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INTRODUCCION

El presente trabajo tiene como objetivo, dar una expiicaciér sobre los medios que se
tienen en materia confractual en las relaciones entre el publico inversionista y los
intermediarios bursatiles.

La creciente complejidad de los esquemas en las operaciones del mercado de valores,

nos hace buscar los medios necesarios para regular esta actividad.

A partir del reordenamiento y actualizacién del marco juridico aplicable al mercado de i
valores, se han tomado medidas en varios ordenes, encaminadas al desarrolio del
mercado, gque permiten concebirlo como un instrumento de consolidacién del sistema
financiero mexicano y que contribuye, en forma creciente a incrementar los recursos
que puedan destinarse a la inversién productiva.

Los ordenamientos, disposiciones generales y normas diversas aplicables a esta
materia, constituyen una verdadera especialidad, capaz de dar origen, por si misma a
una disciplina ‘juridica con autonomia didactica, por ello, es necesario definir los
esquemas adecuados para la proteccidn tanto del publico inversionista como del
intermediario mismo.

Es importante destacar que la evolucién de los mercados nos hace pensar en
esquemas mas diversificados gue nos lieven a una constante modernizacién que vaya
desarrollando normas juridicas propias para la actividad bursatil.



CAPITULO 1

ANTECEDENTES



1.1.- Antecedentes Historicos de la Intermediacion Bursatil en el mundo.

La intermediacién bursatil, ha experimentado una franca evolucion, por 1o que para
poder conformar una visidn mas amplia, es importante remontarse hasta las mismas
raices de las practicas comerciales y especulativas del hombre, donde de alguna
manera u otra han buscado satisfacer sus necesidades arriesgando su patrimonio.

Es importante comentar que la intermediacién bursatil es la consecuencia de un
“‘mercado”, es decir, ia existencia de oferentes y demandantes de productos o valores
determinados, y que segun sean necesitados, son susceptibles de aumentar o disminuir
su precio. La practica habitual de este tipo de operaciones y su gran aumento, movio a

los comerciantes a hacer de la intermediacién su actividad primordial.

Ei primer antecedente de la intermediacion, lo podemos ubicar en Grecia, hacia la
segunda mitad det siglo VII A.C,, época en la que mayor auge adquirieron el comercio y
la industria helénica, por la necesidad de encontrar materias primas y mercados para

dar salida a los productos manufacturados por ellos mismos.

Esta necesidad se hacia cada dia mas importante, va que la poblacién de la peninsula
griega y de las colonias jénicas crecia de tal forma, que empezaron a buscar de las
regiones situadas a las orilias de! Mar Negro, la obtencién de recursos medianie

importaciones de bienes de consumo duradero.

Fue a raiz de estos acontecimientos que nace la moneda griega y el consecuente page
al contado de las obligaciones adquisitivas, que paulatinamente fueron sustituyendo al
“trueque”. Derivado de io anterior se conjuntaron comerciantes con el fin de vender o en
su caso comprar distintos bienes dando surgimiento a las agoras de comercio maritimo
en los puertos comerciales, como los mercados donde se ofertaban y demandaban
distintos productos y que como cosa curiosa podian variar su precio segun las libres
fuerzas del mercado, estos sitios de mercadeo se conocian en Grecia con el nombre de
“Emporiums” o "Emporios”, y que segun algunos autores son los mas remotos 'y
precarios antecedentes de los mercados financieros.



Las costumbres mercantiles helénicas pasaron de cierta forma, junto con su enorme
cultura a Roma, donde se fortalecieron y perfeccionaron gracias ‘a la gigantesca
capacidad practica de ese pueblo, costumbres que fueron recogidas dentro del “lus
Civile” Romano.

El crecimiento del imperio romano trajo consigo un aumento de gastos y de ingresos
publicos. En las adjudicaciones que los censores organizaban cada cinco afios, los
publicanos aislados, incluso los ricos no disponian del capital suficiente para reunir
solos las pesadas cargas. Como solucion para este problema se agruparon en
sociedades o en compafias financieras integradas por partes sociales, representativas
de un capital de trabajo.

Paralelamente empezaron a desarrollarse instituciones semejantes a los bancos,
dirigidos por los denominados “Argentarios”, que operaban transacciones cambiarias,
dada la gran variedad de monedas que griegos y orientales llevaban a Roma, y que era
necesario cambiarlos por denarios o sextercios. Los “Argentarios” practicaban también
el préstamo con intereses, asi como la venta y compra de partes sociales de las
~mencionadas “Societas”, naciendo asi las transacciones de capitales dentro de un
mercado.

Como bien se menciona, falta un hilo, o eslabdn histérico que vaya desde aquellas
sociedades a las moderas anénimas’, sin embargo, lo importante es gue en Roma
existié la idea de operar con valores, hoy en dia compra-venta de acciones o
intermediacion bursatil.

Afos mas tarde, la caida del imperio romano de occidente vino a agravar las
condiciones de inseguridad social creadas por las incursiones barbaras, que
consecuentemente produjeron una decadencia en las actividades comerciales y una
dispersion y extravio de las reglamentaciones romanas. No es sino hasta las cruzadas,
que resurge el comercio, provocando un intercambio de productos con los distintos
paiseg europeos conformando los llamados gremios de comerciantes que de manera

-

" MANTILLA MOLINA, Roberto, Derecho Mercantil, pag. 323.



independiente conformaron un nuevo derecho cien por ciento consuetudinario, matizado

por las peculiares necesidades de comercio.

El antecedente mas perfilado de ia intermediacion bursatil, lo podemos encontrar en
Bélgica en la ciudad de Brujas en el sigio XllI, en donde existié una organizacion
consistente en la agrupacién de personas dedicadas primordialmente a negociar titulos
de crédito.

Por otra parte también empezaron a trabajar las denominadas “lonjas” o bolsas de
mercancias donde se ponian en gontacto agentes de comercio de entonces, de manera
habitual y cotidiana superando a las ferias regionales que por reunirse con intervalo de
meses no podian responder con agilidad a las necesidades mercantiles.

La evolucién de dichas “lonjas” y el hecho de existir titulos de crédito, negociables
representativos de mercancias y acciones, fueron las condiciones que llevaron a la
operacion de la intermediacion bursatil a través de las “bolsas de valores” siendo estas

mas practicas y funcionales.

Son las bolsas de valores las que confribuyen de gran manera a la concentracion de
operacidnes comerciales y financieras facilitando la intermediacién propiamente dicha,
es decir, poniendo en contacto a oferentes vy demandanies de valores y titulos
representativos de! capital de sociedades. 2

Las actividades bursatiles de la Lonja de Amberes se inician en 1488 ya en 1515 hay
constancia de reuniones de comerciantes al abrigo de las galerias, pero es hasta 1531
cuando se decide construir en ia ciud;ad la primera bolsa en la cual se Hevarian a cabo
negociaciones que venian realizandose al aire libre, en Ia plaza pdblica o en casas
particulares. '

Tiempo después, en Amsterdam las operaciones de intermediacién a través de boisa
empiezan a experimentar un auge sorprendente. La compania holandesa de Indias
Orientales cotiza por primera vez sus acciones en el afo de 1610 las cuales fueron

objeto de una enorme especulacion, causada por las expectativas de grandes

?IGARTUA ARAIZA, Octavio, Introduccion ai estudio del Derecho Bursatil Mexicano, pag. 222.



dividendos; y es el de esta empresa tal vez, el titulo representativo de acciones mas

antiguo que a la fecha se conserva.

Inglaterra se une al movimiento bursédtil europeo gracias a la intervencion de un
acaudalado hombre de negocios: Sir Richard Gresham, quien motivado y convencido de
las bondades de la intermediacion de valores a través de una boisa, pugnd por la
constitucion de una de estas; la bolsa inglesa fué inaugurada el 23 de enero de 1571,y
se le denomino “Royal Exchange’.

En Francia en el siglo XVII surge la bolsa de Lyon, capital econdmica en esa época de
ese pais. Posteriormente con el establecimiento oficial de la bolsa de Paris en el afo de
1724, el declinar de los Paises Bajos, y el encumbramiento de la bolsa de Londres, se
asistiria al enfrentamiento de dos modos de entender a la organizacién bursatil: el
oficialista francés y el privado de los ingleses.

Posteriormente inician operaciones las bolsas europeas de Liverpool y. Manchester en
Inglaterra, de Hamburgo, Franfurt y Berlin en Alemania, de Madrid y Barcelona en
Espafta, de Zurich y Ginebra en Suiza y en el afic de 1788 la de Tokio en Japén.

La primera bolsa organizada en América establecida para la realizacién de operaciones
de intermediacion bursatiles, se ubico en la ciudad norteamericana de Filadelfia, por ser
en esa época el centro comercial vy financiero del pais y donde estaban asentados los
dos bancos mas importantes de los Estados Unidos. Sin embargo, en la ciudad de
Nueva York existia un importante volumen de valores materia de intermediacién.

Hacia 1837 ocurrié el lamado primer panico bursatil en Nueva York, donde la prensa
calificé a la bolsa como un inmenso casino en el que se ganaban y perdian fortunas en
dias y aiin en horas.

Por su parie 1os mercados de valores latinoamericanos distan mucho de llegar al
desarrolio que tienen los europeos y norteamericanos. En consecuencia la evolucion de
las bolsas de la region ha sido lenta encontrandose en la etapa de desarrollo trayendo
como congecuencia la poca intermediacion de valores.



Por otro lado es importante comentar que los mercados de valores latinoamericanos
tampoco tienen una trayectoria historica tan larga como la de otras regiones, y la mayor
parte de los autores estima que su aparicién es propiamente con los albores del siglo
XX.

Otra caracteristica de los mercados de valores latinoamericanos es que sus propios
gobiernos, intervienen activamente dentro de ellos, sin embargo, si se saben
aprovechar y promover debidamente estos mercados puede ser un excelente medio
para impulsar el desarrollo econdmico de sus respectivas naciones. '



1.2.- Antecedentes Histéricos de Ia intermediacion Bursatil en México.

Los modestos origenes de los mercados y consecuentemente de la intermediacion
bursatil en Meéxico, al igual que otros, nacieron en alguna esquina de nuestro pais,
donde se dice que un experto en informacidn sobre titulos valoraba o compraba titulos

mineros en boga, gracias a sus altos rendimientos.

La intermediacion "bursatil en México, nos remonta a los antecedentes de la bolsa
mexicana, en el afio de 1862, donde ya existia un reglamento que contemplaba la
creacion de unas juntas mercantiles de fomento, y una lonja de México, Asi también
existié una junta de corredores habilitados por la entonces Regencia del Imperio, para
ejercer su profesion en la capital. Estos corredores fueron los que iniciaron las
transacciones habituales con valores, titulos de crédito, y demas papeles negociables;
sin embargo, no es sino hasta 1880, cuando el Secretario de la Compafiia Mexicana de
Gas, Don Emilic Trigueros, contribuyé eficazmente a que se reunieran alli, buen nimero
de ingenieros mineros, principalmente de nacionalidades mexicana e inglesa a
concertar operaciones con valores, preferentemente mineros, iniciandose asi las
operaciones de valores en lugar cerrado. .

Por Decreto del dia 19 de octubre de 1887, se aprobd el contrato celebrade el 21 de
mayo del mismo afo entre el Gobierno Federal y los sefiores Francisco Aspe y Alfredo
Labadie, para el establecimiento de una bolsa mercantil.

Par Decreto del 6 de junio de 1888, se aprobo otro contrato, suscrito por sus otorgantes
el 21 de febrerc de ese afio, entre el Gobiemno Federal y Don Feliciano Navarro, para
continuar los negocios de la Agencia Mercantil, establecida desde 1885. »

El Reglamento de Corredores para la plaza de México, en vigor desde el mes de
“octubre de 1891, determinaba que los de primera clase podian intervenir en
operaciones con titulos de créditc publicos, nacionales y extranjeros; documentos
bancarios, acciones de toda clase y todo tipo de operaciones con valores endosables y
al portador, seguros, metales preciosos, amonedados o en pasta, y como peritos
contadores. Para poder ejercer la profesién de corredor titulado se necesitaba patente



legal expedida por el Secretaric de Hacienda y préstar caucion, segin determinados
requisitos. El Reglamento antes mencionado, se traté de impugnar por aigun jurista de
la época, alegando inconstitucionalidad, mas sin embargo sus operaciones tenian uso
en la practica.

Consecuentemente, ios corredores también colocaban exhibiciones y aumentos de
capital entre sus clientes, ademas de ser agentes que trabajaban las cotizaciones. Las
oportunidades especulativas, atrajeron a numerosos personajes del mundo de las
finanzas, que con el tiempo, y en consecuencia, se volvieron también hombres
dedicados a la intermediacion bursatil.

Los beneficios que las acciones mineras produjeron a sus tenedores, despertaron en el
publico un gran interés hacia las operaciones de compra y venta de las ’mismas,
aumentandose notablemente ¢! nimero de participantes en las cesiones de los titulos,
asi como se incrementd también, el ni:zmero de centros de contratacion, mismos que
funcionaban como una especie de bolsas clandestinas. Un lugar muy popular para la
realizacion de este tipo de operaciones, y en donde se discutian escrituras y eran
formulados estatutos de compafias mineras, fue el establecimiento de la "Viuda de
~ Genin” el que atrajo un nutrido nimero de personas, gran parte de las cuales llegaron a
ejercer, en plena calle, actividades similares a las de los corredores de valores, aunque

no gstuviesen revestidos de las formalidades que en esos tiempos de requerian.

Finalmente, la "Bolsa de México”, inicia operaciones el 21 de octubre de 1895, en un
acto solemne al que acudieron numerosas personalidades de la banca, la mineria y la
industria. Se adoptd una institucién en la forma de sociedad andnima, segin
propugnaba nuestra legislacién mercantil y para esos efectos fueron creadas 200
acciones representativas de un capital de 40 mil pesos. La Bolsa de México, establecio
su domicilio social en el nimero 9 de la segunda calle de Plateros, y fue constituida
mediante escritura publica de fecha 14 de junio de 1895, ante la fe del licenciado
Vicente Alvarez de la Rosa, Notario Publico del Distrito Federal.

Sin embargo, el sistema de seleccién para su ingreso a la organizacion, el distinto
procedimiento de operaciones, y otra serie de circunstancias, hicieron que se formara

otro grupo de corredores que se establecieron en la caﬂe de la Palma. La deficiente



organizaciéon que se dio a la Bolsa de México, contrastando con las facilidades que se
daban para operar en el local de la calle de Paima, adjudicaron el triunfo a quienes se
congregaban en este Gltimo lugar. En abril de 1898, ya no se registraron operaciones
de ninguna clase en la decadente Bolsa de México, por lo que la institucidn fue
clausurada y su nombre pas6 a solo un recuerdo.

Habria sido l6gico pensar que, como consecuencia de la desaparicién de |a Bolsa de
México, el centro de operaciones de la caile de Palma, hubiese logrado conquistar
posiciones hasta adquirir la categoria de institucion oficial; sin embargo diversas
circunstancias de orden fundamentalmente administrativo y pecuniario, motivaron que
aquel centro de intermediacion bursatil desapareciese también, poco tiempo después de
su predecesora.

Los corredores a partir del momento en que cesé la Bolsa de México, comenzaron a
reunirse en una vieja casona que fue derribada para construir el actual Casino Espafiol,
en las calles de Isabel la Catélica. Mas tarde io hicieron en un pequefio teatro situado

en el lugar que hoy ocupa la casa Boker.

Liegamos asi, al afio de 1907, en el que tuvo lugar la apertura del Centro Minero en la
calle de Tiburcio, nimero 22, con remates a las 11:00 horas. Este local fue abierto con
asiento gratuito para los fundadores.

Mas adelante, el sefior Adolfo Levy, propagé la conveniencia de renacer a ia Bolsa de
México, suscgibiéndose al efecto, en unas cuantas horas el capital ynecesario,
representado por 100 acciones, con valor nominal de 50 pesos cada una, instalandose
en la parte del edicifioc de la Compania de Seguros la Mexicana, que daba al callejon de
la Ofla. Asi quedé constituida, por escritura fechada el 4 de enero de 1907, ante el
Notario Publico sefior Lic. Manuel Altamira,”La Bolsa Privada de México, S.A”, que en
agosto de este mismo afio se transformé en “Bolsa Privada de México, Sociedad
Cooperativa Limitada” (S.C.L.). | k

En este afo ingresan a la Bolsa, toda una serie de corredores y agentes del mercado de
valores, entre los cuales se encontraban los sefiores: Manuel Aramburu, Julio Aspe,
Juart Brun, Andrés Drichemont, Simén Folts, Joaquin Formoso Paadin, Gabriel Gay,
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Adolfo y Manuel Levy, Otto Muhn, Carlos Nicolin y Echanove, Enrique Quintanilla,
Daniel Reyes Retana, Luis Sevilla, Juan Vigil, y otros mas,

En el afo de 1910, mediante acuerdos adoptados por la Asamblea General
Extraordinaria de accionistas, celebrada el dia 21 de mayo de ese afio, se resolvié
cambiar la denominacion de la Bolsa Privada de México, S.C.L. a la de "Bolsa de
Valores de México, S.C.1..", asi como cambiar la ubicacién de sus oficinas a los locales
del Callejon de 5 de Mayo, numeros 12y 25.

En el afio de 1916, y por Decreto de Venustiano Carranza del 13 de julio, publicado el
18 de ese mismo mes v afio, se autorizod la reanudacion de las operaciones de cambio y
se permite la apertura de una bolsa de valores. El articulo segundo de dicho Decreto
establecié textualmente que: “mientras la Secretaria de Hacienda reglamente las bolsas
de valores, sélo se autoriza la apertura de un establecimiento de esta clase en la
Ciudad de México con la intervencion directa de la Secretaria de Hacienda. Las
transacciones sobre acciones vy titulos al portador en la Ciudad de México, sélo podran
hacerse en el local que ocupe la Bolsa de Valores autorizada por la Secretaria de
Hacienda”.

En este mismo afio, la Bolsa fue {rasladada a un nuevo local en la avenida isabel la
Catélica, numero 33.

Las asambleas de la Bolsa del afo 1921, formalizaron el contrato de arrendamiento de
un nuevo local, ubicado en el nimero 53 de ias calles de Uruguay; también en este afio
se acordd y aprobéd la compra de la casa marcada con el nimero 68 de la avenida
Uruguay, con entrega de 5 mil pesos como garantia. Este local es en el que se
establecio la actual “Bolsa Mexicana de Valores, S. A de C.V.” | hasta 1990 afio en el
que traslado sus instalaciones al nuevo Centro Bursatil, ubicado en el No. 255 de la
Avenida Paseo de la Reforma.

La Ley General de Instituciones de Crédito y Establecimientos Bancarios de 1926, fijo el

criterio de atnbuir valor oficial, solamente a las cotizaciones de bolsa de valores que
tuvieran concesion; sefialé las bases para la formacién de bolsas y para la clasificacion
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de los valores para afectar de cotizacion, y prohibié aquellas transacciones que
revistieran el caracter equivoco de operaciones de azar.

Por Decreto de fecha 27 de junio de 1928, publicado en el Diario Oficial del 12 de julio
del mismo afo, e Gobierno Federal reconocié que las bolsas de valores han
permanecido al margen de la intervencién de la Secretaria de Hacienda, y que por la
naturaleza de las operaciones que en ella se practican, la Comisién Nacional Bancaria
es el 6rgano apropiado pafa el gjercicio de esa funcion, y por lo tanto, establece que
quedan sujetas a la inspeccion de dicha Comision, las bolsas de valores y las
transacciones que sobre acciones y demas titulos al portados se efectien en los
mismos establecimientos, de acuerdo con las disposiciones que al efecto se dicten para
reglamentar el Decreto.

En el afio de 1932 se comprende ya en la Ley General de Instituciones de Crédito,
publicada en el Diario Oficial de la Federaciéon el dia 29 de junio de ese afio, un capitulo
especifico aplicable a las bolsas de valores consideradas como organizaciones
auxiliares de crédito, donde se refleja la preocupacion del legislador por proporcionar
seguridad en las transacciones y delimitar la operacién bursatil Gnicamente a aquellos
valores que hayan sido inscritos en bolsa, y consecuentemente hayan satisfecho los
requisitos minimos sefialados en estas disposiciones, que consigna ya la génesis de los
principios de informacién periddica y de respaldo financiero mediante la exigencia de la
presentacion de los estados financieros de la empresa que haya hecho la emision,
certificados por contador publico titulado.

Por otro lado, esta Ley hace referencia a la forma de las operaciones en el remate,
sefialando que el Reglamento determinara el modo de realizar dichas operaciones, las
condiciones de la intervencion de los agentes y corredores, sus responsabilidades y
obligaciones de contabilidad. ‘ ’

También especificé que para operar las bolsas de valores, es necesario concesion, que
tienen que estar organizadas exclusivamente como sociedades con capital variable y
gue sdlo podran participar como socios los corredores de cambio titulados.
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El Reglamento de la Ley de 1932, es publicado en el Diario Oficial el dia 20 de febrero
de 1933, dispone que corresponde a la Comisién Nacional Bancaria la aprobaciéon de
los regiamentos interiores de las bolsas de valores que se organicen de acuerdo con la
Ley General de Instituciones de Crédito. Dicho reglamento fue denominado
“Reglamento del capitulo i del titulo segundo de la Ley General de Instituciones de
Crédito”. '

El 1o0. de febrero de 1940, se publico la Ley que establece requisitos para la venta al
publico de acciones de sociedades anfnimas, en la que se establecié que se requerira
autorizacién previa del Ejecutive Federal para ofrecer en venta acciones de sociedades
anénimas, excepto las cotizadas en la Bolsa de Valores o emitidas por empresas
constituidas por concesion del Gobierno Federal, o en las que éste tenga participacion
como socio o mantenga bajo control. La ley fue complementada por un Reglamento,
publicado en el Diario Oficial del dia 15 de agosto de 1940.

E! 31 de mayo de 1941 es publicada en el Diario Oficial la Nueva Ley General de
instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, en la gue se tipifican como
organizaeionesy auxiliares del crédito, a las bolsas de valores; donde entre ofras cosas,
se estipularon los requisitos para constituirlas, y quienes podian ser accionistas de las

mismas. Sin embargo no existieron modificaciones substanciales a la anterior ley.

Por Decrete de fecha 20 de junio de 1945, se establece que las acciones, bonos,
cédulas hipotecarias y obligaciones emitidas por empresas mexicanas no podran
presentarse para su inscripcion en bolsa de valores del extranjero, ni en ninguna forma
ofrecerse al pulblico para su colocacién también en mercados extranjeros, sin
autorizacion especial dictada en cada caso, por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pablico, previa consulta con Nacional Financiera.

En el Diario Oficial del 16 de abril de 1946, se publica un Decreto que deroga a la Ley
que establece los requisitos para la venta al publico de acciones de sociedades
andnimas, asi como su Reglamento. Esté Decreto crea a la Comision Nacional de
Valores con facultades de registro de valores, sustituyendo a Nacional Financiera, y ala
Comisién Nacional Bancaria, en sus funciones de inspeccion y vigilancia. Este Decreto
es reglamentado segun Reglamento publicado en el Diario Oficial el dia 7 de diciembre
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de 1948, el que reprodujo la disposicién relativa a la forma en que queda integrada la
Comision, aclarando que serd un Organismo Federal auténomo y sus resoiuciones
generales y las relativas a casos concretos, seran obligatorias para las autoridades para
los particulares, sin que proceda contra ellos ningln recurso administrativo; ademas
este Reglamento integra al Registro Nacional de Valores, y se faculta a la Comision a
pedir informacion a emisoras y bolsas.

En el mes de enero de 1950, qued6 instalada la Bolsa de Monterrey.

La Ley de la Comisién Nacional de Valores publicada el 31 de diciembre de 1853,
presenta un gran avance en cuanto a la forma ordenada en que las disposiciones del
Decreto que la crea; esta Ley amplia de manera substancial, la facultad reglamentaria,
asi como la de inspeccién y vigilancia de la Comisidon Nacional de Valores, hoy
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

En el afio de 1970 la Bolsa de Valores de México, a peticion de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Puablico, elaboro el proyecto de una Ley General de Bolsas de
Valores y su reglamento. Tal proyecto corhprendié 10 capitulos, trascendiendo el ambito
de la materia relativa a las bolsas, en virtud de que incluyé disposiciones aplicables a la
Comision Nacional de Valores, a otros procedimientos especiales y a reglamentar los
fondos para la promocion de valores y el fomento al mercado bursatil. Este trabajo fue
consultado constantemente en el proceso de elaboracion de la Ley del Mercado de
Valores vigente.

Culmina la evolucion de la organizacién que hemos venido estudiando, en el afio de
1975, en el que se publica la vigente Ley del Mercado de Valores, en el Diario Oficial de
la Federacion el dia 2 de enero.

La Ley del Mercado de Valores, introduce nuevos conceptos juridicos de aplicacion
bursatil, entre los que encontramos, primeramente, que las bolsas de valores dejan de
ser consideradas como organizaciones auxiliares del crédito, en virtud de que la propia
Ley derogd los articulos del 68 al 84 de le Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares; por ofra parte tienda a institucionalizar a los intermediarios
bursatiles, impulsando el desarrollo de las casas de bolsa y paulatinamente
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extinguiendo a la figura \de los agentes de bolsa (personas fisicas); adopta el concepto
del deposito centralizado de valores y en general dota a la Comisiéon Nacional de
Valores, de amplisimas facultades reguladoras del mercado bursatil. Esta Ley unifica y
abroga todas ias disposiciones anteriores de aplicacion para las bolsas de valores en
México.

Con motivo de las reformas legales, y de las decisiones tomadas por las autoridades de
quien depende la supervision del mercado, fueron revocadas en nuestro pais las
concesiones que disfrutaban Jas bolsas de valores ubicadas en provincia,
concretamente Monterrey y Guadalajara, mediante oficios nimeros 2129 y 2130
fechados ambos el 23 de diciembre de 1957, expedidos por la Comisidn Nacional de
Valores. De esta forma a partir del afio de 1976, funciona en todo ei pais la "Bolsa
Mexicana de Valores, S.A. de C.V.”, denominacién que sustituyo a la de Bolsa de
Valores de México, S.A. de C.V., en la que se concertan tanto las operaciones de
mercado de renta variable, como las operaciones de mercado de dinero.

El proceso de consolidacion que tuvo que sufrir la Bolsa Mexicana de Valores, ha traido
consigo grandes vehtajas, para nuestro régimen legal; ya que hoy por hoy el Derecho
Bursatil Mexicano, cuenta con un marco juridico auténomo, ciertamente imperfecto, pero
que muestra tendencias claras hacia su superacién.

Es importante comentar, que otra figura importante dentro de los antecedentes
histéricos de la intermediacion bursatii en nuestro pais, lo podemos encontrar con la
creacion de las casas de bolsa, las cuales en Ja actualidad desempefian un papel
preponderante dentro del Sistema Financiero Mexicano.

Del analisis de la exposicén de motivos de la Ley del Mercado de Valores de 1975, se
desprende la voluntad del legilador de estimular la organizacion de los agentes de
valores como sociedades mercantiles, toda vez que esto mejoraria los servicios que

puedan prestar a su clientela y aumenta la proteccién de los intereses del publico.

De lo anterior, se concluye lo que se podria llamarse el nacimiento de las casas de
bolsa, sin embargo, no es sino hasta la expedicion del Decreto de reformas del 21 de
diciembre de 1984, publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 8 de febrero de



1985, en donde se establece que los intermediarios ademas de estar organizados como
sociedades andnimas, tengan la calidad de casas de bolsa, teniendo como obligacion
principal canalizar obligatoriamente por Bolsa, las operaciones con valores inscritos en
éstas,

Como consecuencia, el actual texto de la Ley del Mercado de Valores, establece que la
intermediacién en el mercado de valores, podra realizarse por las casas de bolsa, los
especialistas bursatiles y por las demas entidades financieras y personas facultadas
para ello por Ia propia Ley del Mercado de Valores u otras leyes.



CAPITULO I

FIGURAS AFINES A LA INTERMEDIACION BURSATIL
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11.1.- Definicidén de Intermediacion Bursatil

En primer término empezaré por recordar que en la exposicion de motivos de la Ley del
Mercado de Valores publicada en 1975, sefiald que la existencia de intermediarios
debidamente calificados y controlados permitiria que las transacciones se realicen con
la expedicion, economia y seguridad con la participacion de profesionales cuya
actuacién se lleva a cabo cuidando de manera adecuada los intereses de los
inversionistas. *

El articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores, publicada en 1975 definid como
intermediacion, a la realizacion habitual de operaciones de correduria, de comisién y
otras tendientes a poner en contacto la oferta y demanda de valores, y de operaciones
por cuenta propia}, con valores emitidos o garantizados por terceros respecto de los
cuales se haga oferta publica. * '

Sin embargo, el articulo 13 de dicha Ley, sefiald que solo podran ser materia de
intermediacion en el mercado de valores los documentos inscritos en la Seccion de
Valores del Reg‘istro‘, salvo que se trate de operaciones que sin constituir oferta publica,
tengan por objeto la suscripcion de acciones, la fusién o la transformacion de
sociedades, o la transferencia de proporciones‘importantes del capital de empresas.

No obstante lo anterior, desde la fecha de promulgacién de la Ley del Mercado de
Valores se ha dado una considerable evolucion del papel que desempefian los
intermediarios en el mercado de valores. Es por eso que la actual Ley del Mercado de
Valores en su articulo 4 menciona que la intermediacién en et mercado de valores es la
realizacion habitual de: k ’

a) Operaciones de correduria, de comisidn u otras tendientes a poner en contacto la
oferta y demanda de valores.

j Exposicién de Motivos de la Ley del Mercado de Valores, 1975,
Idem. ~
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b} Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos o garantizados por terceros
respecto de los cuales se haga oferta pablica.

c) Administracion y manejo de cartera de valores propiedad de terceros.

Es importante comentar que la intermediacion en el mercado de valores solo puede
realizarse por las casas de bolsa y especialistas bursatiles, lo que nos lleva a la
conclusién del papel tan importante que en nuestro pais desempeifian las casas de
boisa.

No puedo dejar de mencionar que el actual texto de la Ley del Mercado de Valores,
comparado con el publicado en la Ley de 1975, no contempla a la administracién y
manejo de cartera de valores propiedad de terceros como ofra figura de la
intermediacién. ‘
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Il.2.- La actividad de las Casas de Bolsa con la clientela inversionista.

Partiendo de ia premisa, que la intermediacién bursatil se encuentra como una de las
principales actividades de las casas de bolsa, explicaré, las que realizan con su
clientela.

FPodemos mencionar que las casas de bolsa, tienen como actividad principal poner a
sus clientes (demandante) en contacto con los emisores de valores (oferentes) en el
mercado financiero. De igual modo realizan operaciones que ponen en contacto a
compradores y vendedores de paquetes accionarios, realizando una autentica labor de

mediacion.

Como ofras actividades de las casas de bolsa, podemos destacar dentro de las mas

importantes las que sefiala el articulo 22 de la Ley del Mercado de Valores tales como:
1.- Participar en la oferta pablica de titulos como colocadores.

2.- Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que les encomienden.
3.- Actuar como asesores en materia de valores.

4.- Pueden recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de organismos
oficiales de apoyo al mercade de valores para la realizacién de las actividades que le
sean propias, asi como conceder préstamos o créditos para la adquisicion de valores,
con garantia de éstos y celebrar contratos de reporto sobre valores.

5.- Celebrar reportos y préstamos de valores.

6.- Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con las actividades que
les sean propias.
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7.- Realizar operaciones por cuenta propia gue faciliten ia colocacion de valores o que
coadyuven a dar mayor estabilidad a los precios de éstos y a reducir los margenes entre
cotizaciones de compra y venta de los propios titulos.

8.- Proporcionar servicios de guardé y administracion de valores depositando los titulos
en una institucién para el depésito de valores o en su caso en la institucion que sefiale
la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

9.- Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y reservas de capital.

10.- Realizar operaciones con valores con sus accionistas, administradores,

funcionarios y apoderados para celebrar operaciones con el pablico.

11.- Llevar a cabos actividades de las que le son propias a través de oficinas,
sucursales o agencias de instituciones de crédito.

12.- Invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios, o cuyo objeto

sea auxiliar o complementario de las actividades que realicen las casas de bolsa.

13.- Actuar como representantes comunes de obligacionistas y tenedores de ofros
valores.

14.- Celebrar operaciones financieras conocidas como derivadas.

15.- Contratar con terceros u ofrecer a ofras casas de bolsa, la prestacion de servicios
necesarios para la adecuada operacion.

16.- Asumir el caracter de acreedor y deudor reciproco ante contrapartes centrales.
17.- Administrar las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones de personal,

complementarios a las que establece la Ley del Segure Social y de prima de antigiiedad
conforme a lo dispuesto por la Ley del Impuesto sobre la Renta.
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Como se menciono anteriormente, fueron sefaladas de manera general las actividades
que pueden realizar las casas de bolsa, tanto como con su clientela, como por cuenta
propia.

A continuacién se analizaran de manera particular las actividades relacionadas con la
clientela inversionista.

En primer término sefialaré, que las casas de boisa al estar facultadas para Hevar a
cabo operaciones de compraventa de valores, estas actGan por cuenta propia,
adoptando la figura del Mandato o Comisién Mercantil. Sin embargo cabe mencionar
que las casas de bolsa, necesitan autorizacion de la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores para la realizacién de este tipo de operaciones.

Otra de las actividades que pueden realizar las casas de bolsa, es {a llamada mediacién
que consiste en poner en contacto a demandante y oferente de todo tipo de valores
inscritos en el Registro Nacional de Valores o a los demas valores que sin ser oferta
publica constituyan la suscripcion de acciones, o fusién o transformacion de sociedades
o la intermediacion de titulos o valores émitidos en el extranjero. También se puede
destacar como mediacién, al crédito destinado a las operaciones bursatiles, pues las
casas de bolsa estan legitimadas para recibir préstamos de bancos o de organismos
oficiales, asi como concederlos a terceros con garantia de los mismos.

Una tercera actividad, es la de ser colocadores ya que e! solo hecho de estar
autorizadas como casa de bolsa, permite participar en las ofertas publicas de valores.
En este caso la casa de bolsa es la encargada de realizar una serie de actos por la
sociedad emisora y por el titular de los valores entre el plblico inversionista.

En esta actividad, la casa de bolsa actia por cuenta y nombre del emisor de los valores,
funcién que puede desempafiar bajo dos modalidades la toma en firme o bajo su mejor
esfuerzo. En el primero de los casos la casa de bolsa se obliga a adquirir los valores
como medio para facilitar la colocacion, en el segundo de los casos la casa de bolsa
realiza su mejor esfuerzo para llevar a cabo la colocacion de los valores objeto de la
oferta, sin que le implique tener que quédarse con dichos valores.
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Como otro medio para facilitar la colocacién de los valores, podemos destacar, que las
casas de bolsa pueden acudir con otros intermediarios a fin de que se lleve a cabo de
forma sindicada dicha colocacion, es decir, se forma un sindicato integrado por
intermediarios financieros en el cual la casa de bolsa colocadora de valores, aclua

normalmente como el lider colocador.

Una cuarta actividad, es la de depositaria de dinero, esto es que, las casas de bolsa
pueden recibir fondos por concepto de las operaciones coh valores que se les
encomiendan, sin embargo dicho ordenamiento afiade que si en el supuesto de que no
se puedan aplicar esos fondos al fin correspondiente deberan depositarlos en una
institucion de crédito o bien adquirir acciones representativas del capital de alguna
sociedad de inversion en instrumentos de deuda motivo por el cual Jorge Barrera Graff
en su libro Instituciones de Derecho Mercantil considera a esta actividad como una
actividad de caracter eminentemente bancario y crediticio, que en consecuencia
deberian estar reservadas exclusivamente en las 8. N. de C. hoy instituciones de
crédito. s '

Ofra actividad mencionada por la fraccién Il del articulo 22 de la Ley del Mercado de
Valores es la de prestar asesoria en materia de valores, esto es la prestacion de
servicios financieros cuya finalidad es la promocién, destacando la realizacién de
estudios, tales como anélisis de inversion, investigaciones econémicas y servicios de
informacidn, actividad comprendida dentro de la prestacion de servicios regulada por el
Cédigo Civil para el Distrito Federal. '

Como otra actividad con su clientela inversionista podemos mencionar la de celebrar
reportos, entendiéndose como tal a la operacidn por medio de la cual el reportador
adquiere por una suma de dinero la propiedad de titulos de crédito, y se obliga a

_transferir al reportado la propiedad de otros tantos titulos de la misma especie en el
plazo convenido y contra reembolso del mismo precio, mas un premio. El premio queda
en beneficio del reportador, salvo pacto en contrario.®.

® BARRERA GRAF, Jorge, Instituciones de Derecho Mercantil, pag. 463.
¢ Ley de Titulos y Operaciones de Crédito, art. 259,
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Adicionalmente a 1o que establece la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito
en materia de reportos, el articulo 97 de la Ley del Mercado de Valores establece los
criterios generales a los que las casas de bolsa deberan sujetarse en la celebracion de
reportos sobre valores.

Actualmente los reportos que celebran las casas de bolsa son regulados de manera
especifica por las Disposiciones de Caracter General aplicables a casas de bolsa,
expedidas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Adicionalmente, podemos comentar que otra de las actividades gue pueden realizar las
casa de bolsa, eé la de actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados a
las actividades que le son propias. A este respecto es importante comentar que a ia
fecha se encuentra pendiente que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, defina
los tipos de fideicomiso en los cuales las casas de bolsa podran, participar. No obstante
lo anterior en dias pasados el Banco de México, publicé en el Diario Oficial de Ia
Federacion las disposiciones a las que habran de sujetarse, las casas de bolsa en las

operaciones de fideicomisos.

Como otra actividad, que las casas de bolsa desarrollan con su clientela, es la de fungir
como representante comunes de obligacionistas o de otros tenedores de titulos emitidos
en serie. Las tareas especificas del representante comln consisten en: verificar los
datos que contienen los estados financieros de la sociedad emisora, comprobar la
existencia de garantias suficientes para garantizar la emision de los titulos, en su caso
convocar y presidir las asambleas generales de tenedores. Esta funcidn se encuentra
regulada primordialmente en las Disposiciones de Caréacter General Aplicables a la
Emisoras de Valores y otros Participantes del Mercado de Valores, expedidas por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Ofra de las actividades que llevan a cabo las casas de bolsa es la de guarda y
administracién de valores conforme al inciso b} de ta fraccién V del articulo 22 de la Ley
del Mercado de Valores. La facultad que otorga la ley a las casas de bolsa para la
guarda y administracién de valores, condiciona a que el depodsito material de los titulos

sea realizada no en la casa de bolsa, sino en una institucion para el deposito de valores,
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en la actualidad se cuenta con la 8.D. Indeval, S.A. de CV., la cual fue creada por
decreto de fecha 28 de abril de 1978.

El servicio de guarda y administracion de valores que prestan las casas de bolsa a su
clientela, cuenta con ciertas caracteristicas dentro de las cuales podemos mencionar las
siguientes:

1. La materia del depésito debe ser necesariamente valores que sean objeto de
intermediacion en el mercado de valores. ‘

2. La materia del depdsito debera recaer en valores que sean fungibles vy en
consecuencia el depositario queda obligado a restituir al titulo del mismo valor
nominal especie y clase.

3. Las casas de bolsa, tienen la obligacidén de extender a sus clientes depositantes por
cada entrega que hacen de titulos, recibos numerados, nominativos y no negociables
que amparen dicho depdsito de valores.

4, E! depbsito comprendera la administracién de los valores, lo que obliga al depositario
a efectuar el cobro de los titulos y a practicar todos los actos necesarios para la
conservacion de los derechos que aquellos confieran al depositante.

Cuando haya que ejercitar derechos accesorios y opcionales ¢ efectuar exhibiciones o
pagos de cualquier clase en relacién con los titulos depositados, debera el depositario
gjercerlos por cuenta del depositante, pero este debera proveerlo de los fondos
suficientes dos dias antes por lo menos del vencimiento del plazo sefialado por el
ejercicio del derecho opcional.

Dentro del mismo orden de ideas, se puede mencionar que los depésitos constituidos
por las casas de boisa siempre se haran a su propio nombre, es decir, las casas de
bolsa son las que mantienen abiertas cuentas con la institucién depositaria, indicando,

cuales corresponden a dep6sitos por cuenta de terceros y cuales a cuenta propia.
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El articulo 75 de la Ley del Mercado de Valores establece y faculta a la institucion para
el depésito de valores, previa solicitud del depositante, a hacer efectivos los derechos
patrimoniales que los valores depositados deriven, pudiendo en consecuencia llevar a
cabo el cobro de amortizaciones, dividendos en efectivo o en acciones y ofros
conceptos patrimoniales, lo que se traduce en que los derechos corporativos son
inherentes a los valores que se depositan en dicha institucion, sin embargo en la
actualidad e! ejercicio de estos derechos son llevados a cabo por las casas de bolsa
mediante contrato celebrado con su cliente llamado contrato de intermediacién bursatil,
en el cual se establece que en caso de que la casa de bolsa no reciba solicitud del
cliente para asistir a alguna asamblea que haya convocado cualquier sociedad emisora
de valores esta podra asistir a dicha asamblea en representacion del cliente, mediante
la figura del mandato amplio y bastante contenido en el propio contrato de
intermediacion bursatil.

Como una Ultima actividad realizada por las casas de bolsa, mencionaré la de
administradora de fondos de pensidn, la cual consiste basicamente en que las casas de
bolsa, de conformidad con la fraccion VIl del articulo 22 de la Ley del Mercado de
Valores, se encuentran legitimadas para administrar las reservas provenientes de los
fondos de pensiones y jubilaciones del personal complementarias a las que establece la
Ley del Seguro Social y de Primas de antigliedad.

Estos tipos de fondos, tienen un régimen de inversion especifico, ya que la Ley del
Impuesto Sobre la Renta, establece que las reservas deberan invertirse en cuando
menos en un 30% en valores a cargo del Gobierno Federal inscritos en el Registro
Nacional de Valores o en acciones de sociedades de inversion de renta fija. La
diferencia debera invertirse en valores aprobados por la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores.
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11.3.- La Comisién Mercantil.

Empezaremos por definir o que es la comision mercanti! tal y como lo sefiala el articulo
273 del Cédigo de Comercio, esto es, que el mandato aplicado a actos concretos de

comercio se reputa comision mercantil. Es comitente el que confiere comision

mercantil, y comisionista el que la desempefia. 7

La comisidon cuenta con elementos especificamente mercantiles diferenciadores tales

como los siguientes:

1. El elemento objetivo: ya que reputard como comisién mercantil el mandado cuando
tenga por objeto un acto y operacion de comercio.

2. El elemento subjetivo: esto es que sea comerciante o agente mediador del comercio
el comitente o el comisionista. :

3. Como tercer elemento es la retribucion, ya que la comisién mercantil es remunerada

salvo que se pacte lo contrario.

Por ofro lado podemos mencionar que la comisidbn mercantil es simplemente un
mandato mercantil ya que de la misma manera que el mandatario puede obrar ya sea
por cuenta de un ajeno o en nombre propio, el comisionista también puede actuar en
nombre propio o en nombre de su comitente.

El negocio de comision como acto mercantili accesorio se ha desarrollado
histéricamente junto al comercio de importacién y exportacion de mercancias sirviendo

el comisionista como medio de enlace entre e} comerciante nacional y el extranjero.

Junto al negocio de comisién propio de la venta internacional de mercancias, se ha
desarrollado en ia actualidad la comisién de compra y venta de titulos cotizable en bolsa
sea mediante la gestién directa de los agentes mediadores. Actualmente los bancos y
casas de bolsa realizan la funcién principal de comisionistas de sus clientes confiando
en estos la ejecucion del encargo de compra o de venta de los titulos que cotizan en
bolsa.
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Adicionalmente es necesario comentar que la comisién mercantil se identifica como un
contrato de gestiéon de negocios, puesto que el contenido del contrato de comision tiene
que coincidir con el del mandato. En esencia, tanto el comisionista como el mandatario
han de procurar ejecutar ja comision sujetandose a las instrucciones del comitente y ha
de rendir cuentas de su gestion, dicha gestidon se reduce, a que el comisionista debe
encontrar la persona gue ofrezca las condiciones mas favorables para el comitente.

En relacién a la comision mercantil en materia financiera podemos comentar que dentro
de las caracteristicas de los diferentes agentes tales como casas de bolsa, especialistas
bursatiles y demas intermediarios financieros podemos mencionar las siguientes:

1. Invariablemente deben contar con autorizacién expresa para dedicarse a su
actividad.

2. Deben cumplir con los requisitos que sus propias leyes le sefialan para que la
autoridad pueda otorgar la autorizacién correspondiente para su operacion y
funcionamiento. ’

3. Se encuentran sujetos a vigilancia por parte de las autoridades.

4. En caso de posibles incumplimientos a sus obligaciones se encuentran sujetos a un

régimen de sanciones administrativas por parte de la autoridad que las inspecciona y
vigila.

5. Celebrar contratos de comisién mercantii con el pUblico inversionista para
documentar las relaciones juridicas que contraigan.

Como ofro de los aspectos importantes dentro de la comisién mercantil podemos

mencionar las obligaciones del comisionista, estas se resumen de la siguiente manera:

Obligacidon de cumplir la comisidn aceptada, cbservando lo establecido en las leyes y
reglamentos. Esta obligacion se divide a su vez en ofro tipo de obligaciones tales como:

la obligacién de acatar las instrucciones del comitente, esto es que el comisionista

7 Codigo de Comercio, art. 273.

28




jamas podra proceder en contra de disposicién expresa del comitente. La inobservancia
de esta prohibicién lleva como consecuencia responsabilidades por dafios y perjuicios
de la que no podra librarse alegando que obro de buena fe.

Como ofra obligacién del comisionista podemos mencionar la de comunicar
frecuentemente y oportunamente a su comitente todos los hechos o circunstancias que
puedan determinarle a revocar o modificar el encargo. La falta de comunicacién por
* parte del comisionista lo hace responsable de los dafios y perjuicios.

Se establece también la obligacion del comisionista de defender los intereses del
comitente. Esta defensa exige del comisionista la realizacién de determinados actos
tendientes a facilitarle la conclusién del negvocio al comitente. Esto significa que el
comisionista puede hacer vender los efectos que se le han consighado, ademas se
traduce que el comisionista debe sobreponer a sus propios intereses el interés del
comitente.

El desempenar por si los encargos que reciba es ofra de las obligaciones a las que se
encuentra sujeto el comisionista, esto es, que aldn y cuando se cuente con la
autorizacién por parte del comitente para emplear en el desempefic de su comisién
dependientes, este responderd de las gestiones del sustituto si lo eligié -el propio
comisionista.

Otra de las obligaciones mas destacadas dentro de la comisién mercantil es la de rendir
cuentas al comitente restituyendo las mismas en virtud de la comision, esto significa que
el articulo 298 del Cédigo Civil abliga al comisionista a rendir una cuenta completa y
justificada de su cumplimiento entregando al comitente el saldo de lo recibido.

Asi mismo como ofra de las obligaciones a las que se encuentra sujeto el comisionista
podemos mencionar la de conservacién de las cosas o mercancias que tengan en su

poder en virtud del desempefio de fa comision.

_Por otro lado, a continuacién describiré las obligaciones a las que se encuentra sujeto el
comitente como consecuencia de la comisién mercantil,
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Como primera obligacion es la de abonar al comisionista el premio por el desempefio de
la comisién, esto es, la remuneracion del trabajo de gestidn que se desarrolla y la
responsabilidad que dicha gestion acarrea. Actualmente el precio por el desempefio de
la comision mercantil suele pactarse en un tanto por ciento sobre el precio de venta o de

compra de las mercancias o sobre su valor,

Tal y como lo establece el Cédigo de Comercio en su articulo 304 faltando pacto
expreso de la cuota por el desempefio del comisionista, esta se regulara por el uso de la
plaza donde se realice la comisi6n®. Aungue nuestro Cédigo no lo cite textualmente es
claro que la contraprestacién o remuneracion que el comisionista recibe dependera de
la ejecucion de la comisién, esta se entendera cumplida no solo por la conclusién del
contrato, sino por su consumacion efectiva que ha de ser probada por el comisionista.
La razén esta en que el premio del comisionista no recompensa su trabajo, aunque no
haya producido resultado, sino precisamente el resultado mismo, que consiste en la
consumacion del contrato o de la operacion encargada por el comitente.

Como segunda obligacién del comitente, podemos mencionar la de procurar que el
comisionista quede indemne de los perjuicios que la comision puede causarle. Dicha
obligacion se divide a su vez en obligacion de poner a disposicién del comisionista la
suma necesaria para el desempefio de las comisién cuando esta exija provision de
fondos, asi como la obligacién de satisfacer al contado al comisionista mediante cuenta

justificada el importe de todos sus gastos y desembolsos con el interés comercial el dia
en que los hubiere hecho.

Después de analizar las obligaciones del Comisionista y del Comitente, trataré de
manera general las prohibiciones mas importantes de la Comisién Mercantil.

La primera prohibicion es la de delegar los encargos, esto es, que el Comisionista debe
desempefiar por si mismo los encargos que recibe y no puede delegarlos sin contar con

la autorizacion para ello.

Ofra de las prohibiciones es la de alterar las marcas de lo vendido o .comprado por

cuenta ajena, también se establece como prohibicion, la que tiene e! Comisionista, en €l
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sentido de que no puede, sin permiso del comitente prestar ni vender a plazos. Si el
comisionista actGa contra la prohibicion, o si vende a plazos autorizados por el
comitente pero sin informar de los compradores, el comitente puede exigir el pago de
contado.

Como una prohibicién importante dentro de la Comision mercantil, es la de autoentrada,
ya que el 299 del Cédigo de Comercio dispone que ningin comisionista comprara ni
para si ni para otro lo que se le haya mandado vender, ni vendera lo que se le haya

mandado comprar, sin | consentimiento del comitente.

Después de analizar las prohibiciones del comisionista, a continuacién mencionaré las
formas de extincion de la Comision Mercantil.

1. La muerte o inhabilitacion del comisionista,
2. La revocacion del comitente, salvo que se hubiese pactado una comision irrevocable,

3. Larenuncia del comisionista.

8 Cédigo de Comercio, art. 304.
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il.4.- El Corretaje.

Desde su origen, el corretaje tuvo como principal objetivo facilitar la aproximacion de

compradores y vendedores.

Segiin Fernando Sanchez Calero, en el libro titulado Instituciones de Derecho Mercantil,
el contrato de corretaje o mediacion se podria definir, como aquel por el que una
persona se obliga a abonar a ofra, llamada mediador o corredor, una remuneracién por
indicarle la oportunidad de concluir un negocio con un tercero o por servirle de
intermediario en esa conclusion.

Dentro de las caracteristicas mas importantes del contrato de corretaje o mediacion, se
pueden mencionar las siguientes:

1.- Este contrato se encuentra clasificado, dentro de los contratos de gestién de
intereses ajenos, ya que el corredor desempefia una actividad que tiene por fin la
conclusion de un contrato en el que personalmente no tiene ningun interés, salvo el de

percibir el premio o sus honorarios.

2.- Sé podria decir que es un contrato bilateral, ya que solo produce obligaciones para
el corredor.

3.- Es un contrato consensual porque para su perfeccionamiento no se requiere de
formalidad alguna.

4.- Es un conirato oneroso, ya que la retribucion juega un elemento importante del
mismo.

5.- Es un negocio entre personas (intuitu personae), ya que el mandante escoge al
corredor por las cualidades personales que posee.
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6.- Es un contrato preparatorio, como contrato que precede a una situacién o relacion
juridica, como antecedente de ofro acto juridico, ademas es principal, dado que su

existencia no depende de otra relacion.
A continuacion, explicaré de manera general los elementos del contrato de corretaje.

Como uno de los primeros elementos, podemos encontrar ios personales, que son por
una parte los que reciben el nombre de mandante u oferente y por otro lado el corredor
0 mediador, en los dos casos se requiere de la cépacidad general para contratar,
aunque en el corredor debemos de mencionar que debe contar con la autorizacién
correspondiente en términos de la Ley Federal de Correduria Pablica.

Dentro del articulo 6 de la mencionada ley, se establece que a los corredores publicos
les correspondera: )

L]
.- Actuar como agente mediador, para trasmitir e intercambiar propuestas entre dos o
mas partes y asesorar en la celebracion o ajuste de cualquier contrato o convenio de
naturaleza mercantil.

Il.- Fungir como perito valuador, para estimar, cuantificar y valorar los bienes, servicios,
derechos y obligaciones que se sometan a su consideracién, por nombramiento privado
o por mandato de autoridad competente. '

HL- Asesorar juridicamente a los comerciantes en la actividades propias del comercio.

V.- Actuar como arbitro, a solicitud de las partes, en la solucién de controversias
derivadas de actos, contratos o convenios de naturaleza mercantil, asi como a las que
resulten entre proveedores y consumidores, de acuerdo a la ley de la materia.

V.- Actuar como fedatario pablico para hacer constar los confratos, convenios, actos y
hechos de naturaleza mercantil, excepto en tratandose de inmuebles; asi como en la
emision de obligaciones y ofros ti?ulos valor; en hipotecas sobre buques, navios y
aeronaves que se celebren ante el y el otorgamiento de créditos refaccionarios o de
habilitacién o avio, de acuerdo a la ley de la materia.
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Vi.- Actuar como fedatarios en la constitucién, modificacién, fusidn, escision, disolucién,
liquidacién y extincidén de sociedades mercantiles y en los demas actos previstos en la
Ley General de Sociedades Mercantiles.

VIl.- Las demas funciones se entenderan sin perjuicio de lo dispuesto en ofras leyes o
reglamentos.

Dentro de los elementos reales se pueden definir los servicios de mediacion y la

remuneracion.

Los servicios de mediacién, pueden consistir en indicar la oportunidad de celebrar un
contrato; en intervenir para poner en relacién a dos o mas partes, con el fin de concluir
un acto juridico. ‘

La remuneracion, se conoce también bajo los nombres de premio, comisién, corretaje o
retribucion, y el en caso de Corredores Publicos autorizados en términos de la Ley
Federal de Correduria Piblica, se le denomina honorarios.

La retribucion puede pactarse en dinero, especie 0 en ambos, puede ademas ser una
cantidad fija o un porcentaje sobre la operacion, en el caso de que no se fije el monto,
se podra acudir al denominado arancel. En este contrato también existe el anticipo y el
reembolso de gastos al corredor.

Como elementos formales, se puede destacar que el contrato de corretaje no requiere
formalidad alguna para su perfeccionamiento, ya que como se mencioné énteriormente,
este es un contrato consensual.

A continuacién describiré de manera muy general, las obligaciones del corredor y las del
comitente o mandante.

En primer término, se encuentra la obligaciéon de informar, esto es que €l corredor en

todo momento, tiene que informar al mandante el desarrollo de sus gestiones, con todos

y cada uno de los detalles que de alguna manera pudieran influir en el negocio que le
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fue encargado. Otra de la obligaciones del corredor, es la de guardar secreto
(confidencialidad), ya que el corredor se tiene que reservar cualquier informacién,
respecto de las instrucciones que reciba de su cliente y respecto de toda noticia que
flegue a su conocimiento en el curso de su gestion; ofra obligacion es la de cumplir
personalmente los encargos encomendados, ya que este es un contrato entre personas
(intuitu personae), sin embargo puede delegar su actividad si estd expresamente
facultado para ello; otra obligacién del corredor, es la de imparcialidad, esto es, que el
corredor debe situarse en un punto equidistante entre los futuros contratantes y que por
tanto, su gestibn debe ser imparcial, pero esta obligacién del corredor solo se da
cuando éste, recibe el encargo de dos personas que quieren llegar a concluir el mismo
contrato, en este caso resulta légico pensar que el corredor esté obligado a defender
los intereses tanto de uno como del otro de los futuros contratantes que le depositaron
su confianza. '

Como obligaciones a la que se encuentra sujeto el mandante o comitente, es la de
pagar la comisioén o premio pactado al corredor y la de reembolsar los gastos erogados
por el corredor.

Generalmente la prestacidn, debe ser pagada por quien o quienes formutaron el
encargo, salvo pacto en contrario.

En el caso de la segunda obligacién antes mencionada, es importante comentar que
ésta es una obligacion distinta a la de abonar el premio de la comision.

Por otro lado, mencionaré las diferentes modalidades del contrato de corretaje.

La exclusiva es una cldusula que aparece en este tipo de contrato, normalmente esta
otorga beneficios al corredor, la exclusiva significa que la persona que contrato al
corredor para el desempefio de un negocio, no puede contratar a un segundo corredor a
quien se le encargue su intervencion para el mismo negocio objeto de la intermediacion
del primer corredor.

El subcorretaje, es otra de las modalidades, ésta consiste en que existe la posibilidad de
subcontratar con un tercero la totalidad o en parte la ejecucion del negocio, para la
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celebracién del subcorretaje, se requiere de la voluntad del mandante, el subcorretaje
como todos los contratos dependientes, esta limitado por el contrato base de corretaje
del que se deriva, al submediador, le son aplicables todas las limitaciones y normas a
que esta sujeto el corredor original, y su remuneracién sélo puede reclamarla al corredor
con quien la pacté, bajo la condicién de que el negocio se concluya.

La terminacién, es otro de los elementos de este contrato, basicamente consiste
primeramente, por su ejecucidon mediante el page del corretaje convenido o-fijado,
también se extinguird si se ha dado un plazo a la actuacion del corredor y este ha
transcurrido indtilmente, ademas puede decirse que la muerte del corredor produce
normalmente la extincidén del contrato, al igual que la comisibn puede terminar por la

renuncia del corredor, la revocacion es otra de las causas de terminacion del contrato.
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11.5.- EI Mandato.

En primer término, empezaremos por definir al mandato, como el contrato por medio del
cual el mandatario se obliga a ejercer por cuenta del mandante los actos juridicos que
éste le encarga.

El mandato, es un confrato principal, generaimente oneroso y solo por excepcion
gratuito, de igual modo es un contrato bilateral, con forma restringida y entre personas
(intuitu personae).

Es principal, porque el mandato existe por si solo, tiene por objeto la realizacién de
actos juridicos que le encomienda en mandante al mandatario.

Es bilateral, por que da nacimiento no sélo a obligaciones a cargo del mandatario, sino
también genera obligaciones para el mandante, tales como la de pagar cierta retribucion
al mandatario.

Es oneroso, dado que su naturaleza, consiste en llevar a cabo servicios bajo la
modalidad de la retribucion de caracter econdmico, ocasionalmente dichos servicios son
prestados de manera gratuita.

El mandato es de forma restringida, en virtud de que la Ley asi lo estabiece.

El mandato judicial tiene un formalismo especial, pues siempre se requiere escritura
pablica o escrito dirigido al juez ratificado ante su presencia.

E! mandato es entre personas (intuitu personae), ya que el mandato termina con la
muerte de cualquiera de las dos partes, y no puede el mandatario encomendar a un
tercero el desempefio del mandato, a menos de que expresamente lo hubiera facultado
el mandante.
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De igual modo, el mandato puede ser accesorio, tal y como acontece en el mandato que
se otorga de manera irrevocable, ya que éste, se otorga como una condicién o como
medio para cumplir una obligacién ya contraida.

El mandato cuenta como todos los contratos, con dos elementos, el objeto, y el
consentimiento.

Como objeto del contrato del mandato, se puede mencionar que el mismo da
nacimiento a obligaciones de hacer, que son la realizacién de actos juridicos, tal y como
lo sefiala el articulo 2548 de Cédige Civil, que establece que pueden ser objeto del
mandato todos los actos licitos para los que la Ley no exige la intervenciéon personal del
interesado, por lo tanto se requiere, para tal fin, la realizaciéon de actos juridicos, fa

licitud de los actos, asi como la posibilidad juridica,

El consentimiento dentro del mandato, consiste en que el mandante expresa su
voluntad de contratar y posteriormente la acepta el mandatario en forma expresa ©
tacita. La aceptacion expresa, es cuando en algun documento se exterioriza la voluntad
del mandatario de aceptar el mandato. '

De igual modo, y tal y como se menciond anteriormente, dentro del mandato también se
pueden encontrar los elementos de validez, que son la capacidad de mandante, la
capacidad del mandatario, asi como los vicios del consentimiento.

La capacidad del mandante consiste, en que para la celebracion del mandato, este,
requiere de la capacidad general, esto es que deba ser mayor de edad, y que se
encuentre en pleno uso de sus facultades mentales.

La capacidad del mandatario, se refiere a que también tiene que gozar de la capacidad
general y especial como el mandante, seglin el acto de que se trate. Existen
prohibiciones especiales para el mandatario como la que se establece en la fraccion i
del articulo 2,280 del Codigo Civil, la cual consiste en que el mandataric no podra

comprar los bignes de cuya venta o administracién hayan sido encargados.
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Dentro de lo vicios del consentimiento, se puede mencionar que en el contrato de

mandato, no pueden existir el dolo, mala fe, violencia, ni lesion.

Reviste particular importancia, mencionar que existen diversas especies de mandato,
tales como el mandato civil, y el mandato mercantil, dentro de esta distincion de
especies de mandato, también se pueden distinguir el mandato especial para uno o
varios actos juridicos concretos expresamente determinados y el mandato general en
cual puede ser facultado con tres caracteristicas, para actos de dominio, para actos de
administracion y para pleitos y cobranzas.

Por otro lado, se puede distinguir como otra de las especies, el mandato representativo
.y el mandato no representativo, seglin que el mandatario actie en nombre del
mandante o en nombre propio, respectivamente, pero siempre por cuenta del
mandante, es decir el mandato con representacion se da cuando el mandante concede
unilateralmente poder o facultad al mandataric para que este obre a nombre del
mandante, caso contrario es el mandato sin representacion, ya que en éste el mandante

no concede al mandatario poderes o facultades al mandatario..

Ofra clasificacion del mandato, es la de revocable e irrevocable, ya que el mandato por
ser un contrato entre personas (intuitu personae) como se habia mencionado, es por su
naturaleza fevocable, sin embargo cuando es en beneficio e interés del mandatario y no
del mandante, éste se puede pactar y otorgar de manera irrevocable.

De tal forma, el mandato puede ser irrevocable siempre y cuando se confiera como una
condicién puesta en un contrato bilateral y cuando sea un medio para cumplir una
obligacion contraida.

El mandato irrevocable tiene que ser siempre limitado y nunca general o amplisimo,
pues se debe de sujetar al cumplimiento de una obligacion, cuando su otorgamiento sea
una condicién.

Otros de los tipos de mandato, es el denominado mandato judicial que consiste, en la

celebracion de un contrato de prestacidn de servicios profesionales, encomendado
generalmente, a los abogados, éste se confiere siempre acompafiado del respectivo
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poder, por io que automaticamente se convierte en un mandato con representacion,
gran parte de la doctrina mexicana, lo ha definido como el contrato por medio del cual
una persona llamada mandataria, se obliga a ejecutar ciertos actos juridicos procesales
en nombre y por cuenta del mandante.

Dentro de nuestro Cédigo Civil, se puede encontrar un capitulo especial para el
tratamiento de esta figura, que se denomina también procuracién.

El mandato judicial tiene ademas como objeto principal, la defensa en juicio de los
intereses del mandante, asi como el ejercicio de las acciones que le competan.

El procurador tiene obligaciones y derechos del mandatario especial para pleitos y
cobranzas, contando adicionalmente con deberes especiales tales como, tramitar el
asunto judicialmente en todas sus instancias, y sin abandonarlo, ya sea siguiendo las
instrucciones del mandante o las que en forma personal le dicte su ‘propio razonamiento
en relacion con sus conocimientos, pagar los gastos necesarios para la tramitacion del
procedimiento, no asesorar, representar o revelar secretos al colitigante, sea dentro del

procedimiento o posterior a éste, incluso renunciando a la procuracién.
El procurador debe contar con poderes para pleitos y cobranzas, ademas de necesitar
facultades especiales para ¢l ejercicio de ciertos actos procesales, los cuales son los

que se mencionan en el articulo 2,587 de nuestro Codigo Civil.

ARTICULO 2587.- El procurador no necesita poder o clausula especial, sino en los
casos siguientes;

I.- Para desistirse;
ll.- Para transigir;

11l.- Para comprometer en arbitros;

IV.- Para absolver y articular posiciones;

V.- Para hacer cesidn de bienes;
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Vi.- Para recusar;
VIl.- Para recibir pagos;
WVH.- Para los demas actos que expresamente determine la ley.

Cuando en los poderes generales se desee cohferir alguna o algunas de las facultades
acabadas de enumerar, se observara lo dispuesto en el parrafo primero del articulo
2554, del Codigo Civil.

Después de analizar, los diferentes tipos de mandatos, procederé a explicar de manera
general los elementos del contrato de mandato.

En primer término, comenzaré por describir a los elementos personales del mandato.

Como elementos personales, se puede distinguir a las partes que intervienen,
mandante, que es la persona quien encarga la ejecucion de actos juridicos el mandante,
como se hizo mencién anteriorménte debe contar con la capacidad suficiente para la
celebracion del contrato, ademas debe contar no solo con dicha capacidad general, sino
también la capacidad para celebrar por si el acto juridico que ha encomendado y

mandatario, la persona que se obliga a realizar dichos actos por cuenta de aquél.

En segundo término, se encuentran los elementos reales, tales como los actos juridicos
y la retribucion.

En el mandato solo pueden ser objeto los actos juridicos que no sean estrictamente
personales del interesado, asi como los actos licitos para los que la misma Iey' no exige
la intervencion personal del interesado, por lo anterior, es claro que no puede conferirse
mandato alguno para el otorgamiento del testamento, de igual modo no se puede
otorgar ninguna especie de mandato para el ejercicio de los derechos politicos, ni para
el desempefio de cargos publicos.
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L.os actos juridicos objeto del mandato, pueden consistir, ya sea en un acto unilateral, o
en otro contrato, o bien de ofra naturaleza. Los actos juridicos que se encomienden al
mandatario deben ser un acto licito, ya que de lo contrarioc el mandato conferido seria
nulo, asi mismo, se exige que dichos actos sean estrictamente juridicos y no materiales,
ya que esto, es lo que distingue al mandato del contrato de prestacién de servicios
profesionales.

En lo referente a la retribucion, como otro de los elementos reales del mandato, se
puede comentar, que no existen normas establecidas por nuestros legisladores, a pesar
de que el mandato se caracteriza por ser de naturaleza onerosa, regularmente, no se

menciona fa remuneracion, ni por consiguiente el monto de la misma.

En tercer término enunciaré los elementos formales del mandato, dentro de los cuales
se puede distinguir de acuerdo al monto, éstos se dividen de la siguiente manera:

Cuando el mandato tiene un valor de superior a $200.00 pesos perc no rebasa ios
$5,000.00, el poder es formal, ya que ha de otorgarse en carta poder o en escrito
firmado ante dos testigos, de igual modo se denomina formal, ya que también se hace
constar en escritura ptblica o en escrito privado firmado por el otorgante y dos testigos,
pero ademas se pueden ratificar ante Notario Publico las firmas del mandante, y de los
testigos, cuando la cuantia por medio del cual se confiere el mandato rebasa la cantidad
de $5,000.00 pesos, o si se trata de un mandato general, éste deberd otorgarse en
escritura publica. '

Cuando el mandato se otorga para la realizacién de actos de Derecho Familiar, dicho
mandato debera ser siempre especial, ya que en él se tiene que precisar el acto juridico
para realizar, ademas de designarse individualmente a la persona que va afectarse con
tal acto, ademas en cuanto a la forma que han de revestir los mandatos de esta clase,
cabe mencionar que dichos mandatos han de otorgarse siempre en escritura publica
ante Notario o en su defecto mediante carta poder ante dos testigos o ante el juez o la
autoridad administrativa correspondiente.

A continuacion expondré brevemente las obligaciones del mandatario, asi como las del
mandante.
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El mandatario, tiene la obligacion de ejecutar el mandato, la ejecucién debe ser de
manera personéi, por ser un contrato entre personas (intuitu personae), ya que el
mandatario no puede delegar a un tercero la funcién que le haya sido encomendada,
ademas el mandatario debe ejecutar el mandato mediante la realizacion de actos
juridicos encomendados, sin rebasar en ningln momento, las facultades que le fueron
conferidas, en tal sentido no puede rebasar dichas facultades, puesto que el mandato
sera nulo con respecto al mandante.

El mandato; no solo debe de hacerse dentro de lo limites establecidos, sino ademas con
sujecion a las instrucciones recibidas por el mandante, ya que en caso de algun exceso,
lo obligan a pagar dafios y perjuicios.

Como otra de la obﬁgaciones del mandatario, es la de rendir cuentas, esto comprende
el deber de dar oportuna noticia al mandante acerca de la ejecucién del mandato, el
mandatario debe ministrar al mandante con toda oportunidad, una relacion de gastos,
de entradas y de salidas, con los recibos y comprobantes respectivos, esto implica la
obligacién del mandatario de devolver al mandante los bienes y sumas recibidos por e!
mismo, en virtud del poder aunque en el fondo no se deban al mandante.

Las cuentas deben rendirse en la oportunidad convenida y a falta de pacto, cuando el
mandante las pida y en todo caso al fin del contrato.

El contrato de mandato, es tipicamente un contrato de confianza.

Dentro de las obligaciones del mandante, se puede mencionar dos, una que nace al
momento de la celebracion del contrato, pero que puede asumirse por un pacto
expreso, y que es la de la retribucidén y la otra que puede surgir a consecuencia de
hechos posteriores.

La obligacion de la retribucion, es aquelia que sea la acostumbrada, esta retribucién ha

de pagarse aun sin haberse pactado nada acerca de ella, el mandato en nuestro Codigo
Civil, es por naturaleza oneroso.
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La retribucién al igual que el reembolso de los gastos y de la indemnizaciéon de los
dafios y ‘perjuicios, debe pagarse, aungue no haya obtenido éxito el mandante en el
negocio, el mandatario no es socio del mandante en el éxito o en el fracaso de dicho
negocio, la obligacién asumida por el mandatario de ejecutar el mandato es una
obligacion de medio y no una de resuitado.

l.a obligaciéon de dejar indemne al mandatario, consiste en reembolsarie las expensas o
gastos erogados por el mandatario, en el desempefic del mandato, asi como
indemnizarlo por los dafios y perjuicios que le hubiere causado la ejecucién del
mandato. ‘

La obligacién de reembolso de gastos, no implica que el mandatario este obligado a
erogar tales gastos, perb si no quiere anticiparlos, solo debe dar aviso al mandante,

para que éste le haga provisién de los mismos.

El reembolso, debe de hacerse,‘ haya o no habido éxito en el negocio, este mismo
reembolso debe efectuarse con intereses legales, a partir de la fecha en que fueron
anticipados por el mandatario el reembolso de gastos debe abonarse al mandatario al
momento de rendirse cuentas por éi.

Si el negocio fracasd por culpa o negligencia del mandatario, no implica que se le pueda
privar del derecho de exigir el reembolso de los gastos erogados, pero no por eso deja
al mandante de tener derecho a reclamar el pago de los correspondientes dafios y

perjuicios que la conducta indebida del mandatario le haya causado.

Independientemente del reembolso de los gastos erogados por el mandatario, el
mandante debe indemnizar por los dafios y perjuicios que hubiera sufrido el mandatario
con motivo del cumplimiento del mandato. Para hacer efectivo el reembolso y el pago
de la indemnizacion, por los dafios y perjuicios, tiene el mandatario como garantias
establecidas por la ley, la obligacion solidaria de log co-mandantes, si es el caso de que
sean varios los mandantes, y el derecho de retencion sobre las cosas recibidas en virtud
del mandato.
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Adicionalmente, se puede mencionar una tercera obligacidn a cargo del mandante, la
gue se denomina obligacién de cumplir las obligaciones contraidas a nombre de él por
el mandatario con respecto a terceros dentro de los limites del mandato.

Después de analizar las diferentes especies, las obligaciones a que se encuentran
sujetos el mandante, el mandatario, asi como los tipos de mandato, a continuacion se
detallan las formas de terminacion del mandato.

Ei mandato puede terminar por las causas generales establecidas en todos los
contratos, o bien por causas especiales, propias del mandato.

Como causas generales de terminacidn del mandato, se pueden citar las siguientes:

i) Ef agotamiento natural, esto es cuando las partes han cumplido todas las obligaciones
respectivas, i) el vencimiento del plazo que las partes fijan de comuin acuerdo, iii) la
conclusién del negocio para el que se otorgd el mandato, iv) por la rescision del
contrato, derivado del incumplimiento por alguna de las partes, pero solo cuando el
mandato es oneroso o refribuido y siempre que ademas se haya pactado que éi

mandato sea irrevocable e irrenunciable, v) por nulidad del contrato.

Dentro de las formas especiales de terminacién, propias del mandato, podemos
encontrar:

i).- Que el mandato_por regla general puede terminar por la revocacion del mandante,
esta revocacion puede ser expresa o tacita.

Para que la revocacion mencionada, produzca efectos, debe ser notificada siempre en
forma fehaciente en todos los casos al mandatario., ademas de notificarlo, debe el
mandante hacérselo saber al tercero con quien deba contratar el mismo mandatario en
ejecucion del mandato.

Cuando se frata de un mandato general y no para contratar con determinada persona,

no es necesario notificar al tercero, finalmente en todos los casos de revocacion, debe

el mandante recoger al mandatario tanto los documentos relfativos al negocio que tuvo a
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su cargo el mandatario, como los documentos justificativos del mismo mandato, en el
caso de que el mandante no realice los actos antes mencionados, el mandatario seguira
manteniendo lo que se denomina un mandato aparente. La revocacion del mandato, no
obliga al mismo mandante a pagar la retribucién al mandatario, ni a cubrirle dafios y
perjuicios, ya que esa retribucién o dafios ha de pagarse por el mandante, sélo cuando
la revocacién es inoportuna.

ii).- Por la renuncia de! mandato por voluntad unilateral del mandatario, ya que pone fin
al contrato, al igual que la revocacion la renuncia debe ser notificada al mandante con la
finalidad de que éste provea su negocio.

ii).- Por la muerte del mandante o mandatario, aungue el mandato termine con la
muerte del mandato, el mandatario debe ejecutar los actos necesarios de administracion

y conservacion, para evitar perjuicios a los herederos del mandante.

Dentro de la legislacién mercantil, también existen diversas formas de terminacion del
mandato, tales como:

i).- La quiebra de cualguiera de las partes,

ii).- La iniciacion del estado de disolucién de una sociedad mercantii mandante y,

iii).- La transformacion de la sociedad mandante, pone fin al contrato de mandato.
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11.6.- Analisis Comparativo entre la Comisioén, el Corretaje y el Mandato.

En primer término, empezaré por mencionar que la Comision Mercantil y el Corretaje,
son contratos tipicamente mercantiles, el contrato de comisién resulta desde el punto de
vista de la propia Ley, mercantil, ya que éste se encuentra regulado por nuestro Codigo
de Comercio. La mercantilidad de estos contratos, estd reconocida dentro de la
distincion mencionada en el articulo 75 del propio Cédigo, de igual modo, el Corretaje
esta considerado como un acto de comercio, sin embargo el mandato, se clasifica como
un contrato tipicamente civil.

El mandato, es un contrate por medio del cual el mandante, encarga al mandatario, la
realizacion de actos juridicos, mientras que en la Comision Mercantil y el Corretaje, se

llevan a cabo actos de comercio concreto.

Otro de los elementos afines dentro de éstas tres figuras, se encuentra que en mayor o
en menor grado, La Comisién Mercantil, el Corretaie y el Mandato, son contratos de
gestidn de negocios de intereses ajenos, aungue esta similitud tiene un modo distinto en
cada uno de los confratos antes mencionados.

En el caso de la Comisidn Mercantil y el Correfaje, se encuentra una caracteristica
especial, que es la profesionalidad, ya que todos ellos son comerciantes o empresarios,
dedicados habitualmente a gestionar intereses ajenos, como es el caso de casas de
bolsa. La profesionalidad de estos comerciantes radica en la ocupacioén cotidiana que
desarrollan, sin embargo es preciso comentar que estas actividades son también
desarrolladas por personas morales como también seria el caso de las casas de bolsa.

Como otro elemento caracteristico, dentro de las tres figuras, Comisién, Corretaje y
Mandato, es que en este tipo de contratos, generalmente tienen un caracter oneroso,
esto significa que el Comisionista, el Corredor y el Mandatario, buscan un beneficio de
lucro en la celebracion de estos contratos, ademas son onerosos por la naturaleza de fa
propia Ley, ya que ésta les permite la existencia de una remuneracién segun los usos
del lugar.
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Otra caracteristica, dentro de estos contratos, es la de que son entre personas (Intuitu
Personae), pues siempre se celebran en atencién a las caracteristicas personales y
concretas, ya que en todos los casos, los actos que le son encomendados deben ser
realizados de manera personal, por el Comisionista, Corredor o Mandatario, segun sea
el caso.

De igual modo, se puede encontrar como otro elemento comun, que en el caso de las
tres figuras, son contratos de trato sucesivo y de duracion, ya que nuestra legislacion,

reconace éstos principios para los contratos tipicos de Comisién Mercantil y Mandato._

Ahora bien, una vez mencionadas las principales similitudes, mencionaré de manera
general las principales diferencias. Como primera de eilas, sefalaré, la actividad
encomendada, ya que estos contratos se distinguen, en que tanto el Comisionista y el
Mandatario, actuan por cuenta del Comitente y Mandante, ya sea con o sin
representaciéh, y el Corredor puede actuar de una o ambas partes, pero no interviene

en el negocio como el Comisionista y el Mandatario.

Oftra de las principales diferencias, se puede encontrar, en los actos éjecutados, esto
significa que en la Comision y el Mandato, se Hevan a cabo la realizacién de actos
juridicos concretos, calificados como mercantiles, en el primero de los casos y como
actos civiles en el segundo de los casos, y en el caso del corretaje, normalmente son

actos materiales y algunas veces actos juridicos.

Como ofro elemento de distincion, mencionaré el de por las instrucciones recibidas, ya
que estos contratos difieren puesio que el Comisionista y el Corredor reciben
instrucciones precisas y determinadas, en relacion a los actos concretos que deben
ejecutar. Asimismo, se puede diferenciar otro elemento que es de la permanencia de la
relacion contractual, en la Comision Mercantii y el Corretaje, el encargo en concreto y

aislado una vez que el acto se ejecuta, ya que éste queda sin materia.
L.a revocabilidad, es una diferencia en los tres contratos, ya que tanto en la Comisién

Mercantil y el Mandato, el contrato puede ser revocado libremente por el Comitente o
por el Mandante, ya que la legislacion asi lo permite.
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Como una dltima diferencia entre la Comisién Mercantil y el Mandato, es la que los
mandatarios en términos del Cédige Civil, pueden estar facultados con actos de
administracion, actos de dominio y actos para pleitos y cobranzas, inclusive se les
pueden conferir mandatos especiaies, como seria el caso de los apoderados para
realizar operaciones con el publico inversionista, y estan sujetos en cada caso a los que
las partes convengan, cosa contraria sucede en la Comisién Mercantil, ya que el
Comisionista actia solo en actos concretos de comercio, en donde generalmente no se
le conceden las facultades QUe se confieren al mandante.
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CAPITULO I

ANALISIS DE LA RELACION JURIDICA DE LAS CASAS DE
BOLSA CON SU CLIENTELA.
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i1.1.- Elementos Formales y Personales.

En primer término, mencionaré los elementos formales del lamado contrato de
intermediacion bursatil, el cual, tiene como objetivo principal regular juridicamente las

relaciones que se establecen entre los clientes y la casa de bolsa.

Como elementos personales se puede definir al cliente, que como en todos los
confratos, debe contar con la capacidad general para confratar, esto es que no puede
estar impedido por ninguna ley para contratar, asi mismo encontramos como otro
elemento personal a la propia casa de bolsa, cuya actividad requiere de autorizacién
otorgada en términos de la Ley del Mercado de Valores para poder celebrar
operaciones con el cliente, asi como con el resto de intermediarios financieros

debidamente autorizados.

Adicionalmente, es importante comentar que el cliente ya sea persona fisica o moral, es
el gue encarga a la casa de bolsa, la realizacién de operaciones de intermediacion,
tales como la compra venta de valores, recibir fondos por concepto de las operaciones
que se le encomiendan, proporcionar el servicio de guarda y administracion de valores,
depositando los titulos en una institucién para el depdsito de valores y demas
establecidas en el articulo 22 de la Ley del Mercado de Valores. De igual modo para
que la casa de bolsa pueda realizar las operaciones encomendadas por el cliente, este
debe poner a disposicion de la casa de bolsa los recursos necesarios para la
celebracion de las operaciones mencionadas anteriormente, el cliente también tiene la
obligacion de dar instfutciones precisas a la propia casa de bolsa en el manejo de su
cuenta, en el caso de que en esta se haya pactado la no discrecional.,

Una vez tratados los elementos personales, pasaré a tratar brevemente los elementos
formales de ia relacién juridica entre la casa de bolsa y su clientela. En primer término
mencionaré que de conformidad con el articulo 80 de la Ley del Mercado de Valores se
requiere el contrato de intermediacion bursatil que al efecto se celebra por escrito, Io
que nos lleva a la conclusién de ser un contrato formal, porque la ley asf lo exige, como
todo contrato tiene clertos elementos los cuales a continuacion enuncio.
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El primer elemento, es que es bilateral, significa que las partes se encuentran sujetas a
obligaciones y a derechos; es decir que exista una interdependencia de la obligacién a
cargo de una de las partes; es un contrato mercantil, siendo aqueilos que constituyen
alguno de los actos de comercio enumerados por el articulo 75 de nuestro Cédigo de
Comercio.

También es un conirato oneroso, ya que en el, se pactan o estipulan provechos
reciprocos.
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HL.2.- Obligaciones de las Partes.

Las obligaciones de las partes, se formalizan a través de la celebracion del contrato de
intermediacion bursétil. Las partes que intervienen son las que se denominan como el

cliente y la casa de bolsa.

Primeramente, mencionaré las obligaciones a que se encuentra sujeto el cliente, este
debera sefalar la forma en la que se dara el manejo de su cuenta, en este caso el
manejo se puede dar de dos formas, ya sea la discrecional y la no discrecional, En el
caso de que la cuenta sea manejada bajo la modalidad de no discrecional, el cliente
debera dar insti‘ucciones expresas a la casa de bolsa, para la celebracion de
operaciones, paka este fin, deberad poner a disposicion de la casa de bolsa los recursos
necesarios para llevar a cabo todas las operaciones que este encomienda, derivado del
manejo de no discrecional de la cuenta, el cliente debe confirmar con la casa de bolsa
toda instruccion para la realizacion de operaciones. En todo caso dichas instrucciones
para la ejecucion de operaciones, movimientos en su cuenta, se debera precisar el tipo
de operacion o mnvimiento, el género, especie, clase, emisor, cantidad, precio y
cualquier otra caracteristica necesaria para identificar los valores materia de cada
operacion.

Dentro del mencionado contrato de intermediacién bursatil, se establece como
obligacién expresa, que el cliente deberd cumplir en todos los términos las obligaciones
asumidas por la casa de bolsa, frente a las personas con ias que se contrate. De igual
modo las instrucciones que gire el cliente en el manejo de su cuenta, deberan ser
aquellas que no contravengan lo establecido en las leyes y disposiciones que regulan
esta actividad, ya que como consecuencia, de esto, la casa de bolsa podra excusarse,
sin responsabilidad alguna de dar cumplimiento a dichas instrucciones.

En relacidon a las cuentas discrecionales, es importante mencionar la facultad del cliente
en el sentido de poder limitar la discrecionalidad pactada en manejo de ciertos valores,
montos de operacion o la realizacion de operaciones especificas, esto significa que aln
y cuando la casa de bolsa es la encargada del manejo de sus recursos el cliente puede
mediante instruccién expresa, decidir si se invierte o no en dichos valores.
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En relacion a la obligacion del cliente en cuanto a aspectos corporativos de los valores
de su propiedad, se pueden mencionar el de notificar a la casa de bolsa con la debida
antelacion, el deseo de asistir 2 una asamblea de accionistas.

En el caso de ejercicio de derechos de los valores propiedad de el cliente, este debera
notificar a la casa de bolsa su deseo de ejercitar el derecho de opcién y de preferencia
seglin sea el caso, para io cual el propio cliente debera de proveer de los fondos
necesarios a la casa de bolsa, con por lo menos 3 dias habiles antes de! vencimiento
del plazo que al efecto sea sefialado para el ejercicio de derechos patrimoniales
respecto de los valores adquiridos por el cliente, dichos derechos seran ejercitados por
la propia casa de bolsa, siempre actuando en representacion del cliente.

Dentro de las operaciones de reporto, se puede mencionar como una obligacion del
cliente, fas de pagar a la casa de bolsa una suma determinada de dinero y a transferir la
propiedad de otros valores en favor de la casa de bolsa, de la misma especie y dentro
del plazo convenido. la transferencia de los valores y de los fondos necesarios por
parte det cliente, deberan realizarse a mas tardar el dia habil inmediato siguiente a la de
la contratacion correspondiente.

Ofra de la obligacion a que se encuentra sujeto ei cliente, es la que se refiere al pago
que tiene que hacer a la casa de bolsa, por 1a funcién desempefnada, ya que si se
mantiene algin adeudo, e! cliente no podra retirar los vailores de su propiedad, sin que
haya satisfecho dicho adeudo. k

Ahora bien, después de sefialar las obligaciones del cliente en la celebracidén del
contrato de intermediacién bursatil, mencionaré ‘ciertos derechos gue se adquieren por
parte del cliente y los cuales a continuacién mencionaré:

Uno de los principales derechos que el cliente obtiene, es el de recibir su estado de
cuenta en donde se refleja todos y cada uno de los movimientos realizados, este estado
de cuenta, debera ser enviado dentro de ios primeros cinco dias habiles posteriores al

corte mensual, seglin el articulo 94 de la lLey del Mercado de Valores, como
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consecuencia el cliente podra si asi io desea objetar dicho estado de cuenta dentro de

un plazo de veinte dias habiles siguientes a la fecha de su envio.

Otra facultad que tiene el cliente, es la de designar beneficiarios, los cuales tendran
derecho a la muerte del titular a recibir el saldo registrado de su cuenta que mantenga
abierta en la casa de bolsa, sin embargo le entrega se hara de conformidad a los limites
establecidos por el articulo 92 de la Ley del Mercado de Valores. De igual modo ei
cliente tiene 1a facultad de pedir a la casa de bolsa el comprobante de la operaciones
que se realicen al amparo del contrato de intermediacién, dicho comprobante estara a
disposicion del cliente a partir del dia habil siguiente de celebrada la operacién
respectiva.

Después de analizar las principales obligaciones del cliente, mencionaré las principales
obligaciones a que se encuentra sujeta la casa de bolsa, en virtud de la celebracién del
contrato de intermediacion bursatil.

Como primera obligacion de la casa de bolsa para con su clientela, se puede destacar
la obligacién de contar con un sistema de recepcién y asignacién de operaciones, y el
cual se dara a conocer al propio cliente, este sistema debera estar debidamente
aprobado por la Comision Nacional Bancaria y de Valores, en el se especifica
claramente el tipo de operaciones, su principales caracteristicas y los horarios de
recepcion de la mismas.

Otra de las obligaciones de la casa de bolsa, es la de la manejar su cartera de valores,
realizando operaciones de compra o venta, reportos ademas de ejercitar los derechos
derivados de los valores propiedad del cliente, siempre y cuando el manejo de |a cuenta
se haya pactado como discrecional, en el caso de que el manejo de la cuenta se haya
pactado como no discrecional, la casa de bolsa actuard de conformidad con las
instrucciones recibidas por el cliente. En ningin caso la casa bolsa podra celebrar
opetraciones por cuenta propia con instrumentos del mercado de capitales, asi como
compras de valores a futuro y a ptazo, ni cualquier otra operacion que al efecto le limite
la Comision Nacional Bancaria y de Valores,
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Asi mismo, la casa de bolsa le prestara al cliente, el servicio de guarda y administracion
de los valores propiedad del cliente, por lo cual la casa de bolsa se obliga a recibir los
valores del cliente, y a tenerlos depositados en una institucién para el depdsito de
valores. De igual modo la casa de bolsa se obliga a efectuar los cobros y a practicar los
actos necesarios para la conservacion de los derechos y el cumplimiento de las
obligaciones de dichos valores.

Oftra de ias obligaciones de la casa de bolsa, es la de asistir como representante del
cliente a las asambleas de accionistas, obligacionistas, tenedores de certificados de
participacién u ofros valores respecto de los cuales se preste el servicio de guarda,
siempre y cuando el cliente no manifieste su deseo de asistir dicha Asamblea.
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111.3.- El Manejo Discrecional o no Discrecional.

Como se menciono anteriormente, en el contrato de intermediacién bursatil, se pueden
pactar dos diferentes tipos para el manejo de la cuenta, estos dos tipos son la

discrecional y la no discrecional.

En primer término, mencionaré, la definicion gue la Ley del Mercado de Valores da
respecto de la cuenta discrecional. El segundo pérrafo de la fraccién séptima del citado
ordenamiento, la define de la siguiente forma: se entiende que la cuenta es discrecional,
cuando el cliente autoriza a la casa de bolsa para actuar a su arbitrio, conforme la
prudencia le dicte y cuidando el negocio como propio °.

De la anterior definicion, se pueden destacar dos aspectos, el primero de ellos consta,
en que la casa de bolsa previa autorizacion del cliente podra manejar su cartera de
valores, realizando operaciones de compra, venta o de reporto segin sea el caso, el
segundo consiste en que la casa de bolsa debera actuar sin comprometer la cartera de
valores del cliente, para lo cual debera contar con apoderados para celebrar
operaciones con el publico, debidamente autorizados por la Comision Nacional Bancaria

y de Valores las cuales deberan acreditar sus conocimientos en materia financiera.

Las operaciones antes mencionadas deberdn ser ordenadas por el apoderado
designado por la propia casa de bolsa para el manejo de la cuenta del cliente, pero
gqueda como facultad de la casa de bolsa remover libremente al apoderado antes
mencionado, siempre y cuando le sea notificado al cliente la sustitucidn en el estado de
cuenta del mes que se produzca el cambio.

Dentro del propio manejo discrecional de la cuenta, se puede encontrar la facultad del
cliente para reconocer dicha discrecionalidad, esta se debera hacer del conocimiento de
la casa-de bolsa mediante comunicado por escrito, lo que significa que el cliente podra
optar por el manejo de cuenta no discrecional.

5 Ley del Mercado de Valores, ant, §1.
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Es importante hacer notar, que el manejo discrecional de la cuenta por parte de la casa
de bolsa implica que habra de darse preferencia sobre el interés propio de la casa de
bolsa ademas se debe comprobar que todas las operaciones realizadas por la casa de
bolsa han sido hechas en forma adecuada y tomando en consideracion el mejor interés
de la cuenta, esto implica una alta responsabilidad de demostrar que la cuenta ha sido
rmanejada de tal forma que pueda cubrir los principales objetivos del cliente, lo que
implica actuar como un verdadero conocedor al cual se le ha confiado la funcion de

proyectar confianza.

Después de analizar las principales caracteristicas de las cuentas discrecionales, trataré
brevemente la cuenta no discrecional, la cual tiene como principal objetivo el que la
casa de bolsa actie de conformidad con las instrucciones'expresas del cliente, de tal
modo que si no existen instrucciones expresas del propio cliente, la casa de bolsa no
sers responsable de ninguna pérdida o menoscabo que sufre en su patrimonio, segin

se establece en el articulo 93 de fa Ley del Mercado de Valores.

Las instrucciones que al afecto dirija el cliente a la casa de bolsa podran hacerse de
manera verbal, escritas o telefénicas, incluyendo el uso de medios electrénicos si asi lo
acuerdan las partes en el contrato de intermediacién bursatil.

El segundo parrafo de la fraccién Hl del articulo 91 de la Ley del Mercado de Valores,
reconoce que las partes podran hacer uso de medios electronicos para el envio o
confirmacion de las instrucciones del cliente. Como medios electrénicos se reconocen el

telégrafo, teléfono, telefax, telex, videotexto y videotelefénos.

Para el uso de los medios electrénicos, el cliente contara con una clave de acceso o
identificacién la cual hara las veces de firma autografa, por lo que las constancias en
donde aparezca dicha firma electrénica produciran los mismos efectos que los

documentos susctritos por las partes y tendran el mismo valor probatorio.

De lo anterior, se concluye que en el manejo de cuenta no discrecional, fa casa de bolsa

no podra actuar sino cuenta con las instrucciones previas del cliente.
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1l.4.- El Mandato para la Intermediacién Bursatil.

En Ia celebracién del contrato de intermediacion bursatil, el cliente otorga a la casa de
bolsa un mandato general para actos de intermediacion en el mercado de valores, por
medio del cual se podran comprar, vender, dar en prenda, guardar, administrar y
depositar valores, actuar como representante en asambleas de accionistas,
obligacionistas, tenedores de certificados de participacion, ademas de ejercer derechos
corporativos y patrimoniales, recibir fondos, canjear, reportar, prestar, ceder, trasmitir y
en general cualquier otra operacion o movimiento en la cuenta del cliente.

E! mandato antes mencionado se puede equiparar a la Comision Mercantil establecida
en el articulo 273 de nuestro Cdédigo de Comercio, ya que es un mandato aplicado para

actos de comercio concretos.

El mandato conferido confleva a la celebracién de actos en el mercado de valores. La
casa de bolsa cumplird dicho mandato por conducto de sus apoderados, quedando
facultada sin embargo para encomendar la realizacion del encargo a otra casa de bolsa
sin a necesidad de consentimiento por parte del cliente, en el caso de operaciones a

realizarse en los mercados internacionales.

En el caso de que se haya pactado el manejo no discrecional de la cuenta, el mandato
conferido por el cliente, se realizara con sujecién a las instrucciones expresas de este
titimo.

En virtud de dicho mandato, la casa de bolsa podra en nombre y représentacién del
cliente suscribir, los endosos y cesiones de valores nominativos expedidos o endosados
a favor del propio cliente. De igual modo la casa de bolsa podra asistir en
representacion del cliente a las asambleas de accionistas, obligacionistas u otro valores
respecto de los cuales se le este prestando el servicio de guarda, en términos del
articulo 192 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

Existen operaciones tales como las ventas en corto y el préstamo de valores, en las
cuales, se requiere otorgar un mandato expreso a la casa de bolsa por parte del cliente,
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li1.5.- De los Servicios de Guarda y Administracion.

Los servicios de guarda y administracion son aquellos que la casa de bolsa presta sobre
los valores propiedad del cliente y de los fondos que esfe hace entrega para la
celebracién de las operaciones.

En virtud de dicho servicio, la casa de bolsa, recibira del cliente los valores de su
propiedad que el mismo le entregue o que le sean transferidos y los que adquiera por
cuenta del propio cliente, los cuales estaran siempre depositados en una [nstitucion
para el depésito de Valores que determina la Comisién Nacional Bancaria y de Valores,
Actualmente existe una institucién que cumple con dicho propésito; esa institucion es la

§.D. indeval, 8.A. de C.V,, Institucion para el deposito de valores.

l.a casa de bolsa, tendra depositados los valores del cliente en una cuenta denominada
de terceros que al efecto mantiene el Indeval. Sin embargo cuando la casa de bolsa
recibe efectivo, existe una limitacion establecida en la fraccion 1l del articulo 22 de la Ley
del Mercado de Valores, consistente en que cuando por cualquier circunstancia no se
puedan aplicar esos fondos al fin correspondiente, el mismo dia de su recibo deberan
depositarlos en una institucion de crédito a mas tardar al dia habil siguiente o bien
adquirir acciones representativas del capital social de alguna sociedad de inversion de

renta fija depositandola en la cuenta del cliente respectivo 1.

Es necesario comentar que el contrato de intermediacion bursatil, contiene un capitulo
referente a los servicios de guarda y administracion, por lo cual no es necesario haber
celebrado un contrato de depdésito y administracion el cual se encuentra regulado en lo
general por los articulos 276, 277, 278 y 279 de la Ley General de Titulos y
Operéciones de Crédito.

L.a administracién de los valores que les sean entregados a la casa de bolsa por parle
del cliente faculta a hacer efectivos los derechos patrimoniales, pudiendo efectuar el
cobro y posterior abono a la cuenta que se pague respecio de ellos, para ello, se estara
a lo siguiente:
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Si los valores atribuyen un derecho de opcion o preferencia la casa de bolsa ejercera tal
derecho de acuerdo a las instrucciones del cliente, siempre y cuando haya sido provista
de los fondos suficientes por lo menos 3 dias habiles antes del vencimiento del plazo
sefalado para efectuar el pago del derecho opcional o de preferencia.

La falta de entrega por parte del cliente de los fondos eximira a la casa de bolsa de toda

responsabilidad por la inejecucion de los actos de administracion.

En cuanto al ejercicio de derechos corporatives de los valores depositados y
administrados por la casa de bolsa, es importante comentar que el titular de los valores
debera de instruir a fa propia casa de bolsa, sobre la forma y término en que debera
votar en la asamblea a la cual se asista,

Dentro de las labores de administracién patrimonial, podemos encontrar que cuando el
emisor en asamblea correspondiente decrete alglin derecho que pueda ser ejercido,
debera ser notificado a la instituciéon para el depésito de valores Indeval, con el objeto
de que esta se prepare en las operaciones de transferencia, compensacion y liquidacion
asi como las de cobro, a través de la casa de bolsa que lo presta al cliente el
mencionado servicio, se pagaran los importes que correspondan a la suscripcion y
entregara estos importes a la emisora via el Indeval.

Otro de los servicios que se le ofrecen al cliente son los de transferencia, compensacion
y liquidacidén sobre operaciones con valores. Estas operaciones consisten en que el
Indeval al cobrar amortizaciones, dividendos en efectivo o en acciones, intereses u
ofros, procedera a transferirlos en la cuenta de la casa dé bolsa que originalimente lleva
la administracidn o custodia de los titulos depositados para que ésta los abone o los
registre en la cuenta del cliente; por'estas razones comentamos-en lo referente a las
obligaciones, que la emisora al pagar alguna exhibicion, procederd a abonarla al
instituto para depdsito en donde se encuentren los titulos fisicos de estos valores para
que a su vez, proceda a distribuirios via las casas de bolsa y bancos entre los tenedores
de las obligaciones.

1% Loy del Mercado de Vatores, art. 91.
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.6.- De las Operaciones por Cuenta Propia del Intermediarioc con el Cliente
Inversionista.

Este tipo de operaciones son las que celebran directamente las casas de bolsa con sus
clientes, esta operaciones, pueden ser de compra venta de valores a las cuales se les
denominan operaciones de autoentrada, también pueden celebrarse operaciones de
reporto, y de préstamo de valores.

En primer término expondré brevemente, las principales caracteristicas de las
denominadas operaciones de autoentrada. Estas operaciones se encuentran reguladas
por la Circular 10-183, siendo aquellas operaciones mediante las cuales una casa de
bolsa compra o vende por si misma valores de renta variable, de o a la posicién de su
clientela a través de la Bolsa Mexicana de Valores, con el objeto de proveer de liquidez

al mercado v facilitar el intercambio de los titulos entre los inversionistas.”

Para la celebracion de las operaciones antes mencionadas, las casas de bolsas
deberan contar con la autorizacion de la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores,

debiendo cubrir ciertos requisitos que se establecen en el texto de la propia Circular.

Sin embargo las casas de bolsa solo podran celebrar operaciones de autoentrada,
siempre y cuando se hayan quedado satisfechas las drdenes de su clientela
inversionista, recibidas con anterioridad a la concertacion del hecho en bolsa, asi mismo
las casas de bolsa solo podran celebrar dichas operaciones con los clientes en la que
haya pactado el manejo de la cuenta como no discrecional, razén por la cual en el caso
de que un cliente cuyo manejo de su cuenta sea discrecional, solo podra celebrar las
mismas cuando se cuente con instruccion expresa del cliente que autorice la

celebracién de la operacion correspondiente.

Es importante comentar que aldn y cuando se ¢uente con la autorizacién del cliente en
el caso de que la cuenta sea discrecional, o cuando el manejo de la cuenta sea no
discrecional, los clientes que quieran participar en la celebracion de operaciones de

autoentrada, deberan celebrar un convenio modificatorio al contrato de intermediacién
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bursatil a través del cual se autorice a la casa de bolsa para celebrar dichas
operaciones.

Como se mencioné anteriormente, también el préstamo de valores, es otra de las

operaciones que la casa de bolsa puede celebrar con su clientela.

Las operaciones de préstamo de valores se encuentran reguladas por las Disposiciones
de Caracter General aplicables a las Casas de Bolsa expedidas también por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores, asi como por la Circular 1/2004 de Banco de
México.

El préstamo de valores consiste en la transferencia de la propiedad de valores, del
propietario de los mismos, conocido como prestamista, al prestatario, quien se obliga a ‘
su vez, al vencimiento del plazo establecido, a restituir al primero, otros tantos valores
del mismo emisor, en su caso valor nominal, especie, clase, serie o fecha de
vencimiento. El prestatario también quedara obligado al pago de la contraprestacion o
premio convenido, y a reembolsar el producto de los derechos patrimoniales que

hubieren generado los valores durante |a vigencia del propio contrato. ¥

Las operaciones de préstamo de valores solo podran ser celebradas con clientes cuyo
manejo de la cuenta sea no discrecional, en el caso de que la cuenta sea discrecional la
casa de bolsa debera contar con la instruccion por escrito del titular de dicha cuenta en
la cual se autorice la celebracion de operaciones de préstamo de valores.

Al igual que las operaciones de autoentrada, el cliente que quiera participar en la
celebracion de operaciones de préstamo de valores, tendra que celebrar un convenio
modificatorio al contrato de intermediacion bursatil, por medio del cual se le otorga a la
casa de bolsa un mandato general para gue por su cuenta sean realizadas las
operaciones antes mencionadas.

Como se hizo mencién anteriormente, otra de las operaciones que las casas de bolsa

pueden celebrar con su clientela inversionista son la operaciones de reporto.

"! Disposiciones de Caracter General aplicables a las Casas de Bolsa
12 Disposiciones de Caracter General aplicables a las Casas de Bolsa,
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Las operaciones de reportc que celebran las casas de bolsa con su clientela, se
encuentran reguladas por el articulo 87 de la Ley del Mercado de Valores y por las
Disposiciones de Caracter General aplicables a las Casas de Bolsa expedidas por la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Cuando las casas de bolsa celebren operaciones de reporto con su clientela, siempre
actuara como reportada, es decir Ia casa de bolsa se obliga a transferir la propiedad de
ciertos valores al cliente, y éste se obliga a pagar una suma de dinero y a transferir a la
casa de bolsa la propiedad de otros valores de la misma especie en el plazo convenido
contra el reembolso que haga la casa de bolsa del mismo mas el premio pactado.

L.as operaciones de reporto con la clientela se sujetaran a las siguientes reglas:

1.- En toda operacién, debera indicarse la clase de valores reportados, serie 0 emision,
el plazo del reporto, el precio y el premio.

2.- El plazo maximo de toda operacién de reporto serd de 180 diasv y en caso de
prérrogas, tendra una duracién de hasta 360 dias, contados a partir de la fecha de
celebracidn de la operacién de que se trate. Ninguna operacidén de reporio y sus
prérrogas debera extenderse mas alla de la correspondiente fecha de vencimiento de
los valores objeto de la operacién.

3.- Tratdhdose de valores que se operen “a descuento”, el precio convenido en la
operacién de reporto no podra alejarse del que resulte de aplicar al valor nominal de los
valores la tasa de descuento anual de operaciones de compraventa entre casas de
bolsa celebradas en la Bolsa Mexicana de Valores, SAde C.V.

4.- Cuando los valores se operen "a precio”, el precic gue se pacte no podra alejarse del
resultado de sumar a los intereses devengados ky no pagados de los titulos objeto del
reporio, el precio que corresponda a los Valores de la misma emision que los titulos
reportados, cbjeto de la Ultima operacion de compraventa entre casas de bolsa
celebrada en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
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5.- Los reportos sobre valores denominados en moneda extranjera cuyo precio pueda
pactarse en délares de los Estados Unidos de América o en moneda nacional, éste se
calculara, de acuerdo a la equivalencia de la moneda extranjera al tipo de cambio libre
de venta publicado por la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V,, el segundo dia habil

bancario anterior a la fecha en que se celebre el reporto.

6.- El premio de las operaciones de reporio se determinara aplicando al precio fijado en
cada operacion, la tasa que también en cada operacién convengan la casa de bolsa y el
cliente en por ciento anual, por el plazo que transcurra a partir de la fecha de
celebracion de la operacion y hasta el dia en que deba liquidarse el reporto. Dicho
premio deberd cubrirse al liquidarse la operacién; sin embargo, en caso de proérrogas, al
formalizarse las mismas, deberd pagarse el importe del premio devengado hasta ese
momento.

7.- De conformidad a lo dispuesto por los articulos 97 fraccién IV de la Ley del Mercado
de Valores y 266 de la Ley General Titulos y Operaciones de Crédito, si el diaen que la
operacion deba ser liquidada en los términos pactados, la casa de bolsa no la liquida, se
tendra4 por abandonada ia operacidn respectiva, extinguiéndose la obligacion de el
cliente; no obstante, este Ultimo podra exigir desde luego a la casa de bolsa el pagoe del
premio convenido, asi como las diferencias que resulten entre los premios y el precic
convenidos.

8.- En los reportos sobre valores denominados en moneda extranjera cuyo precio pueda
pactarse en ddlares de los Estados Unidos de América, el pago de dichas obligaciones
se hard en moneda nacional, calculando la respectiva equivalencia al tipo de cambio
controlado de equilibrio o libre de venta segin el caso conforme a las disposiciones del
Banco de México.

9.- Ef plazo fijado para el vencimiento de cada operacion sélo podra darse por vencido
anticipadamente cuando exista acuerdo entre las partes.

10.- La transferencia de los valores y de los fondos respectivos por parte del cliente

debera efectuarse a mas tardar el dia habil inmediato siguiente al de la contratacion
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correspondiente. Mediante acuerdo de las partes, estas transferencias podran

efectuarse el mismo dia de la contratacién correspondiente.

11.- Tratandose de la liguidacién de las operaciones, los valores y los fondos
respectivos deberan entregarse precisamente el dia del vencimiento del plazo de la
operacion de reporto.

12.- Todas las operaciones de reporto concertadas entre la casa de bolsa y el cliente
deberan liquidarse en territorio y en moneda nacionales.

Por ultimo es necesario comentar gue cuando se trate de cuentas no discrecionales, la
contratacion de reportos se llevard a cabo conforme a las instrucciones que al efecto
sean giradas por el cliente, en el caso de cuentas discrecionales las operaciones de
reporto seran concertadas por el apoderado designado por la casa de bolsa.
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HH1.7.- De los Estados de Cuenta.

El articulo 94 de la Ley del Mercado de Valores, establece la obligacion de las casas de
bolsa de enviar dentro de los primeros 5 dias habiles posteriores al corte mensual, un
estado de cuenta con todas las operaciones que haya realizado el cliente, o las
realizadas por su cuenta en el caso de que el manejo de la cuenta se haya pactado
como discrecional, y que a su vez refleje la posicion de los valores propiedad de! cliente
al ultimo dia habil del corte mensual, asi como la posicion de valores del corte mensual

anterior.
El estado de cuenta antes mencionado hara las veces de factura.

Otra de las obligaciones a las que se encuentra sujeta la casa de bolsa, es la de poner
a disposicion del cliente una copia del estado de cuenta para que en su Caso, éste
pueda realizar las objeciones respectivas, dichas objeciones deberan ser realizadas por
el propio cliente, dentro de los veinte dias siguientes a la fecha del correspondiente
envio del estado de cuenta, a través de los medios que hayan sido pactados en el
contrato de intermediacién bursatil.  Una vez transcurrido el plazo antes mencionado,
sin que el cliente haya realizado objeciones al estado de cuenta, se tendran por
aceptados tacitamente los movimientos asentados.
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CAPITULO IV

PROPUESTA DE LEGE FERENDA
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IV.1.- En Torno a la Seguridad en el Uso de los Medios Electronicos y de Computé.

Es importante comentar, que la constante evolucion de los medios de electronicos y de
comunicacion, nos obliga a contar con una regulacion adecuada que nos permita con

{oda seguridad realizar todo tipo de operaciones.

En tal sentido, en necesario implementar un marco legal, que permita obtener
respuestas adecuadas al fendmeno de los medios de comunicacion, dando seguridad a
quienes utilizan los medios electronicos como un medio de comunicacion, por lo que ia

seguridad tiene que ser forzosamente uno de los elementos mas importantes.

Actualmente, en diversos paises tales como Francia, Alemania, Inglaterra, y Estados
Unidos, han reformado sus leyes con el propésito de dar valor probatorio pleno al uso
de los medios electrénicos. En fos Estados Unidos, existen procedimientos que aceptan
ya el documento emanado de un medio electrénico como prueba, bajo una serie de
requisitos que se establecen en la normatividad denominada Uniform Businnes Record
as Evidence Act. (Registro Comercial Uniforme como Medio Probatorio)

En el caso México, se puede decir gque no se habia contemplado el uso de medios
electronicos, si no hasta la publicacion del Decreto de Reformas y Adiciones a la Ley del
Mercado de Valores, publicado el 4 de enero de 1990, en donde se destaca el uso de
medios electrénicos, de computo o de telecomunicaciones, para las instrucciones de
operacion. Es este sentido, se puede reconocer que la Reforma contiene un importante
avance, sin embargo, el Legislador solo considerd el uso de medios electrénicos como
medio para la conformacion de instrucciones, sin pensar que los constantes avances en
la tecnologia permitirian celebrar operaciones con los propios intermediarios financieros,
mediante la operacion de sistemas de computo. ‘

La Ley del Mercado de Valores, en su,articulo 91, reconoce el uso de medio
elecirénicos, como medio para confirmar las operaciones que las casas de bolsa
realizan con su clientela inversionista, dicho articulo establece que en el caso de que la

casa de bolsa y sus clientes convengan el uso de medios electronicos, deberan de
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precisarse 1as claves de identificacion reciproca y las responsabilidades que conllevan
dicha utilizacion.

E! segundo pérrafo de la fraccién V del mencionado articulo establece las claves de
identificacion que se convenga utilizar conforme a este articulo sustituiran a ia firma
autégrafa, por lo que las constancias documentales o técnicas en donde aparezcan,
produciran los mismos efectos que las leyes oforguen a los documentos suscritos por
las partes y, en consecuencia, tendran igual valor probatorio. 3

De lo mencionado, en el parrafo anterior, se desprende claramente la voluntad de dar
valor probatorio a las constancias que se generen, documentales o técnicas derivadas
de la confirmacion que se tiene que dar entre la casa de bolsa y su clientela, sin
embargo en ninglin momento, se contemplé que el uso de medios electrénicos debera
contar con la seguridad necesaria para que dichas constancias no sufran modificacion o
alteracion alguna. '

Existen diversos medios electronicos que permiten realizar operaciones con ofros
intermediarios sin la necesidad de contar con personal necesario ya que dichos medios
electronicos permiten conceriar operaciones a través de una simple computadora, por lo
que es necesario contar con una legislacion clara que permita sentar las bases cuya
finalidad sea proporcionar seguridad en las transacciones que se realizan.

Adicionalmente a lo anterior, es necesario comentar que desde el comienzo de los
sistemas de informacion ha existido un gran preocupacién por la seguridad de la
informacion que almacenan, existen personas encargadas de implantar controles se

seguridad fisica frente a intrusos interesados a acceder a los sistemas.

Uno de los avances mas importantes en medios de comunicacion, es el llamado
Internet, que por medio de una simple computadora permite al usuario conectarse a una
red mundial de informacion. A través de este medio pueden realizarse operaciones
bancarias simplemente digitando la clave de usuario, la cual permite desde consultar el
saldo en sus cuentas hasta realizar transferencias de dinero.
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Como consecuencia de lo anterior, y la creada ola de tecnologia, ha desatado fuertes
presiones, ya que el estar en Internet nos lleva a preguntar si éste cuenta con la
capacidad necesaria para Hevar a cabo todo tipo de operaciones, puesto que se ha
sabido de la violacién de las bases de datos por parte de los delincuentes llamados
cibernéticos. Dichos delincuentes han llegado a penetrar a organismos tales como el
Pentagono y departamentos de estado y de Justicia en Estados Unidos.

Si han traspasado esos lugares, quiere decir que el crimen organizadd dispone también
de alta tecnologia para piratear y alterar informacién que les brinda beneficios tales
como el dinero.

A raiz del mencionado Internet, y a la diversidad de servicios que ofrece al viajar en la
red mundial de informacion, ya que en la misma se ofrecen consultas de todo tipo, que
abarcan desde simples noticias hasta complejas transacciones, es necesario contar con
medidas de seguridad que garanticen la confidencialidad, la integridad y el origen de los
datos. ‘

Es por eso que para dar valor probatorio a un documento electronico, debe contar con
la debida autenticidad e inalterabilidad, gue desprendan en (itima instancia de la
seguridad con que se ve rodeado el proceso de elaboracién y emisién de dicho

documento electronico
Existen tres grandes categorias de autenticidad del documentoe electrénico, tales como:

1.- El denominado codigo de acceso

2.~ Lacriptografiay

3.- Los medios basados en la biometria, que atiendan a las caracteristicas fisicas del
operador.

El codigo de acceso, esta compuesto por una combinacion determinada de cifras o bien
de letras solo conocida en principio por el titular del misme, ain es el denominado
numero de identificacién personal, dicho cédigo se combina normalmente con la

13 i ey del Marcado de Valores, arf. 91.

g



utilizacion de una tarjeta magnética que permite la verificacibn del mismo y su
validacién. Este sistema ofrece un alto grado de confiabilidad.

La criptografia, consiste en la codificacion de un texto o de una combinacidn de cifras,
mediante el auxilio de claves confidenciales y de procesos matematicos completos a fin
de volverlos incomprensibles para quien no conoce los medios para descifrarlos. La
decodificacion consiste en una operacion refleja que restablece el texto o cifrado a su

forma original.

Existen dos grandes categorias criptogréficas, las cuales son: los sistemas simétricos y
los cosmétricos.

Con los sistemas simétricos, el emisor y el destinatario de un mensaje disponen de igua!
clave para el cifrado y de aquel, los sistemas asimétricos que son fundamentalmente
capaces de asegurar la funcion de autentificacion, funcional por medio de un
combinacidon de dos tipos de claves una puiblica y otra privada que se corresponden,

ello permite la consecucién de una doble operacion de encriptado y desencriptado.

La autentificacién por reconocimiento de caracteristicas fisicas. Existen numerosos
sistemas técnicos referidos al reconocimiento de la voz, de la impresion digital, de las
caracteristicas del iris, que tienen la cualidad de identificar con certeza al operador,
alguno de estos sistemas se encuentran en su fase experimental.

Sobre la criptografia me gustaria abundar, mencionado que la criptografia tiene como
objetivo principal el de proporcionar comunicaciones seguras sobre canales inseguros,
es decir, permitir gue dos entidades, bien sean personas o bien aplicaciones puedan
enviarse mensajes por un canal gue puede ser interceptado por una tercera unidad, de

modo que sélo los destinatarios autorizados puedan leer los mensajes.

La criptografia viene utilizandose desde la antigliedad para enviar mensajes bélicos
amorosos de forma confidencial.
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Por otro lado es importante comentar, la relacién que guarda el derecho con los medios
electronicos y de computé, es conocido que los medios electrénicos han favorecido a

diversos factores conduciéndolos a resultados inesperados.

Ahora bien el avance en los medios electrénicos, se ha constituido una nueva disciplina
para su estudio, que requiere de una investigacion y desarrollo atendiendo a cada
campo de aplicacién, hoy en dia, en nuestro pais se realizan labores de compilacion de
informacién en forma electronica con el proposito de que los usuarios de esa
informacién a través de programas y con el uso de computadoras pueda recuperar la
misma en breve tiempo, sin embargo el avance tecnolégico presenta una serie de
problemas legales derivados de la actividad y relacienados con la informatica,

amenazando la seguridad juridica.

Asi pues podemos decir que el uso de los medios electronicos o de computo, se
encuentran ligados con el Derecho, ya que éstos sirven al Derecho, mediante la labor
de compilacion de datos juridicos que son relevantes para el ejercicio del Derecho, y
proveyendo procesos agiles para la imparticion de justicia entre otros aspectos, y por su
parte el Derecho sirve a la informatica en el sentido de proteger los derechos del

creador o duefio del medio electrénico o de computo.

Por lo anterior, resulta necesario que existan ordenamientos que regulen la circulacion
de los documentos emanados de sistemas electronicos o de computo, y que ademas se
tipifiquen la conductas de aquellos individuos gue pretendan dar un mal uso a la
informacién confidencial personal y exclusiva derivada del uso de los citados medios
electrénicos o de cémputo. '

Cuﬁosaménte, la constante evolucion de los medios electrénicos o de computo,
proporciona al Derecho una extraordinaria herramienta, aunque ésta amenaza ahora la
seguridad juridica, esto es la informacién que emana de los medios electrénicos o de
computo provoca problemas legales en cuanto al derecho de intimidad que tienen las
personas, si bien es cierto que actualmente nuestro Derecho Paositivo Mexicano ya
contempla un buen nimero de disposiciones legales que regulan ¢l derecho a la
intimidad y el acceso a la informacidn, también los es que el avance tecnolégico y la
conducta humana provocan la creacion de lagunas legales.
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Actualmente, no existe a rango constitucional disposiciones especificas sobre el uso de
los medios electrénicos de informacién o de cémputo, ni tampoco nuestra Constitucion
Politica de los Estados Unidos Mexicanos, faculta al Congreso de la Unién para legislar
en esta materia.

Es importante puntualizar, que existen diversas disposiciones legales aisladas y sin
sistematizacién alguna que contemplan numerosos problemas y situaciones respecto de
los medios electrénicos de comunicacidon o de computo, sin embargo, el Ejecutivo
Federal, via su facultad reglamentaria, ha pretendido regular situaciones sobre el uso de
medios electrénicos de comunicacién, sin que a la fecha se haya dado una solucidn
integral a problema que se presenta. De igual modo, no existen definiciones legales en
materia informatica, bien informatico, datos personales o confidenciales por citar unos
cuantos. '

Con el propésito de establecer un concepto sobre el uso de los medios electronicos de
comunicacion o de computo, definiré a los documentos emanados de dichos medios,
como bien informatico.

Nuestro Cddigo Civil en su articulo 747 sefiala que un bien, cualquier cosa que no esté
excluida del comercio y que pueda ser objeto de apropiacié_n”. En esta tesitura, el bien
informatico los constituye el dato o la informacién, que puede o estar organizada y

sistematizada de tal o cual forma, y por ello, lesionar intereses de particulares.

3i bien es cierto que guardar informacién para utilizarla posteriormente no es fenémeno
nuevo, en la actualidad el impacto social y juridico que implica tal actividad, amerita una
regulacién adecuada que abargue todos los aspectos.

Debido al constante incremento de delitos cometlidos a través de los medios
electrénicos que han 'llevado a diversas instituciones a quebrantos y pérdidas
cuantiosas, afectando a los accionistas, clientes, empleados y a la propia economia
nacional, y que hoy en dia los registros o documentos emanados de los medios
electrénicos, no estdn considerados en el cédigo penal como evidencia para proceder
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legalmente en contra de delincuentes me permito realizar las siguientes

consideraciones:

1.- Que se regule sobre recopilacién, proceso, acumulacién y uso de la informacion a
través de medios informaticos.

2.- Que exista una regulacién mas detallada del derecho a la o de informacién.

3.- Que se regule el acceso de datos, ya sea a través de interconexiones domésticas o
internacionales (INTERNET).

4.- Que sea definido el valor probatorio de los documentos emanados de los medios

electronicos o de computo en procesos administrativos o judiciales.

5.- Que se defina si los derechos que deriven de la emisién de documentos emanados

de los medios electronicos, son personales inalienables o imprescriptibles.

6.~ Que se regule la transferencia de datos provenientes de bases de datos
internacionales.

7.- Que las entidades gubernamentales correspondientes emitan y mantengan
actualizadas, politicas y normas que sean de observancia en instituciones financieras,
en virtud de ser éstas, las mas afectadas por los quebrantos y pérdidas antes
mencionadas.

8.- Reglamentar que todas las empresas cuenten con servicios internos de auditoria y
seguridad en materia informatica, debiendo ser estandarizados por una normatividad

nacional que establezca el minimo de revisiéon de controles informaticos.

9.- Legalizar y reglamentar la operacion electronica de datos con el fin de prevenir y

penalizar legalmente la delincuencia que realizan este tipo de operaciones.

b Cddigo Civil para el Distrito Federal en Materia Comun y para toda la Republica en Materia Federal, art. 747.
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De lo anterior, concluyo, que las consideraciones antes expuestas pueden satisfacer la
necesidad de crear una normatividad en esta disciplina, que de algin modo permitira la
disminucién en los niveles de exposicion a riesgo, asegurando y protegiendo la
informacién y su utilizacién, tanto en las empresas que integran el sector financiero,

como en aquéllas que formar parte de la economia de nuestro pais.

1.- La activacion del la economia de nuestro pais, debe permitir que los intermediarios
financieros en especial las casas de bolsa, realicen todo tipo de operaciones, contado
con una regulacién clara pero a la vez sencilla, que nos lleve a la competencia en los
mercados internacionales.

2.- La intermediacion, ha experimentado una constante evolucion, ya que la existencia
de oferentes y demandantes de todo tipo de valores, nos obliga a contar con
sociedades especializadas, gue tengan como funcién primordial, poner en contacto a
dichos oferentes y demandantes.

3- A través de intermediacion bursatil, es como las casas de bolsa, realizan

operaciones con valores con su clientela inversionista.

4.- La intermediacién bursatil, tiene sus inicios en México, en el afio de 1862, donde por

medio de un reglamento, se crean las juntas comerciales de fomento.

5.- La publicacion de la Ley del Mercado de Valores en el afio de 1975, establece las
bases para la intermediacion, por parte de sociedades especializadas, introduciendo
nuevos y revolucionarios conceptos juridicos de aplicacion bursatil.

6.- Las casas de bolsa, contribuyen de gran manera a la concertacion de operaciones
financieras, facilitando la intermediacion propiamente dicha, ya que las mismas cuentan
con la capacidad suficiente para llevar a cabo dichas operaciones.

7.- La intermediacién bursatil, consiste basicamente, en la realizacion habitual de:

a) Operaciones de correduria, de comisién u ofras tendientes a poner en contacto la
oferta y la demanda de valores
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b} Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos y garantizados por terceros
respecto de los cuales se haga oferta publica.

¢) Pe administracion y manejo de cartera de valores propiedad de terceros,

8.- Dentro de la gama de servicios que ofrecen las casas de bolsa, existe una que
reviste especial importancia, que es la de ser asesores en materia financiera, ya que

proporcionan a sus clientes todo tipo de estudios de inversion, investigaciones

econdmicas, para facilitar la toma decisiones.

9.- Una de las figuras afines a la intermediacién bursatil, es la Comisién Mercantil, ya
que a través de esta figura, como el cliente otorga un mandato aplicado para actos
concrefos de comercio.

10.- La comisién mercantil en materia financiera tiene las siguientes caracteristicas:
Invariablemente deben contar con autorizacion expresa para dedicarse a su actividad.

Deben cumplir con los requisitos que sus propias leyes le sefialan para que la autoridad

pueda otorgar la autorizacion correspondiente para su operacién y funcionamiento.

Se encuentran sujetos a vigilancia por parte de las autoridades.

p
En caso de posibles incumplimientos a sus obligaciones se encuentran sujetos a un
régimen de sanciones administrativas por parte de la autoridad que las inspecciona y
vigila.
Celebran contratos de comisién mercantil con el publico inversionista para documentar

las relaciones juridicas que contraigan.
11.- El Corretaje, se puede definir, como el contrato por medio del cual una persona se

obliga a pagar a ofra persona, una remuneracion por ayudar a la conclusion de un
negocio con un tercero,
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12.- Actualmente, el corredor se encuentra regulado por le Ley Federal de Correduria
Publica, que al igual gue las casas de bolsa necesitan obtener autorizacién para actuar
con tal caracter.

13.- El mandato, es el contrato por medio del cual una persona Hamada mandatario se
obliga a realizar por cuenta de otra persona denominada mandante, actos juridicos que
éste Gltimo encomienda.

14.- Un elemento caracteristico, de la, Comision Mercantil, Corretaje y Mandato, es que
este tipo de contratos, generaimente tienen un caracter oneroso, son contratos entre
personas, sonh contratos de frato sucesivo y de duraciéh.

15 .- La principal diferencia que existe entre la Comisién Mercantil, el Corretaje y el
Mandato, es que estos contratos se distinguen fundamentalmente, por que el
Comisionista vy el Mahdatario, actlan por cuenta del Comitente y Mandante, mientras
que el Corredor puede actuar de una o ambas partes, pero no interviene en el negocio

como el Comisionista y el Mandatario.

16.- Ei contrato de intermediacion bursatil, debe de constituirse el medio a través de)
~cual se regulen las relaciones juridicas entre las casas de bolsa y su clientela
inversionistas.

17.- En el contrato de intermediacion bursatil, deben establecerse las bases claras para
la celebracién de operaciones financieras entre las casas de bolsa y la clientela
inversionista.

18.- Como elementos personales de! contrato de intermediacion bursatil, se pueden
destacar al cliente, que debe contar con la capacidad general para contratar, y la casa
de bolsa, que debe contar con autorizacién para poder celebrar operaciones con el
cliente.

18.- Como elementos formales del contrato de intermediacién, tenemos que se debe de

celebra por escrito,
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20 .- El contrato de intermediacion, en un contrato bilateral, mercantil y oneroso.

21.- En el contrato de intermediaciéon bursatil, debe establecerse claramente la forma en
al gue habra de llevarse a cabo el manejo de la cuenta, esta puede ser discrecional o no
discrecional.

22.- El manejo de la cuenta, se entiende como discrecional, cuando el cliente autoriza a
la casa de bolsa para realizar por su cuenta las operaciones de intermediacion en el

mercado de valores.

23.- Las operaciones realizadas al amparo del manejo discrecional de la cuenta, se
deben realizar por conducto del apoderado de a casa de bolsa, el cual debe contar con

la autorizacion de [a Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

24.- El manejo de la cuenta bajo la modalidad de no discrecional, de debe llevar a cabo
mediante las instrucciones expresas del, de tal modo que si no existieran dichas
instrucciones, la casa de bolsa no serd responsable de la pérdida o en su caso

menoscabo que sufra el cliente en su patrimonio.

25.- El mandato que el cliente otorga a la casa de bolsa, ia faculta para llevar actos tales
como comprar, vender, dar en prenda, guardar, administrar y depositar valores, actuar
como representante en asambleas de accionistas, obligacionistas, tenedores de
certificados de participacién, ademas de ejercer derechos corporativos y patrimoniales,
recibir fondos, canjear, reportar, prestar, ceder, trasmitir y en general cualquier otra

operacién o movimiento en la cuenta del cliente.

26 .- Existen operaciones especiales tales comgo las de ventas en corto, y el préstamo de
valores, en la cuales en cliente tiene que otorgar a la casa de bolsa un mandato
expreso, para realizar este tipo de operaciones, el cual se perfecciona con la

celebracién de un convenio modificatorio al contrato de intermediacién bursatil.

27.- Las casa de bolsa estdn facultadas para prestar el servicio de guarda y
administracién, para tal efecto, debera mantener depositados los valores propiedad del
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cliente, en la sociedad denominada $.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucién para el
Depésito de Valores.

28.- Dentro de las operaciones que realiza la casa de bolsa por cuenta propia con sus
clientes podemos encontrar, las denominadas operaciones de autoentrada |, la
operaciones de reporto, asi como las operaciones de préstamo de valores.

29.- Las operaciones de autoentrada, son aquéllas por medio de las cuales la casa de
bolsa compra o vende por si misma valores de renta variable, de o a la posicién de su
clientela a través de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

30.- Las operaciones de préstamo de valores, consisten en la transferencia de la
propiedad de valores, del denominado prestamista, al llamado prestatario, el cual se
obliga a su vez, al vencimiento del plazo establecido, a restituir a dicho prestamista,
otros tantos valores del mismo emisor, en su caso valor nominal, especie, clase, serie o
fecha de vencimiento.

31.- Las casa de bolsa, deben enviar al su clientela, dentro de los primeros 5 dias
habiles un estado de cuenta, en el que se reflejen todas las operaciones que haya
realizado el cliente, o las realizadas por su cuenta.

32.- Las propuestas expuestas en el desarrollo del cuarto capitulo del presente trabajo,
permitiran, crear una normatividad clara que de algun modo bajara los niveles de riesgo
en las operaciones que realizan los intermediarios financieros, evitando en la medida
que sea posible, asegurar y proteger la informacidon que es manejada por dichos
intermediarios financieros.
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