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INTRODUCCION

Es de gran relevancia conocer todo lo relativo a la Bolsa Mexicana de
Valores porque es una entidad muy importante entre las fuentes de
financiamiento, y los contadores publicos deben estar conscientes de ello

dado su rol de asesores financieros.

Precisamente este estudio trata sobre ese asunto, es decir, brinda los
elementos necesarios para que toda persona que necesite de informacion
sobre la cotizacién, comprenda los pasos que deben seguirse para lograr

eficiencia en sus funciones.

Por lo anterior, se ha definido como objetivo primordial de esta tesis: dar a
conocer qué es la Bolsa Mexicana de Valores, como actiia y como sirve de medio de
Jinanciamiento de entidades, asi como comprender el rol del contador priblico, con el fin de

conocer sus funciones y eficientarlas.

Este estudio consta de cuatro capitulos. En el primero se habla sobre el
sistema financiero mexicano, con el propodsito de conocer su origen,
funcionamiento, evolucién, estructura y organismos que lo integran. En el
capitulo segundo nos remitimos a la Bolsa Mexicana de Valores, con el
objeto de conocerse desarrollo y funciones. Por su parte, el capitulo tercero
muestra los requisitos y procedimientos en el Registro Nacional de Valores y
todos los aspectos relacionados con la interaccion bursatil y las sociedades de
inversién. Por ultimo, en el capitulo cuarto se caracteriza al contador publico

en su rol de asesor en esa institucion.



No cabe duda que esta tesis representa una herramienta de mucha utilidad
para toda persona cuyas funciones se relacionan con la Bolsa Mexicana de
Valores y para aquellas personas interesadas en adquirir mayor conocimiento
sobre esta institucién, sobretodo para los estudiantes en Contaduria, ya que
éstos deben comprender la responsabilidad que tienen como asesores en esta

area.



CAPITULO 1

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO



1.1. DEFINICION

Al sistema financiero mexicano lo podemos definir como un conjunto organico
de instituciones que generan, captan, administran, orientan y dirigen tanto el
ahorro como la inversidn, en el contexto politico—econémico que brinda nuestro
pais.

Asimismo, constituye el gran mercado donde se contactan oferentes y
demandantes de recursos monetarios. Globalmente, estd conformado por un
conjunto de organismos rectores y por los subsistemas de intermediacion

bancaria y no bancaria.

1.2. ANTECEDENTES

El origen de nuestro sistema financiero se remonta a finales del siglo XVIII
cuando la nueva Espafna fortalecié sus controles politicos y financieros,
estableciendo las primeras instituciones de crédito: la Casa de Moneda y el

Nacional Monte de Piedad.
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Ya en el siglo XIX surgen:

»El Banco del Avio, primera institucién de promocién industrial (1830);

= i+ ————

»La caja de ahotros del Nacional Monte de Piedad (1849); e

»El Cédigo de Comercio (1854). ﬂ

Y en 1864, surge la primera institucién de banca comercial, el Banco de Londres,

México y Sudamérica S.A.

Mas tarde se elabor6 el Codigo de Comercio de 1884, el cual confiere el Banco

Nacional Mexicano las atribuciones de Banco Central.

En 1897, la Ley General de Instituciones de crédito &
impone limitaciones en cuanto a las reservas monetarias y

la emision de papel moneda.

Otro hecho relevante ocurre el 31 de octubre de 1894,

cuando se constituye la Bolsa de México que deja de

funcionar pocos afios después.



En 1907 se credé la Bolsa Privada de
Meéxico la cual cambié su denominacion a
Bolsa de Valores de México, S.C.L. tres

afios después; ésta operd sin interrupcion

hasta 1933, cuando se transformé en Bolsa
de Valores de México S.A. de C.V., y obtuvo la autorizacién para operar como

institucion auxiliar de crédito.

A continuacién se mencionan los hechos mas relevantes de esta época:

e 1931: Se emite la Ley Organica del Banco de México.

e 1933: La Bolsa de Valores cambia su denominacion a sociedad anénima.
e 1934: Se crea Nacional Financiera como principal Banco de Fomento.

® 1946: Se publica reglamento y ordenamientos legales para que la Comision

Nacional de Valores (CNV) regule la actividad bursatil.

e 1975: Se promulga la Ley del Mercado de Valores, dindole un importante

paso para la consolidacién de la actividad bursatil.




1.3. EVOLUCION

El panorama economico de México en la década de los setenta se caracteriza por

la aparicion del fenémeno inflacionario.

En este periodo el agravamiento del déficit publico y el consiguiente

endeudamiento externo concluyé con la devaluacién de agosto de 1976.

En los primeros anos de la siguiente administracién, los descubrimientos de
grandes yacimientos de petréleo y la gran liquidez en el sistema financiero
internacional, permite al gobierno hacer frente a sus requerimientos financieros
basandose, primordialmente, en un fuerte endeudamiento externo. Al finalizar la
década, se inicia una serie de politicas que permiten el fortalecimiento del sistema
financiero nacional; entre las medidas mas sobresalientes implementadas en este

sentido destacan las siguientes:

e Publicacién del Reglamento sobre Banca Multiple, sentandose las bases para la

concertacion del capital bancario (1976).

¢ Emision de nuevos instrumentos de financiamiento e

inversion: Petrobonos (1977), CETES (1978), papel

comercial (1980) y aceptaciones bancarias (1981).

e Durante el primer semestre de 1982: retiro del Banco de México (Banxico) del
mercado de cambios, suspension de compras al exterior y autorizacion de la

formacién de sociedades de inversidén de mercado de dinero.




* EIl1° de septiembre de 1982: Decreto de Nacionalizacién de la Banca Privada,

con excepcién del Banco Obrero y Citibank.

Establecimiento del control de cambios, conforme al cual Banxico es el tnico

autorizado para realizar la importacion y exportacion de divisas.

® 1990: Autorizacion de la figura del especialista como intermediario del

Mercado de Valores.

® Trato discriminativo en la prestacion de servicios con excepcion del Banco

Obrero y Citibank.

Establecimiento del control de cambios, conforme al cual Banxico es el inico

autorizado para la realizacién la importacién y exportacién de divisas.
e 1990: Aprobacion de la Ley para Reprivatizar la Banca.

e 1990: Otra importante medida destinada al sistema financiero, es la
consolidacién en la Ley de la formacién de Grupos Financieros que podra
estar integrada por al menos tres diferentes instituciones, como son: casas de
bolsa, almacenadoras, arrendadoras financieras, casas de cambio, empresas de
factoraje, afianzadoras, operadoras de sociedades de inversion y aseguradoras.
Estos grupos se constituiran a través de sociedades controladoras, las cuales
deberan poseer cuando menos el 15% del capital pagado de cada uno de sus

integrantes, en acciones con derecho a voto.
e 1990: Nueva Ley de Instituciones de Crédito.
e 1992: Primera emision del titulo de opcionales denominados “warrants™

e 1993: Reforma al articulo 28 de la Constitucién, dindole autonomia al Banco

de México.



1993: Integracion del Sistema Internacional de Cotizaciones a la Ley del

Mercado de Valores.
1993: Facultad de realizar arrendamiento a las instituciones de crédito.
1993: Se otorga facultad de realizar fideicomiso a casas de bolsa.

1993: Se permite establecer filiales en territorio nacional a entidades

financieras del extranjero que tengan acuerdo comercial con México.
1993: Reconocimiento de la figura de asesor de inversiones.

1994: El Consejo de la BMV aprobé el desarrollo de un mercado de futuros y

opciones en México (MexDer).

1994: Reglas para establecimiento de filiales de instituciones financieras del

exterior.

1994: Sistema de pagos electrénicos de uso ampliado (SPEUA).

1995: Autorizacién para la liquidacion de TESOBONOS en délares.
1995: Admisién de pasivos en moneda extranjera para la banca multiple.

1995: Autorizaciéon para invertir en mercados de compraventa de dolares a
futuro y de opciones de compraventa de délares, asi como la celebracion de
contratos de futuros sobre pesos mexicanos, negociados en mercado de

futuros de Chicago, reconocidos por el Banco de México.

1995: Establecimiento de la Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio
(TIIE).

1995: Creaciéon de Unidades de Inversion (UDIS), como medida de

reestructuracion de créditos bancarios.

1995: Sistema Interactivo de Valores (SIDV) (INDEVAL).



1995: Programa de apoyo crediticio entre gobierno federal y las instituciones

de crédito.
(1) Tasas de interés nominales
(2) INPC

Introduccién de la BMV-SENTRA titulos de deuda. La totalidad de este

mercado es operado por medio electrénicos.

1995: Modificacién a la estructura accionaria del capital social de las
controladoras de grupos financieros, permitiendo una mayor participacioén de

personas morales mexicanas y extranjeras.

1995: Optimizaciéon de las difusion de informacién econémica por parte de

Banco de México.

1996: Inicio de operaciones de BMV-SENTRA capitales, con emisiones de
baja bursatibilidad.

1996: Nuevo sistema de pensiones: Ley CONSAR.

1998: Inicio de operaciones en MexDer con contratos de futuros sobre ddlar

(15 diciembre).
2001: Nueva Ley de Mercado de Valores (D.O. junio 1).

2001: Nueva Ley de Sociedades de Inversiéon (D.O. junio 04).




En 1995, el gobierno adopté medidas para brindar mayor eficiencia y

confiabilidad en las instituciones financieras.

Asi se produce la conformacién de tres grandes bloques identificados como:
organizaciones bancarias, financieras y bursatiles, y organizaciones de futuros y
fianzas, supervisadas por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores y la

Comision Nacional de Seguros y Fianzas, respectivamente.

Ademis existe la Comision Nacional del Sistema para el Retiro, la cual se encarga
de coordinar, regular y vigilar el correcto funcionamiento de las Administradoras
de Fondos para el Retiro (AFORE) y las Sociedades de Inversion Especializadas
de Fondos para el Retiro (SIEFORES).

Dentro del bloque, las instituciones de Banca Multiple captan la mayor parte de
los recursos del sistema y se constituye asi en la principal fuente de

financiamiento.

Por su parte, la Banca de Desarrollo se dedica a apoyar los programas
prioritarios de interés nacional, en tanto que los organismos bursatiles

promueven la inversién aunada a estas instituciones.

El otro bloque incluye diversos tipos de instituciones, como son aseguradoras y
afianzadoras, entre otros; entidades que promueven a los sectores publico y
privado de los recursos necesarios para apoyar sus programas de inversion,

integrandose a los esfuerzos de la Banca.

Mis adelante se presentan las instituciones que en conjunto constituyen el
Sistema Financiero Mexicano, incluyéndose aquellas que ejercen funciones de
regulacién y vigilancia, las cuales desarrollan propiamente las funciones

operativas del mercado financiero y otras que sirven de apoyo a cualquiera de las

anteriores.
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El resto de este capitulo se aboca a la descripcion de las funciones desarrolladas
por las instituciones encargadas de regular el desarrollo sano de las actividades

del financiamiento en general.

1.4. ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

PARTICIPANTES:

Sistema Bancario: Ahorradoras,

Demandantes de crédito.

Mercado de Valores: Publico,

Inversionista, Emisores, Sociedades de

Inversion.

INTERMEDIARIOS:

Sistema Bancario: Instituciones de Banca Multiple, Instituciones de Banca de

Desarrollo, Organizaciones Auxiliares de crédito, Sociedades Financieras de

Objeto Limitado.

Mercado de Valores: Casas de Bolsa, Especialidades Bursatiles.

AUTORIDADES:

S.H.C.P., Banco de México, C.N.B.V., CN.S.F., CONSAR, CONDUSEF.

ENTIDADES DE APOYO:
Sistema Bancario: CECOBAN, IPAB, Sociedad de Informaciéon Crediticia,
AMB, AMEFAC, AMAF.
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Mercado de Valores: BMV, S.D. INDEVAL, Fondo de Reserva, Calificadora de
Valores, NAFIN, AMIB, CEMN, AMDF, Sociedades Operadoras de Sociedades

de Inversion, Sociedades Distribuidas de Sociedades de Inversion, Sociedades

Valuadoras de Sociedades de Inversion.

A continuacion se muestra un cuadro en donde se senalan la totalidad de

empresas existentes en México.

Sector Micro Pequeiia
Industrial
Agropecuario 497 198
Mineria 135 38
Manufacturera 22642 7668
Construccion 9061 2759
Total Industrial 32335 10663
Comercial
Comercial 348845 11536

Total Comercial 348845 11536

Servicios
Comunicaciones 3358 730
Servicios 99936 10454

Total Servicios 103294 11184

TOTAL 484474 33383

Mediana

41
36
4118
542

4737

3873

3873

184
1598
1782

10392

Grande Total

30
2075
80

2193

1544

1544

255

1351

1606

5343

744
239

36503
12442

49928

365798

365798

4527
113339
117866

533592
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1.5. INSTITUCIONES DE REGULACION Y VIGILANCIA

1.5.1. Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico es el organismo del gobierno federal
que representa la maxima autoridad dentro de la estructura del sistema financiero
y tiene a su cargo, entre otras, las funciones establecidas en las normas que se

mencionan a continuacion:

De acuerdo con la Ley Organica de la Administracién Publica, a la Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico corresponde el despacho de los siguientes asuntos:

e Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del pais, que
comprende al Banco Central, a la Banca Nacional de Desarrollo y las

demis instituciones encargadas de prestar servicios de banca y de crédito.

e Ejercer las atribuciones que le senalan las leyes en materia de seguros,

fianzas, valores y de organizaciones y actividades auxiliares de crédito.

En el Reglamento Interior de la SHCP (Diario Oficial del 20 de agosto de 1993) se

establece:
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Compete entre otras cosas, a la Direccion General de Seguros y Valores de la

SHCP:

e Formular, para aprobacién superior, las politicas de promocién, regulacion y
supervision de las instituciones de seguros, de fianzas y para el deposito de
valores, de las sociedades de inversion, de las casas de bolsa y de las bolsas de
valores, de las organizaciones auxiliares de crédito y casas de cambio, asi como
las relativas a la plantacién, coordinacidén y operacidon y evaluacién de los
citados intermediarios financieros, cuando no siendo de fomento,

corresponda su coordinacion a la Secretaria.

e Participar, mediante la formulacién de las politicas a que se refiere la fraccion
anterior, en la elaboraciéon del programa nacional de financiamiento del
desarrollo y del programa operativo anual de financiamiento de la

Administracién Publica federal y del Departamento del Distrito Federal.

e Proponer, para aprobaciéon superior, las actividades de plantacion,
coordinacién, vigilancia y evaluacién de los intermediarios financieros a que se
refiere la fracciéon I de este articulo y que corresponda a la coordinacion de la

Secretaria.

e Estudiar y proponer anuales e instituciones de los citados intermediarios
financieros, coordinados por la Secretaria y, en su caso, proponer la

aprobacion.

e Estudiar, integrar y proponer pata aprobacion superior, los presupuestos de

los intermediarios financieros a que se refiere la fraccion 1.
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Ademas de las funciones ya mencionadas, la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico, como érgano de Poder Ejecutivo federal, tiene las siguientes facultades

dentro del Mercado de Valores:

* Instrumentar el funcionamiento de las instituciones que integran el sistema

financiero nacional.
® Proponer politicas de orientacién, regulacion, control y vigilancia de valores.

* Otorgar y revocar autorizaciones para la constitucién y operacion de casas de

bolsa y bolsa de valores.

e Aprobar las actas constitutivas y estatutos, asi como las modificaciones a los
mismos documentos, pertenecientes a las instituciones del apartado inmediato

anterior.

¢ Senalar, en algunos casos, las operaciones que, sin ser concertadas en la bolsa,

deban considerarse como realizadas para los socios de las mismas.
e Aprobar los aranceles de las bolsas de valores.

e Sefialar las actividades que pueden realizar los agentes de valores (personas
fisicas y morales) y autorizar actividades analogas o complementarias a las

indicadas por la Ley de las Casas de Bolsa.

e Conocer y resolver las inconformidades que los sujetos de la ley tengan en
contra de los procedimientos de inspeccion, vigilancia, intervencion,

suspensién y cancelacién de autorizaciones de registros entablados por la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

e Sancionar administrativamente a quienes comentan infracciones a la Ley.
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® Designar al presidente y a dos representantes de la Junta de Gobierno de la

Comision Nacional de Valores.

¢ Aprobar los presupuestos y la propuesta para designar al auditor externo de la

citada comision.

® Senalar otros titulos-valor que, ademas de los sefialados por la ley, pueda el

INDEVAL recibir el depésito.
® Aprobar los cargos por los servicios que preste el INDEVAL.

e Designar el auditor externo de dicho instituto.

1.5.2. Banco de México (BANXICO)

El Banco Central sera persona de derecho publico con caracter auténomo y se

denomina Banco de México.

En el Art. 1° de la Ley del Banco de México, publicado en el Diario Oficial el 23
de diciembre de 1993 dice:

Finalidad.- promover a la economia del pais de moneda nacional. En la
consecuciéon de esta finalidad tendrd como objetivo prioritario procurar la

estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda.

Seran también finalidades del banco promover el sano desarrollo del sistema

financiero y propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pago (art. 2 de

la LBM).
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Funciones:

L.- Regular le emision y circulacion de la moneda, la intermediacion, asi

como los sistemas de pagos.

I1.- Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y

acreditante de ultima instancia.
IT1.- Prestar servicio de tesoreria al gobierno federal.

IV.- Fungir como asesor del gobierno federal en materia econémica vy

particularmente financiera.

V.- Participar en el FMI y en otros organismos de cooperacion financiera

internacional o que agrupen bancos centrales.

VI.- Operar con los organismos a que se refiere la fraccién V anterior con
bancos centrales y con otras personas morales extranjeras que ejerzan funciones

de autoridad en materia financiera (art.32 LBM).

De la Emisién y Circulaciéon de Moneda:

Correspondera privativamente a Banco de México emitir billetes y ordenar la
acufiacién de moneda metalica. El Banco podra fabricar sus billetes o encargar

fabricacién de estos a terceros (art. 4 y 5 de LBM).
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De las Operaciones:

El Banco de México podra llevar a cabo entre los siguientes actos:
I.- Operar con valores

I1.- Otorgar crédito al gobierno federal, a las instituciones de crédito, asi como o

al organismo descentralizado de denominado IPAB.
II1.- Emitr Bono de Regulacién Monetaria (BREMS).

IV.- Efectuar operaciones con divisas, oro y plata, incluyendo repartos.

Las operaciones deberan contratarse en términos que guardan congruencia con
las condiciones de mercado al dempo de su celebracién, exceptuando aquellos

que pos su naturaleza no tengan cotizacién en el mercado (art. 7 y 8 LBM).

La funcion del agente del gobierno federal para la emisién, colocacién, compra y
venta de valores representativos de la deuda interna del citado gobierno y en
general para el servicio de dicha deuda, sera privativo del banco central (art. 10
LBM).

El Banco de México sélo podra dar crédito al gobierno federal mediante el

ejercicio de la cuenta corriente que lleve la Tesoreria de la Federacion (art. 11
LBM).

Gobierno: el ejercicio de las funciones y administracion del Banco de México,

estaran encomendados a una junta de gobierno y a un gobernador.

La junta de gobierno estari integrada por cuatro miembros y un gobernador,
nombrado por el Ejecutivo federal y ratificado por el senado, quien sera el que
presida la junta de gobierno, los demis miembros se denominarin

subgobernadores. El cargo de gobernador durara 6 afios y el subgobernador 8.
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1.5.3. Comision Nacional Bancaria y de Valores. Antecedentes

Comision Nacional Bancaria e

Este organismo fue creado en el mes de enero de 1925 fc o g
por decreto presidencial, con la finalidad de supervisar l\ "
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operaciones. Dependia directamente de la SHCP.

Comision Nacional de Valores

Dependencia de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, creada por decreto
presidencial el 11 de febrero 1946 que, de acuerdo a lo establecido en el capitulo
V de la Ley de Mercado de Valores y sus disposiciones reglamentarias, tenia
como objetivo regular el mercado de valores y vigilar la debia observancia de

dichos ordenamientos.

Comision Nacional Bancaria y de Valores; Situacion Actual

En el Diario Oficial publicado el 28 de abril de 1995, aparece el decreto donde se
crea la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, producto de la fusiéon de la
Comision Nacional Bancaria y la Comisién Nacional de Valores,
constituyéndose como oOrgano desconcentrado de la SHCP con autonomia
técnica y facultades ejecutivas, teniendo por objeto supervisar y regular, en el
ambito de su competencia, a las entidades financieras a fin de procurar su
estabilidad correcto funcionamiento, asi como mantener y fomentar el sano y

equilibrado desarrollo del sistema financiero en su conjunto, en proteccion de los

intereses del publico.
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Las entidades a las que esta Comisién supervisa son:
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Sociedades controladoras de grupos financieros,

Instituciones de crédito,

Casas de bolsa,

Especialistas bursatiles,

Bolsas de valores,

Sociedades operadoras de sociedades de inversion,

Almacenes generales de deposito,

Uniones de crédito, arrendadoras financieras,

Empresas de factoraje financiero, sociedades de ahorro y préstamo,
Casa de cambio,

Sociedades financieras de objeto limitado,

Instituciones para el depésito de valores,

Instituciones calificadoras de valores, sociedades de informacion crediticia,

Asi como otras instituciones y fideicomisos publicos que realizan
actividades financieras y respecto de los cuales la Comisién ejerza

facultades de supervision.
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Facultades
Corresponde a la Comision:

* Realizar la supervisién de las entidades, asi como de las personas fisicas y
morales, cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al sistema

financiero.

* Emitir en el dmbito de su competencia la regulacién prudencial a que se

sujetaran las entidades.
¢ Dictar normas de registro de operaciones aplicables a las entidades.

® Fijar reglas para la estimacion de los activos, y en su caso, de las obligaciones y

responsabilidades de las entidades.

® Expedir normas respecto de la informacién que deberin proporcionarle

periddicamente las entidades.

e Emitir disposiciones de caracter general que establezcan las caracteristicas y
requisitos que deberan cumplir los auditores de las entidades asi como sus

dictamenes.

e Establecer los criterios a que se refiere el articulo 2 de la Ley de Mercado de
Valores, asi como aquellos de aplicaciones general en el sector financiero,
acerca de los actos y operaciones que se consideren contrarios a los usos
mercantiles, bancarios y bursatiles o sanas practicas de los mercados
financieros y dictar las medidas necesarias para que las entidades ajusten sus
actividades y operaciones a las leyes que les sean aplicables a las disposiciones

de caricter general que de ellas deriven y a los referidos usos y sanas practicas.

¢ Fungir como 6rgano de consulta del gobierno federal en materia financiera.
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Procurar a través de los sistemas establecidos en las leyes que regulen al
sistema financiero que las entidades cumplan debida y eficazmente las
operaciones y servicios, en los términos y condiciones concertados, con los

usuarios de servicios financieros.

Autorizar y comprobar los nombramientos de consejeros, directivos,
comisarios y apoderados de las entidades, en los términos de las leyes

respectivas.

Determinar o recomendar que se proceda a la amonestacion, suspension, veto
o remocién, y en su caso inhabilitacién de los consejeros, directivos,
comisarios, delegados, fiduciarios, apoderados, funcionarios y demas personas
que puedan obligar a las entidades, de conformidad con lo establecido en las

leyes que las rigen.

Ordenar la suspension de operaciones de las entidades, de acuerdo a lo

dispuesto en esta ley.

Intervenir administrativa o gerencial mente a las entidades, con objeto de
suspender, normalizar o resolver las operaciones, que pongan en peligro su
solvencia, liquidez y estabilidad, o aquellas violatorias de las leyes que las
regulan o de las disposiciones de caracter general que de ellas se deriven, en

los términos que establézcanlas propias leyes.

Investigar aquellos actos de personas fisicas y morales que, no siendo
entidades del sector financiero, hagan suponer la realizacién de operaciones
violatorias de las leyes que rigen a las citadas entidades, pudiendo en efecto

ordenar visitas de inspeccion a las presuntas responsables.

Ordenar la suspension de operaciones, asi como intervenir gerencial y
administrativamente, segun se prevea en las leyes, la negociacion, empresas o

establecimientos de personas fisicas o a las personas morales que, sin la
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autorizacion correspondiente, realicen actividades que la requieran en
términos de las disposiciones que regulan las entidades del sector financiero, o

bien proceder a la clausura de sus oficinas.

Investigar presuntas infracciones en materia de uso indebido de informacién

privilegiada, de conformidad con las leyes que rigen a las entidades.

Imponer sanciones administrativas por infracciones a las leyes que regulan las
actividades, entidades y personas sujetas a supervision, asi como a las

disposiciones que emanen de ellas.

Conocer y resolver sobre el recurso de revocacion que se interponga en contra
de las sanciones aplicadas, asi como condonar total o parcialmente las multas

impuestas.

Intervenir en los procedimientos de liquidacién de las entidades en términos

de la ley.

Determinar los dias en que las entidades deberin cerrar sus puertas y

suspender operaciones.

Elaborar y publicar estadisticas relativas a las entidades y mercados

financieros.

Celebrar convenios con organismos nacionales e internacionales como
funciones de suspensién de supervision y regulacion similares a las de la
Comisién asi como participar en foros de consulta y organismos de

supervision y regulacién financieras a nivel nacional e internacional.

Proporcionar la asistencia que le soliciten las instituciones supervisoras y
reguladoras de otros paises, para lo cual en el ejercicio de sus facultades de
inspeccién y vigilancia, podrén recabar respecto de cualquier persona, la

informacién y documentacién que sea objeto de la solicitud.
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Intervenir en la emisién, sorteos o cancelacion de titulos o valores de las
entidades, en los términos de la Ley, Cuidando que la circulaciéon de los

mismos no exceda de los limites legales.

Aplicar a los servidores publicos de las instituciones de banca multiple en las
que el gobierno federal tenga el control por su participacién accionatia y de las
instituciones de banca de desarrollo de disposiciones, asi como las sanciones
previstas en la Ley Federal de Responsabilidades de los Servidores Publicos
que correspondan a las contrarias internas, sin perjuicio que en la de los
términos de la propia Ley, compete aplicar a la Secretaria de Contraloria y

Desarrollo Administrativo.

Llevar el Registro Nacional de Valores y certificar inscripciones que consten

en el mismo.

Autorizar, suspender o cancelar la inscripcion de valores y especialistas
bursatiles en el Registro Nacional de Valores, asi como suspender la citada

inscripcién, por lo que hace a las casas de bolsa.

Supervisar a los emisores de valores inscritos en el Registro Nacional de
Valores, respecto de las obligaciones que les impone la Ley de Mercado de

Valores.

Dictar las disposiciones de caracter general, relativas a la forma y términos en
que las entidades emisoras que dispongan de informacién privilegiada tendran

la obligacion de hacerla del conocimiento publico.

Expedir normas que establezcan los requisitos minimos de divulgacién al
publico, que las instituciones calificadoras de valores deberan satisfacer sobre
la calidad crediticia de las emisiones que estas hayan dictaminado y sobre otros

aspectos tendientes a mejorar los servicios que las mismas presten a los

usuarios.
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Emitir reglas a las que se deberan sujetarse las casa de bolsa al realizar

operaciones con sus accionistas, consejeros, directivos y empleados.

Autorizar y vigilar sistemas de compensacion, de informacién centralizada,
calificacién de valores y otros mecanismos tendientes a facilitar las

operaciones o a perfeccionar el mercado de valores.

Ordenar la suspensiéon de cotizaciones de valores, cuando en el mercado
existan condiciones desordenadas o se efectien operaciones no conformes a

$anos usos o practicas.

Emitir las disposiciones necesarias para el ejercicio de las facultades de esta ley
y demas leyes le otorgan, asi como para el eficaz cumplimiento de las mismas

y de las disposiciones que con base en ellas expidan.

Y las demis facultades que les estén atribuidas por esta Ley, por la Ley
reglamentaria de la fracciéon XIII bis del Apartado b, del articulo 123 de la

Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, y por otras leyes.

La supervision que realice la Comision se sujetarla reglamente que al efecto
expida el Ejecutivo federal y comprendera el ejercito de las facultades de
inspeccion, vigilancia, prevencion y correccion, que le confiere a la comision

esta Ley, asi como otras leyes y disposiciones aplicables.

La supervisiéon de las entidades financieras tendran por objeto evaluar los
riesgos a que estin sujetas, sus sistemas de control y la calidad de su
administracién, a fin de procurar que las mismas mantengan una adecuada
liquidez, sean solvente y estables, y en general se ajusten a las disposiciones

que las rigen y a los usos y sean practicas de los mercados financieros.

Asimismo, por medio de las supervisiones valuarin de manera consolidada los

riesgos de entidades financieras agrupadas o que tengan vinculos
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patrimoniales, asi como en general el adecuado funcionamiento del sistema

financiero.

1.5.4. Comisién Nacional del Sistema de Aborro para el Retiro

Desde el origen del Sistema de Ahorro para

el Retiro (SAR) en 1992, se planteo la

necesidad de establecer las instancias

gubernamentales que permitan coordinar,
regular y vigilar su correcto funcionamiento N : AR

Y de ]as etapas generadas Por su desarro]lo ComisiénNacionuI dolsial.o”mo dé Ahoﬁopameﬂ!eliro

natural.

Este desarrollo previno una primera etapa en la que los recursos captados se
canalizarian a través del Banco de México a créditos a cargo del gobierno federal
y una segunda etapa en la que los trabajadores (cuenta habientes) pueden decidir
la inversién de los recursos de sus subcuentas de retiro en productos de la

industria aseguradora, o bien en alternativas financieras ofrecidas a través de
sociedades de inversion.

Esta segunda etapa requeria de la implementacién de disposiciones y
procedimientos operativos que deben ser cuidadosamente establecidos y
supervisados.

Para tal efecto fue necesario contar con un 6rgano que concentre personal
especializado en los sistemas de ahorro para el retiro y en materias relacionadas

con la banca, los intermediarios bursatiles y las instituciones de seguros.
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El esquema de coordinaciéon que se plantea en esta iniciativa, propone la
creacion de un solo 6rgano especializado que concentre las facultades de

regulacion, control y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro.

El mencionado 6rgano coordinarfa las acciones de los institutos de seguridad
social, de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, de la Secretaria de Trabajo
y Prevision Social, de la Secretaria de Desarrollo Social y del Banco de México

con la relacién con las entidades financieras participantes en dichos sistemas.

El citado 6rgano contribuiria a la reduccién y simplificacion de los procesos de
suministro en intercambio de informacién entre las entidades financieras y de los
demas participantes, asi como a la reduccién y simplificacién de las cargas
administrativas de los obligados a enterar las cuotas y operaciones

correspondientes.

La coordinacion, regulacion y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro
estan a cargo de la Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
(CONSAR), que surge en 1994 como 6rgano administrativo desconcentrado de
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, dotado de autonomia técnica y
facultades administrativas, con competencia funcional propia en los términos de

la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro.

1.5.5. Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de

Servicios Financieros

Publicada como Ley en el Diario Oficial de la Federacién del 18 de enero de 1998
entré en vigor el 19 de abril de 1999, y el 05 de enero del 2000 se realizé la

primera reforma de Ley.
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Facultades:

® Regular mediante la exposicién de disposiciones de caricter general, lo
relativo a la operaciéon de los sistemas de ahorro para el retiro la recepcion,
deposito, transmision y administracién de las cuotas y aportaciones
correspondientes a dichas sistemas, asi como la transmisién, manejo e
intercambio de informacién entre las dependencias y entidades de la
Administracion Publica Federal, los institutos de seguridad social y los
participantes en los referidos sistemas, determinando los procedimientos para

su buen funcionamiento.

e Expedir las disposiciones de caracter general a las que habran de sujetarse los
participantes en los sistemas de ahorro para el retiro, en cuanto a su
constitucion, organizacion, funcionamiento, operaciones y participacion en los
sistemas de ahorro para el retiro, tratindose de las instituciones de crédito e

instituciones de seguros, esta facultad se aplicara en lo conducente.

e Emitir en el 4mbito de su competencia la regulaciéon prudencial a la que se

sujetaran los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro.

e Emitir reglas de caracter general para la operacién y pago de los retiros

programados.

e Establecer las bases de colaboracion entre las dependencias y entidades

publicas participantes en la operacion de los sistemas de ahorro para el retiro.
¢ Otorgar, modificar o revocar las autorizaciones y concesiones.

e Realizar la supervisién de los participantes en los sistemas de ahorro para el

retiro.
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* Administrar y operar, en su caso, la Base de Datos Nacional (SAR).

® Imponer multas y sanciones, asi como emitir opinién a la autoridad

competente en materia de los delitos previstos en la Ley.

* Actuar como 6rgano de consulta de las dependencias y entidades publicas, en
todo lo relativo de los sistemas de ahorro para el retiro, con excepcién de la

materia fiscal.
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¢Qué es la CONDUSEF?

La Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, es un érgano publico descentralizado, cuyo objetivo es promover,
asesorar, proteger y defender los derechos en intereses de los personas vy
empresas que utilizan los servicios financieros que ofrecen las instituciones
financieras debidamente autorizadas como banco, casas de bolsa, instituciones y
sociedades de seguros y fianzas, arrendadoras, almacenadotas y del sistema de

ahorro para el Retiro (AFORES), entre otras.
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¢Quién es el usuario financiero?

Es la persona o empresa que utilizo o contrata un producto servicio ofrecido por
alguna institucién financiera como, por ejemplo, tarjeta de crédito, de débito,
cuentas de ahorro, de inversiones de cheques, seguros de vida, de automovil,

fianzas y cuentas de ahorro para el retiro.

¢Qué son las instituciones financieras?

Son empresas o negocios con
autorizacién  gubernamental  para
dedicarse a prestar  servicios
relacionados con dinero, seguros, las
finanzas, el crédito, el cambio de

divisas, las inversiones y los fondos de

pensiones, entre otros.

¢Cuiles son las instituciones financieras?

° Bancos.
5 Casa de bolsa.

J Aseguradoras.

. Afianzadoras.
® Administradoras de fondos para el retiro.
. Sociedades de inversion.

o Especialistas bursatiles.
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o Sociedades financieras de objeto limitado.
@ Arrendadoras financieras.

° Uniones de crédito.

. Almacenes generales de deposito.

. Patronato de Ahorro Nacional.

Y cualquier otra sociedad que realice actividades analogas que ofrezcan un

producto o servicio financiero.

¢Qué hace la CONDUSEF?

e Asesora y orienta a los usuarios acerca de las operaciones y los servicios

que ofrecen las instituciones financieras.

¢ Difunde al publico en general la informacién y las caracteristicas de los

distintos servicios y los productos financieros.

e Recibe y tramita las reclamaciones relativas a las operaciones especificas
que afectan a los usuarios de servicios financieros que prestan
instituciones como son los bancos, las casas de bolsa, las instituciones y
las sociedades mutualistas de seguros y fianzas, las arrendadoras, las
almacenadoras y las que forman parte del Sistema de Ahorro para el

Retito (AFORES), entre otras.

e Participa como conciliador y 4rbitro entre los usuarios y las instituciones

financieras, para resolver las reclamaciones sobre sus derechos.
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e Informa a las instituciones financieras sobre las reclamaciones de los

usuarios de servicios financieros y las necesidades de nuevos productos.

¢Como presentar una reclamacion?

Las reclamaciones del afectado se presentaran en forma escrita con la siguiente

informacion:

1. Nombre, teléfono en su caso y domicilio del reclamante.

2. Nombre y domicilio del representante o persona que promueve en nombre

del reclamante de la documentacién que compruebe esta atribucion.

3. Descripcién del servicio que se reclama y una relacién precisa de los hechos
que motivan a la reclamacion.

4. Nombre y domicilio de la institucién financiera contra la que se formula la
reclamacion.

5. Documentacién que ampare la contratacién del servicio que origina el

reclamo.

Las reclamaciones podran ser presentadas de manera conjunta por todos los
usuarios que tengan problemas comunes con una o varias instituciones

financieras y podran elegir a un representante formal debidamente facultado.

Para que la reclamacién proceda, ésta se deberd presentar a la CONDUSEF

dentro de los 3 meses siguientes a la fecha de la irregularidad o de la operacion

que dio origen a la queja.
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¢Cémo participa la CONDUSEF?

& Brinda orientacion y asesora

& Toma parte en la conciliacién, en el procedimiento de “Arbitraje en Amigable

Composicion” y en “Arbitraje de Estricto Derecho”

& Ofrece defensoria legal ante los tribunales competentes.

La Comision esta facultada para actuar como conciliador y su principal objetivo

es buscar resolver el problema entre las instituciones financieras y los usuarios.

Conciliacion

Es el acuerdo celebrado entre quienes se encentran con una controversia sobre la
aplicacion o en la interpretacion de sus derechos. Tiene como objetivo evitar un
juicio o poner fin al mismo.

El propésito fundamental de la conciliacién es solucionar el problema en paz y

con justicia oportuna para evitar juicios innecesarios.

El procedimiento de conciliacién es un trimite preliminar, el cual es necesario

agotar para buscar una respuesta a la reclamacion.
La CONDUSEF convoca a las partes involucradas a una junta de conciliacion.

Si el usuario no acude a la audiencia de conciliacion, si justificar su ausencia, se
entenderd como que desisti6 de la queja y no podra presentar otra por los

mismos hechos.
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Juicio Arbitral

El arbitraje es un instrumento legal, sustituto de autoridad, derivado de voluntad
de las partes de valerse de un arbitro confiable con independencia de criterio e
imparcialidad en el juicio, que resuelva el problema de manera justa en el menor

tiempo, renunciado a que la autoridad judicial conozca el conflicto.

Juicio Arbitral en Amigable Composicion

Es el proceso en que las partes eligen a una organizacion o persona de confianza
y equidad de decidir y resolver, segiin sus conocimientos, sobre las discrepancias

sugeridas entre ellos y que no que quiera someterlos a los tribunales ordinarios.

En el Juicio Arbitraje en Amigable Composicién las partes facultan a la
CONDUSETF a solucionar en conciencia, a verdad sabida y buena fe guardado el
problema, fijado de comun acuerdo las situaciones y puntos de controversia a

que se sujetaran en el arbitraje o dictamen.

Juicio Arbitral en estricto Derecho

Es cuando las patrtes formulan un compromiso arbitral y fijan las reglas del

procedimiento que convencionalmente ellas establecen.

En el Juicio Arbitral de Estricto Derecho, las partes de conformidad y de buena
voluntad facultan a la CONDUSEF a resolver la reclamacion con estricto apego

a las disposiciones legales aplicables, sujetindose a los plazos y bases

establecidas.
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La CONDUSEF, después de analizar las pruebas y alegatos aportados por las
pattes, emitira un laudo o decisién que resolvera la controversia planteada por

los usuatios.

Defensa Legal

Cuando los mecanismos de conciliacién y arbitraje no logran resolver la
controversia y haya la necesidad de recurrir a los tribunales, la Comisién podra
brindar defensoria legal gratuita a los usuarios que comprueben, mediante el
estudio socioeconémico, que no cuentan con los recursos suficientes para

contratar un defensor particular.

La CONDUSEF designara un defensor o abogado y el usuario deberi presentar
toda la informacién que éste le solicite para presentar y llevar el caso a las

autoridades respectivas.

Cabe destacar que los procedimientos de conciliacion y arbitraje que desarrolla la
Comisién fomentara que se resuelvan pronto, expedita y de forma gratuita los
conflictos entre el usuario, las instituciones financieras, creando una cultura

adecuada del uso de las operaciones y los servicios financieros.

Ahora bien, por todo lo anterior, se puede concluir que el Sistema Financiero
Mexicano es la base de la economia del pais, y esto es asi debido a, conforme a
su definicioén, engloba a las instituciones que se encargan de captar los recursos
econdémicos de algunas personas para ponetlo a disposicion de empresas o
instituciones gubernamentales que lo requieren para invertitlo, esto es, para

realizar negocios, y éstas devolveran el dinero que obtuvieron ademas de una

cantidad extra (rendimiento) como pago.
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El Sistema Financiero Mexicano esta formado por los bancos, la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, la comisién Nacional Bancaria y de Valores, las

Casas de Bolsa, la Bolsa Mexicana de Valores y otras.



CAPITULO I1

BOLSA MEXICANA DE VALORES

36
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2.1. ANTECEDENTES

El inicio de la Bolsa en nuestro pais se remonta hacia finales del siglo XIX, ya
que en 1894 se reunian inversionistas nacionales y extranjeros para negociar

principalmente titulos mineros.

Posteriormente se incorporaron valores emitidos por otras instituciones y la
importancia de las operaciones fue mayor, por lo que se establecieron oficinas
propias en el nimero 9 de la calle de Plateros, en el centro de la cuidad de

México DF.
Algunas empresas emisoras, cuyos valores se negociaban en esa época eran:

& Banco Nacional de México

& Banco de Londres y México

& Compania Industrial Orizaba

& Fabricas de Papel San Rafael
Durante la Revolucién Mexicana, los valores de las compafias mineras y de
empresas explotadoras de petroleo aumentaron las opciones de inversion, pero

los inversionistas manifestaron escaso interés debido a que estas Wdltimas

empresas eran consideradas poco flexibles.
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Posteriormente, un decreto publicado en 1916 concede autorizacién para la
apertura de un local dedicado a la negociacién de valores, aunque previene la

intervencion directa de la S.H.C.P.

Reglamentos subsecuentes dictaminan que: las transacciones con titulos valor y
los establecimientos en que se realicen quedan sujetos a la inspeccién de la
CN.B.V (1928), y que las bolsas de valores son consideradas como
organizaciones auxiliares de crédito (1932); ademas de indicar que lo reglamentos
interiores de las bolsas quedaran supeditados a la aprobaciéon de la citada
Comision.

El 5 de septiembre de 1933 se constituye la Bolsa Mexicana de Valores S.A. con
base a una concesidon otorgada por la S.H.C.P. Esta institucién funcion6 de
acuerdo a la reglamentacién vigente en 1932 y, dado que la Ley Bancaria de 1941
no presentd ninguna modificacién en relacion a las bolsas de valores, continu6

funcionando en igual forma hasta 1970.

En 1970, la S.H.C.P. solicita a la Bolsa Mexicana de Valores de México, S.A., la
elaboracién de un proyecto de Ley General de Bolsas de Valores; ademas de su
reglamento interior. Este proyecto sirvié como base para la elaboraciéon de la Ley
de Mercado de Valores que inicio su vigencia a partir de 1975. Este hecho marca

el principio del crecimiento y la consolidacion del mercado bursatil.

A partir de 1976 mas de 100 empresas ofrecen sus valores a los inversionistas,

quienes han encontrado en la bolsa nuevas alternativas de inversién y ahorro

para sus excedentes de capital.

En 1976 existia la Bolsa de Valores de la Ciudad de México y, ademas, las bolsas
en las ciudades de Guadalajara y Monterrey. Sin embargo, estas Gltimas tuvieron
que ser liquidadas por no cumplir con el requisito de contar con, por lo menos,

20 socios (casas de bolsa registradas) que establecia la ley para otorgar la
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autorizacion correspondiente. Esta ultima disposicién queda eliminada con al

entrada en vigor de la nueva Ley de Mercados de Valores.

Para la operacién de una bolsa de valores en México se requiere de una
concesién otorgada por parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, la
cual toma en consideracién las opiniones emitidas al respecto por el Banco de

Meéxico y la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Con el desplome de los precios del petréleo en 1980 a nivel internacional, la
marcha de la economia mexicana entr en su crisis mas aguda de aquella época y
alejo la utépica promesa de que debiamos prepararnos para administrar la
riqueza. El desequilibrio externo quedo marcado por “una fuga creciente de
capitales mexicanos hacia el exterior y por su magnitud sin precedentes: 2,958

millones de ddlares en 1980 y 10,914 en 1981 (el 1.6% y el 3.4% del PIB,

respectivamente)”.

La politica econdémica que se aplico entonces inmediatista y de apaguafuegos,
acentuo los problemas. Las devaluaciones del peso no se hicieron esperar y ya en
1981 “la expectativa de una fuerte devaluaciéon hacen que los especuladores
adquieran divisas para garantizar una ganancia cambiaria. En este proceso, la
Banca privada desempefio un papel preponderante y se beneficio de forma
importante pues fomentaba, operaba e instrumentaba la especulacion y la fuga

de divisas. Ello le reportaba ademas considerables utilidades”.

De una utilidad bruta de la Banca, al 31 de agosto de 1982 de cerca de 18,400
millones de pesos, mas de 8.900 provenian de operaciones cambiarias. Si
calculamos el porcentaje, resulta que por especulacién de llevaron el 50%. La
Banca, ante el creciente encaje legal, mediante el cual el gobierno sostenia su
creciente gasto publico (lo que por otra parte, hizo escaso y caro el capital para

financiamiento interno de las actividades productivas), recurri6 a la especulacion
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abierta; incluso, sus funcionarios de nivel medio especulan con los propios

clientes, en las sucursales.

Para protegerse de la hecatombe que se vefa venir, una parte de la sociedad
mexicana entro en un proceso de transacciones donde solo el délar daba
seguridad. Venta de casa, automéviles, inscripciones escolares, etc., se hacia con
divisas extranjera. Es aqui donde la Bolsa Mexicana de Valores toma un auge
importante ya que la banca estaba en crisis y parecia que la unica forma de
protegerse era en dolares, la Bolsa Mexicana de Valores proporcionaba
financiamiento a todas las empresas que buscaban ampliar sus expectativas de
crecimiento y(no lo tenias que hacer en dolares ya que las entdades te
garantizaban un rendimiento comprando sus acciones en pesos) no lo podian
hacer ya que la banca no les proporcionaba el financiamiento adecuado que ellos
necesitaban, a partir de ahi la Bolsa a tomando confianza y se ah convertido en
una de las principales fuentes de financiamiento e inversion para todas aquellas

entidades e inversionistas que buscan dinero y rendimiento de su inversion.

Y de aqui radica la importancia para financiar a las empresas ya que si no se
financian no tienen un crecimiento para poder abarcar mas mercado no solo
nacional y asi ganar la competencia con las extranjeras en el pais, asi podrin
extenderse fuera del pais y por consecuencia ingresas divisas al pais y por légica
dinero al pais para el desarrollo del mismo. Si no se hiciera esto no abria

crecimiento y el pais en lugar de que entrara dinero, saldria.
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2.2. NORMATIVIDAD

Toda bolsa de capital debe constituirse como Sociedad Anénima de Capital
Variable, y debe sujetarse a lo establecido por la Ley General de Sociedades que
se public6 el viernes 1 de junio del 2001 y que sefala, entre otras, las reglas

siguientes:

1. La duracién de la sociedad podra ser indefinida.

2. Tendran integramente suscrito y pagado el capital minimo que establece la

S.H.C.P.
3. El capital autorizado no sera mayor del doble del capital pagado.

4. Las acciones podran ser suscritas por casas de bolsa, especialistas bursatiles,
instituciones de crédito, instituciones de seguros, de fianzas, sociedades de
inversion, sociedades operadoras de sociedades de inversion, administradoras
de fondos para el retiro, sociedades emisoras a que se refiere la Ley y las

demis personas que determine la S.H.C.P.
5. En ningin momento podran participar en el capital social;
e Personas Morales extranjeras que ejerzan funciones de gobierno y

e Personas que sean propietarias directa o indirectamente del 10% o

mas del capital.
6. Por estatutos de las Bolsas de Valores deberan establecerse que:

e La sola suscripcién y pago de acciones representativas de su capital

social, no dara derecho a su titulo para operar en estos.
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¢ Unicamente podran operar en ellas las casas de bolsa o especialistas
bursatiles que cumplan con los requisitos que establezcan en su

reglamento interior.

7. El consejo de administracién de las bolsas de valores esta integrado por un
minimo de 5 y un maximo de 15 consejero propietarios, de los cuales cuando

menos el 25% deberan ser independientes.

Las bolsas de valores estaran facultadas para suspender la cotizacién de valores, a
efecto de evitar que se produzcan o cuando existen condiciones desordenadas y
operaciones no conformes a sanos usos o practicas de mercado, dando aviso el
mismo DIA al emisor y a la CNBV. Dicha suspensioén podra aplicarse maximo

por 20 dias habiles.

Las bolsas de valores también podran, previa autorizaciéon de la CNBV, cancelar

la inscripcion de los valores listados en bolsa.

La CNBV podri ordenar la suspensiéon de la cotizacion de valores o la
cancelaciéon de la inscripciéon en la bolsa, a efecto de evitar que se produzcan o
cuando existan condiciones desordenadas u operaciones no conformes a sanos

usos o practicas de mercado (art. 35 LMV).

Cada bolsa de valores formulard su reglamento interior, que deberi contener,

entre otras, las normas aplicables a:

a) Los requisitos que deben cumplir las Casas de Bolsa, especialistas bursatiles
para operar con valores inscritos en ellas, asi como los supuestos de

suspension o exclusion de aquellas y de las personas que las representan.

b) Los derechos y obligaciones de la bolsa y de las Casas de Bolsa y especialistas

bursatiles que en ellas operen.
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¢) Los requisitos que deben cumplir para ser autorizadas para operar en bolsa,

los operadores de las Casas de Bolsa y especialistas bursatiles.

d) La inscripcién, mantenimiento y cancelacion de los valores en el listado de

valores.

e) Los términos a que deberan realizarse las operaciones con valores listados en
la bolsa, la manera en que deberin llevar sus registros y las casas en que

proceda la suspensiéon de cotizaciones de los valores (art. 37 LMV).
f) Para que los valores puedan ser operados en bolsa se requiere que:
o0 Los valores estén inscritos en el Registro Nacional de Valores.
o Los emisores soliciten su inscripcién en la bolsa de que se trate.

o Los valores satisfagan los requisitos que determine el Reglamento

Interior de la Bolsa Mexicana de Valores.

2.3. DEFINICION

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. es una institucién privada, que opera
por concesién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para efectuar sus

funciones con apego a la Ley del Mercado de Valores.

Derivado del seguimiento de las tendencias mundiales y del cambio en la

legislacion, la BMV ya empez6 su proceso de desmutualizacién,' pero hasta la

! Desmutualizacién: Proceso de tendencia mundial, donde las bolsas de valores se convierten de entidades
no lucrativas administradas por sus miembros, a empresas (sociedades anénimas) con fines de lucro y

controladas por accionistas
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fecha sus accionistas son casas de bolsa autorizadas, las cuales poseen una accién

cada una.

La Bolsa Mexicana de Valores es el lugar fisico donde se efectan y registran las
operaciones que hacen las casas de bolsa. Los inversionistas compran y venden

acciones e instrumentos de deuda a través de intermediarios bursatiles, llamados

casas de bolsa.

Es muy importante recalcar que la BMV no compra ni vende valores.

Los objetivos que la bolsa se plantea son: facilitar la realizacion de las
operaciones de compra-venta de valores emitidos por las empresas publicas o
privadas que requieren captar recursos para proporcionar su propio crecimiento,
y promover el desarrollo del mercado bursatil, brindando asi un servicio que

contribuya al funcionamiento eficaz de la economia nacional.
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2.4. IMPORTANCIA DE LA BMV

Las bolsas de valores de todo el mundo son instituciones que las sociedades

establecen en su propio beneficio.

A ellas acuden los inversionistas como una opcién para tratar de proteger y
acrecentar su ahorro financiero, aportando los recursos que, a su vez, permiten,
tanto a las empresas como a los gobiernos, financiar proyectos productivos y de

desarrollo, que generan empleos y riqueza.

Las bolsas de valores son mercados organizados que contribuyen a que esta
canalizacién de financiamiento se realice de manera libre, eficiente, competitiva,
equitativa y transparente, atendiendo a ciertas reglas acordadas previamente por

todos los participantes en el mercado.

En este sentido, la BMV ha fomentado el desarrollo de México, ya que, junto a
las instituciones del sector financiero, ha contribuido a canalizar el ahorro hacia

la inversién productiva, fuente del crecimiento y del empleo en el pais.

2.5. FUNCIONES DE LA BMV

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV), foro en el que se llevan a cabo las
operaciones del mercado de valores organizado en México, tiene como objeto el
facilitar las transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado,

fomentar su expansién y competitividad, a través de las siguientes funciones:

a) Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que faciliten las relaciones
y operaciones entre la oferta y demanda de valores, titulos de crédito y demas

documentos inscritos en el Registro Nacional de Valores (RNV), asi como
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prestar los servicios necesarios para la realizacion de los procesos de emisién,

colocaciéon en intercambio de los referidos valores.

b) Proporcionar, mantener a disposicion del piblico y hacer publicaciones sobre

d)

la informacién relativa a los valores inscritos en la BMV y los listados en el
Sistema Internacional de Cotizaciones de la propia Bolsa, sobre sus emisores

y las operaciones que en ella se realicen.

Establecer las medidas necesarias para que las operaciones que se realicen en
la BMV por las casas de bolsa, se sujeten a las disposiciones que les sean

aplicables.

Expedir normas que establezcan estindares y esquemas operativos y de
conducta que promuevan practicas justas y equitativas en el mercado de
valores, asi como vigilar su observancia e imponer medidas disciplinarias y
correctivas por su incumplimiento, obligatorias para las casas de bolsa y

emisoras con valores inscritos en la BMV.
Certificar las cotizaciones en bolsa.

Realizar aquellas otras actividades analogas o complementarias a las
anteriores, que autorice la S.H.C.P., oyendo a la Comisién Nacional Bancaria

y de Valores.

Basandonos en este ultimo inciso daremos otras funciones:

Vigila la conducta profesional de los agentes y operadores, para que se

desempefien conforme a los principios establecidos en el Codigo de Etica

Profesional de la Comunidad Bursatil.
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h) Cuida que los valores inscritos en sus registros satisfagan los requisitos legales
necesarios para ofrecer la seguridad solicitada por los inversionistas al aceptar

participar en el mercado.

1) Promueve el desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o

mecanismos de inversién.

Las empresas que requieren recursos (dinero) para financiar su operacién o
proyectos de expansion, pueden obtenerlo a través del mercado bursatil,
mediante la emisién de valores (acciones, obligaciones, papel comercial, etc.) que
son puestos a disposicién de los inversionistas (colocados) e intercambiados
(comprados y vendidos) en la BMV, en un mercado transparente de libre

competencia y con igualdad de oportunidades para todos sus participantes.

2.6. PRINCIPIOS FUNDAMENTALES DE ACTUACION EN EL
MERCADO BURSATIL

I. Actia de acuerdo con las disposiciones aplicables y las sanas practicas del

metrcado.

II.  Actia con base en una conducta profesional integra que permita el

desarrollo transparente y ordenado del mercado.
III.  Haz prevalecer el interés de tu cliente.
IV. Evita los conflictos entre tus interés personal y el de los terceros
V.  Proporciona al mercado informacién veraz, clara, completa y oportuna.

V1. Salvaguarda la confidencialidad de la informaci6n de los clientes.
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VII.  No uses ni divulgues informacién privilegiada.

2.7. ESTRUCTURA ORGANICA DE LA BOLSA MEXICANA DE
VALORES

La estructura organica de la BMV se muestra en la siguiente pagina.

La Asamblea General de Accionistas es el 6rgano supremo de la sociedad, la cual
podra acordar y rectificar todos los actos y operaciones de ésta y sus resoluciones
seran cumplidas por la persona que ella misma designe, o a falta de designacion,
por el administrador o por el consejo de administracion (articulo 178 de la Ley

General de Sociedades mercantiles).



AUDITORIA

CONSEJO DE
ADMINISTRACION

ADMINISTRACION

49

MEDIOS DE

PRESIDENTE
EJECUTIVO
RECURSOSHUMANOS
DIRECTOR GENERAL
ADJUNTO BMV JURIDICO
PROMOCION

COMUNICACION

RELACIONES PUBLICAS

DIRECTOR
OPERACIONES

DIRECTOR EMISORAS
E INFORMACION

DIRECTOR VIGILANCIA'Y
DESARROLLO MERCADO




50

2.8. ORGANOS DISCIPLINARIOS

Corresponde a los érganos disciplinarios de la Bolsa conocer, resolver y en su

caso imponer sanciones, conforme a este reglamento.

No procederd recurso alguno en contra de cualquier resolucién que emita

cualquiera de los 6rganos disciplinarios de la bolsa.

La facultad a que se refiere la disposicién anterior se ejercera por los érganos

disciplinarios de la Bolsa que a continuacién se indican:

e [.a Direccion General.
e El Comité Disciplinario.

e El Consejo de Administracion.

La direccién general de la bolsa tendra las atribuciones siguientes:

1. Conocer y resolver aquellos casos que le sean presentados por la Direccién de
Vigilancia.
2. Turnar al Comité Disciplinario los casos de que conozcan, durante cualquier

momento del procedimiento disciplinario hasta antes de que emita la

resolucién respectiva.
3. Imponer sanciones a Casas de Bolsa, operadores y Emisoras.

4. Imponer la sancién a que se refiere la fraccion VII de la disposicion cuando

lo considera procedente por razones de interés publico.
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El comité disciplinario de la bolsa tendré las atribuciones siguientes:

a) Conocer y resolver aquellos casos que le sean presentados por la direcciéon de

vigilancia o turnados por la direccién general de la bolsa.
b) Imponer sanciones a Intermediacién Bursétiles, Operadores y Emisores.

¢) Recomendar al Consejo de Administracién la imposicién de la revocacion o

suspension definitiva de un intermediario bursatil.

El Consejo de Administracion de la Bolsa tendra las atribuciones siguientes:

. Conocer y resolver aquellos casos que le sean turnados por el Comité

Disciplinario de la Bolsa.
II. Imponer la revocacion o suspension definitiva de un miembro de la Bolsa.

IIT. Imponer la sancién a que se refiere la fracciéon VII de la disposiciéon cuando

lo considere procedente por razones de interés publico.

2.9. INSTALACIONES

Para lograr sus objetivos, la Bolsa presta diversos servicios con un alto indice de
responsabilidad y buscando que sean satisfactorios para socios y usuatios.
Actualmente cuenta con nuevas instalaciones equipadas con la tecnologia mas

avanzada para asegurar los maximos niveles de eficiencia en la operacién bursitil.

La sede de la Bolsa en el Centro Bursatil en donde se encuentra ademas se las
oficinas administrativas de la misma y de otras instituciones del medio y un

Centro de Informacién Bursatil. (Paseo de la Reforma # 255 Col Cuauhtemoc,

C.P. 06500, México D.F.).
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2.10. PARTICIPANTES DE LA BMV

Entidades Emisoras

Son las sociedades anénimas, organismos publicos, entidades federativas,
municipios y entidades financieras cuando actien en su caracter de fiduciarias
que, cumpliendo con las disposiciones establecidas y siendo representadas por
una casa de bolsa, ofrecen al publico inversionista, en el ambito de la BMV,

valores como acciones, titulos de deuda y obligaciones.

En el caso de la emision de acciones, las empresas que deseen realizar una oferta
publica deberdn cumplir con los requisitos de listado y, posteriormente, con los
requisitos de mantenimiento establecidos por la BMV; ademis de las
disposiciones de caricter general, contenidas en las circulares emitidas por la

CNBV.

Actualmente existen 158 entidades emisoras de capitales en la Bolsa Mexicana de

Valores.
Intermediarios bursatiles

Son las casas de bolsa autorizadas para actuar como intermediarios en el

. S . 2
mercado de valores y realizan, entre otras, las siguientes actividades:
e Realizar operaciones de compraventa de valores.

e Brindar asesoria a las empresas en la colocacién de valores y a los

inversionistas en la constitucidén de sus carteras.

2 Los operadores de las casas de bolsa deben estar registrados y autorizados por la CNBV y la BMV.
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® Recibir fondos por concepto de operaciones con valores, y realizar
transacciones con valores a través del los sistema BMV-SENTRA Capitales,

por medio de sus operadores.

Inversionistas

Los inversionistas son personas fisicas o morales, nacionales o extranjeras que a
través de las casas de bolsa colocan sus recursos; compran y venden valores, con
la finalidad de minimizar riesgos, maximizar rendimientos y diversificar sus

inversiones.

En los mercados bursatiles del mundo destaca la participaciéon del grupo de los
llamados "inversionistas institucionales", representado por sociedades de
inversion, fondos de pensiones, y otras entidades con alta capacidad de inversién

y amplio conocimiento del mercado y de sus implicaciones.

Los inversionistas denominados "Calificados" son aquellos que cuentan con los
recursos suficientes para allegarse de informacién necesaria para la toma de
decisiones de inversion, asi como para salvaguardar sus intereses sin necesidad

de contar con la intervencidén de la autoridad.

2.11 AUTORIDADES Y ORGANISMOS AUTORREGULATORIOS

Fomentan y supervisan la operacién ordenada del mercado de valores y sus

participantes conforme a la normatividad vigente.

En México, las instituciones reguladoras son la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico (SHCP), la CNBYV, el Banco de México y, desde luego, la Bolsa

Mexicana de Valores
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BMV SENTRA

Ahora la BMV cuenta con uno de los mejores avances en el mundo que es la
llamada BMV-SENTRA Capitales, que es un sistema electrénico de negociacion

que a continuacion se detalla de una mejor forma:

BMV-SENTRA Capitales es el sistema desarrollado y administrado por la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), al que tienen acceso los miembros, para la
formulaciéon de posturas y concertacién de operaciones en el mercado de

capitales.

Es un sistema electronico de negociacién, transaccion, registro y asignacion, es
un mecanismo de ayuda a las Casas de Bolsa a realizar las operaciones de
compra-venta de titulos-valor inscritos tanto en la bolsa, como en el Registro

Nacional de Valores.

El sistema sustituyd totalmente la forma de operacién tradicional en el piso de

remates a Viva Voz.

A partir del 11 de enero de 1999, las negociaciones en el Mercado de Capitales se
efectiian en un esquema 100% electrénico. Para el caso del mercado de titulos de

deuda, este sistema ya se habia implementado desde el afio 1995.

Dada esta situacion, el SENTRA se divide en: SENTRA de Capitales, SENTRA
titulos de deuda y SENTRA de Derivados.

BMV-SENTRA Capitales proporciona al usuario el medio para negociar valores
oportuna y eficazmente en el mercado de capitales, a través de las estaciones de

trabajo dispuestas para tal efecto en las mesas de operacién de los intermediatios.

Obtener informacién en tiempo real, contar con una vision de conjunto de las

posturas, identificar las mejores opciones de inversién para los clientes, y
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participar directamente en el mercado, son actividades que se pueden efectuar

practicamente con sélo oprimir una tecla.

Las posturas se ingresan a través de los formatos de compra y venta que
aparecen en pantalla de trabajo del sistema BMV SENTRA Capitales y mediante
mecanismos alternos como lo son el administrador de érdenes, o el ruteo
electrénico de posturas directamente del computador de los intermediarios al

computador de la BMV.

En las posturas los intermediarios especifican la emisora, serie, cantidad y precio

de los valores que se desean comprar o vender.

Desarrollado por expertos técnicos de la BMV en colaboracién con operadores,
especialistas en sistemas y administradores de casas de bolsa, el sistema BMV-
SENTRA Capitales se constituye como el primero capaz de proporcionar
informacién completa, brindando al usuario la seguridad de estar interactuando
dentro de un dispositivo operado con estricto apego al marco legal vy
reglamentario dispuesto por las autoridades del ramo bursatil y financiero,

sustentado en una plataforma tecnolégica avanzada.

Soporte institucional, estricta vigilancia y absoluta transparencia, hacen del BMV-
SENTRA Capitales un sistema capaz de ofrecer seguridad y equidad en las
operaciones realizadas en el mercado de capitales
La informacién mas representativa que refleja el BMV-SENTRA capitales es la
siguiente:

- Clave de la emisora y serie: simplificacion de la raz6n social con un maximo

de siete caracteres para la emisora y cinco para la serie.

- Identificacion si es Internacional: aplica las emisiones que cotizan en otros

mercados.



56

- Postura de venta: volumen y el precio mas bajo de la oferta.
- Postura de compra: volumen y el precio mas alto de la demanda.
- Ultimo hecho anterior: precio final negociado en la sesién anterior.

- Parimetros de fluctuacion: limites entre los que pueden fluctuar el precio de

una accion, sin que origine una suspension.
- Precio maximo: precio mas alto negociado durante la sesién.
- Precio minimo: precio mas bajo negociado durante la sesion.
- Precio dltimo: es la operacion mas reciente registrada en el corro.
- Puj.
- Referencia si forma parte de un indice.

- Minimo a operar y criterio de puja para venta en corto.

2.11.1. Tablas de pujas del mercado accionario

Precio minimo Precio maximo Puja’
001 1 .001
1.01 En adelante 01

3 Se denomina puja al importe minimo en que puede variar el precio de una accion respecto al hecho anterior

registrado en la bolsa.
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2.11.2. Formas de concertacion en el sector accionario

Como vya se indic6, la negociaciéon de operaciones se desarrolla en forma

electrénica a través del BMV-SENTRA Capitales.

Las emisiones que se operan en el sistema mencionado, de acuerdo a su forma
de concertacién se clasifican en operaciones de Cierre por Corro o en Firme,

Cruce y Consecuencia de Cruce.

La operacion electronica se realiza desde las oficinas centrales incluyendo las del

interior del pafs.

2.11.3. Ejemplos de la informacién mds relevante para el operador

CEMEX A
Venta 60M 34.00
17M 33.80

Compra

Ultimo Hecho Anterior 34.35



Rangos: minimo y maximo 29.20 39.50
Maximo 45M 33.80
Minimo 11M 33.70
Ultdmo 45M 33.80
Lote-Puja 100 .01
CEMEX A INTERNACIONAL
Venta 60M 34.000
Compra 17M 33.800
Ultimo Hecho Anterior 34.350
Rangos: minimo y maximo 29.20 39.500
Maximo 45M 33.800
Minimo 11M 33.700
Ultimo 45M 33.800
Lote-Puja 100 .01
CEMEX B INTERNACIONAL
Venta 12M 42.00
15M 41.60

Compra

58



59

Ultimo Hecho Anterior 41.80
Rangos: minimo y maximo 35.558 48.05
Miaximo 8M 41.80
Minimo 3M 41.60
Ulamo 5M 41.60
MO 41.650 PUJA .01

2.11.4. Mercado de titulos de deuda

La negociacion de este mercado se realiza en su totalidad en forma electrénica

desde las mesas de operacion de los intermediarios (Casas de Bolsa y Bancos).

2.11.5. Horarios de operacion de los sistemas electrénicos

Mercado de Capitales: ~ Remate 8:30 a 15:00 hrs.

Mercado de titulos de Deuda: operaciones valor mismo DIA, valor 24,48, 72 y

96 Horas de 7:00 a 15:00 hrs.

Los sistemas de negociacién funcionan todos los dias habiles de cada afio, con
excepcion de las fechas sefialadas por la Comisiéon Nacional Bancaria y de

Valores, siendo el horario de funcionamiento el que ya se menciono.
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2.12. CENTRO DE INFORMACION BURSATIL

Este centro cuenta con una serie de servicios destinados a satisfacer las

necesidades de informacién bursatil y financiera del Mercado de Valores.

Al publico en general ofrece los siguientes servicios:

e Atencién personal y telefénica a trabes de sus moédulos de informacion,

especializados en materia bursatil y financiera.
e Datos sobre los ultimos hechos de mercado, via telefonica las 24 horas.

¢ Informacion actualizada y retrospectiva a través del sistema autorizado SIVA

(TANDEM)
e Desplegados de informacion visualizada.
¢ Informacién internacional.

e Recursos bibliograficos, hemerograficas y documentales, sobre el mercado de

valores.
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e Servicio de fotocopiado.

e Transmisién directa del cierre de operaciones, via Telefax, MODEM vy otros

medios electrénicos.
* Obtencion y consulta de expedientes de emisoras y valores inscritos en bolsa.
* Suscripciones a las publicaciones que emite la institucién.

* Venta de publicaciones, folleteria y articulos corporativos.

2.12.1. Sistema Integral de Valores Automatizado (SIVA)

Este es un sistema computarizado que permite la obtencién ripida de

informacion sobre el mercado y las actividades bursitiles.

Maneja un banco que datos que puede proporcionar informacién precisa de

hasta 5 afios atrds y puede ser consultado por medio de pantallas o de
microfichas.
Ademas, las instalaciones de computo incluyen una red de terminales instaladas

en las casas de bolsa para que estas puedan realizar las consultas necesarias

relacionadas con las transacciones cotidianas y asi estar en posibilidad de utilizar
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oportunamente la informacién necesaria para fundamentar las decisiones de

inversion.

Informacién Relevante del SIVA:

- Precios de cotizacién por emisora.

- Indices de precios y cotizaciones.

- Acciones suspendidas.

- Acciones con mayores cambios a la alza.
- = “ « baja.

- Operaciones mas representativas de renta variable por importe.

« «“ « “ « “ volumen.
- Boletin bursatil integrado (MCBOI y MCBOB).
- Informacién sobre pago de dividendos( MCCIOR)
- Datos historicos del INPC.

- Datos estadisticos por emisora.

2.12.2. Publicaciones

Otro de los servicios que la bolsa ofrece es el de publicar oportunamente la
informacién resultante de la operacion del mercado y la folleteria de divulgacion
que sirve para orientar la toma de decisiones de inversién e introducir al publico

el conocimiento del mercado de valores, respectivamente.
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Las principales publicaciones elaboradas por la bolsa se indican en los cuadros

siguientes:

Publicaciones de la BMV:

NOMBRE CONTENIDO

Boletin Bursatil Diario: operaciones en detalle.
Boletin Bursatil Semanal: concentrado semanal del boletin.

Boletin Bursatil del Mercado: desglose de operaciones efectuadas por casas de

bolsa con acciones y obligaciones de capitales.

Boletin Bursatil del Mercado de Dinero y Metales: desglose de operaciones

realizadas por casas de bolsa con instrumentos de deuda.

Boletin Bursatil del MexDer: desglose de operaciones de este mercado.

Informacién Financiera: informacién sobre los estados financieros de las

emisoras y subsidiarias, en periodos de tres meses.

Informacién sobre Asambleas: acuerdos tomadas en las asambleas de accionistas

e informacién complementaria.

Estudios Sectorales: estudios con datos financieros presentados por sector y

ramao.

Informes Directos de las Emisoras: informacién diversa sobre finanzas de las

empresas.

Concentrado de Operatividad entre Agentes y Casas de Bolsa: resumen mensual

de operaciones con cada de bolsa.
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Informe Operativo: anilisis mensual de comportamiento econémico y bursatil

de México y el mundo.

Indicadores Bursatiles: resimenes mensuales de operaciones y financiamiento

gubernamental y privado.

Indicadores Financieros: es un compendio de informacién financiera de cada

una de las empresas inscritas en bolsa.

Folletos de Instrumentos: principales caracteristicas sobre los instrumentos de

inversion.

How to Invest in México: documento semestral que analiza y difunde la

situaciéon de los principales instrumentos de inversién en valores en que puede

participar el inversionista extranjero.

Anuario Financiero y Bursatil: Concentrado anual de operaciones de las

empresas inscritas en bolsa.

2.13. FINANCIAMIENTO BURSATIL

El financiamiento bursitil es una herramienta que permite a las empresas

ejecutar diversos proyectos de mejora y expansion.

Una empresa se puede financiar a través de la emisién de acciones, obligaciones

o deuda.

El financiamiento obtenido le sirve a la empresa para:
. Optimizar costos financieros

. Obtener liquidez inmediata
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. Consolidar y liquidar pasivos

e Crecer

. Modernizarse

. Financiar investigacién y desarrollo

. Planear proyectos de inversién y financiamiento de largo plazo

El financiamiento obtenido por las emisoras en el mercado de valores debe ser
aplicado conforme a los criterios establecidos en el prospecto de colocacién
respectivo, a fin que los recursos se destinen a proyectos que reditien una

rentabilidad a los inversionistas

2.14. LA COTIZACION

Obtener recursos a través del mercado de valores representa, ademas de una
buena alternativa de financiamiento, un importante reto y una gran satisfaccion.
Simboliza el punto de madurez en la trayectoria de una empresa; la realizacion de
este proceso es motivo de orgullo y de reconocimiento, al tiempo que le brinda
mayor valor. Conlleva aceptar nuevos socios en la empresa (hacerla pablica), con
todos los beneficios y responsabilidades que ello implica, para poder proyectarse

hacia objetivos de negocio superiores.

Allegarse de recursos en el mercado bursatil a través de la emisién de acciones o
de titulos de deuda, es también un mandato para todas aquellas empresas
mexicanas que aspiran a competir en el mundo de los negocios globalizados y a

trascender en el nuevo milenio.
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El objetivo de "Cotizar en Bolsa" es brindarle una introduccién al proceso de
obtener financiamiento bursatil, el cual exige la participacién de un equipo de

profesionales que requieren de su compromiso y liderazgo decididos.

2.15. OPERACION BURSATIL

Cualquier persona fisica o moral de nacionalidad mexicana o extranjera puede

invertir en los valores (de capitales o deuda) listados en la Bolsa.

El proceso comienza cuando un inversionista esta interesado en comprar o

vender algun valor listado en la Bolsa.

En primera instancia, dicho inversionista deberd suscribir un contrato de

v s v 4 ¥
intermediacién” con alguna de las casas de bolsa mexicanas.

2.16. EJEMPLO

Para una mejor comprensiéon de lo que es la compraventa de acciones, a

continuacion se presenta un ejemplo:

Juan decide analizar la posibilidad de invertir en el mercado accionario de la

BMV.

Andrea decide vender 5,000 acciones de la empresa XYZ que adquirié hace

algunos afnos.

4 Contrato de Intermediacion: Contrato suscrito por un inversionista con una casa de bolsa mediante el cual le
otorga la facultad para comprar y vender valores en su nombre.
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Juan consulta a un promotor de una casa de bolsa, y analizan distintas opciones
de inversion, con base en la amplia informacién financiera y de mercado

disponible.

Después de analizar distintas alternativas, Juan solicita a su promotor que le
proporcione la cotizacion de mercado para adquirir acciones de la empresa XYZ,
y establece una relacion contractual con la casa de bolsa (contrato de

intermediacion).

Andrea llama a su promotor para solicitar cotizacién para la venta de las 5,000

acciones que desea vender.

Utilizando los sistemas electrénicos de difusion de informacién bursédl de la
BMV, los ejecutivos de cuenta obtienen la informacién sobre los mejores precios

de compra y venta para las acciones XYZ, e informan a Andrea y Juan.

Tomando en cuenta lo que ya conoce sobre la empresa XYZ, y después de la
conversacion con el promotor, Juan instruye a la casa de bolsa, a través de su

promotor, para adquirir 5,000 acciones de la empresa XYZ, a precio de mercado.

Andrea instruye a su promotor para vender, en la BMV, 5,000 acciones de la

empresa XYZ, a precio de mercado.

Los promotores ingresan en los sistemas de sus casas de bolsa respectivas, las
caracteristicas de las 6rdenes de Andrea y Juan. Las érdenes de compra y de
venta son entonces ingresadas por los operadores de las casas de bolsa en al
Sistema Electrénico de Negociacion, Transaccion, Registro y Asignacion del

Mercado de Capitales (BMV-SENTRA Capitales)

Una vez perfeccionada o "cerrada" la operacién en la BMV, Andrea y Juan son
notificados, y la Bolsa informa a todos los participantes en el mercado sobre las
caracteristicas de la operacion, a través de los medios electronicos e impresos

dispuestos para tal efecto.
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Dos dias habiles después de haberse concertado la transaccion, el depodsito
central de valores de México (S.D. Indeval), previa instrucciéon de la casa de
bolsa vendedora, transfiere los valores accionarios de la cuenta de la casa de
bolsa vendedora a la cuenta de la casa de bolsa compradora; y el importe
correspondiente a la transaccién es transferido de la casa de bolsa compradora a

la casa de bolsa vendedora.

Juan liquida a su casa de bolsa el importe correspondiente a la operacién de

compra, incluyendo una comisién previamente pactada.

Andrea recibe de su casa de bolsa el importe correspondiente a la operacién de

venta, menos una comisién previamente pactada.

Las personas interesadas en invertir en la BMV deberin contactar a cualquier

casa de bolsa

La Bolsa Mexicana de Valores es de suma importancia para la economia de
nuestro pais, ya que es una fuente indispensable de financiamiento donde llega el

capital extranjero y nacional a invertir en nuestro pais y esto por consecuencia

genera empleos.
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CAPITULO III

INTERMEDIACION BURSATIL
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3.1 INTRODUCCION

En el mercado de valores concurren diversos elementos y factores, asi como
procedimientos y técnicas especificas, mismos que intervienen o aplican,
norméndose por un marco legal que procura un funcionamiento transparente,
para garantizar asi los intereses del publico inversionistas, logrando
consecuentemente que este continué brindando su confianza a los intermediarios
financieros, que canalizan sus recursos adecuadamente para contribuir

positivamente al desarrollo econémico nacional.

Las entidades que integran el organigrama del mercado son diversas, y todas
desempefian funciones importantes; sin embargo, en el esquema esencial de
operacion, destaca la participacion de los emisores, los inversionistas y los

intermediarios.

A continuacién se describen las caracteristicas y funciones que realizan en el

mercado dichos participantes.

3.2. EMISORES

Son el sector demandante de recursos financieros en este mercado. La demanda
se realiza a través de la emision de titulos-valor, mismos que se traducirin en
financiamiento con plazos, términos y costos adecuados para satisfacer las

necesidades que quiere cubrir el emisor.

Globalmente, los emisores son instituciones gubernamentales, bancos y

empresas, tanto paraestatales como privadas, que ponen en circulacién titulos-
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valor. Para inscribir sus valores en la bolsa, debe cumplir con los requisitos

siguientes:

* Estar inscritos en el Registro Nacional de Valores, de la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores.

® Presentar una solicitud para el registro de sus valores al Consejo de
Administracion de la Bolsa Mexicana de Valores. En la cual, los emisores se
comprometen a cumplir con lo sefialado en lo referente a las obligaciones y

derechos de los mismos.

Debera anexar ademas informacioén financiera, econémica, legal y de orden

general.

e Definir las caracteristicas de los valores, como: nimero de titulos y valor
nominal de los mismos, asi como el porcentaje del capital social que se ofrece

al inversionista.
e Acreditar solvencia, asi como liquidez y ofrecer un rendimiento razonable.

e Obtener la autorizacion por parte del Consejo de Administracion de la BMV.

3.3. REQUISITOS DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO
NACIONAL DE VALORES

La circular 11-31 con fecha del DIA 19 de junio del 200, elimina la subseccion
“B” de la Seccién de Valores del Registro Nacional de Valores (RNV), con la
finalidad de unificarla con la subseccién “A” del mismo. Asimismo, nos indica

los requisitos necesarios para que las sociedades emisoras puedan inscribir las
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acciones representativas de su capital social en la Seccion de Valores del RNV,

siendo estos los siguientes:
1. Que cuenten con un historial de operaciéon de por lo menos 3 afios.

2. Que tengan como minimo un capital contable por un importe equivalente a 20

millones de unidades de inversion.

3. Que la sumatoria de los resultados de los ultimos tres ejercicios sociales arroje

utilidades.

4. Que la oferta publica comprenda por lo menos el quince por ciento del capital

social pagado por la sociedad.

3.4. REQUISITOS DE INSCRIPCION EN LAS BOLSAS DE VALORES

& Que el nimero de acciones objeto de la oferta publica, sea por lo menos de
10 millones de titulos y su precio en ningin caso sea al inferior al importe

equivalente de una unidad de inversién por accion.

& Que razonablemente se podra alcanzar un nimero de al menos 200

accionistas, una vez realizada la operacién de colocacion.

Requisitos de Mantenimiento
I.  Que la sociedad emisora tenga al menos un capital contable por un importe
equivalente a 15 millones de unidades de inversion.

II. Que sobre las acciones inscritas en el listado de la bolsa, se celebren por lo

menos 36 operaciones semestrales.
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IT1. Que el precio promedio semestral de las acciones sea mayor a un peso.
IV. Que el nimero de accionistas sea al menos de 100.

V. Que se mantenga colocado entre el publico inversionista al menos 8

millones de acciones.

VI. Que la sociedad emisora mantenga colocada entre el publico inversionista

por lo menos el 12 porciento de su capital social pagado.
3.5. PROCEDIMIENTO DE INSCRIPCION DE ACCIONES

1. Presentacion de la solicitud de inscripcion.

2.  Entrevista con la casa de bolsa colocadora.

3. Revision de la solicitud.

4.  Solicitud en su caso de puntos pendientes a la empresa.

5. Envio de documentos al asesor legal.

6. Programacién y desarrollo del estudio.

7. Visita a la empresa por parte de la BMV.

8. Nueva entrevista con la casa de bolsa colocadora para los tltimos detalles.
9. Recepcion del dictamen juridico.

10. Terminacién del estudio.

11. Opinién final respecto de la empresa, por parte de los funcionarios de la

BMV.

12. Aprobacién del estudio por parte de la direccion general.
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13. Impresion del estudio.

14. Aprobacién de la solicitud de inscripciéon por parte del Consejo de

Administracion de la BMV.
15. Aviso de aprobacién de la empresa y la CNBV.
16. Ratificacion de la CNBV.

17. Registro de la oferta publica en la Bolsa.

Numero de Empresas con sus Emisoras y Series Inscritas en la Bolsa Mexicana

de Valores.

Rendimiento Variable Empresas Series
Industriales, Comerciales y de 172 326
Servicio

Warrants 19 22
Instituciones Financieras 25 43

Sociedades de inversion

Renta Fija 224
Comun 84
De Capitales 3

Siefores 13

Rendimiento Fijo y/o Determinado 167 225
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3.6. SOCIEDADES DE INVERSION

Las sociedades de inversion, mejor conocidas como fondos, son la forma mas
accesible para que los pequefios y medianos inversionistas puedan beneficiarse
del ahorro en instrumentos bursatiles. El inversionista compra acciones de estas
sociedades cuyo rendimiento estd determinado por la diferencia entre el precio
de compra y el de venta de sus acciones. Los recursos aportados por los
inversionistas son aplicados por los fondos a la compra de una canasta de

instrumentos del mercado de valores, procurando la diversificacién de riesgos.

¢Por qué invertir en una Sociedad de Inversion?

Son multiples las estrategias individuales, empresariales y de organizaciones para

querer participar en sociedades de inversion.

Entre las individuales, podemos mencionar que los fondos pueden ayudar a los
individuos a administrar sus necesidades de liquidez de corto, mediano y largo
plazo, desde hacer frente a los gastos corrientes, hasta establecer un fondo para
apoyar la educacion de sus hijos en el futuro, tener un “colchén” que permita al
inversionista hacer frente a imprevistos, ahorrar para la adquisicién a futuro de

un bien inmueble, complementar el ahorro para el retiro, etcétera.

Para las empresas, las sociedades de inversion constituyen excelentes
instrumentos para administrar sus excedentes de tesoreria en el corto plazo, o
para constituir fondos de largo plazo, para realizar las provisiones requeridas
para apoyar sus planes de expansién y modernizacion de mediano plazo, o para
constituir fondos de largo plazo, como los que requieren para los planos de

pension o liquidacién de personal.
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Estas instituciones forman carteras de valores o portafolios de inversién con los
recursos que captan del piblico inversionista. La seleccién de estos valores se
basa en el criterio de diversificacion de riesgos. Al adquirir las acciones
representativas del capital de estas sociedades, el inversionista obtiene ventajas
tales como la diversificacion de sus inversiones, principio fundamental para
disminuir el riesgo y, la posibilidad de participar del Mercado de Valores en

condiciones favorables sin importar el monto de los recursos aportados.

Para un inversionista pequefio 0 mediano, adquirir unitariamente instrumentos
del mercado de valores, equivaldria a concentrar excesivamente su inversion.
Ello, sin considerar que, en muchos casos, son elevados los montos minimos
exigidos para la compra de un instrumento bursatil en particular. En una
sociedad de inversién, en cambio, los recursos del inversionista se suman a los

de otros, lo que permite ampliar las opciones de valores bursatiles consideradas.

Adicionalmente, no todos los inversionistas cuentan con el tempo o los
conocimientos requeridos para participar por cuenta propia en el mercado de
valores, por lo que dicha tarea y habilidad queda en manos de los profesionales
que trabajan en las operadoras de sociedades de inversion, las cuales funcionan

de manera independiente o como subsidiarias de intermediarios financieros.

En México, el ptblico interesado en recibir asesoria e invertir en sociedades de

inversién puede acudir con cualquiera de los intermediarios siguientes:
Casas de bolsa.

Bancos.

Operadoras independientes de Sociedades de Inversion.
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3.6.1. Importancia de las Sociedades de Inversion

Las sociedades de inversién cumplen varias funciones importantes para el

conjunto de la actividad econémica del pais, entre las que se pueden destacar:
Fomentar el ahorro interno al ofrecer mas opciones de inversion atractivas para

los ahorradores nacionales.

Contribuir a captar ahorro externo como complemento del interno al permitir

la compra de acciones de sociedades de inversién a inversionistas extranjeros.

Participar en el financiamiento de la planta productiva al canalizar recursos de
los inversionistas a la compra de acciones y titulos de deuda emitidos por las

empresas y el gobierno, con los que financian proyectos de modernizacion y
ampliacion.
Fortalecer el mercado de valores al facilitar la presencia de un mayor nimero de

participantes.

Propician la democratizacion del capital al diversificar su propiedad accionaria

entre varios inversionistas.

3.6.2. Ventajas
Liquidez
El inversionista determina cuales son sus necesidades y pueden contar con sus

recursos practicamente a la vista.
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Fiscales

En los fondos comunes, las ganancias no son gravables. En los fondos de
deuda, las ganancias de capital e intereses estan exentas para las personas fisicas
asi como para aquellas personas morales no contribuyentes. Para el conjunto de
las personas morales los intereses se consideran ganancias y pagan Impuesto
Sobre la Renta (ISR). |

Reinversion

Los recursos invertidos en las sociedades de inversiéon se reinvierten

diariamente de manera automatica.

Diversificacién

El inversionista se asegura de tener sus recursos en varios instrumentos en una
sola operacion.

Comodidad

El inversionista no tiene por qué preocuparse de la custodia ni de la

administracion de los valores.

Informacion

Tanto el desempefio de los fondos, como su calificacién y la integracion de sus

carteras son del dominio publico, lo que permite orientar mejor las decisiones

de inversion.
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3.6.3. Como Invertir en las Sociedades de Inversién

Para quien decide invertir por primera vez sus recursos en un fondo de

inversion, estos son algunos de los aspectos que debe tener en cuenta.

1. Definir objetivos de inversion conforme a las propias necesidades y
expectativas: todo inversionista debe de tener bien claro qué pretende

hacer con sus recursos antes de invertir.

2. Elegir sociedad operadora: las sociedades operadoras son las empresas
que administran las sociedades de inversion. Esto es, crean uno o varios
fondos y los operan, y eventualmente distribuyen y/o recompran las
acciones de sus fondos a los inversionistas. Esto ulimo es fundamental,
pues cuando el inversionista quiere vender sus acciones el fondo se las
recompra, conforme a reglas predeterminadas, aunque en ese momento

no hubiera otros inversionistas interesados.

3. Seleccionar fondo de inversién. Decidido a invertir, el inversionista debe
cerciorarse de que el fondo o fondos elegidos concuerden con sus
objetivos personales de inversion. Esto puede indagarse en dos
documentos que las sociedades operadoras estin obligadas a
proporcionarle; el prospecto de informacién y la composicion de la

cartera de la sociedad de inversion.
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3.6.4 Clasificacion

De acuerdo a la Ley de Sociedades de Inversion existen tres tipos:
Sociedades de Inversion en Instrumentos de Deuda

Estas sociedades s6lo pueden invertir en instrumentos de deuda y cuya utilidad
y pérdida neta se asigna diariamente entre los accionistas. Las primeras de estas
sociedades iniciaron su operacién a finales de 1983, y basicamente se
constituyeron como fondos de mercado de dinero, es decir las caracteristicas
basicas que ofrecian estas sociedades eran alta liquidez y rendimiento, y por

consiguiente su cartera se encontraba invertida en instrumentos de mercado de

dinero.

Los posibles adquirentes para este tipo de Sociedades de Inversion para

personas fisicas son los siguientes:

Personas morales mexicanas o extranjeras

Instituciones de crédito .

Fideicomisos cuyos fideicomisarios sean personas morales

Entidades extranjeras

Agrupaciones de personas morales extranjeras

Dependencias y entidades de la administracién publica federal y de los estados,
Municipios

Fondos de ahorro y pensiones

Instituciones de seguros y fianzas

Uniones de crédito
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Arrendadoras
Las caracteristicas de estas son:

Representan un instrumento de inversion a bajo riesgo, con atractivos

rendimientos y con liquidez.

Captan recursos adicionales para financiar instrumentos del mercado de dinero

y de capitales.
Por su naturaleza las emisiones adquiridas son tomadas hasta el vencimiento.

Con las alzas de tasas de interés, al ajustarse los precios de mercado de los
instrumentos de inversion, el precio de la sociedad puede disminuir, ajustando

al alza sus nuevos rendimientos.
Reinversidon automatica.

Valuacién constante de sus activos.

Sociedades de Inversion de Renta Variable o Inversion Comun

Fueron las primeras en aparecer en el pais y sus activos se invierten en valores

de renta variable e instrumentos de deuda. Pueden invertir personas fisicas y

personas morales.

El inversionista obtiene una ganancia de capital que consiste en la diferencia
entre el precio de venta y el precio de compra. Esta ganancia es exenta de

impuestos para las personas fisicas y es acumulable para las personas morales.

Sociedades de Inversion de Capitales

Las Sociedades de Inversién de Capitales ( SINCAS ) invierten sus recursos de

manera temporal en empresas que por sus caracteristicas particulares presentan
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viabilidad financiera e importante capacidad de desarrollo productivo que

derivan en un retorno sobre el capital invertido de la SINCA.”

3.7. INVERSIONISTAS

Son las personas fisicas o morales, u organismos sin personalidad juridica que,
teniendo excedentes monetarios, los ofrecen a instituciones y empresas
demandantes de esos recursos, a cambio de titulo-valor, con al intencién de

obtener una ganancia o beneficio.

El inversionista constituye un elemento fundamental en el crecimiento de los

diversos sectores de la economia, a través del financiamiento que proporcionan.

Clasificacion de los Inversionistas

Los inversionistas son:

& Personas fisicas, personas morales y otros organismos, y €stos a su vez tienen

su propia clasificacién que a continuacién se mencionan.

Personas fisicas:

- Individuos participantes.

5 Sociedades de inversién, Bolsa Mexicana de Valores, 26p.p.
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Personas morales:

- Inversionistas institucionales (aseguradoras, afianzadoras, instituciones

hipotecarias, instituciones financieras, bancos)
- Sociedades de inversion.

- Otras personas morales.

Otros organismos:

- Cajas de Ahorro.

'

Fondos de Pensiones.

Fondo de Jubilaciones.

Fideicomisos.

3.8. INTERMEDIARIOS BURSATILES

Los intermediarios bursatiles ponen en contacto a oferentes y demandantes,
dado que estos ultimos no pueden realizar transacciones directamente, es decir,

deben hacerlo a través de agentes especiales del mercado bursatil.

Las transacciones bursitiles estin reservadas para ajustarse por personal
autorizado por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), bajo la reglamentacién sefialada por la Ley del

Mercado de Valores y el Reglamento Interior General de la Bolsa.

Actualmente podemos considerar una mayor influencia de las sociedades de

crédito en al intermediacién bursatil, a partir de la liberacién parcial anunciada
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por el Banco de México dentro del mercado de dinero, permitiendo realizar
operaciones con los titulos gubernamentales por cuenta propia y sin la

intermediacion de casas de bolsa.

Segun puede desprenderse de la Ley, los intermediarios son aquellas personas

morales que se dedican habitualmente a la realizacion de:

1. Operacién de Correduria u otras tendientes a poner en contacto la oferta y la

demanda de valores.

2. Operaciones por cuenta propia con valores emitidos o garantizados por

terceros, respecto de las cuales se haga la oferta publica.

3. Administracién y manejo de carteras de valores, propiedad de terceros.

Como se sabe, la intermediacidén bursatil estd regulada por la Ley del Mercado de
Valores. Originalmente esta funcién era desempefiada por agentes de valores
personas fisicas, pero con la finalidad de lograr mayor eficiencia y seguridad, asi
como para promover el crecimiento del mercado, la ley estimula la organizacion
de los agentes de valores como sociedades an6nimas, eliminando paralelamente
la posibilidad de otorgar nuevas autorizaciones par agentes de valores personas

fisicas.

3.9. LAS CASAS DE BOLSA

Una casa de bolsa es un intermediario, persona moral, autorizada para llevar a

cabo operaciones bursitiles, constituida como sociedad anénima de capital

variable.
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Al cumplir los requisitos de la ley, quedara autorizada e inscrita bajo la regulacion

y vigilancia de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores y de la Bolsa

Mexicana de Valores y debera ser aceptada al cumplir los requisitos previos en el

reglamento interior de la bolsa, como socio del Consejo de Administracién de

esta ultima y podra actuar como intermediario en el Mercado Bursitil.

Disposiciones reglamentarias que deben cubrir las casas de bolsa:

El Reglamento Interior de la Bolsa establece como disposiciones que deben

cumplir las casas de bolsa:

a)

b)

Estar inscritas en la seccién de intermediarios de la Comision
Nacional Bancaria y de Valores. La inscripcién de una sociedad en la
seccion de intermediarios da a esta la calidad de casa de bolsa. Dicha
inscripcion no implica certificacion sobre la solvencia del

intermediario.

Adquirir una accién o ser miembro de la Bolsa Mexicana de Valores.

Realizar la aportacién al Fondo de Reserva, a favor del publico

inversionista.
Designar y mantener un minino de 2 operadores.

Que los directores tengan solvencia moral o econémica.

Las casas de bolsa son las unicas autorizadas, por el momento para realizar

operaciones en los sistemas de negociacién de la Bolsa Mexicana de Valores.
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3.9.1 Actividades de la Casa de Bolsa

1. Actuar como intermediarios en el Mercado de Valores, en los términos de la
presente Ley, sujetindose a las disposiciones e caricter general que dicte la

comision nacional bancaria y de valores.

2. Recibir fondos por concepto de operaciones con valores que se les

encomienden.

Cuando por cualquier circunstancia no puedan aplicar esos fondos al fin
correspondiente, el mismo DIA que su recibo deberin, si persiste
impedimento para su aplicacion, depositarlos en una instituciéon de cedito a
mas tardar el DIA habil siguiente, o bien adquirir acciones representativas del
capital de alguna sociedad de inversion de renta fija, depositarlas en la cuenta

del cliente respectivo.

En ambos casos los fondos se registran en cuentas distintas de las que forman
parte del activo de la Casa de Bolsa.
3. Presta asesoria en materia de valores en forma directa a través de empresas
subsidiarias.
4. Con sujecion a las disposiciones de caracter general que dicte el Banco de
México:
a) Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de

organismos oficiales de apoyo al mercado de valores, para la

realizacion de actividades que le son propias.

b) Conceder préstamos o créditos para la administracién de valores

con garantia de éstos.

c¢) Celebrar REPORTOS y préstamos sobre valores.
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d) Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con

las actividades que les sean propias.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores, oyendo la opinién del Banco de

México, podra ordenar a las casas de bolsa la suspension de las operaciones

que infrinjan las disposiciones a que se refiere esta fraccion.

5. De conformidad con las disposiciones de caracter general que dicte la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores:

2)

b)

d)

Realizar las operaciones por cuenta propia, que faciliten la
colocacién de valores o que coadyuven a dar la estabilidad a los
precios de estos a reducir los margenes entre cotizaciones de

compra y venta de los propios titulos.

Proporcionar servicios de guarde y administracion de valores,
depositando los titulos en una institucion para le deposito de
valores o en su caso, depositarlos en una instituciéon que la senale la
CNBYV, cuando se trate de titulos que por su naturaleza, no puedan

ser depositados en las instituciones primeramente sefialadas.

Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y reservas de
capital.
Realizar  operaciones de valores con sus accionistas,

administradores, funcionarios y operadores para celebrar

operaciones con el publico.

Llevar a cabo actividades que le son propias a través de las oficinas,

sucursal o agencias de instituciones de crédito.
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f) Invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios, o
cuyo objeto sea auxiliar o complementario de las actividades que

realicen estas casas de bolsa, que sefiale la propia Comision.

Dichas sociedades estaran sujetas a las disposiciones de caricter
general que expida la CNBV, asi como a la inspeccién y vigilancia

de la misma.

Las operaciones referidas en los incisos a y ¢ solo podran tener por objeto

valores aprobados para tal efecto por la CNBV.

6. Actuar como representantes comunes de obligacionistas y tenedores de otros

valores.

7. Administrar las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones del personal,
complementarias a las que se establece en la Ley del Seguro Social y Primas
de Antigliedad, conforme a lo dispuesto por la Ley del Impuesto sobre la

Renta.

8. Las anilogas o complementarias de las anteriores, que le sean Autorizadas por
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico oyendo a la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, mediante disposiciones de caracter general, que podran

referirse a determinado numero de operadores.

Apoyindose en esta tltima fraccion, las casas de bolsa pueden utilizar, entre

otras operaciones, las de:
e Préstamos de servicios como sociedades operadoras de sociedades de
inversion.

e Auxilio a las sociedades nacionales de crédito en sus operaciones pasivas.
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» Compraventa al contado y de depésito en custodia con metales amonedados.
e Compraventa y cambios de divisas.
¢ Intermediacién con papel comercial.

3.9.2. Servicios que brindan las casas de bolsa
f) Intermediacién en operaciones de compraventa d titulos-valor.

g) Asesoria bursatl y financiera a personas fisicas y morales relacionadas

con el mercado de valores.
h) Recepcion de fondos por concepto de operaciones con valores.

1)  Recepcién de préstamos o créditos de instituciones de crédito o de

organismos oficiales, para realizar actividades propias de su funcién.

)  Asesoria a inversionistas para la integracion de “carteras” de inversién

y en la toma de decisiones relacionadas.

k) Custodia y administracién de valores, a través del Instituto para el

Deposito de Valores.

3.9.3. Estructura de una Casa de Bolsa

Las casas de bolsa como instituciones estructuradas, han ayudado a construir un
mercado de valores eficiente, a la vez que han logrado su propio desarrollo.
Actualmente las casas de bolsa han elevado su eficiencia hasta superar lo

realizado por los Agentes de Valores Personas Fisicas.

Este desarrollo ha permitido mejorar:



- La capacidad del servicio.

- La protecciéon del interés del publico.

- La eficiencia técnica.

- La transparencia en las operaciones.
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Para cumplir adecuadamente con sus objetivos, las casas de bolsa han creado

diversas estructuras administrativas que les permitan atender la demanda de

servicios, de acuerdo con las caracteristicas propias.

En el organigrama se ilustra la estructura basica de una bolsa y sus areas

fundamentales:
Direccion
General
[
| | |
. -~ Analisis Administracion T
Promocion Operacion .
Corporativo

Promocion

Los intermediarios del mercado de valores utilizaran los servicios de personas

fisicas autorizadas por la CNBYV, para celebrar operaciones con el publico se

asesora, promocion, compraventa de valores a que se refiere la LMV.

Deberan otorgarse los poderes que correspondan.
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Dicha autorizacion se otorgara a juicio de la citada comision, a las personas
fisicas de que se trata siempre que acrediten contar con honrabilidad e historial
crediticio satisfactorio y capacidad técnica necesaria para llevar las actividades

descritas.

Esta drea es la responsable de establecer contacto y atender a los inversionistas
para captar su interés y sus recursos, para promover el desarrollo del mercado y

sus servicios.

® Algunas de sus funciones son:
e Atraer clientes inversionistas.

e Proporcionar atencién a los inversionistas.

Elaborar y dar seguimiento a las 6rdenes de compraventa.

Asesorar a los inversionistas sobre las diferentes operaciones de inversion

Operacién

Se dedica a realizar transacciones con lo titulos-valor. Las operaciones bursatiles
efectan los sistemas de negociacién de la Bolsa de Valores, y son realizados por
los operadores que cumplen con las 6rdenes de los inversionistas, mismas que

les son transmitidas desde el area correspondiente en la Casa de Bolsa. Sus

funciones son:

e Efectuar la compraventa de titulos. Los operadores efectian la compra-venta
de valores por parte de las casas de bolsa. Necesitan obtener la autorizacion

de la CNBV y aprobar rigurosos examenes en materia legal y practicas
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bursatiles en la BMV, analisis financiero, finanzas, analisis del mercado de

capitales, administracion, Etica bursatil, analisis econémico y SENTRA.

e Participar en subastas y colocaciones.

Analisis

La toma de decisiones en el Mercado Bursatil esta orientada por la informacion

resultante de estudios y analisis que se efectian en esta area.

Los anlisis que se realizan son de tres tipos:

1. Econdmico:

Estudia el comportamiento de los principales indicadores nacionales e
internacionales, para poder pronosticar los acontecimientos que afectan en

alguna forma las diferentes alternativas de inversiéon o financiamiento.

2. Fundamental

Se dedica al estudio continuo y cuidadoso de la informacion financiara de la
empresa que participa en el mercado accionario, con la finalidad de elaborar
prondsticos confiables de sus utilidades esperadas, para fines de inversion de

largo plazo y determinar los riesgos de inversion por emisora.

3. Técnico

Tiene la funcién de analizar el comportamiento y cambios de tendencias en
los precios y volumenes de los diferentes instrumentos del mercado de
valores negociados, a través del anilisis de la oferta y la demanda de los

valores, con objeto de determinar el momento adecuado para invertir.
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Administracion

Por su conducto se llevan los registros diarios de las operaciones efectuadas, lo
cual permite controlar saldos y posiciones para generar la informacién necesaria,
de modo que los inversionistas conozcan en el acto los movimientos, estados de

cuenta, deposito y retiros en efectivo que realicen.

® Actualmente, estas areas cuentan con sistemas automatizados que

respaldan sus funciones eficazmente y sus funciones son:

O Registrar y controlar las operaciones realizadas.

O Manejar la contabilidad.

o0 Administrar y controlar el flujo de efectivo.

© Administrar los recursos humanos de la casas de bolsa.

o0 Desarrollar y operar sistemas computarizados.

Financiamiento Corporativo

Es el area que se dedica a contactar a todos los prospectos para ser emisores en
el Mercado de Valores, la cual asesora a la empresa y realizar los estudios prevista

a la solicitud de emisién ante l]a BMV y la CNBV.

3.9.4. Obligaciones de las Casas de Bolsa

Responsabilizarse de la autenticidad e integridad de los valores que negocien,

garantizando al inversionista que han sido adquiridos por buen cause.
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Extender una copia del contrato en que se establecen los términos de la

relacion entre el inversionista y la Casa de Bolsa, para efectuar cualquier

aclaracion.

La posibilidad de liquidar total o parcialmente la inversién sin gastos ni costos

extras para el inversionista.

Facilitar en todo momento el conocimiento del monto de la inversion,

mediante la valuacién de las acciones de la sociedad de inversion que se

publica diariamente en los periédicos.

Los contratos deberan mencionar basicamente que:

)

P)

Los agentes de valores extenderan al depositante, por cada entrega,
recibos numerados, nominativos y no negociables, para que amparen
el depdsito. Solo las casas de bolsa estin autorizadas para dar a su

clientela un servicio de custodia de valores.

El depositante pagara al agente de valores las cuotas establecidas, sin

exceder la tarifa aprobada por la CNBV.

La casa de bolsa respondera de la conservacién de los valores

depositados.

Si el inversionista no desea conservar sus valores fisicamente, estos

seran depositados por la casa de bolsa en INDEVAL.

La casa de bolsa enviara mensualmente al depositante un examen
actualizado del movimiento de valores depositados e de las sumas

abonadas o cargadas a su cuenta.



Por otra parte, las casas de bolsa tienen prohibido:
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e Concentrar operacion fuera de los sistemas que la BMV tienen para tal fin y

del horatio senalado.

e Cobrar menos o mayor cantidad d la que corresponda, o renunciar al derecho

de cobro de la cantidad estipulada.

A continuacién se mencionan unas casas de bolsa y sus paginas en Internet:

ABN AMOR Securities
México S.A. de C.V.
Acciones y Valores de
México S.A. de C.V.
Bursamex Casa de Bolsa
S:A. de Y.

Casa de Bolsa Arka
S.A.de C.V.

Casa de Bolsa Banorte
SAde G V.

Casas de Bolsa BBVA
Bancomer S.A. de C. V.
Casadebolsa/defaultcasa.asp

Casas de Bolsa Bital

www.abnamro.com.mx

www.accitrade.com.mx

www.bursamex.com.mx

www.cbarka.com.mx

www.banorte.com.mx

www.bancomer.com/



S.A.de C. V.

Casas de Bolsa Citibank
S.A. de'C.V.

Casas de Bolsa Crédito
Suisse First Boston
México S.A. de C.V.
Casas de Bolsa Santander
Serfin S.A. de C.V.
Deutsche Securities
A deC.V.

Finamex Casa de Bolsa
SA.de C.V.

GBM, Grupo Bursitil

Mexicano S.A de C.V.
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www.bital.com.mx

www.citibank.com/mexico

3.10. IMC 30

www.csfb.net

www.bsantander.com.mx

www.db.com

www.finamex.com.mx

www.gmb.com.mx

BMYV desarrollo el indice de Mediana Capitalizacién (IMC 30) conformado por

30 series accionarias representativas de este importante estrato del mercado

accionario mexicano.

Su objetivo es constituirse como indicador representativo y confiable del

mercado accionario mexicano para empresas de mediana capitalizacion.
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Ademas, pretende servir a las sociedades de inversién y al Mercado de

Derivados, como valor de referencia de instrumentos indicados.

La Intermediacién Bursatil es toda la relacién que existe entre inversionistas
(personas con un excedente monetario que buscan invertir ese dinero para
obtener una ganancia en emisores necesitados de estos), intermediarios (la Bolsa
Mexicana de Valores y las Casas de Bolsa) y los emisores (que son todas las
entidades que ponen a la venta titulos valor para obtener un recurso o

financiamiento).
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CAPITULO IV

EL CONTADOR Y LA COTIZACION
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4.1. CONTADOR FINANCIERO

Es la persona encargada de llevar el registro de las transacciones realizadas y
otros eventos econdémicos que afectan a la entidad, su transformacién en

informes financieros que serdan empleados en la toma de decisiones.

4.2. CONTABILIDAD FINANCIERA

La contabilidad financiera es la base para determinar la cotizaciéon en bolsa como
la opcién de poner en venta acciones de la empresa y asi tener una fuente de

financiamiento y por consecuencia volver publica la empresa.

La contabilidad financiera es un sistema de informacién que expresa, en
términos cuantitativos y monetarios, las transacciones financieras que realizan
una entidad econdémica, asi como ciertos acontecimientos econémicos que la
afectan, con el fin de proporcionar informacién util, confiable y oportuna a

usuarios externos a la ¢:)rg:f.miza\ciéﬂ.6

En este punto, es importante aclarar que el objetivo final de la contabilidad
financiera es cuantificar uno de los datos mas relevantes para los usuarios
externos: la utilidad o pérdida de un negocio, ya que con ésta se determina si
podri poner sus acciones a la venta y que sean de gran atraccion para los

inversionistas.

6 GUAJARDO CANTU, Gerardo, Contabilidad Financiera, 2* ed.Editorial Mc Graw Hill, México, 1997,

pag. 31
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Para alcanzar dicho objetivo, la contabilidad se auxilia de herramientas tales

como:
e Principios de contabilidad,
e Reglas de evaluacion,

e Reglas de presentacion,

e Estados financieros,

e (riterios,

e Procedimientos y

e Otras herramientas.

La contabilidad financiera es la técnica mediante la cual se registra, clasifica
resume y presenta informacion cuantitativa expresada en unidades monetarias de
las operaciones realizadas y aquellos eventos econdémicos identificables y
cuantificables que afectan a la entidad, para que, con base en su analisis e

interpretacién, se puedan tomar decisiones.’

4.3. REQUISITOS DE INFORMACION DE EMPRESAS COTIZADAS
EN BOLSA

Existe una forma mas sofisticada en que las empresas principalmente las grandes

y las bien administradas, pueden acceder a fuentes de financiamiento.

7 LOPEZ ROMERO, Javier, principios de contabilidad, México, Mc Graw Hill, 2000, pag. 19
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Dicha forma consiste en buscar acreedores y accionistas pero no en forma
directa y privada, al solicitar a un banco especifico un financiamiento o una
persona especifica su aportacién como accionista, si no hacer esto en forma

publica, a través de la bolsa de valores que opera en la mayoria de los paises.

Aquellas empresas que han hecho una colocacién publica de deuda o de capital
entre el publico inversionista, estin obligadas por la Comisién Nacional de
Valores a presentar un informe financiero trimestral que refleja sus operaciones
durante tal periodo, y también las obliga a presentar anualmente un informe ante

la asamblea ordinaria de accionista para informar de su situacion financiera.

La informacién financiera que presenta una empresa que cotiza en la BMV y
cuales son los documentos tipicos que debe presentar para que los usuarios

(acreedores y accionistas) tengan acceso a la informacién que les permita

conocer la situacién actual de la compaiiia.

El informe anual incluye.

° El estado de situacion financiera.

. El estado de resultados.

° El estado de cambios en la situacién financiera.

. El estado de variaciones en las cuentas de capital contable.

. El dictamen del despacho contable que certifica el cumplimiento de los

principios. de contabilidad generalmente aceptados.

° Notas de los estados financieros

Los interesados en los estados financieros ( en este caso el de balance general) y
en el significado de sus cifras son los futuros inversionistas, toda vez que esperan

poder relacionar los importes de los recursos (activos) con las futuras corrientes
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de efectivo. Por lo tanto para que el balance general proporcione informaciéon
pertinente a una predicciéon de flujos de efectivo futuro, debe incluir valuaciones
adecuadas de los recursos y obligaciones, para su comparacién con ejercicios
anteriores o con otras empresas. Ahora bien, las cantidades de recursos
propiedad y a disposicion de la entidad, son pertinentes a las predicciones sélo si
se relacionan con las corrientes de efectivo que es probable que la empresa

genere.

Por lo tanto, al mostrar la situaciéon financiera, el balance general intenta
representar los flujos de efectivo o los fondos que genera la empresa en el

futuro.®

Por estas razones son limitadas las empresas que cotizan en bolsa por que las
permitidas para hacerlo deben de cumplir con todos estos requisitos y aunque no
varian mucho con las que no cotizan en la bolsa pero las que silo hacen son muy

saludables financieramente.

4.4. EL ROL DEL CONTADOR PUBLICO EN LA COTIZACION

El rol del contador en la cotizacién es de vital importancia, ya que el es el
encargado de llevar todos los estados financieros y notas que debe contener el
informe anual y el trimestral que son requisitos para la empresa, €l a su vez por
su profesién y por los principios de contabilidad proporciona y presenta estos
informes con la total claridad y sanidad posible, sobre las ventajas y posibles

riesgos que pudiesen surgir por resultado del financiamiento.

¥ ROMERO LOPEZ, Javier, Contabilidad Intermedia, Editorial Mc Graw Hill, México, 1999, pag. 16.
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4.5. VENTAJAS DE COTIZAR EN BOLSA

e Obtencion de socios con valor agregado, en lugar de acreedores.
e Incrementa el potencial de crecimiento de la empresa.
e Alcanzar un nivel 6ptimo de apalancamiento.

e Avuda a institucionalizar a la companiia, al mejorar su planeacion v sistemas
> ) y

de informacion.

e Fortalecimiento de la imagen de la empresa ante clientes, proveedores,

accionista mas agen xXternos.
ccionistas y demas agentes externos

e Flexibilidad financiera al establecer visibilidad en los mercados y desarrollo de

una base de inversionistas.

e (Capacidad de negociacién de la compaiiia al contar con un valor de mercado

identificado.

Otras Ventajas:

¢ Financiamiento via Capital:

La emisora puede reestructurar su posicién financiera a través del pago de

pasivos y capitalizar nuevos proyectos de inversion de corto y largo plazo con

recursos frescos.

e Mejor canalizaciéon de deuda:
La empresa incrementa su potencial al presentar una mejor relacién de deuda
capital.

e Mejores condiciones de endeudamiento:
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Se amplian los canales de financiamiento disminuyendo su costo y se logra
una organizaciéon mas sélida que ha reunido las cualidades necesarias para

cotizar en bolsa.

¢ Institucionalizacién de la empresa:

Permite una mejor plantaciéon financiera y estratégica a través de una
definicion clara de metas y objetivos. Mejora la imagen de la empresa ante

inversionistas, proveedores e instituciones financieras, entre otros.

e Estimulo fiscal:

Cuando la negociacién de compraventa se efectia a través de la Bolsa
Mexicana de Valores, las personas fisicas estin exentas del pago de

impuestos sobre ganancias de capital.
e Posibilidad de participacién de empleados y funcionarios en el capital de la
empresa:

Los empleados y funcionarios asumen mayores responsabilidades, lo que
convierte una empresa en una entidad mas productiva y mejor organizada con

un objetivo comun.

Condicionantes:

Del escenario anterior, se entiende que el plan de actividades respecto de la

Oferta Publica de Capital dependera del comportamiento de ciertas variables,

tales como:

e Interés del inversionista y receptividad sobre la estructura de la oferta.
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® Percepcion de los inversionistas nacionales y extranjeros sobre nuestro

pais.

® Desempeno de la Bolsa Mexicana de Valores, mismo que estd

influenciado por:

- Variables macroeconémicas de México

- Comportamientos bursatiles de los mercados emergentes
- Perspectivas de las utilidades de las compaiiias.

e Colocaciones de otras ofertas publicas consideradas como competidoras.

e Rendimientos de ofertas publicas previas.

e Como en el caso de las colocaciones privadas, tener los requisitos

minimos para lograr una colocacién exitosa.

Parametros de influencia:

El precio de colocacién de la compafiia se vera influenciado principalmente por

cuatro parametros generadores de valor:
a. Condiciones de mercado

b. Estructura de la oferta publica

c. Valuacion de la empresa

d. Percepcion del valor (interés de los inversionistas)
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El contador en el rol en la cotizacién de una empresa en la bolsa es indispensable
ya que aparte de ser solo el contador es un asesor financiero el es el que tiene
mas conocimiento sobre los estados financieros y la situaciéon que vive la
empresa, asi que el es el mas capacitado en dar la opini6n final, para si entrar a
una de las opciones mas grandes y atractivas de financiamiento, en la Bolsa

Mexicana de Valores.
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CONCLUSION

La elaboracion de la tesis me sirvi6 para conocer, todo lo que engloba la Bolsa
Mexicana de Valores, tomando en consideracion desde cuales son las
caracteristicas que debe contener una empresa, para poder emitir o participar en
ella, actuando como monitor de las operaciones bursitiles y proporcionando el
lugar fisico e infraestructura para la compra-venta de valores. Asi mismo acta
como concentradora de los fondos originados por las operaciones del mercado

de valores realizadas por diversas Casas de Bolsa por cuenta de sus clientes.

Las Casas de Bolsa tienen entre otros servicios: asesoria bursatil y financiera,
recepcién de fondos bursatles, custodia y administracion de valores, sociedades
de inversion, estas ltimas son una opcién para los inversionistas que deseen
invertir en acciones, pero no cuentan con el capital suficiente y preparacion
necesaria para esto. Gracias a la alza que obtuvo la bolsa, en la década de los
80’s, se consolido como una fuente de financiamiento confiable, segura y

rendible.

En el Sistema Financiero Mexicano su funcién principal es el fomentar el
ahorro y cuyas actividades se basan, en la captacién y colocacion de recursos e
inversién del pais. Esta integrado por todas aquellas instituciones que apoyan a
las empresas privadas y publicas; en el manejo de sus recursos financieros,
necesidades de inversién y financiamiento principalmente. Dichas instituciones
se diferencian ante todo, por el objetivo que persiguen y por el tipo de
actividades que realizan.

Si una institucién financiera dejara de captar dinero, no existirin recursos para

colocar, en los medios de inversién, siendo este su giro principal.
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La importancia de la Intermediacién Bursatil, radica en que gracias a esta, se
pueden poner en contacto todas las personas o entidades necesitadas de
recursos y todos aquellos que necesiten invertir para obtener una utilidad de sus
excedentes monetarios. Las Casas de Bolsa y la Bolsa Mexicana de Valores son
las instituciones encargadas en contactar a los emisores e inversionistas, asi
también proporcionaran asesoria en los diferentes tipos de financiamiento e

inversion.

El profesionista de contaduria juega un papel importante cuando la empresa
desea cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores, ya que sus funciones ademas del
aspecto contable, cuenta con conocimientos que le posibilitan ser un asesor
financiero, permitiendo una mayor optimizacién en el uso de los recursos

monetarios.

La Bolsa Mexicana de Valores representa una opcion mas para el empresariado,
sobre todo el nacional, ya que afios atras y hasta nuestros dias el costo del
dinero es caro, inoportuno y de un gran nimero de tramites lo que ha venido

caracterizando a la banca de desarrollo como elitista e ineficiente.
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OTRAS FUENTES

www.bmv.gob.mx

www.scotiatrade.com

www.banxico.gob.mx

Visitas.

2 A la Bolsa Mexicana de Valores
Encuestas

Entrevista

A Jesus Ortiz Calzada, direccién correo electrénico, jortiz@bmv.com

Folletos

Bolsa Mexicana de Valores
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