercero e"> efecto cnracterísti

co de 1 a representación. 

Por otro lado, cuando el comisionista contrata en nombre

propio, por cuenta del comitente, ~e obliga dlrectamentc

como sl el negocio fuera propio; asume personalmente, con 

respecto de terceros, las obl lgaclones dcrlv11da5 de los -

actos verificados en el ejercicio de la comisión y adqul!. 

re personalmente los derechos respectivos; pero debe tran.!_ 

mltlr después estos derechos al comitente quien a su vez, 

debe indemlnlzarlo de las obligaciones respectivas. (3) 
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4.- CONTENIDO DEL CONTRATD DE COHISION. 

- Una vez que ya hemos ldentlflcado a 1a comisión como un co_!! 

trato de gestión de negoc 1os por cuenta ajena. podemos apr_I! 

ciar que el contenido del contrato de comf5f6n. se refiere· 

a que el comisionista debe procurar con la dll lgencliJ pro

pia de un comerciante ordenado, real izar la comisión apega!!_ 

dose a las Instrucciones del comltentt:-, deber,-1 rendir cuen

tas de su gestión. 

Esta gest:ión reduce en la mayoría de los caso-;. •"l encontr.1r

a la persona que dentro de las condicione:> mií$ favorables -

para el comitente, pacte el nc9oclo de reali~ación de1 con

trato de comls i6n, comprando o vendlcndo las cosas que el -

comitente desea vender o comprar. 

La comisión es un contrato consensual, que se perfccc iona ~ 

con el consent lmtcnto de las partes; pueden se,.. verbal o -

por escrl to. 

En el caso de que et contrato se celebre de manera verbal -

deberli ratificarse por escrito antes de que el negocio con

c 1 uya. 

Para desempet\ar 5u encargo. el comisionista, no necesl tará

poder constituido en escritura públ lea, yJ que basta con 

recibirlo por escrito o de palabra. 
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4.1 OBLIGACIONES DEL COHISIONISTA. 

- La primera de las obligaciones del comisionista debido a -

que la comisión es un encargo de confianza, es la encarga

da de desempeHan personalmente el encar90, aunque puede 

auxl 1 lar se de personas que dependan de el, siempre bajo su 

responsabi 1 Ida d. 

Defender siempre los intereses def comcrcl<Jnte si un acci

dente Imprevisto causara algún perjuicio c.on la ejecucl6n

de las instrucciones recibidas, el comi5fonlsta podrá sus

pender el cumpl ip11ento de la comisl6n, comunlcándolo al e~ 

mi tente. 

- En el caso de que el comi!>lonista se comprometa a antlcl -

par fondos para el desempeño de 1.1 comisión, en Interés -

del comitente, deberá supl Ir los, salvo en c:Js~ de quiebra

º suspensión de pagos del comitente. Por el contrario, si 

el cumpl !miento de la comisi6n requiere de fondos que debe 

proveer el comitente, en tanto no lo haga el comisionista, 

no estS obl lgado a ejecutada, y por otrn parte, si ya la

lnlcl6 puede suspenderla. 

- Está obl lga<l'o a obr.:H di 1 igentement~. según las lnstruccf~ 

nes recibidas de! comitente en el acto del otorgamiento 

del encargo o negocio y a falta de Instrucciones dcber.i 

consultarlo u obrará como la prudencia lo indique y aún p~ 

drá suspender Ta ejecución del acto. De no hacerlo asr d.!!_ 

be responder a los daños y perjuicios frente al comitente, 

( 5) 

- No s61o deberá obrar conforme a las Instrucciones rccibl -

das, sino que el comisionista deberá observar lo establee.!. 

do en las leyes y reglamentos, respecto a la negoclac16n -

que se le haya confiado. 
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- As1mismo el com1s1on1sta responderá del empleo y conserva

cl6n de las cosas y d1nero que reclba para e\ desempel'\o de 

la com1s16n, ya sea por parte de\ comitente o de los ter

ceros con quienes contrata. No podrá usar por su propia -

cuenta las cosas o dinero rcclbldos. en caso contrario re~ 

penderá sin perjuicio de la accl6n penal de los dal'\os cau

sados, y tratándose de dinero, pagará Intereses. 

- El comisionista no podrá compr~r o vender para sf o para 

otro lo que se le haya mandado vender o comprar, sln con -

sentimiento del comitente. 

- Las ventas a plazo o en abonos, s6lo pueden hacerse por -

autor lzac16n expresa del comitente, de no ser asf é~tc pu~ 

de exigir al comisionista su pago al contado, quedando a -

favor de este mismo el Interés o ventaja econ6mlca que haya 

obtenido de la venta. En el caso de que esté autorizado a

vender a plazos, el comisionista al real Izar la operación, 

deberá dar aviso al comitente, pues en caso contrario se -

entender§ que lo hizo al contado. 

El com1slonlsta no podrá alterar las marcas de los efectos 

que haya comprado o vendido por cuenta .:ijena, ni tener efeE._ 

tos de una misma especie pertenecientes a distintos dueílos, 

bajo una misma marca, sin dlstin9ulr1os por una contramarca 

que designe 1a propiedad respectiva de cada comitente. 

- Una vez ejecutada la comisión, el c:omlslonlsta deberá dar

noticia al c·~mltente y rendirle cuenta completa y Justifi

cada de 'u ejecucl6n. 
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~.2 OBLIGACIONES o·~ tOHITENTE, 

• En primer tErmlno. tenemos que, el co~ltente de~e propor

cionar al coml»•onlsta los medios necesarios para 1a ejec.!:!. 

ct6n de la com!~i6n, 

.. Cuando el com-lslonrsta contrata a nombre del comitente, -

ob1 lga a éste, por lo que debe aceptar todas las consecue!!. 

cias de la comls Ión. (6) 

- El comitente tiene la obl lgac16n de remunerar el trabajo -

de gestión que desarrolla el comlslonlst:> y de la respons~ 

bllldad que dicha gestión acarrea. 

Generalmente el precio se pacta en el contrato; que en OC!!, 

clones es un tanto por ciento sobre el precio de venta o• 

de compra de las mercancías o sobre su valor, 

.. Oe Igual manera el comitente tiene la obligación de procu

rar que el comisionista quede indemne de los perjuicios -

que 1a comisión pueda causarle, esto se logra cuando pone

ª dlsposicl6n del comisionista la suma necesaria para el -

desempeno de la comisión cuando ésta e~lja provlsl6n de 

fondos. 

Asimismo debe realizar el reembolso de todos los gaitas -

S\Jrgldos por el cumpl imlento de 1a comlst6n, con los res-

pectlvos Intereses . 

... E1 comitente podrá ratificar o no las gestione!!. realizadas 

con exceso o con violación de las instrucciones conferidas 

al comisionista. 

- El comitente es libre de revocar la comisión en cualquier

momento; esta re.':-cación sólo surte efectos frente a terC!_ 

ros una vez que 'es sea notificada¡ mientras esto no ocu·

rra es responsable de la actuact6n del comisionista. 
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~.3 GARANTIAS DEL COHISIONISTA. 

- Ya hemos dicho que e1 comisionista tiene el derecho a recibir 

una renumeracl6n por la ejecucldn de la cornlsld'n, pero lnde -

pendientemente de el1o, goza de los derechos de retencl6n, -

venta y preferencia. 

En primer término tenemos que el derecho de retencl6n lmp11ca 

que el comisionista no puede ser d"sposeído de las mercancfas, 

ya que mediante el derecho de retención de éstas queda garan

tizado e1 cobro de sus crédl toL 

De esta manera tenem...'s que. el comisionista puede pedir que -

con el precio de la venta de las mercancía!. se real lze su re

muneracl6n, con preferencia a otros acredorcs del comitente. 

El 1 lc. Joaquín Garrlgues nos dice, que las exigencias de la

práctica aconsejan extender el prlvtleglo del comisionista, -

también a la comls16n de compra. Y el lo porqoc en esté caso .. 

se produce con más frecuencia el hecho de que el comisionista 

tenga que anticipar fondos. concretamente el precio de las -

mercanefas que tiene el encargo de comprar. Pero un problema, 

que. si el comisionista actua en nombre propio adquirirá para

sf el dominio de las mercancfas compradas, y no se concibe un 

derecho de garantía sobre las cosas propias. 

- Si actua en nombre del coml tente, podrá concebir el derecho -

de retención que le permita al comisionista negarse o la en- .. 

trega de Jas mercancías al comitente mientras éste satisf!. 

ga los cr6dltos del comisionista. 

Por otro lado, en ambos supuestos es Imposible que el comlsl2_ 

nlsta pueda ejercitar su derecho de preferencia sobre el pre

cio de las mercancfas, ya que en ningún caso un comisionista

de compra esta autorizado para vender. Así pues, en la hlpót~ 

sis de la comls16n de compra, la garantfa del comisionista .... 

queda reducida al derecho di': retenci6n sobre las mercancfas -

adquiridas, con la presunc:16n de que si el comisionista actua

en nombre propio, ~ás que derecho de retencl6n sobre una cosa 



ajena, os un·, derecho a negar\• a una pre,tae16n eontr•etual, 
mientras el otro contratante no cumpla la prestación que le

lncumbe, (7) 

5.- SUPUESTOS ESPECIALES DE COHISION. 

- Comisión de compra o de venta.- El Código Mercantil en su -

articulo 27~ nos sei'ia1a que el objeto de la comts16n mer-ca!!. 

tll puede ser cualquier acto u oper3c16n de comercio. Pero

en la rea! ldad, la mayor parte de las comls Iones tienen por 

objetivo la reallzac16n de una compra o de una venta merca!!. 

tll. 

a). Adquisición de la propiedad en la comisión de compra. -

El supuesto aquf, es que el comisionista actue en su -

propio nombre en el contrato de compraventa, Los dere -

chas y obligaciones derivados de este contrato se atrJ.. 

buyen a la persona del comisionista. pero la comlsl6n -

t lende a procurar al comitente la propiedad de las cosas 

compradas por el comls lonista; s61o med1ante esta tran!. 

ferencla de propiedad se puede decir que se ha conclui

do la comisión. 

Sin embargo aqul se nos presenta un euestlonamiento; 

a). L Es el comitente quien adquiere la propiedad cuando el 

comisionista recibe la cosa comprada? o l Es el comisl~ 

nista quien adquiere primero la propiedad que posterloL 

mente deberá transferir al comitente? Creemos que: Es -

el comisionista quien adquiere exclusivamente los dere

chos derivados del contrato de ejecuc16n, tanto desde -

el punto de vista del derecho de crédito como desde el

punto de vista del derecho real 1 y esto es porque la v2 

!untad del vendedor va dirigida a transferir la prople-
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da.d 11 c~mlslonllt• y no 11 comitente cuya existen
cia Ignora; 

Sin embargo actua el comisionista por cuenta del C2_ 

mi tente. 

b). Comisión de garantta. Por regla general, et comiSI!:!_ 

nis ta no responde al coml tente del cumpl !miento por 

el tercero de las obligaciones asumidas en el contr!!_ 

to de real lzacfón de la comisión. Y esto es entend..!_ 

ble ya que el comisionista obra por cuenta del coml_ 

tente, el cual ha de aprovechar el beneficio o la -

pErdlda de la operaci6n encomendada. 

El coMlslonlsta asume esa responsabll idad, únlcame~ 

te si se pactó e"'presamente o de manera tácita bajo 

la forma de un sobre precio llamado comisión de ga

rantfa. 

De ser asf, al comisionista se le Impone el riesgo

de la cobranza del precio de la venta. en consecue!! 

cla, también responderá de ?a entrega oportuna de -

1a mercancfa en el supuesto de 1a comisión de com -

pra. 

c). Autoentrada del Comisionista.- Esta comisión supone 

la real lzaclón de dos contratos distintos entre 

tres personas: un contrato de gestl6n (comlsi6n) e!!. 

tre comitente y comisionista y un contrato de ejec~ 

c16n de esa gest16n (negocio de realización) entre

e1 comisionista y un tercero (compraventa. préstamo. 

etc.) la mayor fa de las veces a1 comt tente le es -

lndl fcrente que el resu1 tado económico propuesto se 

obtenga mediante la conclus16n del contrato con te!. 

cera persona o que sea el mismo comisionista quien• 

asuma 1a poslc16n del posible contratante, compran

do para sr la cosa que tcnfa encargo de vender o -

vendiendo la cosa que tenfa encargo de comprar al -

comitente. Esta llmltac16n a las personas del comi

tente y del comlslonlst~ de los dos contratos que .. 
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normalmente lmpl lea el ne~oclo de comisión (contr!. 

to de comisión y contrato de real lzac16n de la co

misión). se designa en la doctrina con el nombre 

de autoentrada de comisionista. que significa su -

Intervención exclusa en todo el desarrollo de la 

i:omlsl6n. (8) 

La autoentrada tiene para el comfslcnlsta la vent! 

Ja de slmpllflcar su obligación de rendir cuentas, 

limitándola a la demostración de haber comprado 

vendido al precio de la cotlzac16n oficial. 

d). Venta de efectos en caso de vigencia. Es la excep

ción al deber del comlsionista dtl sol Tcit.H ins -

trucclones de su coml tente a atenerse a el las. En

caso de o?lter.:ici6n de los efectos que ten9a en su

poder con encargo de venta no sólo queda rcvclado

de esta obligación general de defender los Intere

ses del comitente; en este caso deberá de acudir -

al Juez o tribunal competente para que por ellos -

se autorice la venta. 

e). Part icularidadcs de 1a venta al fiado. Para proce

gcr al comitente del riesgo de la Insolvencia del

comprador, el comisionista tiene prohibido al fiado 

o a plazos. 

La Inobservancia de esta prohibición trae como co!!. 

secuencia al comislonisca el riesgo de la operación, 

obl lgtindole a pagar al contado el comitente ol pr! 

clo de la venta, mlent r.ls t1ene que cobrar a pla ~ 

zas al comprador. 
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- Comlst6n de transporte. En esta c:onifsidn. el c:omislonlsta se 

obllga a pac:tar un contrato de transporte en concepto de ca~ 

gador y por cuenta de1 comltente, Aquf encontramos la dlfe -

rencia entre comisionista de transportes y porteador, ya que 

mientras éste se obliga directamente a efectuar el transpor

te. el primero se limita a obtener el tran~porte por medio -

de un porteador, su obllgacl6n consiste en controlar el tran~ 

porte, pero no en real Izarlo por sf mismo o por medio de !.U!. 

auxiliares. 

6.- EXTINCION DEL CONTRATO DE COHISION. 

Normalmente el contrato se extingue cuando el acto u opera-

c16n que tuvo por objeto la c:omisíón se ha real Izado, o cua~ 

do este objeto ha sido Imposible. Pero dado que la comls16n

es un contrato de confianza, origina dos causas suigenerls -

de ext1ncl6n anticipada; la revocación declarada por et comite.!!. 

te y la muerte o lnhabllltacl6n del comisionista. Sin embar

go la muerte o lnhabllitaclón del comitente no son causa de

exttnclón. 

La muerte de1 coml5lonlsta o su lnhabtlltac16n; como ya se -

menclon6 son causa de extlncl611, sin embargo la rapidez de -

esta norma se vuelve flexible en el trSflco moderno, Y• que

es frecuente conceder comisiones a sociedades mercantiles, • 

que no se extinguen con la muerte de sus socios gestores, 

sino por otrl!llS causas de dlsoluc16n, y a empresas regidas por 

un titular cuya desaparlcl6n no Implica la de la empresa. 

La 1nhab111tacl6n del comisionista por consecuencia de la 

quiebra es siempre causa de cxtlncl6n del contrato, porque -

la quiebra supone un estado de Insolvencia Incompatible con

el crédito que es base de todo encargo de confianza. 
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- La revocacl6n hecha por e1 comitente, hta facultad que ti!, 

ne e1 comitente puede ejercerla en cuatquler estado del ne

gocio, dando noticia a1 comisionista, sin necesidad de lnv.2, 

car causa legal de revocacl6n. 

La revocaci6n puede tener lugar antes o después de haber -

contratado el comisionista con el tercero. En el primer ca

so no se presenta problema alguno, porque aGn no se ha ere~ 

d6'nlnguna nueva sltuac¡ón jurldlca que afecte a terceras -

personas y todo se 1 ími ta a 1 lquldar el contrato entre com.!_ 

tente y comisionista. Todo lo que haga el comisionista a -

partir del conocimiento de la revocac16n lo hará por cuenta 

suya. En el segundo Cilso, por haberse pactado el contrato -

que constituía el objeto de la comisl6ti, es necesario dis -

tlnguir si el cornisionista obraba en nombre propio, ya quc

podrá obligar ,"JI comitente a que le facilltt"? los medios ec~ 

nómicos necesa1 los para el complemento de todos lo pactado

hasta el momento en que conocl6 de aquel la revocacl6n, pe

ro si por el contrario el comisionista obraba en nombre de

su comitente, éste quedará obligado al tercero a todo aque

llo que fue convenido por el comisionista antes de tener n~ 

tlcla de la revocación. 

Aunque el comisionista reuse el encargo, debe realizar todos 

los actos con~crvatorlos de los bienes que le hubieran -

remitido, mientras el comitente no designe un nuevo comisl.2_ 

n 1 s ta. (9) 
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7.- DISPDSICIQNES LEGALES, 

E1 marco 1egal del contrato de comlslc.Sn, lo encontramos en el 

C6dlgo de Comercio, del artículo 273 al artfcu10 308. 

Como característica de la comis16n, podemos decir que es con

sem;ual, aunque requiere la ratlflcaci6n escrita antes de que

concluya el negocio, es típico y n6mlnado, ya que con el nom

bre que se le conoce queda regulado en la ley mercantil; 

bilateral ya que existen obl lgaclones y derechos para ambas -

partes, es oneroso o gratufto. esta última po5ibllldad requl~ 

re pacto expreso; es conmutativo o aleatorio en razón de que

requiere pacto: es conmutativo o aclarativo en razón de que 

no slempr·e es poslhlc prever los resultados ccon6mlcos para -

los otorgantes, es de trato sucesivo o lnstataneo. esto de -

pende del número y naturaleza de las operaciones para las que 

se confiera, 

He- ·pretelldldo hacer un anál lsis del contrato d., comlsi6n en .. 

virtud de que el antecedente del contrato de lntermcdlacl6n -. 

Bursátil lo encontramos en el contrato de Comisión Mercantll

dado a conocer mediante la circular 10-91 de la C.H.V., de f!_ 

cha 4 de junio de 1986, mismo que sustituyo al contrato de C~ 

mlst6n dado a conocer a través de la circular 10-61 del 21t de 

Junio de 1983, que a su vez sustituyo al modelo de Contrato -

de Comisión Kercant11 y dep6slto emitido mediante la circular 

10-~6 de fecha 6 de agosto de 1981. 
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CAPITULO IV,• CONTRATO DE INTERHEDIACION BURSATIL 

1.- CONCEPTO DEL CONTRATO DE INTERHEDIACION BURSATIL 

2.- SU SISTEHA DE OPERACION 

2.1 HANOATO GENERAL PARA ACTOS DE INTERHEDIACION 
EN EL HERCADO DE VALORES. 

2,2 CUENTAS DISCRECIONALES 

2,J GUARDA Y AOHINISTRACION 

2.4 OPERACIONES POR CUENTA PROPIA DE LA CASA OE
BOLSA CON EL CLIENTE. 

2.5 DISPOSICIONES GENERALES 

2.6 OPERACIONES DE REPORTO 

3.- FUHDAHENTO LEGAL 
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CONTRATO DE INTERHEOIACIOH BURSATIL 

Con 1as reformas a la ley del Hercado de Valores de fecha ~ de • 

enero de 1990, en las que se adiciona e1 capftulo octavo, denom! 

nado De La Contratación BursStl 1, que comprende los artículos 90 

a 102, fue necesario sustituir al Contrato de Comisi6n Hcrcantll 

que las casas de bolsa celebraban con sus el lentes, de esta man.!:. 

ra surge el Contrato de lntc.rmedincl6n Bursát11. 

Oe esta forma tenemos que con este nuevo contrato, la relación -

contt"actual de las casas de bolsa con sus clientes, ya no esta -

rán sujetas a las dl!fposlclones del Código de Comercio, sino a -

las seftaladas de manera específica en la propia Ley del Hercado

de Valores. 

El artículo 90 de la L.H.V., establece que las operaciones que -

1as casas de bolsa celebren con su clientela Inversionista y por 

cuenta de la misma se regirán por las previsiones contenidas en-

1os contratos de Intermediación burs:itl1 que al efecto celebren• 

por escrito, salvo que, como consecuencia de lo dispuesto por la 

mencionada ley u otras se establezca una forma de contratacl6n -

distinta. 

1.- CONCEPTO DEL CONTRATO DE INTERHEOIACIOH BURSATIL. 

Por medio del contrato de Intermediación bursátil, el el len

te conferlrilli un mandato general para que por su cuenta la C!. 
sa de bolsa realice las operaciones autorizadas por In L.H.V, 

a no111brc de la misma casa de bolsa, salvo que por la propia

naturaleza de la operac16n, deba convenir a nombre y repre -

sentacl6n del el Tente, sin que en ambos casos sea necesario

que el poder correspondiente se otorgue en escritura públ lca. 
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2,· SU SISTEHA DE OPERACION. 

Para tener una visi6n general del con,trat.0- de· -lntOrmed~ac-lón 

Bursátil y de su s1stema de ope.rac1ó!l/ sellala~é los capftu .... 

1os que 1o integran, para pos.terl'orm~nte anal Izar cada uno ... 

de ellos. 

Proemio 

Capftulo 

Mandato general pa_ra .acto_~ ~-é-lniermedlaclón en el Herca

do de Valores. 

Cuentas Olscreclonales 

Capítulo 11 

Guarda y Admln1siracl6~~-~-

Capítulo 111 

Operaciones por cu~nt_a ~~opla de la Casa de Bolsa con e\

cl lente. 

Capftulo IV 

Disposlclones Generales 

Operaciones de Reporto 

Transcribiré el modelo de contrato autorizado por la C.H.V., 

y a continuación haré un resumen de cada capftulo, 
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Proemio; En el se establecen los datos particulares de el c1 iente, 

asf como las bases que reglrA:n la relacl6n contractual e~ 

tre las partes, como son: tipo de cuenta, manejo de cuen

te, apoderado nombrado por la casa de bolsa para manejar• 

la cuenta, personas autorizadas para el manejo de la cue!!. 

ta, en caso de que el el lente sea persona moral 1 asr co"'° 

las declaraclones de ambas partes. 
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HANDATO GENERAL PARA ACTOS DE INTERHEOIACION 

EN EL HEllCADD DE VALORES. 

PRIHERA.- EL CLIENTE otorga a la CASA DE BOLSA un mandato
general para actos de lntermedlac16n en el mercado de valores, -

consistentes en comprar, vender dar en pr'enda, guardar, adminis

trar y depositar los valores a que se refiere esta cláusula e I~ 

cluso metales amonedados~ actuar como representante en asambleas 

de accionistas, obll9acionlstas, tenedores de certificados de -

part1clpac16n de otros valores, en el ejercicio de derechos cor

porativos y patrlrnonlales, recibir fondos; canjear; reportar;·

prestar; ceder; transrr-itlr y en gen<?ral realizar cuolquler otra

operación o movimiento en la Luenta de EL CLIENTE y llevar a ca· 

bo cualquier acto re 1 acionado con valores. tftc1os o documentos

ª ellos aslmllables u otros Instrumentos autorizados por la Com.!. 

s16n Nacional de Valo,·~s. bursátiles o extrabursátlles, e Inclu

so piezas de metal a cnedados, a todos 105 que, para efectos de

este contrato se les designará slmplemcntt: 11 'VALORES. " 

SEGUNDA.- Salvo que el el iente haya optado por recomendar 

a la CASA DE BOLSA dlscreclonalldad en el manejo de la cuenta -

correspondiente a este ~ontrato, el mandato a que s~ refiere el

mismo será desempeñado por está últ!ma con sujec16n a las lnstru~ 

clones expresas de EL CLIENTE que reciba el apoderado para cele

brar operaciones con el público designado por la propia CASA OE

BOLSA en los términos de Cláusula Décima Cuarta de este contrato. 

Cuando el manejo de la cuenta se haya estipulado como di! 

creclonal, será aplicable a la Cláusula Sexta. 
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TE~CERA,- EL CLIENTE se obliga expresamente• cumplir en -
sus tErmlnos las obligaciones as~mldas por la CASA DE BOLSA fre~ 

te• las personas con 1as que contrate en los t~rmlnos de este -

documento. 

LA CASA DE BOLSA.- cumpl Irá el mandato materia de este CO!!, 

trato por conducto de sus apoderados, quedando facultada sin em

bargo, para encomendar la real izacJón del encargo a otra CASA DE 

BOLSA sin necesidad de obtener el consentimiento de EL CLIENTE.
en el caso de operaciones a real Izar-se en mercados lnternacJona

les, pero hacll!ndose responsables de la actuación del delegata -

ria l"'espectlvo. 

CUARTA.- Las partes convienen que las órdenes de El CLIEN

TE las ejecutar& LA CASA DE BOLSA conforme a su sistema de receE 

cl6n de órdenes y aslgnacl6n de operaciones, cuyas bases conoce

EL CLIENTE las cuales forman parte de este contrato y se anexan

al mfsmo4 

QU IHTA.- En nfngGn caso LA CASA DE BOLSA estará obligada a 

cumpl Ir Instrucciones por cuenta de EL CLIENTE sJ ~ste no la ha 00 

provisto de los recursos o valores 'necesarios para elfo, o si no 

existen en su cuenta seldos acreedores o líneas de crédito dlsp~ 

nlbles para ejecutar las lnstrucciooes relativas, 

Igualmente y conforme a lo dispuesto por la Ley del Merca

do de Valores, LA CASA DE BOLSA deber& excusarse, sin su respon

sabllldad. a dar cumpllmlento a las Instrucciones de EL CLIENTE

que contravengan lo establecido en las leyes y dfsposlclones de

caracter general expedidas por las autoridades competentes, asr

comoen el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores,S.A. 

de C.V., expresando las razones de la negativa, por escrito al -

CLIENTE, 
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~ A travEs de este contrato, el c:l lente otorga a la casa .. 

de bolsa un mandato general para actos de 1ntermedlacf6n 

en el Mercado de Valores, sefta1ando el conjunto de actos 

que contempla el mandato, como son: comprar, vender, dar 

en prenda, 9uardar, administrar y dep6sl tar los valores

en cuestión 

A menos de -:¡ue el el lente haya otorgado la dlscrecionall 

dad para el .. 1anejo de su cartera, la casa de bolsa cum -

pi irá el matfdato de acuerdo con las Instrucciones que el 

el lente gire expresamente a su apoderado, 

·Es necesario senalar que la casa de bolsa podrá sol lcl -

tar que se confirr-en las instrucciones dadas por el clic!!_ 

te, suspendiendo la ejecución de dichas Instrucciones, -

hasta que éstas sean confirmadas. 

Las obligaciones establecidas para con la ~asa de bolsa

deberán ser cump1 idas por el el lente, en virtud del man

dato otorgado, 

En el caso de que se 11 e ven a cabo operaciones en merca

dos internacionales, la casa de bolsa queda facultada P.! 

ra encomendar el randato a otra casa de bolsa. sin que -

ello implique la solicitud del consentimiento del cliente. 

las órdenes del cliente se cumplirán de acuerdo al slst.!!, 

ma de recepci6n de 6rdenes y asignación de operaciones -

autorizadas de la casa de bolsa. 

Cabe sei\dlar que el el icnte no podrá alegar el desconoc,!. 

miento del procedimiento que se real lze para la ejecuc16n 

de las órdenes de compra y venta, puesto que estS conte

nido en el propio texto del contrato, 

la obligaci6n de la casa de bolsa de cumplir las lnstrc

clones por cuenta del el iente estarán sujetas a los me .. 

dios necesarios que éste proporcione para su real izaclón, 

o bien si en su cuenta no existen saldos acreedores o l.! 

neas de crédito disponibles. 
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De acuerdo con el artfculo 96 la L.tt.V,, la casa de -

bolsa deber& ne~arse a dar cumpl !miento a las instrus_ 

clones del cliente, cuando Estas sean contrarias a lo 

establecido en las leyes; disposiciones de car&cter -

peneral y reglamento lnterlor de la Bolsa Hé.xlcana de 

Valores, S.A., de C.V., expresando slel'!'lpre las razo -

nes de su negat lva al el lente. 

CUENTAS DISCRECIOHALES, 

SEXTA.- En caso de que el c1 lente opte por el manejo .. 

de la cuenta dlscreclonalldad, conviene expresamente en que no .. 

reglr&n las cstlpulaclones contenldas en la C1&usu1a de este co~ 

trato, caso en el cual se apl lcarán especfflcamcnte las sl9ulen

tes estipulaciones; 

a).- EL CLIENTE autoriza a LA CASA DE BOLSA para mane

jar su cartera de valores, realizando las operaciones de compra, 

venta, reporto y et ejercicio de derecho derivados de los valo -

res que han sido encomendados en guarda y adminlstracl6n que co~ 

sldere convenientes, de conformidad con lo establecido en la 

Cláusula Novena, actuando a su arbitrio conforme la prudencia le 

dicte, cuidando dicha cuenta como propla, 

En nlngun momento LA CASA DE BOLSA podra celebrar ope~ 

raciones por cuenta propia con Instrumentos del mercado de caplt,! 

les, asf como compras de valores a futuro y a plazo, fln.lnciamfc!!_ 

tos para adqulslcl6n de valures de crédito de magen y, ni cual 

quier otra operacl6n que al efecto límite la Comlsl6n Nacional de 

Valores mediante disposiciones de carácter general. 

b).- Las operaciones a que se refiere el primer párrafo 

del lnc lso antertor serán ordenadas por el apoderado para 
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ce~ebrar ~pe~aclone~ con el púb11co q~e maneje ta cuenta de CLtE! 
Tideslgn~do por LA CASA DE BOLSA en los tErmlnos de la Cl&usula

D6clma,. Cu~rta de este contrato. sin que sea necesaria la previa -

aprobación~ rat1flcacl6n de EL CLIENTE para cada operación. 

e).- EL CLIENTE; mediante instrucciones precisamente por 

escrito y fehacientemente entregadas a LA CASA DE BOLSA, podr& 

ITmltar la dfscreclonalldad al manejo de determinados valores, 

montos de operación a la real lzact6n de operaciones especTficas,

lo que seftalará detalladamente. 

d).- Independientemente de lo anterior, la discreciona

l ldad pactada podrá revocarse en cualqufer momento por EL CLIENTE 

mediante comunicación fehaciente por escrito dada a LA CASA DE -
BOLSA, dentro del horario comprendido entre tas hrs, 

y 1 as _____ hrs., Ja cual suri.trá efectos el dT.:. de su entr,! 

ga en las oficinas de la Dirección de de LA CASA DE -
BOLSA, no siendo afectadas operaciones concretadas pendientes de

ejecutar o 1 lquldar. 

RESUMEN: En este rubro se sef\ala la manera en que la casa de bol

sa administrará las cuentas discrecionales y la forma en 

que el el lente puede revocarla o 1 imitar la, 

Mediante las cuentas dlscreclonales, el cliente autoriza 

de manera expresa a la casa de bolsa, para que maneje su 

cartera, la forma de actuar será a su arbitrio de acuer

do a lo que la prudencia le dicte y cuidando la cartera

como prop 1 a. 

La casa de bolsa designará a un apoderado con el objeto

de celebrar c.peracloncs con el público, asimismo éste S.!:,_ 

r.í quien orderie las operaciones por cuenta del el Tente,

sln que se re~ulera la prevla autortzacl6n o ratlffcacl6n 

del el lente para la real lzacl6n de cada operac16n. 

La discreclor ... d ldad al manejo de determinados valores, -
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montos de operac 16n o a 1 a rea t 1z1c1.~n de oper•c Iones • 

especificas. por escrito y que deberA'n entregar en forma 

fehaciente a la casa de bolsa. 

Cuando la dlscreclonalldad sea revocada por el cliente, 

deber& notlflcnr1o a la casa de bolso en forma fehacle~ 

te por escrito, dentro del horario, que para este efec

to establezca la propia casa de bolsa. 

2.) GUARDA Y ADHIHISTRACIDN 

SEPTIHA.- Las partes convienen que LA CASA DE BOLSA pr! 

sentar¡ a EL r.LIENTE el servicio de guarda y admlnlstracl6n res -

pecto de L0.1 VALORES que EL CLIEIHE le confíe para tal efecto y .. 

de los fondos que éste le entre9ue para la celebracl6n de opera-

clones, en los tErmlnos establecidos en la fracción 11 del artfc~ 

lo 2.2 de la Ley del Hercado de Valores. 

En virtud del servicio de guarda y admlnlstracl6n de valores LA -

CASA DE BOLSA se obl lga a •eclblr los VALORES propiedad de EL 

CLIENTE que el mls.mo le entregue o que le sean transferidos por -

orden de Este los que se adquieran por cuenta de este último en -

cumpl lmlento del presente contrato y a tenerlos depositados en -

rnstltuc16n para el dep6slto de va1ores u otras lnstltucion(!S que 

determine la Comls16n Naclona1 de Valores cuando se trate de tft~ 

los que por su naturaleza no puedan ser depositados en las prime

ras, o bien por que otras disposiciones aplicables asf lo determ.!. 

nen. Asimismo, LA CASA DE BOLSA se obl lga a efectuar en relacl6n-

a dichos VALORES, los cobros y a pract lcar los actos necesarios -

para la conservacl6n de los derechos y el eumpl !miento de las obl.!. 

gaclones que los referidos valores confieran o Impongan al CLIENTE, 

111 



r·~~ tf~·d:.;·~'~--_od·e'; ~f~-c.t 1 ~~, cuando por cual qu l_er e f re u ns tan .. 

cfa LA CASA·'ó'[ eo-LSA' no> pueda aplicar esos fondos al fin sefta1!_ 

_do po·r El_:CL'.1.ENl:E al rTiislno día de su recepción, deberá si per-

s.Jst_~_._ el l~pedime':"to,--deposltarlos en lnstftuc:fón de crédito o

.b ien_-:adqtJ 1 r-i-r'.- po-r· cueiita -de EL CL 1 ENTE acc Iones representativas 

del capital soC~al de alguna sociedad de Inversión de renta fi

ja selecc1onada por LA CASA DE BOLSA, a mSs tardar al día hábil 

siguiente. 

El retiro físico o tranferencla de los valores deposita

dos, se podrá realizar u ordenar en su caso por EL CLIENTE o el 

representante de su sucesión en caso de muerte, mediante la s~! 

crlpclón de los documentos que le solicite LA CASA DE BOLSA pa

ra comprobar la devoluc16n o transferencia a entera conformidad 

de quien recibe, previa legitimación de éste último. 

OCTAVA.- Al CLIENTE que desee asistir a una asamblea. lo 

sol lcitará a LA CASA DE BOLSA con cuando menos ocho (8) días há 

blles de antlclpaclón.:. la fecha en que se cierre el registro -

de participantes y si no hubiera éste, a la fecha de celebración 

de la asamblea, a efecto de que LA CASA DE BOLSA pueda, en los

términos de la Ley del Hercado de Valores, entregar a EL Cl IEM

TE oportunamente la documentación necesaria para acreditar su -

derecho de asistencia~ la asamblea respectfva. 

Dentro del mandato que EL CLIENTE confiere a LA CASA DE

BOLSA en este contrato, se comprende especfflcamente las facul

tades a que s~ refieren los artículos 192 de la Ley General de

Sociedades Hercant iles, 221 y 2Z8s de Ja ley General de Títulos 
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y Operac.lones de Crédito y dem~s preceptos apl Jcables de éstas u 

otras '1e~es, a fin de que LA CASA DE BOLSA lo represente en asa~ 
bt·ea ·de·acé:fonlsfas, obl lgaclonlstas, tenedores de certlffcados

de-"partJc_!paclOn u otros valores, respecto de los cuales se esté 

p're-sta·ñ-do el- servicio de guarda y administración. 

LA CASA DE BOLSA lnfo!""mará a EL CLIENTE, cuando éste así

lo sollcite por escrito, sobre los acuerdos tomados en la asam • 

blea a las que· hubiere concurrido en ejercicio del mandato conf! 

rldo en los términos de este contrato. 

NOVENA.· Cuando haya que ejercer derechos o efectuar exh! 

blclones o pagos de cualquier clase en relación con los valores· 

respt?cto de los cuales LA CASA DE BOLSA esté prestando el servl· 

clo de guarda y administración, se estará a lo siguiente: 

a) SI los valores atribuyen un derecho de opción o preíe· 

rencla, LA CASA DE BOLSA ejercerá tal derecho de acuerdo a las .. 

Instrucciones de El CLIENTE. siempre y cuando haya sido provista 

de los fondos suficientes por lo menos días hábiles 

antes del vencimiento del plazo sci'\alado para efectuar el pago· 

del derecho opcional o de preferencia, 

b) Los derechos patrimoniales correspondientes a los val2 

res respecto de los cuales se esté prestando el servlc lo de gua!. 

da y adm1nlstraclón serán ejercidos por LA CASA DE BOLSA por 

cuenta de El CLIENTE y acreditados a éste en la cuenta que al -

efecto llevará LA CASA DE BOLSA en los términos del present~ CO!!, 

trato, 

e) la falta de entrega por parte de EL CLIENTE de los fo!!. 

dos sel\alados en los Incisos anteriores, eximirá a LA CASA DE --
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DE BOLSA .de toda responsabll ldad por la lnejecuc16n de lo• actos de 

administración mencionados, 

En caso de cuentas dlscreclona1es. ser& apllcable 1o conven! 

do en la C1&usu1a Sexta de este documento. 

LA CASA DE BOLSA queda exenta de cualquier responsabllldad -

frente al CLIENTE por actos o situaciones propias de la tnstltucl6n 

para el depósito de valores o de cualquier otra instltuct6n que preJ_ 

te un servicio similar, por los que se afecte u obstacul Ice el eje!_ 

cicio de algun derecho a los que se refiere la presente cláusula. 

OEC IHA.· Con objeto de que LA CASA DE BOLSA pueda cumpl Ir C,!. 

balmente con el servicio de ~uarda y adminlstracldn a que se refie

re este Capítulo en loS' términos de la Ley del ttercado d.e Valores, .. 

las partes convienen er. que LA CASA DE BOLSA queda facultada para -

suscribir en nombre y representac16n de El CLIENTE, los endosos y -

cesiones de valores nominativos expedidos o endosados a favor de El 

CLIENTE respecto de los cuales se esté prestando el servicio antes

·•' ud ldn. 
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RESUHEN: E1 servicio de guarda y admlnfstracl6n respecto de los 

valores que el c1fente le conffe para tal efecto a la

casa de bolsa se llevará a cabo en los términos de la

fracción segunda del artfculo 22 de la L.H.V. 

Los valores referiáos quedarSn depositados en una lns

thucl6n para el depósito de valores, o en las que de

termine la C.N.V .• cuando se trate de tftulos que por

su naturaleza no puedan ser depositados en la prinera. 

En el caso de que el efectivo entregado por el el lente 

a la casa de bolsa no pueda ser lnvert ido conforme a -

su solicltud, se deberá depósitar en una Institución -

de crédito, o ddquirlr acciones de sociedades de renta 

fija, de acuerdo con lo autorizado de manera expresa -

en el artfculo 22 frac.e. 11 de la L.H.V. 

Para el efecto del retiro ffslco o transferencia de V!!, 

lores sol lcltados por el el lente o el representante de 

su sucesión, se deberán suscribir todos los documentos 

que exija la casa de bolsa. En este caso es Importante 

que la casa de bolsa verifique perfectamente la perso

nal ldad del el lente o el representante en su caso, para 

evitar conflictos entre las partes. 

Todos los dep6sltos constltufdos a nombre de dos o mSs 

personas se entenderán sol ldarlos y en consecuencia.-

los valores materia de los mismos. oodr.in s~r devueltos 

a cualquiera de los depositantes. 

Cuando se celebren asambleas de accionistas, obllgacl~ 

nlstas, tenedores de certificados de partlclpaclón y -

otros valores, la casa de bolsa queda facultada para -

representar al el lente. En el caso de que el el lente -

desee asistir personalmente a una asamblea, deberá cu~ 

pllr con los requisitos que para tal efecto establcce

el contrato. 

De Igual manera se establece la forma y término para -
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que la casa de bolsa. por cuenta del el lente, ejccute

derechos y realice ~xhlbtclones o pa9os de cualquier -

clase, en relación con los valores de los que éste 

prestando el servicio de guarda y admin istració'n. 

La casa de ttfl1sa queda l lberada de cualquier rcsposabl 

1 ldad frent." al el iente. por el lncumpl imlento o falta 

de ejercicio de un derecho, si esto sucede como conse

cuencia de ;)Ctos o si tuaclones propias e Imputables al 

ln5tituto para el deposito de valores o de cualquier 

otra Institución donde se encuentren depositados los 

valores. 

El el lente faculta a la casa de bolsa para suscribir 

en su nombre y representación, los endosos y ceslon,,s

de valores nominativos expedidos y endosados a su fa -

vor, respecto de los cuales se esté prestando el servl 

e io. 

De 9uarda y admlnistrac16n se entiende que únicamente -

podrá real izarse esta facultad con valores que canfor -

men la cartera de valores del el lente. 
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2,4 OPERACIONES POR CUENTA PROPIA DE 

LA CASA DE BOLSA CON EL CLIENTE. 

UNDECfHA ... Cuando por las caracter-ístlcas de 1os val2_ 

_res __ que s~_negoclen en el mercado o los mecanismos de su opera

ción'; fa, Comisión Nacional de Valores autorice a LA CASA DE BO!:, 

s~ medianie dlsposlcfones de car¡ctcr general. para operar los

reférldos valores por cuenta propia, se estará a lo siguiente: 

a).- LA CASA DE BOLSA podr5 celebrar operaciones di-

rectamente con EL CLIENTE consistentes en compra, venta, repor

to;, y en general realizar cualouier otra operación por cuenta -

propia que sea autorizada por la Comisión Nacional de Valores. 

b).- Las operaclo~es serán concertadas entre EL CLIE~ 

TE y LA CASA DE BOLSA por conducto del apoderado p.1ra celebrar

operaciones con el público a que se refiere la Cláusula Décima

Cuarta de este contrato. 

c).- En caso de que EL CLIENTE opte porque el manejo

de su cuenta sea dJscreclonal, serán aplicables la-.. disposiclo-

nes contenidas la Ciáusula Sexta de este contrato, 

d) ,- LA CASA DE BOLSA en la celebrac16n de las opera

ciones a que se refiere este Capítulo obtendrá la ganancia o pé~ 

dlda derivada de los diferenciales de precios de adquisición y

venta de los valores respectivos, o en su caso lo!. que se prev! 

an en el arancel autorizado por la C~mls16n Nacional de Valores. 

e).- las comunicaciones entre EL Cl !ENTE Y LA CASA OE

BOLSA se 1 levará a cabo en los términos y condiciones a que se -

reffere la Cláusula Décima Tercera de este Instrumento. 
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RESUKEN: En estecapftulo se establece los requlsl tos de que -

deberán ase9urarse en aquel las operac Iones que real ice-

1a casa de bolsa por cuenta propia frente al el tente, 

cont_a'~·do .parco ello con ta previa autorización de la

C. N.V. 

Las operaciones serán concertadas entre el c,1 iente y 

la casa de bolsa por conducto del apoderado para ce

lebra.- operaciones con el público, el cual será de 

sl9nado por la casa de bolsa. 

En ·dtchas operaciones la casa de bolsa obtendr~ la -

ganancia o pérdida derivada de la diferencia de pre

cios de adquisicl6n y venta de los valores de que se 

trate o los que se determinan en el arancel autorlz!!_ 

do por ta C.N.V. 

Las comunicaciones entre el el lente y la Casa de Bol 

sa se real Izarán en forma verbal, personal o teléfo

nlca, escrlt1 o a través. de otro medio Que prevlame!!. 

te se halla f'l-"C-tado entre las partes. 
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2.5 DISPOSICIONES GENERALES. 

OUODECIHA.--Las partes convienen que la CASA DE BOLSA abr~ 

rá a EL CLIÉNTE-una cuen.ta en- la que ~e registrarán las operacio .. 

nes real izadas, las entregas o traspasos de VALORES o efectivo - .. 

hechas por EL CLIENTE, o por lnstr-ucclones de éste, la5 percepcl2. 

nes de intereses, rendimientos, dividendos, amortizaciones, impo!. 

te de ventas de trtulos y derechos, y en general cualquier saldo

ª favor del propio el tente en VALORES o efectivos: asr como los -

retiros de VALORES o efectivo hechos por EL CLIENTE y los honora

rios, remuneraciones, gastos y demás pa~o~ que EL CLIENTE cubra o 

deba pagar a LA CASA DE BOLSA conforme a este contrato. 

De acuerdo a lo establecido en el artículo 93 d~ la Ley ..... 

de1 Mercado de Valores se reconoce que el manejo de la cuenta de

EL CLIENTE, LA CASA DE BOLSA no sume obl igaclón alguna de garant.!_ 

zar rendimientos. no ser5 responsable por las pérdidas que EL 

CLIENTE pueda sufrir como consecuencia de dicho manejo de cuenta. 

DECl/'1A TERCERA.- Las partes convienen, en caso de qui: el -

manejo de la cuenta se haya pact.3dO como no discrecional. que las 

Instrucciones que EL CLIENTE gire a LA CASA DE BOLSA para cele -· 

bl"ar operaciones, ejercer derechos, cumplir obligaciones. asf 'º'"° 
para concertar operaciones con LA CASA DE BOLSA o girar otras ln!_ 

trucciones para la real lzac16n de movimientos en la cuenta de EL

CLIENTE; ordenar retiro de valores o efectivo, dar aviso<:», hacer

requerlmlentos y cualquier otro comunicado de LA CASA DE BOLSA P! 

ra EL CLIENTE. y de éste para aquel la salvo que en el contrato se 

establezca una forma especial, podrá hacerse en forma verbal, pe! 

sonal o telefónica, escrita o a través de cualquier otro medio -

eléctronlco, de c6mputo o telecomunlcaclón derivado de la ciencia 
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y la tecno1ogfa_ aceptado por las partes, 

Entre los m~dlos e1ectr6nlcos, 1~s partes reconocen ex

pr-esamente: telégrafo, teléfono, telex, te1.efax, elementos te

lelnformSt 1cos, vldeotextos y vldeote1Efono. 

En 10s términos de Jo establecldo por la fracción V del 

artfculo 91 de la Ley del Hercado de Valor"es, las claves de -

acceso. de identiflcil,.ción y en su caso de operación que esta -

blezcan para el uso rte medios electrónicos, sustituirán a Ja -

firma autografa por una de carácter electrónico, por lo que -

las constancias docu1~entales o técnlcas derivadas del uso de -

esos medios en donde ~parezca dicha firma electrónica, producl 

rán los mismos efectos que las leyes otorgan a los documentos

suscritos por las partes. y tendrá,.. igual valor probatorio. 

Será resposabl l idad de EL CLIENTE el uso de dichas cla

ves de acceso, Identificación y operacl6n que haga el propio -

CLIENTE. o terceros que tengan conoc i'rnlento de las cita das cl!!, 

ves a través de EL CLIENTE, a menos de que en esre último caso 

notifique a LA CASA OE BOLSA en la forma y términos aceptado,

por las partes, esta circunstancia. 

Las partes podrán ut i 1 izar dC' común acuerdo, cualquiera 

de los medios de comunicación antes scnalados, sin que sea ne

cesario el cumplimiento de requisitos especiales. 

Sol.tn11·n1t• t•n el .. upuesto de que EL Cl IEHTE y LA CASA DE 

BOLSA acepten en los términos previstos en este contrato dar -

al medio o medios de comunicación que utilicen, la fuerza pro

batoria a que se refiere la fracción V del 3rtículo 91 de la -

Ley del Mercado de Valores, es decir, el v·alor probatorio que

las leyes otorgan a los documentos suscritos por las partes, -

deberán contener los siguientes requisftos: 
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-~-) •-":"-~"-~--~·~~-de ~so _de t~15grafo, el nombre, nOmero de • 

cuenta y clave de ldentlflcacl.Sn de EL CLIENTE, debiendo utll 1-

zarse ~~·1_e:~~-.~~'rec_~proco entre LA CASA DE BOLSA Y EL CLIENTE. 

;·t,)~:....~'--En_:_'casO--dé. empleo del teléfono, el registro de.voz

p~r--. ~~-d-ibS:.-0--~f~~C't·'~~~¡-c~~=~--- .. éproductbles a través de medios de cÓ!!! 

puto 1fidrc&·n~C{se. ei nombre, número de cuenta y clave de EL CL IEJ:! 

TE,_··. 

·:·l?)_.~".".~.~!'-_el s_u~ul!!:sto de que se use telex, éste será cifr~ 
d~c--:-~ ('1(i'J-Ca·;:¡ el n~mbre, número de cuenta y clave de El CLIENTE 

pudiendo ser··abjeto de codlflcacldn y decodlficacidn. 

-d) .... De usarse telefaJC, deberá utlllz.1rse codificador y

decodlftcador o podrS hacerse uso de re9lstro de firmas o hue -

1 las dactilares. 

e).- Si las partes con...-Ienen el aprovechamiento de ele -

mentas teletnform.Stlcos, que son aquellos derivados de la conju!!_ 

clón de la te1ecomunlcación y la lnformatlca, tales como: Correo 

electrónJco, modems o mtnltermlnales portátiles, se precisará -

además de la clave de identificación de El CLIENTE, la clave de 

acceso y la operación u otros elementos de V<Jl id11clón previstos 

aceptados por las partes. 

EL CLIENTE conviene expresamente, que la r~peticlón de -

errores que le sean Imputables en ta lnsercl6n de sus claves de 

acceso, ldentlflcac16n y operac16n, por más de veces, -

dará derecho a LA CASA DE BOLSA a suspender este medio de comu

nicac16n con EL CLIENTE. 
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f).- Se prevE expresamente 1a postbl11dad de utlllzacl6n· 

de vldeotextos, vfdeoteléfono, quedando sujetas las partes a las 

caracterfstlcas de uso de los medios de comunicación de esta ín

dole, que establezca o utl 1 ice LA CASA DE BOLSA. 

En todo-caso, las Instrucciones de EL CLIENTE para la ej_! 

cucJón de operaciones o movimientos en su cuenta, deberán precl· 

sar--_el tJpo--de -o-peracJón o movimiento. el género, especie, clase, 

emisor,- cantidad, precio y cualquier otra característica necesa

r.la pa~a Identificar Jos valores materia de cada operación o mo

vimiento. 

Cuando LA CASA DE BOLSA cuente con la posibilidad de utl-

1 tzar con las características y erectos mencionados en esta cli~ 

sula, alguno de los medios electrón leos anteriormente el tados, lo 

comunicará a El CLIENTE junto con la desc.rlpción de los modos de 

uso de dicho medio de comunicación por parte de EL CLIENTE, convL 

nléndose expresamente desde ahora, que su utilización por EL 

CLIENTE, implica la aceptación del mismo y de todos los efcr.tos

jurtdicos de el derivado, previstos en la Ley en este contrato. 

DEC IHA CUARTA.- Para los erectos previstos en la Cláusula 

Segunda, Sexta inciso b). Undécima inciso b) y dem.ís relativas -

de este contrato, LA CASA DE BOLSA designará como su apoderado -

para celebrar oper.:icioncs con EL CLIENTE, a alguno de los .:¡pode

rados p.1ra celebrar operaciones con el públ leo autorizados por -

la Comisión Nacional de Valores, conforme a sus procedimientos -

Internos, el que podrá ser sustituido en su ausencias temporales 

por otro de los mismos apoderados, también conforme a sus proce

dimientos internos. 

LA CASA DE OOLSA podrá 1 ibrcmcnte sustituir en forma deí.!, 

nitiva al apoderado para celebrar operaciones con el público 

asignado a EL CLIENTE, notificando a éste Ja sustitución en el .. 

estado de cuenta del mes en que se produzca el cambio, anotando-
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e1 nombre y clave de1 nuevo facultado, 

DECIHA QUINTA.· LA CASA DE BOLSA elaborará un comproban· 

te de cada operac16n que rea1 Ice al amparo de este contrato, .. 

que contendr& todos 1os datos necesarios para su ldentlftcacld'n 

y el Importe de la operación, Este compr~bante y el número de .. 

su registro contable quedará a disposición de EL CLIENTE en Ja 

oficina de LA CASA DE BOLSA en donde se maneje la cuenta, a .. _ 

partlr del siguiente dí<J hábil de celebrada la operación a me

nos de que la misma se manejare a través de una oficina ubica

da de la plaza en la que se encuentre la oficina matriz de LA

CASA DE BOLSA, caso en la cual, tal comprobante estar.í a di sp~ 

slción del propio CLIENTE el segundo día hábil posterior a la

fecha en que se real Izare la operación. Lo anterior con lndc -

pendencia de que la misma operación se vea reflejada en el es

tado de cuenta mensual. 

DECIHA SEXTA,- LA CASA DE OOLSA, estará obligada a envi

ar a EL CLIENTE dentro de los primeros e.Joco días h.Sblles pos

teriores al corte mensual, un estado autorizado con la reta 

cfón de todas 1as operaciones rea! Izadas con él o su cuenta y-

que refleje la posición de VALORES y cfcct lvo de dicho el lente 

al último día hábil del corte mensual, asT como la posición -

de valores y efectivo del corte mensual anterior, 

Los citados estados de cuenta dcberSn ser remitidos pre

cisamente al Oltlmo domicilio de EL CLIEHTE notificando por·

Este a LA CASA DE BOLSA y, en su caso, los asientos que apare! 

can en los mismos podr&n ser objetados por escrito o a trav~s

de cualquier medio convenido en este contrato y aceptado por .. 

las partes, de acuerdo a lo previsto en la Cláusula Décima Te! 

cera, dentro de los veinte días hábiles siguientes a la fecha

de su envlo, en la lteltgencia de que si slchos asientos no - .. 
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son obejetados por EL CLIENTE dentro del plazo senalado, se entle!!. 

de consentidos por dicho CLIENTE. 

As imlsmo para que EL CL 1 ENTE, en su caso pueda hacer las 

objeciones eri tiempo, LA CASA DE BOLSA tendrá a dlsposlci6n de 

aquél, a- partir del día háb11 siguiente al corte, en la oficina 

donde s·e maneje la cuenta, una copla de dfcho estado. 

DECIHA SEPTIHA,- LA CASA DE BOLSA recibirá como remuneración 

por los servicios que preste, 1as cant ldades que correspondan se -

gú~ el arancel que autorice la Comls16n Nacional de Valores, vige!!. 

te al momento de celebrarse la operaci6n o al corte mensual de l.a

cuenta por lo que hace a la guar-da y admlnlstrac16n de valores. 

En caso de no existir arancel o tarlf~ aplicable. las partes dete!. 

minarán libremente la contraprestación respectiva. Por la supervi

sión de cuenta EL CLIENTE pagará a LA CASA DE BOLSA~~~~~~~ 

OECIHA OCTAVA.- EL CLIENTE autoriza expresamente a LA CASA -

DE BOLSA a cargarle en cuenta, entre otros conceptos, Jos slglentes: 

1.- E1 Importe ~e 1as operaciones que LA CASA DE BOLSA rea

l ice en cumpl imlento C.!I mandato. 

11.- Las remuneraciones que LA CASA DE BOLSA devengue, de 

icuerdo con los aranceles o tarifas establecidos para cada tipo de 

1peracl6n o servicio, , de no existir éstos, los que las partes 

layan convenido. 

111.- Los Intereses estipulados en el proemio de este contra .. 

o que serán cubiertos sobre las cantidades que EL CltEMTE adeude

LA CASA DE BOLSA por cualquier concepto con motivo de la real lz.!. 

i6n de los actos jurídicos materia de este contrato. 
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El mismo lnte~6s sena lado deber& pagar (A CASA DE BOLSA a

EL ~~IE~TE.por los adeudos a favor de ~1te que le sean exigibles 

a a,~u~l_I ~'--~--

IV.- Los gastos que se orl9enen con motivo del cumpl lmten

t.o de las operaciones y servicios real Izados por LA CASA DE BOL

SA~ en su caso los Impuestos, derechos y contribuciones derlv,! 

'do-s -de los mismos. 

OECIHA NOVENA.- Los recibos, comprobantes, estados de cuc!!. 

ta y demás documentos que LA CASA DE BOLSA expida a favor de EL

CLIENTE para credltar la recepcl6n o transferencia de valores y· 

efectivo, se expedirán lvarlablemente a nombre de El CLIENTE, y• 

en ningún caso serán negociables. 

VIGECIHA.- De conformidad con la fracc16n IX del artículo-

91 de la Ley del Mercado de Valores. las partes reconocen que t~ 

dos los VALORES y efectivo propiedad de EL CLIENTE registrados -

en la cuenta a que 5e refiere la Cláusula Duodécima, se entiende 

especial y perfectamente destinados al pago de las rernuneracio -

nes, Intereses, gastos o cualquier otro adeudo en favor de LA CA 

SA DE BOLSA con motivo de lo estipulado en este contrato, por lo 

que EL CLIENTE no podrá retirar dichos valores o efectivo sin 

satisfacer sus adeudos. 

VIGESIHA PRIHERA.- Las partes convienen expresamente, que

la forma de manejo de la cuenta materia de este contrato, es la

ser'lalada en el proemio del mismo. 

VIGESIHA SEGUNDA.- Asimismo, las partes convienen que los

retiros de efectivo ordenados por EL CLIENTE, se documentarán en 

cheques 1 lberados por LA CASA DE BOLSA a la orden del propio 

CLIENTE o mediante dep6sito fTslco o utilizando medios electrdn! 

cos, que s61o se hará en cuenta abierta a nombre de EL CLIENTE -
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en la 1~stltucl6n. bancaria que se determina en el proemio de es·· 

te Instrumento o mediante comunicación por escrito que EL CLIENTE 

remita a' LA CASA DE BOLSA, pudiendo 6sta autorizar que el dP.pÓsi

to se lleve ·a-cabo en cuenta distinta o el cheque sea utilizado a 

1a orden de otra persona, requiriéndose previamente, para estos -

_cas~s, sol lcltud fehaciente de EL CLIENTE dada a LA CASA DE BOLSA 

oor escrito. 

VIGESIHA TERCERA.- (EiCLUSIVO PARA PERSONAS HORALES).- Se

conviene exoresamcnte aue este contrato v la cuenta a oue se refi~ 

re la Cláusula Duodécima son lndlvldudles, y que no existe ni po

drá -existir cotltular al9uno no beneficiarlo de los mismos. 

EL CLIENTE designa para representarlo en todo lo relativo al pre

sente Instrumento, a la (s) persona (s) Indicada {s} en el proe -

mio de este contrato, quien (s) acredita (n) su personalidad cnn

los documentos en el •nlsmo señalado Csl copia de el lcllos) cual· 

(es) se agrega ln) d este instrumento. 

En caso de ca ,:i¡o de represeiitante (~¡. EL CLIENTE se obll 

ga a notlflcarlo fenac1entemente por escrito a LA CASA DE BOLSA,

adjuntando coplas certificadas de los poderes correspondientes. 

VIGE51HA CUARTA.- (EXCLUSIVO PARA PERSONAS FISICAS).- Las

partes convienen exprcsamncte que este contrato y la cuenta a que 

se refiere l<J Cláusula Duodécim;i son del tipo señalado en el pro~ 

mio del p;escnte contrato. P.1r.i los t.!ÍCCto-:. del presente instru • 

mento se entiende por contrato y cuenta: 

1.· Individual, aquella en la que el tftular es una única

persona. 

2.- Solidarla, en la que dos o más personas físicas son t.!. 

tul ares de la misma cuenta, estando todas el las suje M 

tas a las obligaciones y rozando de los derechos deri

vados de este contrato, pudiendo cada uno de los tftu-
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lares girar en forma Independiente la1 órdenes e instrucciones a que 

se refiere las C1~usulas Segunda y Décima Tercera de este contrato, .. 

y convenir con LA CASA DE BOLSA las operaciones previstas en la Cl.fE_ 

sula U,ndéchna-, asf como hacer retíros totales o pare Jales de Ja clt!,_ 

da cuen.ta. 

3··-Hancomunada, cuando para los efectos mencionados en el ... 

punto anterlor, se requlere la concurrenc la de todos los

tltularcs. 

VIGESIHA QUINTA.- (EXCLUSIVO ?ARA PERSONAS FISICAS).- Siempre 

que se trate de un contrato y cuenta Individuales o mancomunados y -

en el supuesto de que un titular. por cualquier evento se vea lmpos.!, 

bll ltado Jurídicamente de manejar et contrato y cuent,1 1 LA C.t\SA DE -

BOLSA a partir de la notlflcacl6n Indubitable que a ella se le h,:,ga

de esta clrcunstanci.:i, estará únicamente obligada a cumplir las ope

raciones real Izadas pendientes de 1 iquidar. suspendiendo <i cont lnua

clón la real lzacl6n de nuevas operaciones ha5ta en tanto los repre ~ 

sentantes legales del titular en cuestión se apersonen ante LA CASA

DE BOLSA, a fin de resolver conforme a derecho los términos del man!: 

jo de la cuenta en el futuro. 

Tratándose de cuentas discrecionales, dicho manejo quedará -

suspendido h-'lsta que LA CASA DE BOLSA reciba instrucciones escritas

por quien 1egitimamente tenga facultad para girar órdenes, 

Estas estipulaciones no sufrirán efectos tratándose de conlr! 

to y cuenta sol !darías, pues en este caso et manejo de la cuenta co!1. 

tlnuará conforme a las Instrucciones de cuaJquierc1 de los cotitula -

res solldarios, siendo estos 01tlmos responsables de dichas Instruc

ciones frente a los dem§s cotltulares y causahabientes, 
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me a 

res. 

VIGESIHA SEXTA.- (EXCLUSIVO PARA PERSONAS FISICAS) .- Confo~ 

1o dls~~~sto~~n ~~ a~tTc~lo gi·de la Ley de1 Hercado de Va1o

E1 CLIENTE sei'\ala como beneflclarlo(s) de la cuenta materia -

de este cOritrai:o a 1a(s) persona(s) menclonada(s) en el proemio .. -

del mismo, qulen(es) tendrá(n) derecho, a la muerte del tftular, a

recfblr.·d·e. dldla:-c."uCnta en· conjuntO, en la medida que alcance, el

saldo registr.1do en.~ cuenta. hasta por la cantidad que no exceda 

el mayor de los 1 ími ·es siguientes: 

1.- El equ-lvalente a diez vece!i el salario mínimo general .. 

diario de Distrito Feder'al elev<Jdo al año; o 

2.- El equivalente al 50% del saldo registrado en la cuenta. 

La cantidad a entregarse ser5 computable a la muerte del tl 
tular. dividiéndose en su caso los beneficiarlos el monto Indicado, 

en los porcentanjes señalados en tal proemio. Cuando el saldo de -

la cuenta sea Inferior a los 1 imites referidos, se entrgará a el -

(los) bcneficiario{s) la totalidad de su importe en las proporcio

nes determinadas por el propio cliente. 

El (los) beneíiciario(s} tendr5(s.) derecho de elegir entre

la entrega de determinados valores registrados en la cuenta o el -

importe de su venta en bolsa, con sujeción a los li'mítcs sei'lalados. 

VIGESIMA SEPTIHA.- En el supuesto de que la CASA DE BOLSA -

haya adquirido para El CLIENTE acciones representativas del capl 

tal social de sociedades de inveni6n, convlcnC"n las p.1rtes sujc 

tarse a los 1 imites de rccornpra que establezca la Comisión Naclo -

nal de Valores, a través de disposiciones de carácter general. 

Vl~ESIHA OCTAVA.- Las estipulaciones contenidas en este co~ 

trato ser&n apllcables en lo conducente a cualquier operación o 

acto encomendado por EL CLIENTE a LA CASA DE BOLSA. respecto de-· 
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cualquier ·,tnstrumento bursitt1 o extrabursát11 con el que la -

CASA.DE BOLSA pueda operar conforme a las leyes o disposlclo 

nes aplicables en vigor o que se estab1e2can en el futUro. 

St las operaciones con alpunos Instrumentos o valores -

requiere el otorgamiento de alpún co~trato especffico distinto 

al presente Instrumento. EL CLIENTE deberá formallz&rlo a f1n

de que LA CASA DE BOLSA se encuentre en poslbl 1 ldad de real 1 -

zar las operac Iones inherentes. 

VIGESIHA NOVENA.- La duración del pres~nte contrato es

lndeflnlda, pudiendo cualquiera de las partes darlo por termi

nado con el simple aviso a la contraparte en forma fehaciente, 

con días de anticipación. 

En el caso de que la CASA DE. BOLSA decida dar por term.!._ 

nado el presente contrato, EL CLIENTE se obl lga a retirar sus

valores o fectlvo instruyendo a LA CASA DE BOLSA para tales -

efectos a más tardar el dia en que surta efectos la termina -

cl6n. En caso contrario LA CASA DE BOLSA podrá proceder confo!. 

me a las dlsposlc Iones legales apl lc.ables. 

TRIGESIMA.- LA CASA DE BOLSA ~e~ala como domlctllo 

___ y EL CLIENTE, el Indicado en e1 proemio del presente .. 

contrato. 

129 



JURISDICCIDN 

TRICiESIHA PRIMERA,- Para la 1nterpretación, curnpl Tmlento y 

ejeéuci6n del presente contrato, las partes se someten expresame!!. 

te· a los tribunales de renunciando a cual -

qule·r ()tra· jurisdicción, fuero o competencia, que pudiera corres

ponderles por razón de domicilio o por cualquier otra causa, 

TRIGESIHA SEGUNDA.- El presente contrato de Intermediación 

Bursátil sustituye todo contrato de Comisión Mercantil y Depósito 

de Valores suscrito con anterioridad por parte etc el CLIENTE Y LA 

CASA DE BOLSA en los términos del articulo quinto transitorio d~l 

nrrn•1•1 1•'" 1·l 1¡1w .,,. 11.fflr111.1 y .1diciona la ley del Hercado de -

.J.1l•.1rt:\, 11•Jl,I i•.·1•1•. ,_.,, •.·l lii..ir io Oficial de la Federaci6n el 4 dc

enero de 1990, en la inteligencia de que el o los contratos de -

Comisión Hercanti1 y Depósito de Valores que se dan por terminados, 

son los únicos pactos apl lcables para cualquier operac16n real iz.!. 

da con anterioridad a la fecha de firma de este contrato. 

leído que fue por las partes el presente contrato y enter!!. 

das de su contenido y alcance jurídico. lo firm.1n por constancia

el día de su fecha, por duplicado, al margen, ;ti calce y en el ..,_ 

proemio del presente contrato en los espacios indicados para tal

efecto, quedando un ejemplar en poder de cada una de el las, 
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JURISOICCION 

TRIGESIHA PRIMERA.- Para la Interpretación, cump1tm1ento y 

ejecución del presente contrato, las partes se someten expresame~ 

te a los tribunales de renunciando a cual -

quier otra jurtsdlcción, fuero o competencia, que pudiera corres

ponderles por razón de domlcl l io o por cualquier otra causa. 

TRICESIHA SEGUNDA.- El pl"esente contrato de Intermediación 

Bursátil sustituye todo contrato de Comisión Hercantil y Depósito 

de Valores suscrito con anterioridad por parte rie el CLIENTE Y LA 

CASA DE BOLSA en los términos del artfculo quinto transitorio del 

Ot',,..,,, ¡i•11 ,.1 •¡iw ., •. 1Pf11rnt.1 y .1diciona la ley del Mercado de -

J:ll•_rr•·'>, ¡,•Jb/ i•.·1·1•· ,_.,, •.·1 Liit.1rio Oficial de la federaci6n el 4 de

enero de 1990, en la intel lgenc ia de que el o los contratos de .... 

Comisión Hercant i 1 y Depósito de Valores que ~e dan por terminados, 

son los únicos pactos apllcablcs para cualquier operación reallz!?_ 

da con anterioridad a la fecha de firma de este contrato. 

Leído que fue por las partes el presente contrato y enter!_ 

das de su contenido y <llcance jurídico, lo firm.1n por constancia

el día de su fecha, por dupl lcado, al margen, al calce y en el ..... 

proemio del presente contrato en los espacios Indicados para tal

efecto, quedando un ejemplar en poder de cada una de ellas. 

1)0 



RESUHEH: Por lo que respecta a este capítulo senalaremos, que ... 

se conviene que 1a casa de bolsa abrirá al el lente una 

cuenta en donde se re9Tstrarán actos, cargos y abonos

re1aclonados con la inversión de este ú1tlmo. 

Sel'\alándose de rnanera expresa que la casa de bolsa no

asume obligación alguna de garantizar los rendimientos, 

así como tampoco será responsable por las pérdidas que 

el cliente pueda sufrir como consecuencia del manejo -

de su cuenta. Lo anterior lo establece el artículo 93-
de L.H.V., con el fin de otorgar seguridad Jurídica a

la casa de bolsa, por lo que se rcflt!re a las relacio

nes que en un momento dado pudlerán hacer los el lentes, 

por pérdidas en su cartera como resultado de movimien

tos propios del mercado d~ valores, y Que son operacl~ 

nes Inherentes a la c3S'l de bolsa. 

Por to que respecta a las instrucciones, requerlmentos 

o comunicados que deban darse en cuenta no discreclon! 

les, éstas podrán hacerct! de manera verbal, personal o 

telefónica o utll izando cualquier medio e1ectrónlco, -

de cómputo o telecomunicación. derivado de la clencla

y la tecnología, siempre y cuando esto haya sido acep· 

tado previamente por las partes. 

En caso de utilizarse medios electr6nlcos l~s claves -

de acceso, ldentlflcacl6n o en su caso de operación.· 

tcndr&n la misma val ldez que la flrm.1 autógrafa. El -

cíltentc es responsable del uso de dichas claves, o de

los terceros a quienes haya proporcionado el conoclmie~ 

to de éstas. Se establecen los requisitos y procedimie~ 

tos a seguir si se conviene el uso del telégrafo, tel,! 

fono. telefax, telex, elementos telelnformátlcos como

correo electrdnlco. modems o mini terminales portitlles. 
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En caso de aue las partes hayan convenido 1 a utll lzac Jc.Sn 

de vldeotextos o vldeoteléfono 1as caracterfstlcas de -

uso serán determinadas por" la casa de bolsa. 

De acuerdo con el artículo 91 fracc tón V de 1 a L.H.V •• -

las claves de ldentlf1cación tienen el mismo valor prob!. 

torio que las firmas autóorafas. As lmlsmo en el contr"ato 

se Incluyen con el mismo valor probatorio, a las claves

de acceso y operación. 

Con el fin de manejar la cuenta de el icnte, la casa de -

bolsa designará un apoderado que debe ser autorizado por 

la C.N.V., en el que podrá su~tltuir en sus ausencias -

temporales por otro de los mismos apoderados, conforme a 

sus procedimientos internos. 

En el supuesto de que la sustitución sea definitiva, la· 

casa de bolsa notificará al cliente dicha sustitución a

través de su estado de cuenta, indicando el nombre y el_! 

ve del nuevo apoderado. 

Cabe se1,alar la importancia de esta notificación, pues -

con esto se evitan los soportes documentales por part(" -

del el ien[e, en caso de que se prescntf' alc;Jún conflicto

j ud i c i a 1 • 

La casa de bolsa está obl iQada a elaborar un comprobante 

de cadJ opcr.1ción que re,-,1 lcc el el icntc, a la que 'Se d!_ 

nominará con el nombre de boleta de 1 iouldación y que -

estará a di.,,posiclón de éste último, en la oficina matriz 

de la casa de bolsa, a partir del día siriuiente de efec

tuada la operación, y dos dfas sl~uientes par"a las oper!. 

clone'S real :adas en las sucursales. En razón de lo quc

establece e' artículo 90 de la L.H.V., referente a que -

las boletas de liauidaclón estarán a dlsposicf6n de1 

el lente en 1a oficina de Ja casa de bolsa, esta última -

se l Ibera de la obl lgaci6n de enviarlas a1 domlcll lo del 

e 1 i cnt e. 
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E1 el lente contart con un estado de cuenta que conteg1 

lnformacl6n respecto a la poslcl6n de sus valores y -

efect tvo tanto el úl t lmo dfa hábi 1 del corte mensual -

como del corte ll'tensual anterior, dicho estado de cuenu 

ser¡ enviado por la casa de bolsa, dentro de los cinco 

primeros dlas hábiles posteriores al corte mensual. 

El estado de cuenta podrá ser objetado por el el lente

dentro de los veinte dfas hábiles sl~:wlentes a la fe -

cha de su envio, en caso contrario se entenderá que 

está conforme. 

De igual manera, el cliente tenéSrá a su disposición en 

la oficina de la casa de bolsa, una copla del estado 

de cuenta que recibirá en su domicilio, a partir del -

dfa siguiente del corte mensual. 

Las partes determinarán l lbremente la contraprestac 16n 

respectiva. Adicionalmente el cliente pagará a la casa 

de bolsa un cargo por supervisión de cuenta. 

En este capitulo se Indicaran de manera especifica los 

conceptos que serán cargado~ a la cuenta del el iente,

tales como: 

Importe de operaciones 

Remuneraciones que devengue la casa de bolsa 

Intereses que el c 1 ientc adeude a la casa de bolsa 

As1 como los gastos originados con motivo del cumpl.!, 

miento de las operaciones y servicios real izados por 

la ca~a de bolsa, ademas de los Impuestos. derechos

y contribuciones derivados de los mismos. 

Los recibos, comprobantes, estados rle cuenta y dem¡1 -

documentos que la casa de bolsa expida a favor del 

el lente. para acreditar la recepc16n o transferencl• -

de valores y efectivo, se e~pldlrán única y e~cluslva

mente a nombre del el lente y por nlnqún motivo serán -

negoclables, 
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Oe-'acuerdo_con. el artfculo 91 fraccl6n IX de la L.".V. 

se e~tab1ece que los valores y efectivo propiedad del· 

c1 lente reolstrados en \a cuanta que administre la ca

sa- de bolsa, estarán especial y perfectamente desttna

do_s al pago de cualquier adeudo en fa1i1or de la casa de 

bolsa, en -consecuencia el el lente no oodrá retirar sin 

haber satisfecho totalmente sus adeudos. 

En la parte del proemio del contrato se establece la -

manera en que se manejará la cuenta, conforme a lo que 

hayan convenido las partes. 

La casa de boha debe tener mucho cuidado con 1<.ts Ins

trucciones posteriores que ~ei'\ale el cliente, en las -

que modifique el mar1ejo de la cuenta, principalmente.

por lo que se refiere a la limitación de la discrecio

nal idad, o al h~c.ho de que se establezca 1 a no di se re• 

clonalidad. 

SI el cllente ordena retiro en efectivo, 5.C documenta

rán en cheqwe5o librados por la casa de bolsa a 1a or -

den del propio el lente o a través del deoóslt:> en cue!!. 

ta bancaria abierta a nombre del mismo, hecho que sefl,!. 

la en el proemio del contrato. 

No obstante el cliente podrá sol icilar que el retiro· 

de cfect ivo !::e re•d Ice en su cuenta b,1ncar ia di st in ta

o mediante cheque 1 ibrado a la orden de otra persona.

esto debe hacerse mediante lntrucclón escrita. 

En e1 caso de que e1 el iente sea una persona moral, .... 

tanto el contrato como la cuenta, serán indlvlduales,· 

Sin que en ningún caso pueda existir cotltular ni ben!_ 

flclarlo, El cliente designará a su representante en .. 

el proemio del contrato, quien deberá acreditar su pe!. 

sonalidad mediante poder notarial debidamente Inscrito 

en el registro públ ice de comercio. 
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Por lo que respecta al contrato entre 11 casi de bolsa 

y personas ffslcas, se define 1o que debe entenderse .. 

por contrato y cuenta lndtv1dual. sol ldaria y r11ancomu .. 

nada; de esta manera tenemos aue: 

- Cuenta lnd1vtdua1 es aquella en la que el tftular es 

una única persona. 

- Sol ldarla, en la que dos ó más personas físicas son

t1tulares de la misma cuenta. estando sujetas todas

ellas a las obligaciones y derechos del contrato. P.!: 

dlendo cada uno de ellos girar en forma Independien

te las órdenes e instrucciones en relación al manejo 

de su cuenta. asf como hacer retiros, totales o par

ciales de la misma. 

- ttancomunada, cuando para los efectos antes menciona

dos en el párrafo anterior, se requiera la concurre!!. 

cla de todos los tltul<'lres. 

Es Importante sei"lalar que de acuerdo con 1.a C.H.V.,

los titulares que lnteqren una cuenta mancomunada, -

podr§n pedir por escrito a la casa de bolsa que rec2 

nazca dos de li's firmas desi9nadas, las cuales po -

drán girar Instrucciones de compra y venta, sin emba! 

go si se requiriera loi firma de todos to tltuL1re~ -

en la ce1ebraci6n de operaciones a plazo, crédito de 

márgen , o cualquier otra opera e Ión no indicada en -

el contrato, así como retiro total o traspaso de la

cuenta, asf deberá Indicarse. 

Continuando con la sección exclusiva para personas fí

sicas, el contrato establece que ~n aquelias cuentas -

Individuales o mancomunadas en las que el titular se -

vea Imposibilitado jurídicamente de manejar el contrato 

y cuenta, la casa de bolsa al tener conocimiento de 

esta s1tuac16n, cUmpllrá las operaciones realizadas --
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pendientes de llquldar suspendlendo a contlnuac16n cual 

quier operación en la cuenta, que se presenten los re .. 

presentantes leaales del titular en cuestión. 

Si la cuenta e$ discrecional, el manejo Quedará suspen .. 

di do ha$ta que la casa de bolsa reciba Instrucciones de 

la persoria legfti.mamente fecultada para ello. 

Todo lo o:nterior no surtirá efecto sl el contrato y la

cuenta son solidarias, puesto que en este caso los co -

tltulares solidarios continúan con la facultad de girar. 

lnstrucc aries. 

En el ca~o de los beneficiarios de las personas ffslcas. 

de acuercto con el artfculC'i 92 de la L.H.V,. tenemos que 

en cuentas invldualcs. el el lente podrá nombrar benefi

ciarios mediante escrito a la casa de bolsa, quienes -

tendrán derecho, a la muerte del tftular, a recibir de

la cuenta respectiva en conjunto, el saldo registrado -

en la cuenta hasta por la cantidad que no exceda los l.!, 

mltes siguientes: 

- El equivalente a diez veces el salario mínimo general 

diario del Distrito Federal elevado al ai\o. 

- El equivalente al 50'.t del saldo registrado en cuenta. 

Si el saldo registrado en la cucnt,1 es inferior a los -

límite' antes referidos, se entreaará a los beneflc.ia -

rios la total id.id de su importe. la cantidad a entregar 

será computable a la muerte del titular. El beneficiarlo 

podrá elegir, que el saldo registrado en la cuenta. le

sea entregado en valores o efectivo según su elección 

Por lo que respecta a la compra. las partes convienen -

en sujetarse a los 1Tmltes que establezca la C.N.V., 

tratándose de acciones representativas de sociedades de 

inversión. 

Es Importante sei\alar que. en el supuesto d~ que el He! 

cado sufra fuertes bajas, el el lente no podrá exigir a

la casa de bolsa que ejecute en forma total su orden de 

venta de acciones de sociedades de Inversión, ya que de 
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acuerdo con la C.N.V. • tendr4 que sujetarse a 1os 1fmltes 

que 6sta dlspon~a. en consecuencia serán Improcedentes ... 

cualquier tipo de reclamaciones. 

Este contrato regirá todos los actos y operacfo~es enco • 

mendados por el el lente a la casa de bolsa, respecto de -

cualquier Instrumento, bursátil o extraburát11 con el que 

la casa de bolsa pueda operar conforme a las leyes o dis

posiciones ap11cables, no obstante, aquellas operaciones

con algunos Instrumentos o valores que reQulcran un con -

trato específico, las partes deberán formalizar, toda vez 

que conforme el artículo 100 de la C.H.V .• la falta de fo!. 

ma escrita exlglda por la ley o por r.onvenlo de las par -

tes, respecto de los actos u operaciones oue se contraten 

entre las casas de bolsa y su clientela inversionista pr~ 

duce la nul ldad relativa de dichos actos u operaciones. 

Entendiendo por nulidad rel.-,tlva, col'!'lo aqu!!lla declara-· 

cl6n de lnv.Jl ldez que real iza una autoridad competente, a 

sollcitud de una de las partes, respecto de un acto o CO!!, 

t"ato, en el que no se cumpl ló con la!. formal ida-de!. exlgJ. 

das o bien que fue celebrado por personas lmpostb11ltadas 

para tal efecto; y !tólo puede ser conval !dado por I& co!!. 

flrmac16n de ambas partes. 

La duración del contrato es indefinida pudiendo cualqui! 

ra de las partes darlo por terminado con el simple aviso 

a la contraparte en forma fehaciente, con 15 días de ant.!.. 

clpación. lo anterior ofrece a la cau de bolsa la posi

bilidad de dar por terminado el contrato, sin res.ponsab.!. 

lldad alguna, por asf convenir a sus Intereses. siempre· 

y -;uando real Ice el aviso en forma fahaciente y con los-

15 dfas de anticipación. 

Se sel'la1a e1 domlcllo social de la casoJ de bolsa y 1"C --
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hace referencia que e1 dorniel 1 io de et el lente, se l.!?, 

dlca en e' ?roemio del contrato. 

Se establr,e que las partes expresamente se someten a 

ta jurfsd:cción y competencia de los tribunales de la 

Ciudad de Héxico, O.f •• renunciando a cual quier otra

que pudierq corre5ponder1es. 
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2.6 OPERACIONES OE REPORTO. 

En pr1nc1pfo sefta1aré, to que debe entenderse ~or reoorto: de -

acuerdo con el ert1culo 259 de la Ley General de Tftu1os y Ope

raciones de Crédito, tenemos Que en virtud del reporto el reoo!_ 

tador adquiere por una suma de dinero la propiedad de títulos -

de crédito, y se obl1!1a a transferir al reportado la propiedad

de otros tTtulos de la misrna especie en el plazo convenido y -

contra reembolso del mismo, más un premio. El premio queda en -

beneficio del reportz:dor, salvo pacto en contrario. 

El reporto se perfecciona por la entrega de los títulos y por 

su endoso cuando sean nominativos. 

Primeramente transcribiré el clausulado normativo de operaciones 

de reporto a ser incluido y formar parte del contrato de lnter

medlac16n bursátJl, para posteriormente hacer un resumen. 

CLAUSULADO NORHATIVO DE OPERACIONES DE REPORTO A SER INCLUIOO Y 

FORHAR PARTE DEL CONTRATO DE INTERHEDIACION BURSATIL 

(primera).- En las operaciones de reporto sobre VALORES -

que celebren las partes, invariablemente LA CASA DE BOLSA actu! 

rá como reportada y El CLIENTE como reportador. Consecuente"'C!!. 

te LA CASA DE BOLSA se obl í9a a transíerir la propiedad de 1os

VALORES reportados a El CLIENTE, y éste se obllga a pagar una -

suma determinada de dinero y a transferir a LA CASA DE BOLSA la 

propiedad de otros tantos VALORES de la misma especie en el pi!_ 

zo convenido, contra reembolso que haga LA CASA DE BOLSA del -

mismo precio más el premio pactado. 

Tratándose de valores del mercado de capitales sobre los cuales 

la sociedad emisora de los mismos decrete durante 11 vlqencla -

del reporto canje de los títulos reportados. EL CLIENTE estará-

139 



obligado a entregar a- LA CASA DE BOL'A valores equ1va1entes a· 

los or1~1nalment~ r~cibfdos en ~eporto. 

ASlmJ_smo_ 0 _en- caso -de _que los VALORES atribuyan derechos de opción 

a ejercl_tar-:'durante el reporto. las partes acuerdan en que Jo .. 

r-efe·-,.ente;a-1-~~e_Je_r=c-ic.IO de los mencionados derechos asT corno la· 

provfs16n·de' fóndos, deberá estarse a lo previsto en el artTcu-

1~ ~~·.de la ~~y General de Tftulos y Operaciones de Crédito. 

(?EGl!NOA).- Siempre que se trate de cuentas no dlscreclon! 

l~s, la contratación de reportos se llevará a cabo conforme a· 

las estipulaciones de la Cláusula Décima Tercera de este contr! 

to. Tratándose de cuentas discrecionales se estará a lo dlspue.!. 

to en la Cláusula Sexta del mismo. 

En toda operación. deberá especificarse la clase de valores re• 

portados. serie o emlsión, y demás características necesarias .. 

para su ldentlficaci6n; el plazo del r('porto, el precio y el .... 

premio. 

(TERCERA).- El plazo má1<imo de toda operación será de 180-

días y en caso de prórroga, tendrá una duración de hasta 360 -

días, contados a partir de la fecha de celebración de la opera· 

ción de que se trate. Nlnouna operación de reporto y sus prórr~ 

gas deberán excederse más allá de la correspondiente fecha de -

vencimiento de los VALORES objeto de la operación. 

Cuando al prorrogars la operación se modlfloue la cantidad de• 

los VALORES objeto d~I reporto o la tasa del premio convenido -

orl9inalmente, se entenderá que se trata de una nueva operación 
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y deber.& lJquldarse \a primeramente convenida en los térmlnos de 

este ca'pftulo. 

(CUARTA),- Trat.5ndose de VALORES oue se operen a descuento, 

e\ precio convenido en h operac16n de reporto no podrá alejarse 

del que resulte de aplicar al valor nominal de dichos VALORES, 111 

tasa de descuento anua\ de operaciones C::e compraventa entre ca

sas de bolsa celebradas en 1 a BOLSA HEXltAHA DE VALORES. S,lt. DE 

t.V., correspondiente al momento en que se haya concertado la 

operac1ón de reporto. El precio más el premio aue se convenga 

deberá ser mayores al valor nominal de los VALORES materia de la 

operacl6n. 

Eo caso de VALORES que se operen 11 A PREtlO "el precio que se .. 

pacte no podrá alejarse del resultado de sumar a los intereses -

devengados y no pagados de los títulos objeto del reporto, el -

precio que corresponda a los valores de ta misma emisión que los 

tftulos reportados, objeto de la última operación de compraventa 

entre Casas de Bolsa celebrada en la Salsa Mexicana de Valores," 

S.A., de C.V., con e)(cepción de 1as llamadas 11 valor mismo día." 

Dicho precio más el prernlo que convenga, no deberá ser super lor

a! resultado de surnar, al valor nominal de los VALORES de que se 

trate. lo5 Interese correspondiente!> al o a los períodos de vi -

gencla del reporto, considerando para estos efectos, en su caso, 

la tasa de interés en la fecha de su cclebracl6n, 

En los repartos sobre VALORES denominados en moneda extranjera 

cuyo precio pueda pactarse en dólares de los Estados Unidos de 

América o en moneda nacional, éste calculará, para efectos del -

párrafo anterior, de acuerdo a la equl..,alenc la de la menc1onada

rnoneda extranjera al tipo de cambio libre de venta publicado por 
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la Bolsa Hext.cana de Valores, S.A., de c.v., en el "Movimiento .. 

diario de1 .. l'"etcado de valores," el se9undo dfa h.Sbll bancar1o - .. 

anter1ór a l.~ fecha en que se celebre el reporto: o bien, depen

diendo del 't.fpo de VALOR de nue se trate, de acuerdo con las d1! 

.Po_Slc~ones del Banco de Héxico el cálculo del precio respectivo, 

se .efectuará al tipo de cambio controlado de equl1 ibrlo en el ..... 

Diario Ofié1a1 de lai t?deración el dfa hábil bancario lnr11edlato

ant_t!r ior.: a aquel en que se celebre el reporto. 

(QUINTA).- El premio de las operaciones de reporto deter· 

minará aplicando el precio fijado en cada operaci6n, la tasa que 

- t.imbtért e" cada operac tón convengan las partes en porc lento anual1 

pci-~- el. plazo que transcurra de la f.echa de celebración de la OP,! 

ra'(f6n y hasta el dfa en que deba 1 iquldarse el reporto, 

~(_cho.premio deberá cubrirse al liquidarse la operaci6n; sin 

embarqo, en caso de prórrogas, al formal Izarse las mismas, debr.rli 

. l'·~'l"'·~·C' ti impon.e dtl pr<'mio devenaado hasta el momento. 

(~EXTA1.- El paqo del reporto deberá hacerse en la fech.:J· 

conven1da. SI el paao de reporto vence en un día que no fuere 

hibll se entenderá prórrogado al primer dfa hábil si9ulente. 

(SEPTIHA).- Cenforme a lo dispuesto por los Artfculos g7. 

fracci6n IV de la Le~ del Hercado de Valores y 266 de la Ley Ce

neral de Títulos y Operaciones de Crédito, si el dfa en que la -

operación deba ser f 1,.:¡uldada en los términos pactados. LA CASA -

DE BOLSA no la 1 iquida, se tendrá por abandonada la operacl6n -

respectiva, extinguiéndose la obligación de EL CLIENTE prevista"' 

en la Cláusula Primera; no obstante este último podrá exl9fr de! 

de luego a la CASA DE BOLSA el pa90 del premio convenido, asf -

como las diferencias Que resulten entre los premios y el precio-
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convenidos frente a 1• cotlzecl6n promedio de compra ofrecida -

en la Bolsa 11exlcana de Valores, S.A., de C.V., por las casas -

de bolsa para los VALORES reportadus correspondientes al segun .. 

do dfa hábil siguiente a la fecha en que la operacl611 debió 11-

quldarse o la última fecha en que se ten9a dicha cotlzactón. 

En los reportas sobre VALORES denominados en moneda extranjera

cuyo precio pueda pactarse en d61ares de los Estados Unidos de .. 

América, el pago de dichas obligaciones se hará en moneda nacl~ 

nal calculando la respectiva equivalencia at tipo de cambio co~ 

trotado del equl 1 ibrio o l lbre de venta según el caso conforme

ª las disposiciones del Banco de México. publicadas respectiva

mente en et Diario Oficial de la Federación en el movimiento .. _ 

diario del mercado de valores, por la Bolsa Hexicana de Valores, 

S.A., de C.V., el día hábil bancario Inmediato anterior al que

se haga el paqo. 

(OCTAVA).- El plazo fijado para el vencimiento de cada .... 

operacl6n s61o podrá darse por vencido anticipadamente cuando -

exista acuerdo entre las partes, siempre que se trate de VALO ... 

RES gubernamentales y que slmultaneamente celebren otra en la -

cua 1 se es tab 1 ezca: 

a) Que LA CASA DE BOLSA transml ta a EL CLIENTE, VALORES .. 

de una emls16n o serle distinta de los que enajenó con 

arreglo a la operect6n ortglnalmente pactada. 

b) Que el prec lo y el premlo de la nueva operac 16n de re

porto sean los mismos que se fijaron orlqlnalmente. 

e) Que el plazo del nuevo reporto sea por el número de 

días que falten por transcurrir entre la fecha de dete!. 

mlnaclón anticipada y el YenclMlento del plazo orlgl -

nal. 



d) Que tratándose de VALORES que se operen a precio, el 

premio de la operación anterior se cubra al vencf 

mlentd de la nueva-operación. 

(NOVENA}.- La-_ tra.nsferencla de los VALORES y de los fon"' 

dos respectivos deberá efectuar"se a más tardar el día tiábll lnm! 
diato siquiente al_ de la contr-atación cor-.respondiente. Hedlante" 

acuerdos de las partes, estas transferencias podrán efectuarse -
el mismo día de Ja contratación correspondiente. 

Tratándose de la 1 iquldactón de las operaciones, los VALORES y 

los fondos respectivos deberán entregarse precisamente el día .... 

del vencimiento del p1azo de la operación¡ en caso cOl'trarlo se

estará a lo dispuesto en la Cláusula (Séptima). 

(DECIHA) .- Las operac Iones denominadas 11 valor mismo día" 

se l \evarán a cabo conforme a las bases de operación que dicten

las autor-ldades competentes a través de disposiciones de carác -

ter genera 1. 

(UNOECIHA).- Todas las operaciones de reporto concerta -

das entre LA CASA DE BOLSA Y EL CLIENTE deberán l lquldarse en t.!:_ 

rritorio y en moneda na,ional .- Todos los cál,ulos se harán de -

conformidad con la fórmula del ai'o comercial de 360 días y núme

ro de días natura le~ cfeuivamente transcurridos en la operac16n 

de que se trate. 

(DOOECIMA) ... En la ce1ebraclón de operaciones de reporto, 

además del presente clausulado observán las dlsposlclones que al 

efecto determine el Banco de Héxico, mediante reqlas de carácter 

general. 



RESUHEN; La Ca.Sa de.·Bo1"sa·.actuari lnvarlablemente como reporta

da ·y_ ~I :~·t 1ente_ Como reportador. Tratándose de valores 

·_d~~1 ::~·~rc~'dO ·c(e cap1tB1es sobre los cuales la sociedad

~m1·s·~-ra ·d-e f()s mlsrnos decrete durante la vi~enc la del

rep0)-:to-·c'anje de los títulos reportados, el el lente -

estará .ob11aando a en~reoar a la Casa de Bolsa valo 

res equivalentes a los originalmente recibidos en re -

-pOrto. 

En toda operación deberi ·espec1f icar la clase de valo· 

res reportados, serie o emlsi6n, y demás característl· 

cas necesarias para su ldentlftcaclón; el plazo de re

porto, el precio y el premio. 

El plazo má)ltlmo de operación de reporto debe ser de --

180 dTas y en caso de prórro9as, tendrá una duración

de hasta 360 días contados a partir de la fecha de ce

lebración de la operación de que se trate. 

Se determinan las fórmulas parit fijar el precio del r! 

porto, cuando se trate de valores que se operen a des• 

cuento, a precio y en aquellos denominados en moneda -

extranjera. 

Por lo que se refl~re a el premio de las operaciones -

de rep1.>rto, éste se determinará apl !cando al precio fl 

jada en cada operación, la tasa que conven9an 1as par· 

tes en porcicnto ~nual. por el plazo que transcurra a

partir de la fecha de ce1ebracic5n de la operaclón y 

hasta el dTa en que deba 1 iquldarse el reporto, 

Sl el dTa en que la operac16n deba ser liquidada en los 

términos pa~tados, la Casa de Bolsa no la liquida se -

tendrá por aband~nada la operac16n respect1va e~tln

gul;ndose las obligaciones del el lente, el cual podr.S

exiglr a la Casa de Bolsa el pago del premio convenido, 

asT como las diferencias que resulten entre los premi

os y el precio convenidos frente a la cotl2acl6n prom.!:_ 

dio de compra ofrcclda en La Bolsa ~cxlcana de Valores, 

S.A.• de C.V. 
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El plazo de repo,.to scSlo podrá darse po,. vencido de ma

ner""a anti~·pada cuando exista acuerdo entre las pa,.tes

slempre q.e se trate de valores gubernamentales, y si .. 

multaneamente las partes celebren otra operación de re

porto con determinadas ca,.acterístlcas. 

Todas las oper""aciones de r"Cpor"tO concc,.tadás entre la

Casa de Oolsa y el CI iente deber""án 1 lquidarse en terri

torio y en moneda nacionales. 

En las operaciones de r""eporto, además del contrato se ... 

obser"var""án las disposiciones que determine el Banco de

Hé1tlco. 

El contrato de Intermediación Bursátil presenta las si• 

gulentes características: 

Es un contrato principal, ya que eJClste por si mismo

y no depende de la e}ICfstencl.J de otro contrato. 

Es bilateral, por cuanto hace sugerir obligaciones y

derechos de ambas partes . 

.. Típico y nominado, ya que bajo el nombre con el oue .. 

se le conoce queda regulado en la ley del Mercado de· 

Valores . 

.. Es formal, ya que debe tener determinada fortna para -

su validez. de acuerdo con la ley • 

.. Es oneroso en razón de que se estipulan provechos y -

gravámenes recíprocos • 

.. Es aleatorio, ya que depende de acontecimientos incier_ 

tos, que hacen que no sea posible prever los resulta

dos económicos • 

.. Es de trato sucesivo, en virtud de que su ejecución -
se real iza a través de varias operaciones. 
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3.- FUNDAMENTO LEGAL. 

El marco jurTdico del contrato de Intermediación Bursátl1. lo 

encontramos en Ja ley del Mercado de Valores. específicamente 

en el capftulo VI 11, que se refiere a Ja Contratación Bursátl 1 

que- comprende del artículo 90 al artTculo 102; Asimismo en -

las circulares emitidas por la Co1T1lslón Nacional de Valores y 

en las disposiciones que determine el Banco de Hé•ico por lo• 

que r-especta a las operaciones de reporto contenidas en el -

contrato. 
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1 • .. Es ev 1 dente'-:~·~·~.·: e 1 s i's' tem'a' ·-r.1-:~"'á';;~'--(e·~·o·· Ke·)( 1 ca no, es fundamenta 1 

en la economta d~1:P:~ls-f{~~·(~'i~(;:'~o-'iJv.o es ·de v1ta1 Importan -

¡_-fa_, :q_ui:_-e~·t·é-0 r.e .. ~U\~d'~-'.~~>~~~ .-~~-~~ra prec Isa. con normas jurT
dic_a·s-·esPec)fiC:8S·~d·l:r.1~i-das~'~ ·cada una de tas 1nstituciones ... 

2.- De las 1nst1tuc1o_nes que conforman el Sistema Financiero Hexi

cano~- merece,especlal menci6n \a Bolsa Hexicana de Valores. en 

raz6n de que a tr-avés-det H.ercado de Valores se real iza una S_! 

r·le de operaciones como ta em1slón, colocación,distrlbuclón e

Intercambio de vaiores. 

3.- De igual manera e puede apreciar que las Casa".; de Bolsa han • 

tenido una gran rel~vancia dentro de la economia debido a que• 

gracias a su intervención se puede realizar en un mismo día un 

gran número de operaciones entre ofertantes y demandantes, ya -

que no tienen la necesidad de comunicarse ent~e sí, slno que • 

ésto!>, por medio de sus intermediarios rca1 izan sus operaciones. 

'4.- Oebemo!> entender por intermediación en e1 Mercado de Valores -

la rea1izactón h.Jbitual de operaciones de correduría de coml • 

si6n u otras tendientes a poner en contacto ta oferta y la de

manda de valores, así como las operacionc!> por cuenta propia.

con valores emitidos o garantizados por terceros, respecto de• 

las cuales se haga oferta pública¡ de l9ua1 manera la admlnis

trac16n y manejo de carteras de valores propiedad de terceros. 

S.- La Intermediación única.mente podrá real izarse por Sociedades -

Inscritas en la Sección de Intermediarios del Reqistro Haclo -

nal de Valores e Intermediarios, es decir que dicha lntermedl,! 

e Ión esta reservada a las Casas de Bolsa y a los Especialistas 

Bursátiles, 



6.- Con el fln de dar seguridad y certeza Jurfdlca en la relac16n 

contractual entre las Casas de Bolsa y 1us el lentes, la C.N,V. 

estableció un modelo único del Contrato de Intermediación Bu!. 

sátl1, estableciendo en el, las condfclc;.nes y sistemas que r~ 

glrán 1a Intermediación. 

7.- Hemos podido apreciar que la lntermedlación Bursátil, es una

figura diferente a la Comisión que anteriormente real izaban -

las Casas de Bolsa, en raz6n de que en principio se establece 

de manerd específica en la L.M.V., lo que debe entenderse por 

intermediación bursát 11, al igual que se encuadra en operac i2 

nes netamente bursát 1 les, 

8.- Otra diferencia que podemos observar es la lmpo~ibllidad de· 

los Agentes de Valores a renunciar al cobro de comls Iones co

mo faculta el Código de Comercio al comisionista, sino que d! 

berán sujetarse a las disposiciones que para el lo se establece 

en la circular I0-149 de la C.H.V., en rrlación a la,. remune

raciones por servicios prestados a la clientela inversionista. 

9.- Unas de las diferencias fundamentales que se pueden apreciar, 

es que la relacf6n contractual del contrato die Comisión, est,!_ 

ba sujeta a el C6dlgo de Comercio, a dlferencla de la rela -

clón contractual establecida en el contrato de lntermediaci6n 

Bursátil que esta"' regulada por las disposiciones de la l.,...V., 

creadas de manera especiffca para esta figura. 

10 .... Es necesario a1cntar y orientar los recursos de los peque"os

y medianos ahorradores para convertirlos en activos, a utili

zar como base para Inversiones a largo plazo, y para el lo es

definitivo dara dichos ahorradores una seguridad jurfdlca en -

las operaciones bursátiles, para lograr un auge y popularlza

cl6n de la lnversl6n bursátil. 
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