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INTRODUCCION 

Cuando las empreSas, .PrinC:iPalmente l_as pequeñas y me

dianas, e~tán nec:~sit-~~-os d~·: f{~ariC:iaffi-~ento ~:iara_· contim.tar 

c:reé:ieÍldo,- ~Ltal~ui~1_ .. <~~.l_t~.i:-n,~-~-.Í-v.a pa·~a· obte~e~ -~ecursos fres-

El siSi:.efrfa ··finaO~·iero me>1icitno experimenta en la actt.1a

lidad 1.ma s~-~i~ de-·cambios profundos, que le darán una fiso-

nomí."a ·distint.:ú- eStoS cambios son un paso m.éis en la evolu

ción que -tía :f.egistrado el sistema, también modificaciones 

profundas, como consecuencia de crisis económicas y politi-

cas internas, o de presión en la evolución del sistema fi-

nancie~o mundial. 

El sistema financiero del país está dando otro paso im-

portante; a través de la Bolsi'I Me;:icana de Valores (Bf1V), 

está ofreciendo una nucv~ opción de financiamiento de largo 

pla:o para las empresas mcdiana5. 

En la historia bursát.i l de Mé>:ico. el acceso al mercado 

de valores (capitales) casi h~ sido exclusivo de las empre-

sas grandes. De algLma n1ane1-a. el mercado ha sido elitista, 

porque los reqt..1isito~ qut:> se piden a CL1alquier empresa para 

enlist~rse el Registro N.:1c1onal dC' Valores no pueden se1· 

ct..tmplidos por todas las emprescls. 
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. . 
Sin emba'.""go,._·:1a ·)~~nt·a: cie.:.cJObi.efno ·.d·e l~· c'Omisi.ón <N.acio-

nal de Val'or:eS -<CNV>:~:há· !auto·ri~ado .:1a ::.i.nstr'UmentaC:iÓn ·:d·e: Ún 

mercado ~:i~.ti~tO .;-~~i;~~/~~~.':·~~~ü~·~d~:~:: p·t.·~~u'~~~.~~·-~--~:~.-~:. t~~;·~·o me·

dia~o, conocid~~~·~~~-~0 11/mercadÓ i~·~_er~e)~-i~·F." .. ~ ,,_._ 
.··--~:-:o.·:;,'~;: ... :~ ··~~~-'.~::: ,\ "~·' 

<¡~1 .. ::_;yn.:>.: ~ . "~:--
.·En .~l:\n,~'~IC>.:b~tr~~til m~~¡d~no ~~Y .bu~~~;;: espedativas 

cté que t7:'iH: .. ~i:~~fa7:~!J~ª.~M~:,f··:~.~:.(~·~~·~bm~, Cre:éa 1a im-

portanc,i_~_:_·-~~e!:-~1_11er17,~~,~-\-~e. 1~~p~t-~le:"." d~.~tro de._todo el mercado 

de val~reS~-,·:~-;·):,.··'' 
.:;:¡ ... 

;·, .-,~:.:--~ 
. -.,'.-.'.-.. : 

En _buena ~ar_t·e·-,' lo que· se pretende es que un mayor nC1-

mero· de empf'.'es~7> pt.teda gozar de los beneficios que otorga el 

mercado de valores. Mientras para las medianas emprest::ls será 

una nueva opción·de financiamiento, para los inversio-nistas 

representaré también una nueva modalidad. 

De esta manera e>:isten incentivos para los inversionis-

tas debido al gran potencial de crec1mi~nto de muchas empre-

de tamci.ño medio y l~mbién e;:isten j ncentivos importantes 

para que las empresas en e>:pansión se conv1ertiln en empresas 

e>misoras. 
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JNTROOUCCJON: METODOLOG!A DE.LA INVESTIGACION 

PLANTEAMIENTO 'oEL PROBLEMA 

···:;::.'.: .,. ....... 
Eri ·:J·a·· '.a~~-ual·i~a;~( laS· m~d,:1~-ri~-~- .empr:-esas ·de1.···.'µ'a.í.s enfre,;.-

t an p~ob !~~.~ ;• _Y :.~~~·~·;;,q;:8.~;~~J~~'Jli:~~~:~~·~·;:,¿n~.i~~~C:r c•-

:::::::i:~ l :~~lc··ªt··~'~'::a:?l~E.'.;:c·?6m:n~j~t~s;~twI~~·¡·t1s~;,~~~,;t~~=: · P:.:~ 
dueto . de t:tn·a - C\ ... ~ ... :y-¡_c;-:·,-~~8a~t--~2i:g~--i·~~~~G-~~;:·._ ~:~~bi~s ;.-e-
c:ient~s~- que·-~~-~-~-;··~·~;~¡-~~~:: 'd~~~;;·c,·;·i-~;-.·-¿.~-~- -~xce·1e~te campe-

tibi i id'a·d· .: ant~ 
'.·· .. ·. . . 

la .:ipertura de un libr·e·:· comerc:io~ gene-

;al mente· las empresas, que están logrando· ésta transformación 

son aquellas de naturaleza grande, pero por el contrario las 

~1edianas empresas, no lo pueden hacer por falta de apoyos y 

además por las restricciones y obstJlculos qL1e les imponen 

por el sólo hecho de ser de una naturale;;:a mediana y 

principcil-mente ante la falta de algltn tipo de instn1mento 

financiero adecuado a su tamaño qLte le permita un sano 

crecimiento y desari·ollo p.::u-a evit.:ir que desap.:ir·ezcan o que 

sean absorbidas poi· las gr.:indes emp1·es.:is. 

La m~d.i..::111a empresi.1 ha demosti·ado en dife1-entes tiempos 

y higa.res ser un factor determinante en el desarrollo econó-

mico de los pa.i.,;es, siempre ha sJdo un elemento prepon-

derante {~11 casi t:od.:is las economías en térm.tno de empleo. 

invero:1ón y p1·acf!.tcción. En el caso de Mé::.i.c:o. el sector de 

la mediana ,_.mµresL' ocupa E?l 7Ct% de la fue1·::.a laboral del 

país y rt>p1·esent-. .o1 el 30Y. del producto interno brL1to. Desde 



4 

esta perspectiva, 'el. crea,r l.:ls condiciones que permitan 

sólo su sobreVivencfa, sino_ aLin más, su sano crecimiento 

ante la ap.er:tura.,._é:~m·e~Ci-al: y la· 'desregulac:ión de los 

mercados< ~y,~ j~~I---~~t.i'.Vidad~-~.· ~~~d.:_-;c:t·i~a-s es· ·fundamental para 
'.·> ''."". .. ~; ... ;:~):- -v·· ' 

el de~arro1:1o··d~.; fá 'ec:o~u::i~.i.~; 
-.• ¡; 

' - , ·- ~·:'.~-- ' 

Par"a·.' ~t;·:·~,~~~~rol·i~" ~e l~_-_media.1~a :empresa se requiere 
·····-;«· 

tarhbién~-:_·d~~~~.;-~POi';;;·y~~n~nC·ieros-, de-.c"~édito prefencial, sis-

temaS: de· ·gár-iúltíá~>', ·--estimulOS· !isc.i!les_ y· pr~moc~~n de indus

tria·s ·:c~~l~~-~Ú:o~~d-~~:-~-, ¡::'}· alto Costo' de capital ha sido por 

muCt-iO; ti~~p-~.:~·~·~a·_.·l-i~1litante .a1 desarrollo de la mediana 

PreSB~"· q~·~~·:~.~~~.~,~~.~/~a·~as ~eal~s de interés mLty sLtperiorE-s a 

l'a-~'.~~:-f~-:.\~~~~ ·~mp·~~~~.:,-Un~ mayor apertura de los mercados de! 
·~> ,_, .-:· ·, . 

Capi'.ta1e~,;:/¡j'n: iÍici-elnent.o en la competencia interbancaria, el 

de.sarro~·º :·de '..arr·endadoras, empresa de factoraje especial

ilientej' .-u.~io~·~~ ·de crédito y el apoyo a través de programa de 

la banca de···desarroll lo son necesarios para garanti:!ar· el 

crecimie~to del sector de la medianan empresa. 
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JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION 

. . ,' '• ·, 

La consÓlidac:ió'n .de Lln' mercado· intermedio de valores en 
.''' . ·.•. '·' 

1 a qu~.: t_od~s .. 1 ~·s · .~·e'di·~~a~ · e~presa~· ·par,ticip-én, tr"'e:r J.a . como 

consecu';".nc:=i:~ _que-¡~t·~¿:~ú-di~~an. lleVar a ·--~abo estrategias de 

capitali;aci~:~ ·x·d··~.-~á'u1~_t_~!1-ª aper_tura_ de s~I· estructura fi-
, ,·: .. , -·· .. ·' 

nanc:ierci:, ·~u~·· .(~s · pe~m~ta: _pon.er en pÍ-ácfica sus planes de 

am-pl_iación v modertiización como un medio para aumentar su 

efi-ciéÍlcia en el actual c:onte>ito de apertura y mayor c:ompe-

tenc:ia. 

Este mercado seria una alternativa diferente e innova-

dora frente a todas las formas de créditos y/o financiamien-

to que pueden e):istir en la actualidad beneficiando y preve-

yéndolos de recursos frescos. 

Este mercado reconoce la importancia de las emµresas 

medianas en la eco11o~ia me::icana, las cuales como se sabe, 

tienen fuerte jnfluencia Pn el número de establecimientos, 

su contribución en la generación de empleos y por su impac:to 

region~l en varias activtdades productJ.vds. 

t'll mismn tie•11po el proceso de apertura del pais qLle? 

aho1·a ~e verá acelerado en mayor medida con la firma del 

tratado d~l libn? comerc10 e1:igirá a las empresas mayor pro-

ductividi:l.d. 
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La reducción de costos requerirá de montos. aignifi

cativos. de ·recursos· ·y la bol.sa meniCana de valores a través 

del mercado ·)nterm~dio. de valpres puede ser ·una opc:;i6n de 

gran i~1por~ancia·~. 

,,., .... ' 
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OBJETIVO DE.LA INVESTIGACION 

O B. J E T l. VÓ G E N .. E R A L 

· Conoá~r el'<merC::\do ·iriterñleCÚo de Valores como· Lma res-
.- . •·" .. ' :.·:<:; ':' ·. - 1· ': ~' '; . . ' : ' . - . 

puesta ~el :~:~i:;-~·~m~ :.:f inánciero -- me>Íicano -al . desarrol 1 o -de 1 a 

mediana e~pj-'~s~·-~:'.· 

:~?: '. -~·.:·~;'

º ·a J :·E T::·1 .:v·:~:!·Si;.1',:_~: 

* citar ·1aS -'v~n-taj'á~ -~\>~¡~-:~-~:ri~·i·6~:a·~1~·nt:éi-del mercado 
.. '~~-:' 

intermedio de ~~'iór~s--~; ~-->·; . ' ; . __ :,:~ -

:-~> '' :: ·~~::):·. 
* éonoc:er ios ··f-é:ciú~~-~~-~S).·p:ai:-~)~,~~,, las _medianas empresas 

pueda·n. incur~·io-~~í-.' ~!1 --~}: :~~~~ado intermedio • 

. '· 
.t. EstLtdiar las :ac_ti\;i·da:des q_ue reali::a el mercado in-

termed~o. los serviC'.ios que ofrece y la estructuración 

de una boisa de valores para empresas medianas. 

* Estudiar las diferentes opciones de crecimiento que 

ofrece el ~istema fjn.;:inciero ffiP::jc.:.rno a la median~ 

empresa. 

H 1 P O T E S 1 S 

El mercddo inte?rmcdiario de valores en Mé:dco. es Ltna 

respLtest~ y apoyo al descn-rol lo de la mediana empresa por 

parte del sistemc>. financiero mexicano. 
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DISERlO DE LA INVESTIGACION 

En la, i·~ic:i~~·iÓ~.·-~·~'~ra.':_;:~ :se1ec:ci6n -:~·~._ .. e'.-ite_~·.t~i~~; desde 

Lln princi~i.ºd:~~'ifr·,,~-)~,r.~;.\,\~~\.~~~~~,c.~f:'. ~~;' :z.~·!\~· i,",~1_;~á-
c:i6n po~ abofdar'."'Yu desar:r:ol lar.oL.un-.,,tema',:.de ~ .. actualidad y· m.11s 

qLle. nada· ~~in~~~~t'<';" . s~_;_~i i.o.:1,);~:f.,·fi:;·fü~iL ··~: < .·· 
. - -'·s,·1::-:~r. ;.:- ,_ ::·.~ . . . ... ·-- .... 

ca i-~-;~~- "de~· . ·i~i-··~:f~tj)t~:i:i··: ~- :~~ ·. Ya lores 

- :::-:. -::;·-::}-·:.-·:·~;;.~~~::_~~;'~~~-~~;:;;);t~:~~Y:.:~-~~i·:~~~:::. -t.~7:.::~·:?_.- · . .:-:_, .. 
para. aqllel las;· medianaso·.implica'::.r;etos.,.~--~omo_;,'el·c·c;te probarse su 

-~:,. :,><: j~·:'-~_:·<~\~r.-:,,·/,t:::._~i?;:S\·;::~}:~v:·vé:x~~:f~_-- ~-· · ~: : .. ::·. 
e·ficien'c:iá. :añfe_ pr'ob·1em'as:--_ mUy;·p'ar:.ticu~ares de nuestras em-

presas-:que :dJ"be·~ :_~-e~-: ~~:;-~:-~fi~,¡~·n.-t.es·:;-f~-~Ü·~-e a ti.empos de gran 

ape~tL1ra ~.conÓ~ic:a• 

Una vez seleccionado el tema se han presentado proble-

tales como el de la. información, para vencer este obstá-

culo he contado con la ayuda de revistas especiali::adas y de 

artículos periodísticos, sin descartar la gran ayud,;\ por 

parte de los catedráticos. 

El desarrollo d•.ó' li=i in'l<:.>stigac1ón ha +-.raido como cense-

cuencia hacer cambios las proposiciones originales. pero 

siempre la idea original de dar ~ ~onecer las ventajas 

del merctido intermedio dE' valores oar~ las mediana~ empre-
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CAPITULO ,I.- LA MEDIANA EMPRESA 

1.1 ORIGEN DE LA EMPRESA EN MEXICO 
' .. ,_.,._.· '• ' 

' . . . '~ ·: : .:. . -~ ·. :. i . ' 

~n. ~·~~5 1 · ·E~Pª,~~ impuso en' _su~ colonias una P'olí~ic'a 

econ6ffiic~~:~_~-~~~~d~-::·e-~-:~-las, .1 i:mi tacio~-es Pª1:".ª l_a _:e~cp_ortaci~n de 

mercan·~!'~~): ''.'~·6·,--~-~:.- pod.t"·a ,.mandar -a~ ESP·aña·-. 'nad~ <iJ!áS ,.~~1-e --~~o, 

p~ata·~---pr-~~:Üé:t~~··v~liosos- de·-~oc~<p~~-~,~---y_ ~~:~¡~.i.~ de ell"as 
. - . '. -

solamente.-:arma~," ropas, 'herramientas, -vin,07_ Y productos va-

liosos liVic.\nos. Es_ así, que algunos. factores 'como: el sis

tema fis"cal; las p~lit"iCas ~onopol:ist~s y la ubicación de 

laS pobla.ciones detrás de tas coordilleras de las montañas y 

alejadas de los puertos, oc.::isionaron el encarecimiento de 

las mercancias, E.ol envilecimiento del trabajo y en conse

cuencia ei impedimiento para el desarrollo de las empresas. 

En Mé1:ico desde la época independiente el fenómeno de 

industrializaci6n sobresaiió con industrias como la te::til. 

de:' producto~ .:1llmPnticiL1s. 'Tlt.H?b}r-s de madera, rrodL•ctos qui-

inicos,etc. Antes de 1910 surgió loO\ tndustria del cemento. 

del jabón y otras qL1e en esa época se consideraban grandes 

empresa~; sin emb::>rgo tr~~:: de P<;:t'1s ya e::io:tian otras de me-

nor tam.=oño. 

Después de l~ Revoluci.ón Me¡:tcana, al ampliarse el mer-

cado inlerno, aparecie1·on mas empresas grandes. pequeñas y 
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medianas,. pe1·0 la predo~.i~ém_te_· en esa estr.1-tctura, que é:rece 

y se deearr:ro11á Perm~rien:t~·m~nt.~·~<~s '1a~P:e~ueña ·~mp1:'"e~a. 
:. : __ .,' ,- ' ,. _-_.:: ... ;,:_.:_:_· -~.<·':.-.. ''. ·. . -.. ,-

Es -~pi:-l.nC'~pal:~-~~-·l~a;~ __ {_,'r···-e~;':v\·º~~1-,~:",'c:~;¡6:!n.~-r_·,~cn~-d;:~.:,~~s-••-~t~-~-rh~a~J1l~:~.~~--~-:':; __ ~~-~u;sos 
donde hoY ~·_s'e·:;~-pó·Y.~ .. ... ... .. ... ·-~':i·c.ci~:·_e'i~o la 

,. .. ~;;'~';:;-:;.~;-· ~·-~-- -.:·.-..... ?' '-'~ -~- ' 

~::::;'.~!il~f iillillill~i;;::; 
porcionar y "'de-~a~'i::-~_-1 i:a~ ' 1 1.\~ · Pr,ódt.ic::ti~~id~d :'de)_,_ 'p~~s~·.: ·-

;,· ;;··· 
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1.2 IMPORTANCIA DE LA MEDIANA EMPRESA EN MEXICD. 

No c:abe dud.a. -que el papel que juegan las medianas em

presas en· lB. · Econom.í.il. del país es importante. éstas tienen 

u':lá grar:r :c:aP~_c~da~ eri la generación de empleos, una gran 

adap~ab~ l'ida.~: a: .1.os cambios y f l e>:ibi lid ad para modificar su 

escalci d·~: ~r6du~é16~·~ 

En· MéxiC:o las transformaciones tecnológicas y organi-

:aciOna·1es·.-,q~e · se han venido presentando en los procesos 

producti':'.:>~ :· as.i. .c:o~o en la for-ma de conducir los negocios a 

·nivel ~n~e~n.i:\Cioñal IS ·dan a la mediana empresa un papel muy 

i.'mpor.tante. en 1 a di.némica económica actua 1 . 

La participación de la mayor parte de las medianas em-

presas, tienen en nuestra economía una gran importancia como 

proveedoras de las grandes corporaciones: son subcontratis-

tas y no;malmente tienen una muy estrecha relac.i6n con las 

segund.:1s. 

En nuestío país. eritre las peque~as y medianas empre-

sas, rcpres~ntan al1·ededor del 98X del total de las campa-

La globalJ.:e1cjón que presenciamos a nivel mundial la 

apertura co1nercial de 11UQSlro pais a provocado que las me-
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dianas empresas, busquen nuevas oportLmidades, .. no sólo en el 

mercado naci~~al:, '~:s{'~~ \:.'.~~~~~-n·.~en '~.i :~xterior, para q·ué pÚe-

Para· 9ar·~~ti~~r:::-._:~.l :.~cJ~~~~-ro"i.lo y el crecimiento sosten.i

do de una' ·-e~¡;~-~~~;~r e~:,'',f~i~1:d~m~nt~1 fortalecer empresas d~ ta-
- .::·-.-

mañO me.d1~fip; ~:Ya -,.-q'ü~.~(so·~.- :~mpresas de soporte para cualquier 

econom!~. 
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J.3 CARACTERISTICAS DE LA MEDIANA EMPRESA 

La mediana empresa reviste ca_rac:teristic:as propias que 

la distinguen de las empresas grandes en cuanto a la dispo-

nibilidad de recursos técnic?s• f.~nancieros··.Y human.os los 

que generalmente están ·c~::md.Í.ci~·~·a:d~s .·8or·,.-Ia· .magnÍ.~ud .de las 

empresas y por la forma en que nacen Y··dE-sarr.~llan sus ac:ti-

vida.des, a continuación mencionan algunas dé 'las ·caracte-

risticas de la mediana empresa que considera el Instituto 

Mexice¡no de Ejecutivos de Finanzas. 

J.3.1. RELATIVAS A SU ADNINISTRACION 

A> Empresa Familiar donde el propietario es el admi-

nistrador. 

Este tipo de empresas son manejadas directa y personal-

mente por los propieta1-jos o accionistas rnayor.itarios, gene-

ralrnP.nte pt•rsonas con L1n co11oc.lmiento nll'Y ompl io respecto a 

sus procesos prod~ctivoe y cor1 un conocimiento sólido aunque 

parcial del merc¿¡do lo q1..te hace qLte coloque sus prodL1clos 

sin g1-andes complicaciones; sin embar-go, los conocimientos y 

dominios en los camp0~ d~· prod1Jcción y vent~s ~on ge11eral-

mente produr:to de ur1a 1:>·:pe1-lenc1a conc1-eta y parece dtficil 

que tengan ~~cceso a tecnologias más avanzadas o ~ sistemas 

de comercio:l.li::aci6n pE:'rfecc1on<.:ldos. 
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B> Visión parcial y/o· in:cmpleta de los .. problemas que 

afectan al negocio. 

EL -enfoqu~-.. ·~:a-r.~i~Í~- :-~~- /~:;;,-~:.: ~~~breffi~~- de--~!"~·. ~ed-ianá·:··em~ 
pr~sa. prov_oc~ .. i·~y·~~-~~:-.·:·~~~':; d~~-i~'fO~e~;'.:~u~: n-~\i~ Ú--~-~-:--:~es,~·i ~·~doS ··· 

adecuado5;', ~~ :·té~~-{~6~ '/d'~- :-~¿1 ~~~~ó~·~-s-·:'.'.f~-~~~~-~.i-~:~-; ;~. ·~~~>: ~ai_; aS-;_: 

de .informac·¡~"- :-~~b~~--- Icis . ~~c~·ore·~:·:··.1_·n~-~~~~~-'~f ::~~~~~f:D:~~/·9·~:ª~·· 
afecta~ --~- .·1a--<~rh~r~sa ~-:A -é~t~~>se·~-:.acjfég~~-;_:._.1_·,i\~-:· íf·;¿,t~-~~-i~ry~·s·' 

que representan la· form~ción empírica y_ 'el r:fesconocimiento 

de las disci¡::)Jinas admi~-~-~t·~~~¡_yas·,: __ .as·~-- t:=º!"º t"ambién Jos es

casos recursos huma~o~ d~ q~_e se- ·dispone. 

C) Administrací~n sí..1ceptíble de la mejor.í.a. 

Aqui se .. muestran generalmente mayores deficinecias 

consecuencia de una falta de información profesional y de 

una experiencia concreta de este campo. Se encuentran las 

siguientes deficiencias er1 forma •nás ~centuada: en las ~reas 

de planeación y manejo financiero, ya que suelen tener 

sistemas formales de planeación en los que Sf"' definan cla-

ramenl~ obJelivos, pol.il1c.:is y progr.amas de e1cc1ón a corto y 

med.iano pla.::o. 

Por otro l~do, el desconocimiento de las posibilid~des 

da acceso a los mer·cadus de dinero y de capil~les, aunado a 

la poca difusión que e:;isle rpsp~ctv a la djsponibilidad de 

crédito p~ra este segmento de 1 a ilC ti vid ad oconom1ca. asi 

co~10 el nscaso conocimiento de l9s técnicas de administra-
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ci6n financiera, generan una serie, de de~iciencias y vacios 

en los. sit":mas. de' información- Y· control· f ina~cierO •. 

D> Sistemas de-·· informa-~ión ·in~~rn~ · insufi.cie~~es. 
La falta- de .. un·_-.:-~·i~t~~1"á- º~.~r~~1ri:o:::\ -~·~~fi..'~-~-!~~< ~-~-~-e~-~~1te 

en 1 á tcim~ .d~ dec.i s·{OrieS ,. pu~~--~ ~.O,-~ .:t~'~¡,'~~::.'1·~-~;<~x~i:nEonto-S' de 
.--._::e· ··_' 

juicio neces~_rios· _Pa~a -,Ü~_a_ :~i~/~n::··::~_;;_t:.i1.~:--~" ~-~~rÚeta ·de los 
problemas. 

. . . . ' 
. ~-. 

Esta es-un de _las ~ara~{~·~_isticas más acentuadas en la 

mediana emPresa Y se traduce, además de lo mencionado ante

riorment·e·, eri :fai i·as -de control e ineficiencias qL1e signifi-

can mayores costos operativos e immovili~ación en sus acti-

vos, además de problemas de liquidez por la inadecuada admi-

nistración de su capital de trabajo. 

Estas ineficiencias ~n la información representan: 

t.- Retrasos en la obtención de crédito 

2.- Sospechr..s dr:> insequridc:id en los analistas de c:1-é-

dito de las instituciones financieras. 

3.- En algunas ocasiones, reper·cusi6n en actividades 

conservadoras de los bancos a fondo de apoyo, pues otorgan 

créditos inferiores <" lr.1s solicltci.dos y Uernandan garcintias 

reales y .:-valPs can un mayor rigor fin.:.nciero. 



16 

Esto conlleva que .no se p'ueda ev.:\luar adecuadamente la 

liquidez de la emp,~e,~~.'-e~.·~:·~~~·~i~~~'·de flllJo. de efeC:tivo, por 

la falta de un. Sitem·a· de-":i.rifórnlaci6n. _, -·-:···~ :~'.> 

."·:·.::·_ "" 

·,-·.·,·· ; .. ~-: .. :.;,:·.:.::-.:_~.·.·.-;-.' .. ·.:;._:·,;-~ ;' ·,-- : ; __ : 
. - , . - - . ·:. ;-.:-,.;~ 

1.:3.2. RELATIVÁS A~EFEÍ::TO!Í·FINANCIEROS 

-::;.\ - -p;~ 1.~:;,_,_: 3!~t;~~:~:~~:: ;:> ,'-. ' . 

A) .Po~;:'·: -~;~-~t~;~:~~~-~:~/-~~~--~~:f-·¡·a·s ·de·. di f ici 1 real izaci6n. 

La ,me~i~~fj~f~f'~1~1 J&?f g~neralmente .actives fijes re-
ducidos; "-los' ·c:_uáles··,r,epr:.esentan -ú~': adqL.ti-si6n de maquinaria 

, .. ,._,,. . 

usada· . .¡· r-ea~~~·d,i-cj6F~~i~;-:Y,~;':~~~:~~aS(~~es·;_ ··adaPtada en su ins

talación Por·:~-1 -~~Pr~~~~r·i~,- .·-pero· debid6 a su tecnología se 
, ~ '· ... •. ·. . ' . ' ,. . . 

traduce en" un." úso· efié.ienle·. ·más :¡,c, intenso, ya que normal-

mente se tiene un turno, eventualmente dos y muy espor¿¡di-

camente tres. 

Las lineas de producción en muchas de estas empr~sr.s 

podr .í.ctn considerar~e como t'.micas y fl.1era de i os patrones 

gene'ralmente aceptados, por lo que su va.ter radica más E'n Sl.t 

capacidad de Ltso paré\ el propio emprr:Jsar.to Q1.1e en función 

del mercado. 

Pudiera pensars~ que el no u~ar de m~nera intensiva el 

eql.dpo, SE' debe fundamentalmente c1 las limitaciones de la 

demanda, pero se h,.:\ encontrado que por· falt.;.1 de plancación o 

por una visJ.ón parci¿ll de algu11os empresarios se aumenta lc1 

capacidad instalada antes de evaluar cuidadosamente la c:o11-

VPnienci~ de establecer un tu1·no adicion~l. que eventualme11-



te puede r.epresen~ar u'n 

rencia de· los_ c~stos. f_ijos. 
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.costo por la menor interfe-

Lo.s activos. ~ijos reducen su. valor :_·r_e~1>C~~c( g_~ran_t.í.a 

la obtención de los créditos p·or:-.".:.Sús.~-~·ara_c'_teriStié:aS 

particulares y debido a su difíci{}~a·Í-"Í'z~·¿ió~;'._~~-~,;·_fa~~~;~·'de··-
' ·-· <.,. '.. :·;:.,~--. ,¡;··¡,. - : . .. _,,., .. , -- .. 

que estos tuvieran que venderse para amortizar .. un .crédito, . . . - . . . ··--·- -,._,·_~::.. ·' . . . . . . ·. -

::":::º :sut:d"a ::c":::u:::~:.::t:·::s:::":J:Jj~~~fr~we~t':~r:~ .. 
- .-- -::··.- -

duce la posibilidad de obtención de créditO'~::~.:,· t'érminos de 

monto y plazo. 

8) Márgenes de Utilidad satisfacto1-ios en función a su 

bajo nivel de operación. 

En le:\ m.;iyor.í.a de estas empr·esas los márgene!: de uti li-

dad son satisfactorios considerando su bajo nivel de inver-

sión. 

El proceso de inversión qLt<=> normalmenle 1·ed1.1ce los n.i.-

veles de reridimiento a corto pla::o detiene la actuación del 

empresario para buscar la reali=::ación de n1.1evos proyectos, 

prornover la eficiencia, meJorar procesos, y consec:uentemen-

te, solucionar integralmente su problema de i\palancamiento 

financiero en té1·minos de objQtivos de liquide;: y estructura 

finc3ncier¿i. 
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Cuando se , lógran implantar soluci~nes que mejoren la 
- •.'·. ··, -': 
productiV_i·~a.~-~~ b-~:s~:an.do_:· ~-~ -.. ~e-'Jo~ l1so·;~·e· · t~dos lo_s recurSos, 

se pod~án- t~~~iénÚ;·~-C?~~ve~.- prl?g':~_riia.~'..d_e: C::~pa.cit~_ción y descl

rrol l'o' di?; r~~é~,-~~ü~-~;·~¡_¡·~~~-¡;;;·~ --~,d·eis-~~~~{i~~ iá ~-re~ta.bil idad ge-
- .~-- i_;." • '' . - : : ·:. _;,, 

n~rador~·:_de· .. : __ ~_ti_Or_rO<f>n-~e~~~: ~~~-~:'s-iO_n·e~_-,, q-~17· s_éan: f_~1entes de 
máS ·~·~Pi--~-~:.~~ :~·~iJ.~~~:~~..i··~.}'~~-~~~~~-j~i,'2~~i~ . ~ -~r·eciriiiento de· estas· 

·-.··-.:;·'-··fr.::'::_·~~-;~··.-:.:<"_~;·:-~·!;' 

~e<·,~\::"·"·' 

. ·.,._ ' .... -
C> 'Pr.~bl~~~t-'de\L;iqi;lidez;. 

:Dadc;_·;·:-·-~~º~~.Fi~Í.~f~d¿j\'~e; :-·-~·os:_ ~~~C:~rsos 'con que cuenta para el 

desa_r,fc;a1l~? .. 'f{'~·~.~t~~~:1é~·-'~;·:< ~~.",unidad económica, así como su 

poca· -~->~P:rf"~ri;~'ia'.,:·~~._ eS~-~so.5 conocimientos de la administra-
·~ ·: ··~:·- . ··:;;,_- ' 

cióri,·~sü;: ... ~·~trt.ictur:a financiera muestra deficiencias en tér-

minos de-'P_r:~_b.l~ffia~ _de liquidez y apalanc:amiento .inadecuado. 

Lo anterior se traduce, entre otros aspectos. en lo si-

guiente: 

* Inadecuada estrLlctura de su capital de trabajo, lo 

que en mL1chas ocasiones determina t.ina sitLtac.ión d!?' estrechez 

en términos de flujo de efectivo en f1.mc16n a los pla::os, y 

montos de su deuda a corto pla::o. provocando presiones de 

sus proveedores, y esto ob 1 iga a recurrir frecuentemente a 

renovación de sus préstamos banc.:o.rios. 

f Poi- otro lado, os cornLcn en qi.te sus principales clien-

tes, genc.>ralmente empresas grandes, impongan condiciones de 

pl'lgo a sus ventajas en términos de plazos m~s alla de sus 
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posibilidades, estableCiendo un desface entre los pla~os de 

recuperación de s~1~·. c·¿,e~,tas_.por' cobr:ar y los_ venc:imie~t_os de 

sus pasivos. 

D> Fa1t.3 .. dé:Acc~~o .a{ ca~·ital 

Esti? '.~s.·. un_.'>~·~_ob~-e~~ ·:·~~~/~-e ·· pre_Se~t.~:-: c:O~,·:·~uc~·~ :f·~~cucin~ .. 
cia en ici m"e'~i,~n.~··:·_em~r-~s~. deb-.Í.do a tr_es ~aUSa:~:-'_p-i-.Í.rlc:i:ft'.3.les: 

-~; :- ~ i . 
:. '· . - . . - :· ~· 

1 .• - Ei ¡j'~s~~~ocimiento d'e lo~ f~n~o~ d0 :f~me~to y de su 

mecánica d_e _operación produce, en lo_s empr'esarios, cuando 

requ.i~ren financi'amiento a m~di"an0 plazo, una actitud de 

desaliento ·que_ los inclina a buscar las linea de crédito a 

corto plazo, las cuáles consecuentemente, no re-suelven su 

problemática en forma integral. 

2.- Se limita considerablemente a la mediana empresa su 

acceso al crédito bc1ncario pesar de que pueden 

generalmente, mejorar sus posiciones de liquide:;:; 

def ic ienc.ias la planeacJOn financiera y en la información 

contable. 

3.- La falta de conocimiento acerca de la mejor· maner~ 

de e}:poner· la situ,.:ic.tón de la empresa y sus necesidadC?s ante 

las posibles fuentes financieras. 
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1.3.3. RELATIVAS AL MERCADO 

A> Mer:cado~ L:iinit·a:dOs' ~ ·· · · 
.. -~ _·-

En mucha"S oc·as10iie·s ~1'a . in·~dia¡,~ , empresa depende de la 

gran industr'i.;;:ii~ C:C::.Ji~~)9;,~~ra;',~u.; Úna parte· importante 

::.":~:. v:n:~.ifü1j~I'f f i:~j~tii~eJ°'i.:'~p::d~:::::~:m::e::: 
gociación ·. ~·~~~:~~·i-~·~·-~-< ~-~~,a-b'f·~~i~~~~ , en · c·ier~O · 9rado una de-

penderycia Y .. _sL1~~rdi·nación.·, 'd~. ·.·l·as pr ~mei:-as re_specto a las 

segunda5. 

Por otro lado, la falta de conocimiento de las técnicas 

de comercialización hace que estas empresas busquen el des-

plazamiento de su pr·oducto tratado de reducir esa depen-

ciencia y subordinación hacia la gran industria o com!:!rc:io. 

BJ Dificultad para financiar adecuadamente sus ventas. 

Estas empres"'s tienen dificult~des para definir poli-

ticas y sistemas de f inanci"'m.tento en apoy'1 "" '.'Oit<:== vcnt .. 1!0:, a 

fin de colocarse en condicion~s competitivas en un mPrc~do 

genet-almentc ~gresivo y manb:one1~ sus márgc-me~. satisfactorios 

de ut..i 1 idad, que en muchos CilSO~ podr ia conside?rarse QLH:.> es-

tán .;irriba del promedio general. Sin emb.:-.rgo. en función al 

crecimL~nlo de la t-mpr·esa, a los retiros de utilidad o a in-

movilización de sLls activos, la empresa generalmente está 

restringida en término~ de recursos propios. lo que la obli-



ga. a recurrir al financiamiento muchas ·veces fnadecuadamente 

planteado ~-. iríSUficÍe~te. 

Todo esto 

___ ., 

se tr-aduce en. p'ii~·iii·~-~·~::_ ~ai definidas o in-
.; ... ;~;- . 

No e:1is.te, en la mayoria de los casos, una conciencia 

exportadora y, por lo tanto, tampoco se ha ildqL1irido L!lla 

eHperiencia en este sentido. 

EM1sten graves deficiencias al respecto. o~ro las posi-

bilidades en ciertas ramas parecen atractivas, en la medida 

que sea posible ofrecer, en forma consistente, pr-ecio. calj-

dad y s~guridad de pe1-manencia ~n estos mercados, en térmi-

nos de capacid .. 1d de .?b<"lst~cimicnlo a los pos1.tJles comprado-
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1.3.4. RELATIVAS A LA PRODUCCION 

A) Tecnología dependiente de un sólo hombre, fre-

cuentemente con espiritu innovador. 

La tecnolog.í.a de qt.1e .se disponE!? es, _en mLtéhos aspectos, 
. - ;_ .. : . 

desarro_l l.:.da por el ~mi:n:·é~ario, -cre~_dor_::~e la unidad· econó-

mica, pero 9eneralmente no·:meJora·.· c'·a·n eiol··"crecimiento de la 
. . . ,-;, . ~ '. . . . . - . . . 

empresa ni del transcl1rsD· ·de(-. :fie·mpa·~ ºpor lo que en mL1chas 

ocaSion~~ se. m~~~:_ti·~ne~)~~-~-~~:~·~:a{~->~~··:; ... ~'(np·r~sario desconoce ge

neralmente l~s Péi~i,b)1'-~:~a?7~. ·d~: Obtener una mejor tecnología 

y a veces recibir los servicios de 

asesor.la. teCho1~~~i~~-; q~~--'.-~f_receri organismos e institLtcio

n~S, sobre 'todo del sector pL'tblico Y c~maras indusli-üdE?s. 

en oc:asioneS p·o;.. actitudes de desconfianza y de='conociiniento 

de las car.:1cterísticas y costo de esl:os servicios. Asl, el 

desarrollo tecnológico de estas empresas depende del 

espíri te.• innovador del empresario. 

B> Limitado acceso a nueva tecnologj.:i., 

los recurso~ financieros y humanos ~n un.Lón de sus a.e-

titudes limitan su <.iCCoso a nueva tecnología, generalme:>nle 

cara, lo cuál, como requie1-e inver5iones fuertes, no pu1:de 

ser fin~nciad~ ~ pla~os y co~tos aducu~dos. 

En algLmos casos el ernpr·esario prefiere mantener ni-

vel de actL1aci6n sin introducirse a nL1evos proyectos. ya QUe 

li:l magnitud de las inver=ionP.s reQuerjdas y los costos de 
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adquisión de la tecnología podrían obligarlo" a aceptar la 

participación 'de otros socios, debido a sus características 

incremento del 
.. : ·.· .·. :· ...... ···.: '. -

capital se· en~"ueritra·.-v.iá,ble ~la .. obtenC:i6n 'de :tecnología más· 

avanzada. 

-º_ ~ '\_-~:\~:· .. ~·::_ 
C> Pi-OceSóSi p¡.:._Odl:t~_tiv~s ·simples 

To'!'and_O ·e~ c-i..1e_n-fá su t_ecnOlog.i.a y caracter.i.slicas, los 
.. - .. , . 

procesos p·r_Od.L1ct.ivos. de la mediana empresa son relativamente 

simple~« 

Esto permite a las empres.:1s cubrir satisfactoriamente 

los requerimientos de calidad. a pesar de las deficiencias 

en la capacitación de la mano de obra. 

1.3.5. RELATIVAS A LOS RECURSOS HUMANOS 

A) Contacto estrei:lio del emrresi::11-io con ~1 pe1·sonal. 

La facilidad con que el empresario est~ contacto di-

recto con sus subordinados, co11stitt.1ye un aspect.o muy posi-

tivo ya que facilita la comunicación~ 

B> Insuficiunte capacitación y desarrollo 

Los niveles de capacitación de los recursos humanos de 

la mediana empresa, sobre todo en las áreas administrativas 

y niveles de supervisión. presentan deficiencias que deman-
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dan programas de capacitación y desarrollo, :adecuados.ª sus 

necesidades y de cara~ter ~ermanente 7 

Si se toman en consideración las 
•. -·.:.·-.: ·;;·.·: . 

. mercado de trabajo al que i·a refai;:.ión c~l_i?ád"':'Pr:e'.~io<.está 

directamente conectada~ la· mediana ~mP:re'~_a_.· -~_e\·_' é:b"jClca_··.- ~n Una 

si tuc.u:ión de desventaja fre!lte a ·1 a·: gran :_,.:~n~uSt'r"f~ i··. °qLie-- con~ 

secuentemente absorbe a los elem~ntos: m~Jor .capacitados. Sin 
. . ,' ._ :: ·- .-

embargo, d~_sde el punto,de vista de su te;cnolog.:ía y proceso 
' ' . . . 

simple de producción y ·adm.iniStr~c1on. resulta relativiamente 
'-·. ' 

sen-cil lo pori~r .eñ P'.á_cticá -pi-ograffia's permanentes indispensa-

bles para la· promoci6n de,est9 importante segmento de la ac

tividad· ·ecÓTÍ6mica. 
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1.4. IMPORTANCIA·DEL FINANCIAMIENTO EN.UNA EMPRESA-MEDIANA. 

Definiremos ~·Ú1crn-~iamie~·~·o ~como: la obtención de recurso 

economices :·.-a.1: :·~ás·'·i-baJo ··c~St~; Ya_ sean ·i~t.ernos o externos, 

para alcanz·ar.:. íos· ;-6~-~-~i:¡~:-~~ ·:de ia· empresa. 
·," :. \>,:.::. ,-.;;·:.~·:·,:: 

i•' 

La imp~r~·13-n~:,i.a: ·~~1_.fi!la,ncia~~en~o radi_ca en el· logro de 

los -obJetTv~;(.~de .--'i·~ -:-~~Pr.~s-a;· que :eO la situación actual de 

nueStro __ país: p,r:-¿se~t~. ~i.na· ~:s.ti-ucÚ1ra defié:ie~t~. en~ la media

na empres~, v-~~sto e~eva_,·los'.co.stos de u_na··maner.ooi itrnecesa

ria. 

Si. bieii en la· act.ual_id~d se·-· han· diseñado programas de 

financiamient~·-.a . .i~·~ -empres.:is, fomentados por el gobierno y 

la bán.cc\ de desarrollo', estos parecen estar encaminados en 

un sentl.do cOrrectó, su cobertura y los rec.ursos comprometi

dos i-esultan aún .insuficientes. Por eJeinplo. el progl-ama dt~ 

moderni::aci6n y fomento para ~slas firmi\s. instrumentado por 

Nacional financ.:iera, ha consC?guido rnL1 l t J.p l j '-"'~- ocho veces el 

a 1 pasa1- de 1 t , 51•0 t:>mpresas ilpoyad,._~ i"°11 1 q9c;i a 93, 00t) en 

1992. 

Esto refleJa la importancia que l_tene 0211 nuesl.-o pais 

la m~dian.:1 empresa y de ahi el esfuerzo tan importante que 

hace p~r·.:i :1.poyar d este l.ipo de Pmpresas. 
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CL1alquier: .. estrateg"ia·:de ·fina"nciamiento ··que' pretenda fa-

em-
. . "·'· . 

presas e~ el: prOce_só de ··ef icient'á~: a·. ~-C.:5.-. eiiiP~es~-5 a ti-a Ves 

de un büeii· ~~;,o~r-~ma·' de, financiamiento,.:_ 
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1.5. IMPORTANCIA DE UNA CORRECTA PLANEACION.FINANCIERA.EN'LA 

MEDIANA EMPRESA. -' · · 
.. ·.·--

. -::··. :;:· 

La planeaci6n financiera se puede definir,Segón-Jo~qúin· 
' . /.'.-,«:"+'."---~~;·.:--.~· ,.,._ ..... .,~ ,-,-:::,-· .'·".';_..... - . 

Moreno Fernández: 11 como. un'a:: t'écn"it:a'. que·s~et..lne. un· conJuñto- de :._ ::_,,_: ... \~/:,~:,1,'.J.:; .::,_.,,-'.:5,;·2·~;::·, __ ;_·,c.-:_ {. ·.-.~· , . '·: .·.; ·: , 
métodos. instrumentos.>_ y.· obJet"iVos_"'.CÍ::J·n :·el·:.:11n: de_/est.ableC:_er 

~:: :~:::::;,. p::~~x~~,{~~úyi:~~~f~:1:c:::::~·: .. e. z.";:::::a: 
los que requieren.~par.~'.:,1ogr8f'.las". · i, 

; -~'-;- -S~-~- ;.;_ • ·' . ·.-,,:, 

:~--.\_·,; . - _:~~r,: ··.::'.;~ ... ~.(;-

•l.gún~~ip:0ci¡9i~~}2i;~tJt~~~iti1/ZE:r::·:st:.:diiº•::: :::::~·: 
en_._oc~s-~o~es ·sin~_est,.idio,:pr:e'!io,·. y ~"1énos a..:m realizan algLm 

-:·; ;: ·~: ·, ::-~~-:.;·"';·;,_:.~,;_;;_\;: : < '.~:, ._ .• ,· . .-' •.. 
proyecto:·de',inve.:.~~9r:i,-:_.; por,,,,lo .·:que ,18 mayor· l. a de las veces 

i.nVe;~·i~~:~~- ~-~¡¡·:/~~~·ú'~·t.ad6s .·pobres. 
:,·,: ~· ' ;'";-,;;~·- -~· .'-' t .. 

:,, ,~>· ·:\,.' ·;_::.;~~::·«.:. -
:;. 

:.,-

·tar- sli tamñÓ ni su tipo. es indispens,;i.ble reali;:ar 

proyecto de i.Oversi6n ind1céndonos las posiblc-s alternaliv.=is 

v lc. manera ml\s adecuada de reali;:a1- Ltn tinanciam1ento. 

Regule1rmente las empresas mediCtnas obtienen sus recur-

de cuatro fuenlas pr1ncipale5: 

1) De la utilidad neta 

2) D1sm1nuc:1011es de aclivo 

3) Aumento de capital 

4) Aumento de pasivo 
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La tU tima sé obt-iene p_or. · te"ri:er:-as personas que son 

ajenas a- la empresa. 

Cualqu~e~; t'Í~'~:~/~~~.:~f'i·~~-·~·¿i·ii~-¡~~¡:~-- ~~r: IJªj~--. que· sea; ori-
. . ... ·<::·.;;.~~- ::~--,~-~,-~_;~(·:·>;_","-'. :~-,-~~:--_. ,. ' 

gin a un costo;:como -"efec.tor<a1~~~ cual·> se<I~- cOnoce como ·costo 
- : '~-:;;.,.::.·¿¡~·; .. ,·1i>.\:::,,_'-~'.f!)\~(·:p~~;{. ·:1;~~<·:}.''~1,·:·,::.~:. __ · , · .. " . 

de .capit"al ;·~·.:.describiéndolo,:a'.~_:este:'cOmo_: la ·t.':',·sa' ·min~ma para 

::0r::i:::c~4~;¡~1i~1~l4~~-¡;~~~~t~~p~~i.·1·~1~::~:~::~:~ de 
:·~:~-:~iªK~~~~~~-:~,~~~~~~~~f~l~G~:ies~::q~::rnec::·~;::es :: 
f~nd~~-~-;::~~-~~~.~~~ri~f~(~\2)~~e~~~-~- d~· ~-o·s desembolsos que se han 

de .1i~Var. -.·~ .. j~,~~~-::.·~::1~~¡,
1 

fe~has, de pago correspondiente. 
<:;·;~ -. ~ ; _·" ·::. -

En el segundo paso de la planeaci6n financiera, es es-

tLtdia¡.. y determinar las diversas fuentes de financiamiento, 

a los cuáles se dirigirá la empresa, para la obtención de 

recursos a un menor costo posible. 

En su gran mayor la 1 as medianas empresas carecen de un 

especialist.::i que pudiera llevar a cabo una planeación finan-

ciera, motivo por el cuál es necesario acL1dir a un especia-

lista como pudiera ser un administrador financiero, ya que 

es él. la persona idónea para determinar los fondos necesa-

1·ios q•.JE' se:> l"'!;'Qui~ren. la correctv. c1plic~c:ión de los re-

cursos obtenidos, con el fin de que ~l plan financiero 

no::ca las políticas y objetivos que se ha tra::ado la 

empresa, 
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Además de .lo anterior, se deberá examinar en forma 

permanente ·1.:L Situaci·Ó~: fi.na·n~Íera que,.guard.;; ·1a empresa, a 
. . . . -... - : . -· ' . . . . : ~ ' ' . ' 

través:de un· a"nálisis de. los estados_.'. financieros, con el fin . . - : . . . 
de ! levar a_ c:Sbo: __ "un_a · corr-eCta·: t.o~a· de.' deciS:ioñes. 

cios: 

* Ayuda ·a quiene_s . toman decisiones financieras, 

lograr d~_cisiones referentes la cantidad de dinero 

~ecesario, _c:~ando se· necesita y la manera más ventajosa de 

relaciones con los miembros de la 
-· .. 

comur1idad fináóC:iera. 

t ·Ayuda a· controla·r la cantidad de efectivo necesario 
( ;r 

para operar_ ~la _organi:=ac:i_ón. 

J Ayuda a conv~nccr a los inversioni~tas potcnci~l~s de 

que el negocio fué =ólid°"mente concebido Y que es probable 

que sea reditLtable. 

Los bancos I ot1·as fuentes potenciale!O- de crédito con-

sideran que Ltn.,_ sólida p 1 aneaci6n aumenta 1 as probabilidad es 
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Actualmente la necesidad .'de c~édito por.· parte:. de· las 

mediarias empresas.-' ~S :: : ~~;·~~~-~.::·,~:~~", __ 1~:· -_--m~-~~-o .~se ·; tiene· que 

consii:Jel-a¡.: >1as f'U~~·t;¿.~<fo~~a:l·~s :~.-d~:>fi~~Ó~i~-~.Í.ento ubicadas 

en. e1· ~¡s~~m~:--~~,f ~~.:.· •. :-~2:t:;-6·~ ~-~~¡~·a·~~~r -~~-:.:;i·~-~-~-~ q-~·4. :'á~;~-~~-- ~c:,udir_ y 
•.'.\ ,,_ ::.t.' • ... _- ' . 

las. c:o-~c;u~~~~:~s_<e~ ,f~sJ.~1.1e~~-~~~~-~··;·~~~~:n.: disP~~-~st:as :_a otorgar-

lo, condic.iC:i'Tú:!S_~.;é¡úe.;fdá-i:ári~~-.fa'.-;-~~:~[~a':·,·pará · evalUar. ·si tales 

fUenteS __ ~e::~i~~n~~a~_ien.t_D· ·S~n,'.i.~~::·:_.id_on~~s_ i:('. Si. -_-es factible y 

nec:-~Sa~io :.:~:~ l_~:·;~j~:;;:':,- -~~-~~-~-.t'~·~'.· '~·~_d¡d-~·~ -~~: e;;-1 · sentido de crear o 

buscar· otras. maner,as·. para f_inaryci"ar.las, cuestiones ciue serán 

tratádas:··e~ _l~s ca~i't:~l~:~ Po"st.eriores ·de esta· investigación. 
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1.6. SITUACION ACTUAL_ DE LA MÉDIANA EMPRESA 

Las _condiciones económicas imperantes en los l.'.lltimos 

meses han impactado de manera diferenta a· las medianas ~m-

presas del piiis. Mientras que algunos han logrado sortear 

con é»:ito las condiciones adversas del mercado. otras han 

transitado por caminos poco favorables al desempeño de sus 

negocio:, t?sto se refleja en el comportamiento de las ven-

t.;i;s, activos, pasivos, empleo asi como ra::ones ·financieras 

más import~ntE•s. 

{:.¡ cantinuaC:ÍÓO se define la factLtr.:.,Ción n21porta.da por 

la mayt.'ría de los ·par.ticipantes, qL1e es pos.itivo. Pa1-a el 

461. dP. li:\s compañías loas ventas crecieron en 1'792 a tci.::as 

>':Ltperiores a 15•1., oara 21'l. la factur.:1c1ón cn:?CJ.a ~UIH . .¡LI'-" :i 

promedJO}. 

Asi d~do ei disimbolo comportamiento de tas iirmas par-

No. t, 
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CUADRO NO. ( 

.. - . 
VARIACION ANUAL 

., - ! <: r· .. :.: 
FINALES. COMPARABLES.- .J9Í>2.:' .(y.) 

Ventas - 3.9 
.' . . ... -

Activo total · ri,ooi,s.2L20_· ···~-""\! ~,~5?'~·7~a;ao·· 6-9 

Activo CirC:Ltlant~( X ( · 63.:Íó' 

Pasivo tota·l a·q1·,49~~·i~:

Pasivo circulante<Y.> 69.00 

Pasivo moneda 693,551.80 

Pasivo moneda er.t. 110,087 .. 30 

Capi~al contable 1,206,039.10 

Capital social 794.584.60 

Balan:Cl. comercial 77,351.90 

Enportac:jones 29,272.60 

Impor·tac:iones 106,62'1. 50 

F'erso11al ocupado(núm) 9.Cfl6 

.. ,_, .•. , .. ·. 57,30 

: 712~A3Ó.OO 

10.20 

591,065.80 

99,574.20 

1,145.313.20 

740.630.20 

18.269.30 

10.8 

10.9 

1.? 

14.5 

- L3 

-20.9 

39.5 

61).2 

73,71~.50 44.6 1 

lü,261.=:.:~(l--··-===-=..: _ _::_:J 
Lci.s variaciones correspcinden a empres.:is que r1-opc..-cio-

da(os para los 2 a~os. 

ACT l VOS Y PAS I 1JDS 

Para ~l conjunto da lo5 negocios participantes el actj-

1:ot.~~1 c~~:>c:ió e1 1.ma ta=-.\ d~· b.9Y. sin emb.,ir go. eri c>l ren

ql611 ~f! activo Lot~l se car1s1dera sólo a las u~r,resas 0n las 
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cuáles este rubro creció (64K de la nuestra>, el promedio 

alcan;::a un valoí-.·de C7Y.. · 

En 19,92 ·el· actiVo· ciré:ulante particiP6 con 64Y. \c.iel va

lor del acti_~.C?.·:fij6-' t~·tal •. · mie~tra~: que eñ 199( repre·~enta 
el 5?Y.. 

Dentro de ·este rubro del pasivo creció a una taza· de 

10 .. 9Y. en las empresas pa1-ticipantes. No obst<ilnte 39K del 

conJunto ·de compañías ·redujo su pasivo total durante 1992-

En Cuanto a s"u origen la deL1da de las empresas es funde1men

talmenb:;o \Jacional (85~n. 

Por su parte el capital contable retrocedió a u11a taz~ 

de -20.9~{. En este rubro es pertinente nL1evamenle 

que mientras 55'1. de las compañías registra1-Jrn crec:.unjento en 

este renglón a una taza promedio de 36'1. en 45% de las com-

pañias oarticipa11tes~ el capital co11table decreció a una td-

za promedio de -40Y., 

EMPLEO Y PRODUCTIVIDAD. 

La reducción del n~m~ro de trabajadores es para algunas 

TirmL'IS Lm mecanJ.smo pe1ra 1-•.:ducJ.r costos de cipe1·ación~sJ..n em-

bargo no todos han optad0 por esta via. Asi 68% de las par-

ticipanlea contrató nuevo personal durante 1992. 
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. . 

~in emba'i-,gO ... _ 1a. cf.ec\c:i6Ó_ ··de nuevos ·, puestos dé!_,. tf~b.ajo . --·. ,. : . 
por parte de ·;;St~~ ;:~~~-p~~i·a~~- no~-~-cilnp~:~5"6·; d.~·Ót.:r_O 'ci~í<·-¿~fduTito 

de part·i~~-~~h~~:~_/_.._;~·;,~ :-~-~:.?e·~P~_d'o_.,:·: d~:~-r p·;·~~~,~~:a·1~: · Cie/·· ~e;i: _· ~~ 1 as 
empre-s~:s · .'j pa·r·~,i.: __ (á~: ·.:~'~_ci~~~1k"~.-:·.tei~C;,. '1_lt:1~í:?r:~:f~_,,.:_-de .trabaj.!i.dores 

disminuye· ·~ :·:· '' ~~~Y~i-:.:;{~;;: ~-~~·-~~~~;~~#\~k~~;-~:¿,~¿-~~~~" d:~i' --~-~njunto de 

l
0

as m~~_ia~"~-~--:~ e~:p·~~~~~~-:·:,'~~-~~~¡_~~r~~\,'t~s en el presente report~ 

No .obstante la reducción global del nt:1mero de empleos, 

el i,ngreSo-'generado por el personal perteneciente al conjun

to de empresas se incrementa de N$96 millones a N$10'7 mil lo-

nes de nuevos pesos por persona ocupada. 

MARGEN DE UTILIDAD. 

Durante 1992 la mayoria de las firmas participantes de 

los 112 que proporcionaron el dato. obb .. 1vo utilidades 

tas. Asi 30Y. reportó márgenes netos superiores a !OY.; 12~~ 

registró m~rgenes entre 5 y 10'!. ·.,: otro 30~ reportó gunan-

cias, aLmque menores a 5%. y el resto reportó márgenes 

negativos en la operación de 1992. 
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CAPITULO I1: .EL SISTEMA ,FINANbERD MEXICANO 

2.1. DEFINiiiai·oEL ~IsTEMAFI.NANCIERo•· MEXICANO ,.,, 

. Es ... él ·~º~t:~·~~~t~,~·e•i;jª}s~llfs~j/)r,?aniza\icrÍes; ;tanto p~1-
b l ica5 ·c:omO · PEi.Y~-~,~.~}.·~},~~.:::~~1.~l_e~-~~an~l.iz~!1. ,Y .. dirigen al aho-

cuáles 

,/·. :'::.;-»; 

ai· ·c·i~~!~-i~~~i:~~," del diner·o: Está actividad recae sobre 
. ' . . . . 

el bar:ico-··d~ ·_.J1é~i¡~·6. ya· que es este quien regula 1 a l lquidez 

en . el me'.rcado, como be1se la emisión de papel quber-

namental. 

b) Otorgamiento y obtención de crédito~ En este sentido 

los bancos son los encargados de otorgar los créditos nece-

sarios a l~s C?mpresas. con el objeto de apoyar, ya sea a la 

planta productiva o el c:aµital ele tr~baJo de 10\S mismas. 

e> Reali=acjón de inversiones: La recili=ación de inver-

siones se lleva a cabo m~diante las casa~ de bolsa o bancos. 

que a su apoy¿:¡ ~1 CJ~Jbiar-no p¿1ra la 1·eali.;:~ción de sus 

actividades • 

d) Prest ac: ión de ser vicios bancarios: Esta actividad 

1-efiere a todos esos sr:;>rvicios que presta 1~ b.:1nca. como 

son: manejo de cuentas de cheques, créditos hipotecRrios, 

directos, refac:cion<H ios. c._u-t.;i.s de cn~dito. etc. 
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Las actividades reguladoras son r.eali;:a~as por ir;istitu

ciones · pLfü líe.as que reg 1 amen tan y s1.1pe~vi~.3.n 1 as' oper:aciones 

crediticiaS: ·1.1e:~ad.:\S· a cab~ en··. 1a·-:p~1!t~~-a·.' .. ·~ene~~~.: .fifada 

por ·el got:iie>Ó-~ 1--,·~. · t;-~Vés. d·e·· sL\ s-e~-~-~~~~·i.a·~-~~-~ ;~~t~do·~:dei'..·r~nlo 
~ ·:- ~ .. .«-·,·_-. <:'- - · .. · .- - . . ··- ' ... -

(Secretaric?_ :de" H_i(cie_pda- V-~°r~¡;dÚ:-~ ;~á·bl.\~_;o'),~~:: ::·~ 

Asi ;·· ei 5ist~~~;.F i1;:'nc:1·~r~w~~;f~J~i~\·~·DL ··co~f~~m~do 
por gran?~s :grupos··_:--dé'~de _'.ei_ p:uflto. de::~i-s1:~.',111stitu~ional: 

•• ··' --- . ·.··_. ·'' "',"''.'-',-« ,:·,_:·· 

a> Los·· -i~-;te~m-~~i~~-¡~~:_ ~i~;?.~·i:_ier:oS!'.l?a-~Car i~S ~ 
b) Los .inter~~diar·i~~- F-¡~~~-~i~·f'.ci~: .. ~Ocbarlé:~riOs. 

Los.- intennediáf' i.os .f i~ancieros· bancarios partir 

de 19?6, las sociedades nacionales d~ crédito y los bancos 

Citybank Banco Obrero (los cuáles no fueron afectados por 

Nacionalización de la Banca> y el propio banco de 11é~:ic:o. 

Los intermediarios financieros no banca1· ios son: Com-

pa;;.í..as de seguros y f inán::C\$ y 1 as cas.:~s de .bolsa. os tas 11~1-

cen con la ley del mercado do valores de 1976, parci Sl1sti-

lLtir ~l agente da valores <perso11.:.:i fis.i.cc) que habi.c1 dC:'sein-

peñando esta act.i.vidad hc-1:.~ta entonces. 

Los irilunnr...'di¿111rJ~. -f1n.:1nc1eros son lo: eqc¿\rgados 

pre e isanu?nte dr¿o e: aplar 1 os del pt."tblico inver-

sionis-la, 21q\1i se podri~ co11 c. le.1·idad QLI'=' los invl?rsio-

111c-11danles o t.h~manda ele papelr?s, en l:1nto !lll"=' las insti-
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tuciones pt:1blicas priva.das Y. mixt'as qúe caPtan. finülmente 

esos recursos aC::tLian 

oferta 

dian~e 

papel.~ 

de pa'j:,el _pues captan,···JoS 

. ··'• :' -_ -· 
reC:urs·o·s ;'o ei d.inero··. me-
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2.2.1. SECRETARIA DE HACIENDA V CREDITD PUBLICO 

u':l·º ~e ~:ºs e·~~".'.~~t~~ qu~ han ,~~.~Pi~· .. {aé:t'o ;·~1· ·ac.elerar. -su 
.:: .. ·'·:·· '.· .... ' 

desarrollo'de_1:. mercad~· d'e .valores mexi~_a~O .. ·de·"-1975 a ,.la fe-

cha~ ha"· sido ":í~ .:.segur.id.ad···c:on qL~~ se~ m~~.;;j·~·'¡.; 'J.'~s· ~P.e:aci~nes 

y sus r~curS~s:)~-i:: p·i;i_b1~co ~~v~~si·6~iS~-~-~ 

E5:t·a ~egu~idad se fundame~ta. ~!'.' s6lo. ~!"'" ún.· ainplic:i_ mar~o 

legel:l, :sino en la existencia e interve~ci6n:·en-'~1"-~is~ema.;de 

d~pendencias oficiales que han tornado a sus cargo la promo-

ci6n del sistema financiero mel<icano; como es el caso de la 

Seer.etaria de Hacienda y CréditO Público;. a la cual 

estructura interna le corresponden dos direcciones generales 

adscritas a la subsecretaría del ~amo, los instrumentos del 

conocimiento directo en el terreno administrativo y de 

instituciones que integran nuestro sistema- financiero. 

A continuación se describen alguuas d_e 1.:.=: funciones 

impo.-tantc>s de l.:i. S.H.C.P .. relacionadas con el mercado de 

1.- Otorg~r· y ··~vocar conces10nes para ~l e_¡ercicio de 

ta ~anca, para la constitución y operación de 1r1stituciunes 

de seguros y finan:::as, sociedades de invers1ón y de la t)olsa 

de valores, as.i corno l~s autori:::aciones y conseciónes rela-

cionada~ a la const1.tuci6n de grupos fin¿mc:ieros y bancos 

m1.'ill:iples, 
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2.-Designar al presidente .~e _la -comisión· Nacional ·de 

valores. 

z.-AL1tor~:~:~r:_··~-~--·~-~~-ª~:~.ó~;./~~,- operaciones ctiStintaS_ a las 

que la ley ·s~~;:1~'-:-e·>;p~~s·a;,;e:~fe:·<·a·~- i·~·/bÓi_-~a, ·- P_o.~ consid~~Br 
las anál og.3~-:~,a :··~i-~~---;'~~;''. i·e;~~6n~ p·,..~~i~~~-

-. ,~.: . 

... ,,· ,, 

4. - 'át~rgar·· d.:¡~~~j-~~a~;énte. c:óricesión · pára 1 a operación 

de la bo~ sa :· ~-e.X~~~-n</··(d_~."; vaf~re·~~ 

5.- Señalilr J~s '?Pera.cienes que sin ~er concertadcis 

bolsa. deban considerarse como reeill:::'ad.:is por los 

1 a misma en excepcJ.ón a }¿~ orohibiclón general de que E-Slos 

no operen fue¡-a de boisci. valo1-es inscrj.tos ell ella. 

6.- Revocar la conspc:ión a J,,:, bol..:;tl de valores, 1-~n c~so 

de qu~ existan irrequlai·idades qL•m haydn dado lugar ~ 1~ :n-

ha·,.~n sL1bscin~rlo: i c._,.-2 1-tt1~udt•CJÓl1 o disolución de la bolsa 

compatibles o con la de intermadia1·los d& valores (persona 

f.ísica> y cuva r·•·'~lJ ;:,,wión irn¡:iedir""' el r.iloi-qamicnto de ins-



cripción el Registro Nacional de valores e interme-

diarios. 

9.- AL1torizar mediante dispoSiciohes de carácter gene-

ral, actividades análogas o complementarfas a l_as que_ e,:pre

samente señala la ley -para los agentes de.-valoreS en cuyo 

capital participe t.ina institu'~~6n de ·crédito. 

10.- Conocer y., resolver las iñconformidades que• los· su-

jetos a la l e_y· .. t~_n-ga'~·.::_:~~;\~?~t-~·~::'. ·d~:.':~ ~~-~:--: ·p~·~C:~~Ími~_~t-::,s : de 

inspección y canee-
.. ·. '.-: - . ·-.·., ·. . . 

!ación de c\Uto~·i:z~ciO~e'~~ '--~~~ ·::.t:l .. ~v~:· :e·n~.~b'i.S.do· ia 
:<·:":' __ ;· ... /·. '.'.~\ .•. -

Nacional de ;.Va!ol".'eS_.,.: .. •;!· 

Comisión 

11.·- As.i; mismo, se .establece que las inconformidades 

que los sujetos ley tengan en contra de la ley por 1 as 

resoluciones que dicte la propia secreti:tria, podrán 

presentados ante la misma. 

12.- Sancionar adm1nistrativament:e a quienes cometan 

infracc.i.011es n la ley '7' a las disposiciones emanadas de 

ella, prev.i.::1 audienc1¿1; aqui. contempla la aplicación de 

n1ultas a los infr~ctores. 

Deutro de las f¿icultades c¡ue confiere la ley del mer-

cado de valeres a la Secretarla de Hacienda y Crédito Públi-
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c:o en relación a. la Comisión Nacional de Valores se encuen-

tran entre.otras, las siguientes: 

, ,. 

bier.nof de ···Ja.':.Comisió~- N~c:ional ·de ."Valores. una de las c:ué-

les s·erá e:Í Prf'.?~i-~e~t~- ~e: ~-~::-:~is~a~-- y ~ombrar 
personas" con conoi=~mie_ntos ,"ef:i_ la ma"teria. 

a otros entre 

2 .- Aproba·r ·tos:_ ~- ... ·~~up\.1e;:i~os· de ~~_gresos y egresos de 

la comi~ión ··_N~-cion~~ :·d~-, ~:~i-dres .. 

?;--Api:-~ba:· 1a-Pr:'Opu.es'ta.de·1a C.N.V. parci designar au

ditor· externo 'de la nlisma." 

4. - Estab 1 ec:er l ~s tarifas qL1e contengan las c::Ltotas r:on 

las cuéles se cubran Jos gastos de la C.N.V. relativos e11 la 

inspección y vigilancia de casas de bols~~ ~si como de los 

emisores 1nscrilos en el registro Nñcjonal de v,:¡101-~s y to-

mando en CU!;"lltc. i;_•l cap1t-.=il csoc1<'l, ::isí camo s-us ru,_,, .. , ·•~!".o 

C..=\P.lt-al • .... 01t·1me11 do operaciones y en "'U ce•so, 121 •non':o de 

las emisiones. Dent1·0 de las facultades ql1e le confi~ren ld 

l•?Y del merc-"do rJr: Y¿¡}e>r1.:>s dt-? la S.H.C.P. en rel<.Jc.t.c'•r1 ...il 

e11c11ent. ~u1 enlre c-tr ... ~s las siguientes: 
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recibir er:1. dep6sit.o el INDEVAL y ·sei:. depositario de los 

mismos. 

2.- DeS'ignar ~ ':-1'1 ~-~p~~~en't~'n\e .. en: ·e1· c:OnseJO· direC

t ivo, .par~·:·-~~·~~-~:;: ~~'-:~te\c'i6n"~:;a~ · PeT-so'ri~··s ·::de«~-~,~~·b~ocida enpe

r iencia··-en ···~~t~·~1·a·:-bt.i~·-~átil:, : :f'in~-~cie~a·~: i:n~-u~~j~:a~ ·:···~--~-~-Om~~-
cial ·, q_Lt~-~ -~~->::;~;~-~?>.,~~:~:~~-~~,~~/~~-::._~·: .. : -~~~ I_~a~~-~:,~·: d~_·:- ·-~-;-~--·~-~pe~~~~ 
den'c:ias ·_o·· eñ __ t{(~i~_8_e~~-·:'..~~--~·r~s--q-~e· P_Ue~~-ry s~Tr.- .. -~~i:)~-~-~~Ante~: d~l 
m.ismo.· 

3.-- Apf-_ovar· l.os cargos- por. servicios que presente el 

INDEVAL. 

4.- Prc:'Pi:'n~r:-- al consejo_ directivo una terna donde se 

elija al director del INDEVAL. 

5.- Designar al Auditor e1:terno del Instituto. 

2.2.2. COMISION NACIONAL DE VALORES 

A !:'~-"te organismo se l(o> ouerJv definir en base a lc.1 ley 

mercado de valores. asl CGmo v1gilante de 5u 01·denamJet1tos 

legaies. 

La propia legisl.:-ic1-ón indica q1..1e las funciones de cami-

sión Nac1onal de Valores consi&t~n entre otrds: 
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1.- La inspe.cc~ón. y .. vigilancia d~l .funcionamiento de 

1 as casas de. bolsa así comc:i· de .:los, a'g'entes ·de valores·. 

2.- In~~!'~ci~n~r ;y vigilar <Í ló~ emisor;;s de valor"s 

ins"critos · e~···::~l ,"re9.l.s'.t~-~/~ ~a~iori~¡·. -·de·: ·va1óres inter

mediarios, .. ~:~~·~:.'.:;f-~~p~~t"~- ~--,-:í~i. -O~;~:i~~~-~~ri~e~ ·que-. imPóne el 
- :,.·. '-'' 

mércado-_de. va1~ni~s. 

_3.- InveStigar ac'toS qúe ·hag'an sLiponer la ejecución de 

operaciónes violatorias ··a esta ley, pudiendo C\l efecto orde-

nar visitcis a los presuntos responsables. 

4.- Dictar medidas de carácter general parci sancionar 

la ejecución de operaciones violatoria9 de esta ley, tenien-

do la facultad de ordenar visitas de inspección los 

presuntos responsab 1 es. 

5.- Dictar disposiciónes de carácter general para la 

canalización obligatoria por bolsa. de las operaciones con 

títulos inscritos en ésta. 

6. - Ordenar la suspensión de coti ;:ac iones de va lores 

cuando c:i}:istan condiciónes desordenadas o se efectt.'1en ope-

rciciones no Ley del mercado de valores y sor:iedades de In-

versión, co11forme con lo-:5 sanos usos y p1-ác:ticas bursátiles. 
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7.- Intervenir administrativamente a los agentes de ca

sas de bolsa con el objeto de suspender, normalizar: o resol

ver operaciO~es . que ·pong.an _en peligro_ SLI.· s~l venc-ia~·:· E?Sta

bi lidad ~- 1 ~~;~:i:~~z .O .·.:ú:ú'.1el ~ ~s:-e~ que Vlo'.~en-: -~;as- :d~sfJ~:-i'C:iones 
·.' 

e. -'~~~6·~-~-~~~-~:- ;., ¡:-: __ ~:;~-~~·~ry-~{~~---_ ~-~\-,-~'ke:~-~~~~:e~:~. ~ ::i:~~-é~~enLr 
admiril.st_~~~iy~~-~~,t~_:_:~~'.,\~~{P~i:~-~~~~·~:-~~:-~_~p:~~~~s···.q:~~ _Sin l~ aU-

- ·"· ' ... - .- . . .... : ·, ~ . . :_ '; - . - - - . ' ' ' 
tor i'Z'.~é:i6~·-:·~~0f.~'e'sp;;;;,c.r~ilfé'~: :=;_réa1'1ze1í· .. ~:-oper c\Ciones de i nter-

medi~.c~.6~ ~.~~~~~~~~R~~~;~=~~r&:~~~~~.fii ~)'f+túen'·6peracicnes de 

oferta::·pób l ica~,.con·.:walor,e~t nc:i insc:r:-.i tos·~ ~n· ·.el registro Na-

cion.~1 .. d~ ·~~i~'~-~~-.;~~~;:.I~~~~~:~-~,~·:¡u:~··i;i~·: _:::.--:· . 
:f° e::::'.~~ -~:~<'..~ ~'.:~C> e~·./,~._'·~>:~-:~,.' 

9.~,.. I·~:~P.~~~~~-~~'a/\::y· vigilar el funcionamiento del ins-

tit~1tó. ~a~.~\~,l, :·deP6Sit~ de· valores, asi como autoriz¿"lr y vi-

gilar sistemas de compensación, de información y otros 

nismos tendientes a facilite.r el tr~mite de opera.-::1ó11r!S o 

perfeccionar el mercado. 

10.- Dictar las disposicl-ónes qenerál0s·a las qr..w dc-be-

rán aJustarse los agt'ntes. pe1·so11 ... 1s fis.ic.ois, morales y la 

bolsa en la aplicación de su c.;ipil:al pagado y reservas del 

capital, 

p1.•bl icaciónes sobr·e el mercado de ·1,;dt.:1r12s; ser órgcrno de 

consulta del Gobu:O"rno Federal y di:• los organismos deseen-

t1·ali~ados en materia de valores. 
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12.- Certi_ficar:-·, _i'TisC:ripciones que' ·obren. ·en. ~l·'-r:egis'tro 
- : ''._- , __ .-,·_·< · ... ,_ . ....... ..' 

Nacional de ·valores e . .i~t·e.rm~dia¡..i·os;.- .. dict~r.·-.1as .normas~ 

registros ·de_ ··o_P-~!'"_~c.~~-i,i'.~~-:.'.'.·~_-: _l_as ·~:q·L!é.:: deberán aJuSta"rse )as 
: ·~· -·.;, -~> ' ;:<. 

casas de bolsa. ·,;· . '<~·.i'<-;(:.: :,·.·:·:". ·'·::.~-· 
-'f:: ,.,_. ·,;:;-.>." ... _ .. _ .. - ·¡: 

. - . . · ... ;_:.,,,, .. ··:· ·'· ·,,·,,. '· 

13.- P~¡;~-~~;;-~~ -~'-~~~(\fiL~J;:~i-~~:~~_.·,~~--~:~).~~~O·_~ici·on' de.· sanciónes 

por i~fr'.·a·~~-i~~~-~~f~_;y~--· P':;s,ente ;·ley. -
;•·.-.. - ~·:~.>;":··-< 

T•mbié~·l3:C«:J;;~J;~:3~ ~:;v~lor~s; fm1lta a l• co-
- " • ' • "¡' ' ; :'. ;_~ e :;'.; )~ ··' '' ".' ' • • ,,;• '• 

misi6ri. Na-ciO~.áÚ\;~.':-\-Y,B~·?·t~~::).~'!lp~~·~·~.- S~nci~nes a los infrac-
- . :• ... -,'-'_"' ,;;,:y--<~:'/:;·_. _<-:-::.-.:--. ., 

tores -~e ·dicry~--~.~~~~-~.ac:='fO~·~':·· .. La, Pf"f~~lite -ley se ocupa de fi-

jar los, mont"o~·.··.\> ·-~~~~,~~·~: .~:~~ quienes infrinjan sus dis

posiciónes p~~~~-~~ ~e;~ ~~-~c·i-~naC:Íos con multas, segl.'.in la gra-
' ,. . 

vedad de la infra.Cc'i6n. 

La comisión ha emitido disposiciónes para que los 

vicios pt'.1blicos cuyas actividades se relacionen con el 

cado de valores deberán informar a la comisión de las ope-

raciones que realicen en el mercado bLtrsátil, a estos seña-

!amientos .:ijustan Jos accionistas de las empresas in=:-

c:riti\s en bolsa y que tengan más de un 10X de la socied~d 

emisora que se trate. 
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2.2.3. COMISION NACIONAL BANCARIA V.DE SEGUROS 

Es Lu:i 6r~ª!1.~ de~C:_ónCE!ntT-c\do ·de la ·:secret.ária de Hacien

da y Crédito- PÓ~ii.~~-. ql.!e '.~e- ~-~:~=~:~g~~ 
. !'~ ·- "·=:'.·~-- ;'' 

1.- pe _la~ in~p-~~~-~'ói;L_ 
de crédito, 

- - ·:. _- '»'_ . .' • ~ -_ .-. 
' ---·.-.·. _. 

a.- FLmge- como 6~gano · __ .. él.e (cci~si./i~a::.y · rea}_iza estUdios 

que la misma Secret~ri~ ~~--·H;~·~i~nd_~,--Y·.Cr~di~?--~.i:lbli.c~_ le en-

comienda, 

3.- Emit.e disposici6nes necesarias par:a el cumplimiento 

de las diferentes leyes que la menC:iónan como órgano de su-

pervisi6n y vigilancia. 

2.2.4. BANCO DE MEXICO 

De .!c1..1e1·do c.011 <5LI propia ley orgánica y en SLI ca1-acte1· 

dP. t,anco r:e11tral dentro de las facultade; m~s importantes 

1 .-· Emisor de instrumentos del Gobierno Fede1-al: esto 

es; cu1npr.:ir r vende-1· certific<-"\dos de la tesorería dto> \¿\ 

federac ióH • ohl LgociotlE:.-S 

títulos o valores nece~arios a su objeto asi como efect.L1ar 

repo1-tet:; de los rnismos. 
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2.-. Regula ·el . rriercado, ya.·.:qt.~e·· con la·: Comisión de c:·am

bios y val~·~es·:.::·Í~··.··~~~-pe~-en·.: ~'.~s,:;··~~~rac¡~~es: '·tht.camb¡o e.xte

rior y las -'de'.;~nt"er~e·nci6n :_-~n':~.:~.1-~-~-~-~r~~~do.· d~. ~aú~~~s. Dicha 
. ····-·~ 

juTÍta · d_e ~:_g_~~~-e;~_n-~>-~~~~~T:~:~,~:~.ie·g.~:-~d~~-;~ P~~'.·.-.17~.es ·. ~'ieñibros qL1e ~e-

:~:::::s 1:c/7~tªJ'~Wli~~~~tI;tt~~,s!;su:Li:~:b:r:p:~:,:e::: 
tipos de·- c:B~bÍ·Ó:_:-~:~~-~-;-~i~~; ópe·r_::\Cióefes internacionales y st.ts 

rnár.ge~es ."~e ·-:~~·~~':'.~f-~f~1r-~~r-:~,\:'.º:~:. ·--
""· ·. ;.··· .. <.")<" 

_.·: ··i'" . -.-.. -

3.-· . DeC::id~i-á,\ i}~i.;/.::~~~:~~,~-i-: que·., han .de 

ciónes de ~omp~'a-·.-~ -~-e~:t:".; .:;-de "-~~~---:y ··plata 

en la re'serVa. 

regir las opera-

y d~terminará la 

oro deberá haber 

4'.- Asi mismo, determinará 'tas intervenci6nes que haya 

de hacer en el mercado de valores, la cuantia de lapso de 

ope1~aci6nes los precios y los márgenes de las mismas. 

Respecto a la ley del mercado de valores esta señala 

algunos art.ict.1los en los cuáles se .indicil la participación 

del banco de Mé}:ico en la acliv1dad del mercado: alqunas de 

las más importantes son: 

1.- Recibir créditos de instituciónes de crédito o de 

organismos oficiales de apoyo al mercado de valores. para la 

reali;::aci6n de las actividades que sean p1·apias. 
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e.-Conceder créditos par~ .·la_ adqui_sición de valores'.con 

garantia· di?·. f7S~os: •. 

De .acÚerdc a ~.f~~t 'y ~~~.ª. ci~a .~~>l_,;s ·;fund.6n!"s des-
:~;;~<~-,\:"-"-:;,"·:~·,;,;/.":'.:.,~: -';;·,- "''\ . \ .--~.~-·;.;-·" 

cr itas. en , p_iu~~ª:f.~s·;:-,~n,~~i:-.~.º~.i::;~.-·--~!1 ·'.~)e~ ; bC\nCo-~ 'de·!: MéldCo · es·. el 

banco :.·de¡._"··: ~-~~"J.~~nb ~- ~\;aº(qLu~\- h'á·:: · h~Ch·~-:::'._;~·~,~~~-· ;.:·-~·~:·~:~=,¡ ú.·~-~~ó~.'. .··.es·· 

quién --~~-~-l:~:¡~"~;~.X~~~ -k~º~~~~.-..~~~ :~-~~ ,::~:~ \-;~:¡~-- i~·s_ --~-Peraci'ó~e~ 
. ' ~ 

de ·compra·.;..·~éñt:~,-.d~'- -~:ro;·Y··p1·-~'ta y· d.E:ter~in~r.t~i~- pr~:~o_r~ión 

de ·divisas· que con relación al or6 debe..;á 'h.:iber: en .. la re.:.. 

serva. 

é!.é!.5. SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITD 

Con la ley reglamentaria del servicio pt'.tblico de banca 

y crédito c:ipareci6 un nuevo tipo de organi=ación, las socie-

dades naciOnales de crédito. En la ley señal.:1 que este tipo 

de sociedades es enclusivo de México para prestar el servi-

cio de banca y crédito. Sus objQtivos son: 

1.- Fomentar el ahorro n~cion~l. 

2.- Facilitar al público el acceso y los beneficios del 

servicio público de banca y cr6dlto. 

3.- Canalizar eficientemente los recurso financieros 
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4 .- Promover:_.la. ade~~1ad~.-}~~rticipaci6n de. la banca me

>:icana en los _meri::·ad~~ :'f¡·.,-~nc·i;~~~~ internacional.es. 

'~.·: __ : .. - _' 

' - '"' -~-·>"· , 
5.- ~rc:>cu~~-~;,_--~u~ -,dÉi5~Y.-f-oi"iC :·~-~.u~)~~~:~d-o del sistema ban-

cario nacional -.~.:~··t,·~a~~~-ciirip·~~~~iÚ'a- :sa·'n·a' 2:eritré ; las institu-
·-., .. :· __ '.".- . , ., ;;:· .,, .. _:}e·::···_ . 

e iones: de l?~n~a- ~-~-~c~.t~t~t'.;~::;):~ .. :·_;-_-,_ -
-'"'""< ~~,':'._::'\é::.~:,~::'·}:'·-> 

6-.~ ~-~:6--in~~-~~~~t~~;:~ffJ~~{:ii~~~~~: {-~~--:~-~~ividades que determine 

el Con~-;-~~~----~-~-- .~.':-:1"· :-.' .......... ~ .,._, .. - º' ·' ., ... · -

tuoi6n. d.~ ~·a~-~ J~~~~fi~~:~rr~r~:::eot::~~d::m:e ob
0

j:taiv:n:::~ 
yaT-.. a :.ci:~ft~~:;;:·;a~.;~.\~i·~·~:/~J~~~~~~~;~•. ·:por parte del gobierno 

fedel-a~ ~; , . .. {:.:'.;(?.,~.X:>~··.' ,._,,,. 
Dél' ~·.,~;~--~~).'~~~t.:·,,#·~;-~:~ ·,definen dos tipos de sociedades 

nacion~:i'~~~ d.e .... ;_~!;,.é~·ft~+> . 
• ';·'.-.. ",/:e"~~:. 

::-:- '.L.:a.~· de· banca ·_.múltiple 

~ ·:L'aS · ~~r~tit~~i.ones de banca de desarrollo. 

Derecho PL1blic:o con personalidad juridicr1 y patrimo1u.o 

propio con duración indefinida y capital repn?!::entado por 

cerlificados de aportación p~tr in•onial úivid.:.1~ do!;; 

series: 

La serie A que represenla el 66%, Unica1ne11te su5crita 

por C?l gobierno federal y la serie B que represt:?nta el 34Y. 

qL1e pL1ede ser su ser ita además de por el mismo gobierno por 

otras entidades gubernamental<:?S o por person.o\s morc:1les o fi-

sicas meHic:anas <que en sus estatutos tengan claLisL1la de 
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clusión af:tsolut.a de ·extranjerOs> y_ que en. ningúr:i· _mOme~to 

tengan un cont~o1 ·· ·:f!!ayo_r ."al 

grupo. 

Los de .1~. ·~e~_i'e': El ;-~-~t~n. ~6~i~~·~iV~·~ '.-~ ,o·~~~g~r.:in. los. si-

guientes. der~~-h~,~\:_- '):,_·.~·· . .. · _. ·-·.-.·~ 
1.- Pai::tic.ipár," en --~t~il ... i,c;!-ad.~~-· 

2.-

,-: ... : .. •.; .. -· -
c;:.,:'>!·'-

p~~~~~)P~~:~_~/~ 'ra ··d·~~.i9na~.~Ón_~' J·e·~·. ~~~~se_Jo. di:~-e~tivo 
de acu~_rd~, a _las ,~ases· dictC\das. por'._.1a secretaria de Hacien-

da y créd~to. ~~-~~bff~~·~· ~~;~'.~;·~:~~c~·~::a~~-·--~~~- p~-r·~·i¿ipación regio-
.. '. 

nal y_: sec'tória·r 

3.:.... ·: .. í.nf·~c;Jrar la comisión consultiva que se reunirá 

cua'ndo'--menOs .una· vez al año, para conocer, analizar )-' opinar :·_.· ';. 

sobre POliticas operativas. informe de actitudes y apli-

caci6n, u~ilidades así como dar recomendaciónes al consejo 

directivo. 

4.- Derecho de tanto. 

5.- Derecho a separarse de la sociedad y a obtener Lln 

reembolso de sus titules a valor de libros de acuerdo al Ltl-

timo estado financiero en un pla:::o de 90 dl.:-ts nalLtrales en 

caso de fusión y a partir de que surta efectos ésta. 

La adminislraclón de las sociedades de crédito está en-

comendada a un consejo directivo y a un director general. 
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El c:onse.jo -diÍ'ect'ivo, eStar:·á f~r_mado_ por ·un mínimo :~e. 9 

miembros y ~tt:i m.trnimo .·de', _15~·;: con Ja5 sig~_ien·t.~s. _caracte
::: ··::-, 

risticas:' : ''". ,,,,,; >':: : .. ,· , " -_·,:: :;., ·.· 
1. -cer_t·i~1~-~-d-o!:i'.') ~~f _i~~> Á-;~-)=i.inC·i·o;;ar.J.c;s .>~-~-~ ;'.:_~~~i:=:tor~:;.:pt:1-

b I ice v>o, .Profes·io'~;~r~s·. -~'in:~~-~-~~'~ú-~ht'~~<- d'e::·rec~ri-~~-id~:- c,~-1 idád 
~- . . . . ' - ' . ··- .... ,-_ .. -. ·' --- --· ' - ~- .- --·- ' ". - --

.- . .- .. ,_,·: .;.:,,, 

cie.ros.. Deber_.!-~: ~on-~ti~t~~1r·· --~-i~~ín~-~: .. :~-¿-~- -~~.r~~f:a:~-'~·-' P~~-te_s·;-de1 

consejo. 

2.- Certificados serie B: La Sec~et~~ia de Hacienda y 

Crédito Público fijará las bases para establecer la partici-

paci6n de los titulares de la serie B, procurando la par-

ticipación regional y sectorial. 

En las instituci6nes de banca de desarrollo se obser-

varán 1 ~s modal id ad es que se señal en en su r·espec ti Vi'\ ley 

orgánica. 

No podr¿¡n ser c:onsQjeroc.: El di1·eclor genera 1. sus 

parientes en cuarto grado. los servidores póblicos que 

pen dos Jerarquias inferiores del director ge11eral, las per-

sanas que tengdn litigio con la institución, personas inha-

bilitadas p~ra el comercio, asi como servidores póblicos que 

realicen funciónes de .inspección y vigilancia. 

L.:1s sociedades podrán realizar les siguientes 

operc-tcio11es: 
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1 .- Recibir :deP~si~os de cu~~t.~S de cheques, de ahorro 

y depósitos' a pi~::o' cie renta. "1)_j·a·.::·:, 

e. - . Aé:eptai: ~r~~\::.s1,s éy' ~~~~Í. ~os> 
_:·,.,;: ~- -:~·,:.: ~~' ·. !.»<: :: .. :~ .. ~.: ... ~: .. ·· .. ;_···· ·.· _,:- . <<r>,' :-~;:· ,·'- ···-:r~:.: 

3. - Emifir · b-~~6-;¡{ b''a'~~~-~·~:i~~·-?~:Y ;·-6:b·1 ·i~:~~-iónes ~· Subordinad~s; 
.. r,·:: "~- ·:;;.~~·<:~5::~::-:~~-~f-· :·.;:-.":. ;>J-i .. ,., 

4 .- cori~t.it;~fü'ii~.,~if Í~~,:''.:~ ·i"~s~;i~c1ciones ·.de· c~édHo y 

entidades" .fiii.3~c¡~ra~~>~~l; .. extranjero.' 
. - "", ·_ · .. :i.;-~.- . ·• 

5.- Efectúan descuentos y otorgan créditos incluyendo 

vía tarjeta de crédito. 

6.- Asumen riesgos contingentes vía el otorgamiento de 

aceptaciones endoso o aval de títulos de créditos o la expe-· 

dici6n de cartas de créditos asumiendo oblig~ciones de ter-

ceros. 

7.- Operar con valores. 

8.- Promueven la organi;:::ación y transformación de em-

presas y suscribe capital en las empresas. 

9.- Opera1- documentos mercci.ntiles por cuent~ propia. 

10.- Operar con oro. plata y divisas, aún realize1ndo 

reportes con estas últimas. 
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11,-. Prestar servicios de cajas de seguridad. 

12.- Enpidir;· ca'.tas ~e créditos y_ .realizar ·pagos ~or 

c:uen-ta de éÜ.en~es-.' 

'· ::.: '··.: .-' ;: '· -.:, 
caho maOdatO~ ,Y, Cci_~i_Si~m~~i, ad_em_ás-~,e- ·_de_sei:r.ip'eñ~r:_ e"! _carg~ de 

albacea. 

14·:.-·: Recibir depósitos en. la .:1dniiniStración, custodia o 

g_arantia. 

15.7 A.ctL1a·r:: Como ·repreSentantee. c:omLm de tenedores de 

16.-, Hacer:. servicios de ca.Ja y tesorerla a t.itulos de 

crédito por cuenta de las emisoras. 

17.- Llevar la contabilidad y libro de actas de em-

presas 

18.- Desempeñar lt.1 sindicatura o se encargan de la le-

g1sl.:ici6n de negocios, concursos o herencia. 

19.- Prsct1cDr av~lúos. 
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20.- Realizar.n en el: ca:o ··de: las inst'ituc.iónes ·de banca 

de desarro'1lo ~-~-~ . .'~~~~-ación··e:~ ·_nec~s~~ias para ·a.tender el co

rrespondiente ,:sect~~ de·:.1a- e'Coiioín.i.a ;· 

... ·;~·.:: :(;?.::_-"· 
Pa'ra·· · ·¡·,· .. _, '·-. · · · 6~:-~~~,i~-~:~-~- ... _. ·..;: :·~·-· ~- · 1 

de crédit;::j~·~:7ta7~~¡:¡~rs~>~m·.;di~;:es:cLeid:iL
5

isntaac:,
0

n:e:: 
,_- -:.?-.':~·-::'·.·}~:'-~~---:·s:~· !·: .-. ·... ... ·:. : 

senas _morales .-autor,i_zadas;:por;· la~ i;o.misión na-cfón·ai"._~bancaria 
·---:. ~:·;-., --,,.-;;,,~·,:· \ .. ,i' __ ::_.-._, ~.~. ·,_·., 

y de seguros. '~>'. , -~:-·. '?~~:\_;-" 

- ; ;:~. ;: - ' - ¡~ 

La ._:~_c_t .. (y~-~áé:t ::,..f~rl~~m~~~t·~) .: de e·s.tás ins;tituciónes es Ja 

organiz~ció~- .-.d~·J.- -~rédito ··par.a ·fines de ·produccfón, dis

tr~b.uc.iÓ~.',Y. ~onsun:i~, a~i es como la banca tiene dos tipos de 

crédit~s:. 

1.- Créditos a coto plazo: 

a) Apertura de créditos cuenta corriente 

b) Acept~ción bancaria 

e) Préstamos qui rográf ices 

d> Préstamo con g~rantia colate1-al 

el Descuentos 

f) Préstamo prendar Jo 

g) Prendario plan niso 

h> Créditos comerciales de iniportar.ión 

i) Créditos cnmerc1¿1lcs dom:~o;,l;,¡~o~:,. 

j) Financiamientos a ld p1·~-expo1·tación 

2.- Créditos ~ l~rgo pla=o: 
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a> Crédito_"simple, 

b) Habilitación o avio 

e> Crédito'.J-etaC:clonari'o 
- ·.-,-· ·' 

d > HipoteCa'.ric? ~,~~u~~~rial • 
. ::.;.;_.: 

·- .. .- ~ 

2.2.6. CASA DE .,B.OLSA; 

La ley. d~(.·mercad1i -de 'V.:\lores es.timuló la org"anL:S:ción 

de los' agentes d~ b01.'sa en sociedades mercantiles conocidas 

como casas de bolsa' par:a conStituirse, deben llenar los re.-

quisitos de ·1a· propia ley, as.i como cumplir_ las dis

posiciónes que .marcan el re
0

glamento interior de la misma, 

las cu~les se descrihen a continuación: 

1. - Estar in ser i to en la sección de intermediar íos de 

la comisión Nacional de valores. 

2.- Adquirir una acción de la bolsa. 

3,- Re~1li::ar la aportación al fondo de contingencia en 

favor del pOblico inversionista. 

4 .- Designar y mantener un mínimo de dos operadores de 

pi&a. 

5.- Oue SLIS di1·ecto1-es tengan solvencia moral. cum-

pllendo con lo anterio1-, deben ser .:iprobados por el consejo 
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de administración de :1a bolsa así. como por la comisi6TI na-

cional de valores 

Como_ puede.-'·ob.-~e!"vars_e l_a~ .·caSa de b~l_sa deben· cons

tituir eSt'ruC:.turas ··institucionales:: que 'áyuden a coÍ1figurar . . . . 
un mercado-"de. vá.i:ol-"es eficiente~; ~or;- el_lo- l'as casas de -bol-. . . 

sa han real~_·z'~d~:.:· e~~.ú~;~-oS.:.~':1·-;~a~~ri~:·" d~_ !"~cur~os _humanos, 

técnicos Y'. e~~".~n;~é¿;~ :~:~;~f l~a:~-->~oi·~-~-~~-'. .· ~~··:·1~ ~-o-~ici~n:··e~tra-

tégica idÓrie~~ pa,..:·a --~,::~.~Sfa~er: l~s;·:dem_~?~as_ del .mercado • 

. , : ~- ·- .;;} :: _-.:.~: ;:·:: :· .:: ' 
.... ,,,. --.:-:- - :.<'. ·:.-. . :::-

Lá i\seS6rí.a::y, s~·;._v":f"~i~··a.:'.Íos 'inYe~,Si·o~i.-st·as y· empresas 

emis~~as_; ~~-nst~tuyen ~~-;~:_<:~~;~, r~s~~~~abilidad dentro del 

merc~do" de valores~ 

Entre los servicios que proporcionan las casas de bolsa 

destacan los siguientes: 

1.- Realizar operaciónes de compra-venta de valores y 

de los instrumentos qL1e se coti=an en el mercado. 

2.- Prestar servicjos de asesoría en materia del mer-

cado de valores a empresas y pt.'.tblico inversionista. 

3.- Facilitar la obtención de crédito para apoyar la 

inv8rsi6n on bolsa. 

4.- Auxiliar a los inversionistas. tanto a personas fi-

=;ic:as como empresa= para le:\ integración de sus carteras de 
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inversión y en la tcima de decisiones.de inversión en la bol-

sa. 

,., . ·. 

Para cumplir, adecua-damen~e. e-~-~:_'.~~~ ObjetiVo~·~ las casas 

de bol s<:i han creado estructUras ·.' a·J~~H~·~·i·t·~~i~~~~· ~ qu'e,' ·en ei' 

mismo tiempo permi tai;i :·entr;"~:J~: ·:¡~$~ :-d-~m:~ñdaS':· -~~~. -~~i2·v~~-ios. 
; . :· ':::;'.~.:. _· 

que ofrecen. . ~:.'._'·._;; ----~.- - ---:-.;.~-;. .· 

Las áreas de Lin·a ¿~~-~ -~~'~,\~b~6f·_~-~~: áS~?¿~m·o·. ',afgunos. ·de· sus 

1. - PÍ"'.om0ci6Í1 

e~ - oPera~i·ó·~· 
3~- Finan~as ::~-~;~·~~-~~l~~c~/ 

1 .- PRDMOCrDN. 

A tr.:1vés .-de esta área, los promotores establecen 

tactos con los inversiónistas actua1ec o poti.:>nciales para 

interesarlos en el mercado. asesorarlos en SLIS inversiones 

así como recibir s1.1s instrucciónes de compra-venta de SL!S 

v.:. lores. 

2.- OPERAC!ON 

La reali::an los operadores de pJ.so, los cuáles sola-

mente puedPn desempeñar esta función en el salón de rem~les, 

una ve~ que t1an aprobado eMamenes en materia legal y prac-

tica bL1rsatil '::'n l<-1 bols~ me:{icana de '.falores y que han com-
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probado una asistencia min1ma_de seis _meses al piso de rema-

tes. 

3.- FINANZAS CORPORATIVAS 

A , través de ~l.mc:i¿ñ·, ·'-~e- asesor-a a las_ eriipresas que de

sean particiP.ar -~~--~·¡\~~·,::c:a~o:· .. ¿~~6 ~~mJ:Sor~·s.·de' val~r:es,: ad

ministran y ma·nejan E'-i~;~'.~t~~-~--:~~~:·1·~:- -~Uent~:s -~~- sus--clientes 

y tienen c:Omo t·areá ... (i110rma·~ a ·':--1·~: c-li~n·t~¡:~:- i~·-._si~u'3;·~·1_<fo 'qu~ 
guardan sus carteras. 

También realizan estudios para desarrollar nuevos ins-

trumentos que benef ic:ien tanto a las empresas como al pó-

blic:o inversionista. 

4.- ANALISIS 

Fundamentalmente realizan análisis y predicciones en 

base al desarrollo histórico de la empresa. la penetración 

en el mercado de sus productos• SLtS relaciones 1 abora les y 

oficiales, y especialmente en las cifras qu~ refleja su ba-

lance, así el estado de r<o.>sult<'\dr:is, t.:imbién estudi.:i las 

predicciónes de comportami~nto del mercado general o de 

empresa en particL1lar a trc.vés de la aplicación de técnicas 

orientadas al estudio de los precir:is y volLtmenes de los va-

lores. algunas de eslas técnicas, pueden determinar pun-

tos de resistencia al alza o a la baja en los precios. 

5.- ADMINISTRACION 
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En !el actuaiidad: está área encargad~· de manejar con 
: . . .. -_·., - ' 

agilidad y efi~i~rlcia· tOda ia ,in~o~fu-ación ;·geOerada 'por i'os 

negoci~s- d~·l ~1,~~d-~~º·r'~~;~~~áti·i ~ -'.··t·~~~·iéÓ·.:}1~~-:- ~~:s~~~-.... d~-,. be.isa 

cuentan .~e~· i~~t;iaé:;~n;;~c,'y /¡~i;fo~~~;,,~f~G,t~;,;at.i:~adón que 
respa ~da dicha ,~;·r~, f~~-~~~~~:~)~<~~-~:(~~'..; :: ~-':_ ~;..... ).~<-~::~L. -:· 

•,"r ~1-.·;:,~ -;~:-·· • ···.;'·.: .··· . . ;:-,: .. •· ".>·:,,.::~/,~:~ ·.~\2/' •:-o, . 

. . :.:;· >;" '.~-~~~:~- _~:'j·¿:_::[~ifr:~;!i_t:-:::}y; ~J~~~\~,;;~~~~<:~: ,_·: .. ~ :': ~-g'.: 
AlguÍ'las· de~';l as;~:fúnc:iónes •ct:m :tlas·:::·que,.:tienen 9u_~ ~ump_ii_·r 

las casas dé' bÜiiái'.~~,:~~~~~,l~~~'~:'.f'~~~~i~Ü~~~~~¡;; ,_;· 
--;::; __ -._,; ¿<·'·.,;::'fr·· ~i::.···· :,·?·:·:.:;· .. ,.,'.·:·>~·-_. ·" 

les 

·. : :·( · .. :·: ,·· ;., .·. ;~ . . .. :;· ·:.: ~ < .. 

1.- Respbí!~_abi.'11z_a.r:si?_"·~.de;::aµb:~n.t~cip.a_d, e· ¡~-f~-~-ri~~d ·de 

v~.lo·r.es~ :~~~· :s·~·-~-n~g~~i.~n, :._·ga~·~nt.i~~ú1d~ ~l · -~ci~~~~d~j~ 'de 
'· . . . . .· 

cualquier:-t.:i.tulo :~ue est'é ha sido. a.dqui"r·i·~~- por. bL1en.:cause. 

2~- Cuando el ·inversionista ac:ude con ún agente. o casa 

de bolsa se lE- entenderá· un contrato establecJendo los tér-

minos en que se basará la relación, de modo que el inver-

sionista oosca Lm comorobante de la situación que guard~ con 

su cisesor bLtrsátil. 

3.- Los ,;igentes y -:as~s de bolsa debe1-án d1::ir:umo::-nt¿•r 1i::r 

derechos y le,S obl lCJ~c.toru .. •s ~ su ce\rgo y los qLte corr·12s-

penden a clienl~. n1~dJante la suscripción de un contr~to 

'1.- El i:onlr<1lo ,.,.,,., i ~¿ido deberá c.011ll:mer los sigui en-

tes puntos b,:o.s i cns: 
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al.- .. Los agent~s:·:Y- casa de bolsa erntenderán al depo

sitarlte, por· ·Ca~a·; e~t.iega,_ recibos numerados, nomi~1at·.ivo~ y 

no - negoc:iablés :.~~Í-a ·que a~Paren el depósiti:>• en este aspecto 

solo las casas '.de". bolSa están autori::adas para dar a sus 
' ·'-': -- ' 

.-. ;. . 

b) .- ~1:·· c:t~P?.~i:ta~.t~ _pagará al -agente a casa ·de .bolSa 

las cuota~ ·.eS·t-abiec:·idas. e~ la tarifa autori::adB ~ri-. ·1·a ~-ecr~
tar.i.a -de >~a~:i~~J~-~-~·y .. -cr·~di'O ·Público. 

• ., :_~: :; .: -~;o' 

< .'~.;; :~·::~-: ;<i"· -.:>< ::.:. :·:_ . 
·d >.'...:.,.Si"~ ~-i:\~~i'Úúife/n~ :d~-~~a-:.cOri·~-ersa~ ·sus valores físi-

camente·'.._ ~StO~:,'.·~:~~-~~·::~~~:~:~;~,~dO-~. ~-·-::·d·~::·.·¡·as.· cantidades abonadas 

··~. 

Todas y cada una de lás funciónes descritas ante-

riormente, apoyan al gran póblico inversionista. e11 el sen-

tido de ofrecer mayor seguridad a. las operac~ones realizadas 

por las casas de bolsa, as.i. como la infr~e-z;trur:tt'.1ra de l~s 

ffiÍSITl.::\So 

2.2.7. INSTITUCIONES DE SEGUROS Y FINANZAS 

Las institL1ciones de finanzas eran consideradas como 

organi::aciones .;\Ll>:iliarcs de crédito, y no lo es, tampoco 

son considerad.:":; actividc.\d auniliar de crédito, pero está 
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~isfemá tinanciér.; ·Mexic:anO.· Su objeto ... . ' ... _ -·., ,.',· - ... - -

. . ' 

de1 f?obi"e.r~o· Fe~-~·:~a1 -~~ue·.:.Ot~~.~~--: ;~·a -7~f'=~~;,_~rt-~.:-~~~<Hacienda v 
Crédi tó Púb l ic:ó'._<-~ye-nci;.,/1·~~-0.Qp'tri{óh -:·d_e'·~ le( :·cOmiSióri-· NaCional 

""• . ,_. . '>;~ •. ·;~-;:-. "•" - .. ' .~ ..... _, 

Banc:ai:- la_ Y: ~ú~-~0-s'~g'ú/~-~;~::~-~~~_dc{ti·~t·~~~:;~·is"Í~fe :'~~-ta concesión • 

. ·.· .. -_: .: .. ·.·::.'{ . -~~-~:r~;,-8:-... ~\~\~;~---~,~~:_~-~;--.:~~- s~~-=' ~~~ ~. 
- ~ _,-_,; .:::~·::~ , ~ 

Está~ ~~~; ... -~·;'c..' .. ~.·P·,t .. :~.: ... ;.1~.·vta~d.~a::~s:~.'c,·!·0~~~,i;\~;~-6j~.d~d~s-- ~n~~i-mas de cap·i tal 
fijo puede·n· ser _...... ~-na~.r'~~-~iéS'. 

-~~;;-:;' 

;; ·:·:·~ 

La_s f~s~,-~ tU~_-i~~~-S: de·. '~-~-g~-ros requieren c:onr:esión de Go-

bierno __ F~dt:r-cli,'·.:·otoY·gada discretamente por la Secretaria de 

Har:ieri-da ·;.·,:c·~~~i:~o Pt:tblico, oyendo la Comisión Nacionc.l Ban-

r:~~ia· ·v .. : d~ Segurbs. La concesión intransmisible y esta 

constituida como sociedades .::inónimas de capital fijo PLI-

diendo· ser privadas o riacionales y se dedican a Ltna o mt.s de 

las sigLtientes operac:ione= a seguro=: 

1>.- Vida 

E}. - Ar:cidentes 'r' en fermedcides 

3),- DaRo5 en algunos de los sigulentes ramos: 

al.-Respons'°lbilid¿id c1-. .. il y rJ.E..'sgos profesionales 

b).-Haritimos y de tran~porte 

c).-Jnc:endio 

d). -Ag1- ic:ol a 

el.-()utomóviles 

f) .-C1-édito 

g) .-Divc:irsos y especiales 
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La ley gener:·al de jnstituCióries: de ·segwros· en sL1 ·artí

culo 34 señ~}a las_ .. s'i9~iierl~~~ operaciónes que pueden rea

lizar fas ·c~~pa~Í'~:S ~~--:~~9llr:OS'~-
."·._.· .. 

1 ·• - dp~r~~Ció~e_S ~fe·.· S~g~ro~ _·Y reaseguro~. 
-<'.:: ·.:-··_. .. ··•.' 

2.- Con~-~~~~/i_-~--~~-: i;~)~-~~~;, ·1~·~-- reservas previstas en la 

::i;- Adffii.-n;i.~t~S~~-ia~' _s~1ma_s_ qu~ por ·concepto de dividendos 

o iO~er'1ni::ac~~~e~'.: >-~~<~-~~fi~n '10S asegurad~s o sus bene

fici~r.i.Os. 

4.-.Administra las reservas para fondos de pensiónQS o 

jubilados del persona, complementarias a las qL1e establece 

la ley: del seguro social y de primas de antiguedad. asi como 

las correspondientes a los contratos de segLtros QLte tengan 

como base, planes de pensiónes relacioncidos co11 la edad, JLI-

bilación o retiro de personas. 

5.- Admir1islrar las reservas retenida$ a instituciones 

coi-respondientes a rc.,J.seguros que hayan cedido. 

6.- Dar en adnministración a las instituciWones 

entes, las reservas constituidas por primas retenidas co-

rrespondientes a operaciónes de reasegL1ro. 
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7.- Efectuar invei-siones en ~l extranjero por las re

servas técnicas-u otros. requisitos_p'or operaciónes.en el e,:

tranjero. 

'crédito y 

en 

de 

11. cuenta pro-

pia, para la realización de 'su ~bjef::o social. 

12.- Adquirir construir y administrar viviE"ndas de 

interés social e inmueble L1rbana de productos regulares. 

13.- Adquirir los bienes mL1ebles e immuebles necesarios 

pa1-a l~ realización de SLI objeto social. 
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2.2.8. REGISTRO NACIONAL DE VALORES.E.INTERMEDIARIOS 

_:·_ .. _ .: . . ·:·_·:; ___ ,_ :_. __ :' 
Es un ·o~9anl~mo póbl ico f6rniado Por. ·,_-una· ·~ección d~ va-

lores y otr~ -~:~ :~~~·~-~-~~:~d'ia~{o~:r e·i:.:·cua1 'e_sta' __ a· -~~-rgo d_e la 

ComiSión Ná .. c:·i~~-~1\~~~-:~al·6~~~· .. ·.\:·: 
- . . :··:. :-);'. ,., : --~~ -

En lo r,;f~r';;~~~ -~ ,;;:~~ •\,~L~e-~ qu~' pu,;d~n sometérse a 

oferta pública -~~bé~\ d.~ :c~~plir '.'º" • !~". · ~i~u¡entés re-

quiSitoS: :_ :· ·.>,~ 

1.- Que se prevea q~e e·xisi:irá '.S-olv.enCi·~. y, :liquic!e:z. 

C.- Oue tengan o. lleguen a tener· Lma circulación 

amplia. 

3.- aue los emisores sigan políticas congrL1entes con 

los intereses de Jos inversionistas. 

4.- Que los emisores no efectúen operaciónes que modi-

fiquen artificialmente el rendimiento sus valore~. 

Sólo las socied~des rogi5tradas en la secc1ó11 de inter-

mediarios pueden llevar a cabo actividades de 1ntern1ediaci6n 

en el mercado de valores. 

Algunos de los requisitos que deben cumplr las socie-

dades para poder registrarse son: 

t.- Estar constituidas como sociedade5 anónimas 
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2.-Que los administradof-es,funcionarios o apoderados 

que llevan a cabo operaciónes·, con el público,. sean de nacio

nalidad me>:icana, so1v'ené:ia··mora1 ··y económica,· asi como ca-

pacidad técnica .. y 

;:..:·. --: ", .. ;;:.-.- -:.~·.~. - ' •• ,- "" - - e :· ' 

El -2a . d~·: ~-?i;.:i-l·~':d~-~- f97B,.'.:~e>.crea. ·. po'r'_·dec:reto el ··.ins-

titu_to ·para e1· deP~~it~.--d~-;:·,.-~_alcires,. P~.tblÍcado por- e:i ·· dia_rio 

oficial dei 12. de_ m~yo_ d:~l mi~tijo' ."a:fi.~~-- con:io un organismo - con 

personalidad jur.í.d~ca ·Y-:patrim6~il:!. ~r~piC?::~ 

En octubre ·de :1979 et - j_"~~i:itúto empe::::ó a recibir 

títulos para su dePósitO._ 

La· Comisión - NaciorÍ~l de Valores, medi.:mte e ircL11 ar, 

dispone la oblig_ación-_para, que los agentes de va.lores de-

posi ten el instituto los títLtlos qL1e tengan pe>r cuenta 

propia o ajena. 

Posteriormente. se señala que los agentes de valori:?s 

que tengan el carácter de Sociedades Hnónirn~'ls pc•d1-án pro-

porcionar se1-vicio de guarda y administración de valores. 

depositando los lltulos en el instituto para el depósito de 

valores. 
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OBJETIVOS: 

El obJetiv~ d~l,·. In~Í:itut6 ·para el depósitO' de. valares 

es prestar ur--..¿~rv·iC.ip :ptH~lic:~: p~ra. saÜ.sf,~~-~r,'.·;~ec:.e.iid~de's 
de irlterés· geóera1 :,.:e-1.;iC:icJ~-adas·-~-c:on --;i~ ;:~g~a~d~;} ·a·dmi"nis-

, .. -_ .. ;,•:· .·. \ 

triilc:ion, _cO~~~n·s~_éió~, ii'quid~~·~:~:~ .... v· ;~tr~~-~-f~~-~~-~i~·· ::)~e 
:·.~ . - ·. " .· . . \'--~\¡·:¡ .1:: ,_.¡.¡,· --» • 

val oc:::º sé {b9~a medi~~te ;i1 ;;,~i:~~~;;JLr2kJ~~'it;~ ~is_~~~ª 
qL•e sin .•. d;,{~ i~~~to,; d;,; t ~ ~~~hrY1~~~f JS?~~~~Ff ~~:;~"'s;;; deban 
t_~n~r l..e~~- ~':~ .. ~er·c_ado·· de. valores·-y·· sociedades de-.inversión .• 

'. ·. .. '. .· ·~.:;,';;,,.,¿2i~1":.":tt*i~f~-~ ..• :, :: • , .. ·. . .· 
Las oper,;lc"iónes 'con 'Valo(esJ::::fac:ilitan ·y daO garantía a 

Lona amplia ~~>c·~~~fÍ,~~Zf;!~;;~:F~¡:~~1grtj:i~ ,se ofrecen en el 

mercado~ :· ;>~ ·-··- ~ .. ":f;T' _·;i¡\,_: }'.'{2'. ~'.:'~~; 
.,, .:: :1-: ,,.,, . .,, ·'<··: ~, ·--. 

As.i, . ., e~:}:'.-P~f~j:;ó~i.'1:,6·-:.'.,'1t.i~damental constituirse en un de

p6Si.to·, ·Ce~tr-?f:·:.:-.de_;:--Vaio~es facilitando las oper-aciones y 

tl--.cm~f~;-~-~~¡~: d~· ·.'i6S mismos mediante -"'SÍE'mtos contables den-

tro del institLtto, E>in qL1e sea necesario el traslado físico 

de los títulos. 

La inmovili::ación de los valore-5, .::onlleva a que? el 

i nst i tLtto también tenga f¿i,cu 1 tad pi'lra compensar y 1 iquidar 

cuentas entre los depo$itantes. así como para llevar la ad-

ministración de los valo1~es por cuent~"' de sus clientes. 

Igualmente se pretende QLle mediante el establecimiento 

de mecanismos, se superan riqidec:es y se logr~ en forma ex-
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pedita la c:irc:ulac:.ión' d~,'val'ores:· qLte le/ real~zac:.ión d~ 

ofert~s pt:ib 1 l-~~·~\.: se~:'. e1l. ~ci,~·d·~·~-~~;i~~\-~:~::. mayor: . segur.id ad ·y 

firmeza, y . clue .:~·~-~·ot~;~.~~i~~ -~:~~~,¡~¡:!:~~~~~-~.-:~·~~-~- -~:~-~-.-¡os emiSores 

de tí h11 O~ ·.imPi.~ls~;~-~-:~-~'. l~·~:~~:·~º~-~~.'_'.l;~-~~~-'._ .~"i"\_:~~t:~:i i~o· -~,:.uri ces

. ·1:,, ···:>:·:-·et:~·:,~;r{-;\;:;~ \?:.~·¡-;:,.. 
:: : - ~:·::,.· -~~:-·t» .: ~_,:1' .• 

~-:·:_:(>_··. ,,,:' . .._._:··5·· . . ---

to meno-:-~-

PRI NCÍ PA~~i; i0:i;ú~73r;,Es?( 

1.- ~~; deJ2~f~~Wi:d~/¡~~ a~~i:Ls,· ~~lig~~ibnes, de 
més tí tl.tI_os __ d~-;~ ~:{;_édi\,~:-;-~;:¡~~:·~--~e~~-:~-~-~~:~-~~<~~·:t~~~{é:· :cp;-.eO :»~asa y 

qL1e reciba d~::ª9~-rit:~¿ __ :-.ei~·i:.~.~)6~~~·',.:J~~~~6ó..;~\ ~6~~le~~, .·-de· ins-

tib.1cines d"e cré~_ftO ··dé segur.os.-: y ··J~· f.-[~·~·-;·a --~-.de·;· sociedades 

de inversión.~· ;·:f/:{~;>c -~-~-J_¿:< /-~ .. -~ ..,-_~;·:<_.' ··· 

. <. · .. ··· ;<; · ... · .. • 
2 •. - El institUto·:t'ainbié·n · Pi.iedé· ~·e;;_i.'bir títulos o do-

cumentos lo establezcan ': . :: . . -~ - - . 

otras leyes· ~'.sean señalados por -la Secretaría de H.:.cienda y 

Crédito Pt:1blico~ 

3.- Administrar los va.lores que se le entregt.ten para. su 

depósito. 

'f.- Pi-estar se1·vicios de t.ransferenci2, compt?nsi.~c.ión y 

liuuidación sobre c.•pl:.'1 aciones ql1e se realiceo>n respecto a los 

valores matE>ria de depósito. 
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5.- Intervenir: en loas operaciones mediante. l'as cuáles 

consti tuve. garantía prendaria so~re los val ores que le 

sean depositados_. 

6 - Llevar:·~ a solicitud de sociedadeS eróisor:as, los 

librOs de .~os',.re~istros de acciones nominativas y r~al,izar" 

las inscr'.i.pcio.ne_s correspondientes. 

-?.-...;.-Dar fé a los actos que reali::en el ejercicio de ·1as 

funcióneS a su cargo. 

2.2.10. ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO 

La ley de organizaciónes y actividades auniliares de 

crédito señala como organi::acionales auxiliares de crédito~ 

a).- Almacenes generales de depósito 

e>.- Arrendadoras financieras 

d).- Uniones de crédito 

e>.- Casas de cambio 

Se requien:> concesión de ]d Secretaria de Hacienda ;· 

crédito pL1blico para operar como almacen gQneral de depósito 

o arrendadora financiera o de 1.:1 ComJ.slé.on Nacional Bancaria 

y de Seguros, en r_~l caso de un1ones de créditos. En el c.:i.so 

de las cas~s de- cambio, se r<o>qui•'!1-~ =iulo1·i;:ación de 1;:1 Se-

cretaria de Haciend~ y Crédito PGblico. 
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Las sociedades que obtengan la .concesión para funcionar 

como organi::ación au>:il iar de crédito deben ser soci~dades 

Anónimas qLH~ mantendrán los capitales_ min.í.mos necesariOs 

determinados por la secretarla de f:laciendci; y crédito ptl-

blico. 

No podrán pe1rtic:ipar en Su capit~f ~.~tr.Bnjercis', _en,cepto 

en las arrendadoras financieras. 

Las sociedades .qui? º~-~~~~a.ñ. aUt.Or:ida·d . para real izar 

operaciones de c:ompra-vé~t-~~:-~~·.::di.~~~-~~.:_ d~;trO del territorio 

nacional deben ser SOc:ied~~~s ·,~rión.i~á'~-·---por cláusulas de 

clusión de extr_anJe.r~~,qL·1e·'~l1e·~··t~~~--~~o-~ el. capital minimo pa-
·;-;:'• 

gado, eNigido periodic:_anie:n_te p~-r ··1a.:Secretar.ia d~ Hacienda y 

Crédito PL1blico. 



70 

CAPITULO II I: EL MERCADO INT.ERHEDIO DE VALORES 

3.1. ANTECEDENTES 

Cuan~.º l~s_ e'mpre_~a_s~ p_r:-inc:~p~l.mente l~s pequeñas y me

dianas, están.· n~~~~·~ ~ad~s,, ~-e f ina!'lc:iamiento pal-a . continuar 

crecierldo,_ cualqL;·ie~/ ai'ter-Oativa para obtener ·recursos. es 

muy bien· recibido' • 

. ' . -, 

El- merc:~·do. fi:nanc:iero _del _país está d,~mdo ·o.tro p"aS.o im-·. 
:-.·. - .· ·-, ,.·' 

portante. A t.raVés, _de ·1a bolsa menic:~.n~ de valof-es_ .~B0V>; 

pretende ?fr.ec"er una lll"1~Va opción de fÍ.nanc:i~.n;i~e~.t::~.·.·d~:.¡·~.rgó 

p la::o par:-a l·~s · media':l.ª~·- _empresa~, . que'.. se·' da -~en .1:-1,j - fi_empo en · 

En la histof:ia bur:sáti.l. de-México~ el acceso al mercado 

de valores (capitales> casi ha sido exclusivo de las ern-

presas- grandes. De alguna manera el mercado ha sido eli-

tista, porque los requisitos qL1e piden a cualquier em-

presa para enlistarse en el registi·o nacional de valores no 

pueden ser cumplidos para todas. 

Sin embargo en fechi:t rcciL>nte, le:>. juntil. de gobierno de 

la Comisión NacionC\l de Valores <CMV> ciutori:::ó la insti·u-

mentac.i6n de un mercado destJ.riado °"' lCis produc:t.ivas de t""ma-

~o mediano, conocido como mercado Jnlermedio, para ello se 

aprobó la expedición del merci'\do normc:>.tivo de dicho mercado, 

que funcionará como una nueva sec:c.ión de la BMV. 
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En el medio bursátil hay bue.nas _exp,ectativas de que 

tengan gran acepta~ción. del me~c~do de. capjt~les _dentro. _de 
' ,· .· 

todo el nlercado de-,valo.res. 

Lo qu~· s·e pr~ténde ~·S· que: Lm·:.mayor núffi~~·o. 'de·. em~r.esas 

pueda. g~za~- d~·.·l~~ .·~-~-~_ef:~·~.~~S ·~l.;~ ·~-t~r~o:'~el mercado de valo

res. 11ientr_as p~ra __ e1q~1~_i-i'c\s .. ~erá··una :~.ueva· .. op~j,¿,,~·-.~e .finan

c:iamien~~ ,' .. P.ar~·:_-i os. l:nyérsioni~t-~_s<_r~p-~~~eA·t~~-_á:~: t~~m.b_i~~,- ·u~a 
nueva normalidád. 
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3.2. DEFINICIDN 

El mer_c"c\do intermedio de valores se desarrolló como un 

medio p·ara·. -.jom.en"tar. la capitali;;:ación y compet~vidad d~ un 

mayo_r n.:1inero d.e empresas medianas· y para gen.er"_\r .. nuevas 

opori:u~'idade~ de· inversión para personas f.í.sicas· Y .·morales, . - .. ·· 
tanto ·~aci·~·n.ai·es: co'mo extranjeras, 

·:·. '·-

d01:VCr"s{fic-and6" y ad.e-
' ' - . 

cuando··· 1·0s ·:serv·i~io's' que presta ·e1- sistema:, ... fin~nc·:ie-ro a .'las 

activ.i:d~-de·:.·-~-:~.r~~~;:~t·~-~a~: de_l ___ p_á~s ~ -. 

D~bido.<a1· 

empresas, en esta nueva 
:·· -_ '·." ,··, - , ·. 

sec:c::ión ·_p¡_;ed-én:.·-~·~g~Ci.arSe·· valores de empresas grandes, como 

mercado de valores~ 

sieti1pre y cuando cumplan los requisitos establecidos. 

As.i mismo, el mercado intermedio es .tmportcinte para la 

consolidación del Mercado de Valores Me::icano y el desa-

rrollo de las funcionc:s de lt.1 Banca de Inversión por una 

parte induce la incorporación de nuovos emisores y valores 

al mercado nacional. constjtuyQndo asi ur1 dicho potencial de 

especiali~aciór1 para los intern1ediarias ncicionalcs. 

De todo la anterior definiremos lo siguiente: 

El mercado intermedio d<c! valor·es es LUl mei.:::.oi.nismo ·.:11-

ternativo de financiamiento par:O\ el tmpo1tante estracto cie 

las empresas rned.icinas del p~is ·,· que amL~l.tó lr'! gama de opor-
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tunidades a ·los .inver:-sionistas nacionales y extranjeras Que 

de igLlal manera '.f0T-ta'ie
0
c:e·:'1aS · aétividadeS. de la banca de 

. ::·· _.' _; .-· 
inversión mexicana,.y. m~jora:-· ~os· mecanismos- de formación de 

precios. en e1 mei_-cad~:de.-yalore_s. 
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3.3. OBJETIVO, CARACTERISTICAS Y FUNCIONES DEL MERCADO 

INTERMEDIO. 

El objet~vo p~inc:ipal de este mercado es incorporar, al 

fina.nc:iamieOi:o''.bu;:,Sát-il a las empresas medianas bajo régiffien 

de ac:cion_es_ 9Ue_.ó_O_. a~canzan a cubrir los requisitos de ins

cripcióÓ y' c'~i~cación'·q~e _se solicitan a las, emisoras de 

mercado princi~c,tl' ~'! cuanto·a capital inscrito, operatividad 

y otros parámetros. 

Las caracter.í.sticas -de este mere.a.do son: 

Este merC:ado será completamente electrónico y en Ltn 

principi·o espera la inscripción de 7 empresas de Chi-

huahua y 1 O de Muevo León. Posteriormente podr ian incur-

sionar compañías de Jalisco y otros estados del pais. 

Se utilí::::ará la infretestruc:tura ya e>:istente en la 

bolsa me>:icnna de valor-es. concretamente el nuevo sistema 

aL1tomati=ado de transaccionr~s operativas <SATO>. 

Entre los requisitos que se e::igirán a las empresa que 

deseen coti=ar SLIS acc1ones en el mer"cddo interme?dio des-

tacan el que tenga capital contable de N'f> 20 millones y 

por lo menos 3 años de utilidades operativas oositivC\s. 



75 

Se euigirá que las afer.tas 'de acciones _se"an po~ un mon- · 
- . . . 

to de N$ 6 mil Iones é)'bieÓ d_e; 30~L de-· capital Si::Jcial _p.ilgad~, 

esto con el f ~ n '.~:~.-- -~:~.-~~~:~~:~-: ... -~~-~-:- -b~'.~-~~~"/ ¡· i.~-~,~--~ .~ ;·--::'·: 
<:·;· t·: .--·)L····:;f . j'oi; -·-·-:>:::~-~~ ···:.:· ;• ·-

Para• 1 ªit-e,3P,;~~J~~'..i~if~~~~1f ,~fr$f~,~~f ~;~{fr-~(f r-··~:~: gr:n-
das compañias.\-haDrá_~:·cier.ta_:'.fle>:ibi'lida·d ·poi""".'p'"arte 'de'"'l.:Cco-

•. , · - ·. -~- --,; ~,~!·1- )'t~~~·:~:~ft2d.~~:¿f~r~J9.~{.-~;1{~~--::~~~4~;-:f~fS~ ". ~c~:c·~ ·· :~ -~ ;:; · ; ,:.'."": ::. 

misión "ª-~-~-~:j!~~\~~7{~~~~[.~~:i~K~-~~f;-~:-~It'i,0'~::~~;~~~~:.~- ~-~f ei:~·~, --.. ~ó~ I i~-~. 
-- -: ··". <~' ·-~~,·;< Z~-\;Sk~ ti)'.~¿}~::\-~:¡~'..1~:- :J;'·'.'~, .. {-:·;·~~':.'·,:,::r':~·~ :. ;.~.: ,. 
Con .. :ia·. ~~:f~~d~.' deL:mercado{intermedio~:se·; esper.a un auge 

::.:::::+·~)~~?ii1.!~~1f Sik~1:~:r •. ;. .o. .... c •• 

.'. '::·::·.'>'· ·~\_ .. \j~:_._· .. ···.;~ .< 

. ¿t:/ fJ:;~~~~ y '~d~uisi,6nes serán más frecuentes al 
·.·_· ... _·:. 

tener ·una·'·mejor;_.:: valuación de los activos. ahora QLle sus ac-

Los ·reqt.1erimientos de inform.::1ci6n qLle ~e pedj ran a l .ois 

emisoras, seran menores a los del mercado mt.1niciPñl. pero 

manteniendo reglas de tr~nsparencia pBra p1·ot~oer al mA::imo 

al pGblico inversionJ.5ta. 

Un rubrr1 en (;"} que habr·~ espec1al Jnterés es el re-

lativo a bt.1r<:atjtlid~d ya que.> inversionista e.demás de 

buenas ganancias busca iiqt1ide=. 

Para tal obJetivo las operaciones en el mercado inter-

medio fu11cionar;~n a. trav~s dL"l mecanismo de 11.:un.:idas donde 
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. por espacio de a~gunos. días se ac1,.1mularán las ó':"denes de 

compra-venta. 

. . 

En __ 1a·, i:ned~·~a :en. q~;~·:·~st.e· mercado f:en9~··.mayor :dinc\miSmo 

se ~sper:a -q~e 1:~. ac~m~~laC.ió~ ... d"'. ·órde!nes podria ser de: unas 

horas. 

Además se e>:igirá que la fragmentación .del ciapital en 

el mercado de valores se distribuya es por lo menos 100 in-

ver-sionistas, por medio de ofertas· primarias, secundarias y 

mi>:tas. 

Es posible también que el mecanismo del listado previo 

funcione en el mercado intermedio pLces las empresas, una vez 

cumplidos los requisitos y presentada la autori=ación por 

parte de la Comisión Nacional de valores podrán rr=.•alL::=ar la 

inscripción de sus acciones en el momento que consJ.deren más 

propicio. 

Y SllS FUNCIONES SON: 

a) Fomentar una m.:i.yor eo-nlensión profundidad al 

mercado de valores. 

b) ComplementarJI en el largo plao::o al mercado .:.ccio-

nario existente. 
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e) Permitirá a los inversionistas la p~rti~ipación en 

empresa de las llamadas' de cáp.i:tai"' ~~diano. 

d). DarmaY~~. solidez· l_a" estl-L1~~~;-a· .. de;l·._mei-cado accio-

nario al: té~·~,..s~·.'. ·~na -secci'ó·~·. ~:a·~·ª· -.~'m.~s~:;~~·-; g;~~'~,e~··.~·· y bur

s.tltiles y'· ot~·o·--·-P~ra: e~~~-é~:a's·.· ·fñ~~-i~:~-~-~-~- .;·y -~~-- ·-b~1:rs_atil.idad

baja. 
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3.4. VENTAJAS Y OPORTUNIDADES 

VENTAJAS DEL MERCADO INTERMEDIO: 

Con la creación de este mercadoi Se. ini::ef!l:enta, la am-

plitud y capacidad de negociación del .. mercado:·cici:ionario; ·a 

la vez que se in~rementa su 1 iquide:~·,··~:-~·~.~L.i·~~~-. 6rden es-
t ructural, tomentando ·una ,IJ!áS _.-~gi:~ '.-~·c:~·;r~·~i-~rc·i.;~:;:,· E~:: C~ant:~ .a 

apl ic:ación de de 

crecimiento. 

ESTASILIZACION DE PRECIOS: 

El mecanismo de subasta electrónica permite que la for-

mac:íón de precios se real ice una vez qLte están post u l .::1das 

todas las ofertas de compras y venta. El sistema establece 

el precio ónice de subasta. mediante ponder~ción equilibrada 

de posturas. 

ESTRATEGIA DE AHORRO Y FINANCIAMIENTO: 

El fLmC j on.:imiento d~l mercado intermedio contr i.buye a 

increm~nlar lcts posibilidades de capta1· y c~nalizar el aho-

rro; así como a diversificar· lAs oportunidades de financict-

miento y promover el c:recim1Pnlo de las E'rnpresas parti-

cipantes. 

RECURSOS DE LARGO PLAZO~ 

Le\ purticipación en el mercado inte1·medio permite a las 

empresas emergentes reestrur..turcir sus negocios e incrementcir 
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inversión productiva, mediante la obtención de recursos 

sin plazo determinado sin el compromiso de un costo finan-

ciero. Por otra parte, estas emisoras tienen la opción de 

acceder. a la captación· de recursos complementarios, otor-

gado~ en préstamo ~ largo. plazo P.ara promover su desarrollo, 

con un costo menor al ·de otras alternat.:iva·S. 

INSTITUC!ONALIZACION'. DE LAS. EMPRESAS: : :_.·. ·_·_ -. -

La participación. t!e ··.1,as e~Pre"'.laS: . .:Oedian.a:S; ery·_ el· mercado 

de valores, a· través de- ta'- sec:Ción 11 811
• tienden a .. ampliar la 

diversificación de inversionist~s mejora la protección de 

intereses de los accionistas minoritarios, estimLtla la admi-

nistración· profesion<:il de reCL1rsos }' proporción a Ltna mejor 

imégen corporativa ante bancos, proveedores y clientes. 

SEGURIDAD A LOS INVERS!DNlSTAS' 

Entre los crite;ios adoptados por la Comisión Nacional 

de Valores para la operación del mercado intermedio. se t161 

considerado olorgct1 los 

sionistcis QUE' p1ter·:j enc11 .-::>n l¿\ compr..._-1-venla d~ valores en 

este mercado. resp<:llcfados por un ~pa1-ato juridico efica:o: 'f 

mecanismos que ~segur~11 la igualdad de oportunidades, en un 

c:i.mbient:e de? con i i an; a. De 1gLw l fonna se han cr~ado 1 ciS ba-

ses para perfe(_cion<.>r- l·-~s mi:?r:an1·~mos dl-"° información opo1-tL1n,; 

y sttficienl.:.c a l::is; 1_asas de bul~a v pL1bl1co parti.cipctnte, ~ 

intensifir.:ar la te11dr.:!nc1.;1 e1i .:1horro y al financiamiento bur-

sátil. 



80 

PRDMDCION COMPETITIVA; 

Como cons"ec:uenc·i.:\::. de "''las oportL.tnid~des y: estimules a 

las empresas q~~~: c~ti·c-~~-: ·~i ::me~~·~d~;·_~n~.i~'·n~~~-¡o· ~- seCciÓ.n -~·1 9 11 

del mercado_-~·dé-;-:·~\;arci~~s·,., se·. c.re~n:- co~d.i~_.i·~~~~- ·para __ que ·estas_. 
_,. ~' ' - .. ~ ' . . 

emisoras:· ti.~ii~d.i\J-i .. a·;--.10r.~.:~iecer- su it]fr~~stf'L~c~ur:_¿f, ·-~fllP·r,endan 

programas 'de:· ~-;n·P·_i ".i'aCió.n :_:.;;· di·V~~:s·i"f .ici\cióil . y/:;~edl·a.n·te· ·e~tr·a-

teg~as de·· -ef i-~~-~n~~l~:---¿6mp~·~~-t·i-~~.'-~-'. ~~Ú~~i1_~-~- ·;~~~-~:·~-~~~~-~~~-ión- de 

sus. accion.es:en _;el · · meré:-~do ·. inte~nai::~o~~i ~~-
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3.5. REGIMEN JURIDICO Y NORMATIVO. 

REGLAMENTACION: 

Los aspectos normativos y regula
1
torios, cÍue eStablecen 

los prt;>cediminetos y· requisitos .ne.c~~a~i'Os, para la rea

l i::ación de operaci~,nes en la secc.iÓn "B~·.~ ;' 6 ~'ercado in

termedio, se _expresary en las r~for-~aS.~y~~d··¡~cjones_ al regla

mento general interior. de la ~~:Jt°~·~-~<d~:~:·.j~~J:~~:--,ap~-¿,bados por 

lC'. comision nac-ional de val Ores.:· el .. ' 7 dE'. j_ulio de 1993~ 
. . . ' . -

incluyend~ el manual· de op~r-acione~ .-·pal-a· empresas con accio-
. . 

nes listadas en el mercado intermedio o· sE!cción 11 B". 

REG 1 STRD DE VALORES: 

Por· modificación al reglamento del registro Nacional de 

Valores e intermediarios, la sección valores permite faci-

litar la inscripción de valores de l.:i.s empresas medianas, 

interesadas en cot1~~r en el mercado int~rmedio, mediante la 

creación de una sub-sección adicional o "B'', complementaria 

a la sub-sección ''A'' o ~rir1cip,:i.l. 

VALORES NEGDCJABLES: 

En general. sólo puedr•n ser ob1eto de oferta pública y 

coti::arse en el merccidc.1 oe valorl?s aquellos titl1los que 

cuent!.:'n con inscr1r>c1c:'on orevi.o. en la sección de valores. 

sub-sección "i'I" o "8" clrl rugistro n,::iciont:\ l de valores e 

i11termedi~1·.i.os. L•na ve~ solicitada la inscripción en bolsa. 

el consejo de E.•sta ins.l1tución delerminará ~u incorporacióri 
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REGLAMENTO . INTERIOR. DE LA BOLSA: 

Las ~uevas ~d·l~p~~i~io~~s ,·establecen , los mecanismos y 

requerimientOs. de ·~cept~c"'i.ón de'. emisora· y listado de valores 

transacciories de ·cada tipo de valores negociados; asi como 

las operaciones sLdet.as a· re'.glils·especiales y situaciones en 

que proceda la suspensión de coti::aciones de algún titulo o 

emisora. También se establecen las normas aplicables a casas 

de bolsa y especialistas burs"tiles, así como el proce-

dimiento para hacerlas efectivas- incluyendo disposiciones 

de vigilancia, mecanismo de control, honorarios y normas en 

cuanto a diseminación de in·formac::ión. 
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3.6. INSCRIPCION EN LA SUB-SECCION "B 11 

Para obteO·~•r: 'y ., ·-e~ ,c~sO,'<.mant:~ner ·1a inscripción de 

los valores._ q1~e· se o·~~~a~· ... ;,..·~· :,.~l·.'·mer~ádO 'intermedio en la 

sub-seCción, ."~.·( .:d-~~~- ~·~~-~¡~:~,~~(~~~·i6n:~l ·de ·~a10~-~s . e int~r:_ 
mediai-i_~-~-~ .. ::~.~-~:~:;~-~~:~~¿:~~:<~·:~f:~;rp~~-~:~:n't_a~ :·1 a· :~i i-~i tll~::::~~~-;~-·~
pondi~~-~~: ~--~-~~,~~p~~'X~:;:/A/~-~~·t:S~.·q_:!·~-~--'::i~· ~-~·misió~''Naciona·i- de va-

'•••·;,·::: .?~;:l;Bt~~'.'.;::.:~:~:"::~ .. , _... ...-
drán. sol venC:L"a -~::s.~·.'~¿~~·~-~:~.'.(:<: 

·.:··:.,··.·. ·,·, ...... 

b> Que los valores te!19an o puedan J lege1r a tener una 

circulación amplia en relación con la magnitwJ del mercado o 

de la empresa emisora, a la ve:: CJLte no r·epresenlen perjuicio 

al mercado. 

e) OL1e los emisores no E?"fectLmn operac1on~s QL!C' me·-

concedan d sus tenedores prt:>slac:iones que no se dt?riven de 

la naturale:a propia de los titulas e r10 se hdvan consignado 

expresamente en lo~ mismc.•s; salvo que. en esle último caso. 

obteng~n la attto1 i:;;ación rie }Q Comisión Nacional de Valores. 
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3.6.!. INFORMACION REQUERIDA 

Las,.sociedades emisoras que deseen inscribir. ·sus ac

ciones:.eó·~~e'l. ~~~~s~r~ nacional de valores e interf!lediarios, 

deber~·~·-.P-~op~·~~ion.~r· una solicitud por escrito, que c:Ontenga 

como m~ni~~; _DénOminac:ióri y domicilio de la- sociedad, nombre 

y pe~sonal¡·¡jad dei representante de lc:i sociedad emisora le

galmenfe facultado para tramitar la solicitud; debiendo 

acreditar SL! personalidad mediante podér inscrito en el re-

gis~ro pl1blico de la propiedad y· del comercio; denominación 

del intermediario autorizadci por la emisora, para promover y 

tramitar la solicitud ante la comisión Nacional dc;o valores y 

de su representante legalmente faculte>.dot Nt)mt;"ro y carcicte-

risticas de las acciones representativas de capital de la 

sociedad, especific~ndose, valor nominal. serie y clase de 

acciones y en caso, aquellas cuya inscripción se requiere o 

cuya aL•torización de oferta póblica se solicita indicando la 

clase de oferta; fecha de la solicitud y firma del rerri:--

sentante de la ~olicitud y firma del rupresentante de la so-

ciedad emisora Y df::' ic1 .i.ntermediari.::~. 

3.6.2. SUSPENSION DE LA INSCRIPCION 

La comisión N~clonal de Valores tiene facultades para 

susp~t1der o cancelar el registro de emisoras inscritas en la 

sub-sección ''8 1
', cuar1do dejen de Cl1mpltr can los reqLtisitos 
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señalados en la· ley_ del mercado de valores, o si el e'!lisor 
. . ' . 

proporciona i.nfOrmáCiones :. fal.sas o -erróneas;· sobre su si-

tuación económi~a o Sobre los vá10res 

La comisión también puede canc.elaf- ·~l registro -en· el 

supuesto de.·que el emisor solicite la cancelación-de.·la ins

cripc~_ón, siempre y cuando demuestre qLte - ú.,s .in·t·~~eSE.s -d·el · 

público inversionista no se perjudiquen cm modo alguno. 

3.6.3. NORMAS APLICABLES A EMISORAS INSCRITAS: 

Las sociec.lcldes anónimas, qL1e participan en la sección 

principal o en el mercado i~termedio. inscritas como emiso-

ras de títulos accionarios en E?l registro nacion.:.l de 

lores e intermediarios. pueden adqLtiri1· tempo1-almente 

acciones a través do la bolsa me·:ic~na de valores al precl-o 

corriente del mer·cado. previo aCLterdo del conseJo de ad-

ministració11. Además pL1eden emif:.1r <::t?r.i0~ t..h: 

derecho a volo con de1-echos lin11lé1dos. prev.i.::t ~utor J.::!Lit...ton 

de la comisión Nacio11d] do valoras; cua11do se trate de am-

pliar y democ1-at.i:.-cir el cap1t<'ll '.;>C~CJ.·31 sin per1u1cio de los 

derechos corporativos de los acc1oni~las msyor1t~r..tos o del 

gr~.tpo control.:idc..ir. Asi m.ismo, est.::is emisoras están fa-

ct1ltadas para cons~1tuir órganos i11termedios de admi-

nistración distintos ~i los previsto!:' por 1 a 1".':.'v gm1era 1 de 
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sociedades Mercanti~es, de acuerdo con las disposiciones de 

la Comisión Nacional de Valcires. 
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3.7. INSCRIPCION EN BOLSA 

AUTORIZACION: . 

La bolsa Me>rican"a de· Valores, a través de Su· consejo, 

podrá aut~r-2~_ar;- ~· i ·a: ·inscr-ipción ··en la se'ccióÍi "B'1 o mercado 

i.ntermediO, , · f ó~ _ ·_~.í. ~u.1~:~~;- d~·-.. ;a~ ->~~l~·oras-'-' ql.ie asl 1 o se-

liciten, - si.empre ·y:·:c~~a~cfo·_. ~s:t~s.-:eñiP'i:éS_~1S'··satisfagan los re

·quisitós Q~l~·:.:~~i~-~~i·_~¿~~:~·- .. ~-~F~: ~~~ · ~.-fe~·t_o df;' la Comisión Na

ciona·l. ·de>,~~i~~~-{~ :_ ·~-}: '-"{.(:~· ~~p~:. :-J' 

-.. ·,·,\,.'.,: .. >~.·,,,·· --/.,,',.' .. :·~~-'.;:-', ~; -. ;::,:.,. ·-·~>-

CONTRATo'.'oE; íNsc;1úF>r;:,io.i\i,. • 

~~_,._{~-~-_é;/~~-~\~~{j/~~:-~.;~.i~~-~~<'-.e~ el mercado intermedio de 
la b~J~a ~-~··,~á1i~~~:'·P:¡j·~-.-36S d.í.as, contados a partir de la 

torización.- 'Si· :·se-. _sl.gi..1en .cL•mpliendo los requisitos un,o.. 

expirado el pla~tj, el consejo de la bolsa puede suscribir un 

nuevo contrato de inscripción con dicha emisora. Cuando el 

desempeño de los valores se caractvricc por SLI ¿i,} ta bur-

satilidad y el monto del captt~'1 sobrepase c.,.1 limite im-

puesto para esta sección, provia autor·i~~ciór1 de la empresa 

emisora e información a 1~ ~omisión nacion~l du Ydlo1~s¡ se 

buscará su promoción h~c1a el mer~ado principal; efectuando 

la reclasificación regi5t1·aJ d~ l~~ accion&s. 

3.7.1. REQUISITOS DE INSCRIPCION EN EL MERCADO INTERHEOIO: 
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Las e'!lpre~as interesadas· en cotizar en el mercado in

termedio deben, presentár a· la bolsa mexicana de valores una 

solicitud firmada _por' u.n representante legal acredit.ado, en 

format.os pr:e~imP~esos;: .in~·luyendo el compromiso explícit"o. de 

cumplir :y res~etar. las disposiciones legales y regla~~n:

tarias, a'l igual que los usos y sanas prácticas _del m~-;~~~-º.
bursátil. A -la solicitud debe anexcirse el certificado de 

inscripción en el registro Nacional de valores· é inter

mediarios, copia certificada de escritura const.it.ut1va Y SLIS 

modificaciones, acta de emisión de va lores, certificado de 

depósito de los t.itulos en S.D. Indeval; _estados financieros 

diCt aminados y dem.!s dacumen-tación contab 1 e que acredite 1 a 

solvencia, liquidez, y rendimiento ra::onable de los títulos: 

incluyendo la información adicional que solicite la Di-

rección General de la bolsa. El reglamento estipula la 1·ea-

li::ación de visitas de verificación y de un estudio téc11ico 

y jurídico~ antes de someter .la sol.tcJ.tud al con!:;P.JO de la 

bolsa para su aprobación o rechcl~~. 

PRINCIPALES REQUISITOS DL H~SCRIPCIDl>J 

* l-Uslo1-ial de operación rn.ínimo 3 años. s.:ol HJ c~mores"'s 

contablei;; • 

.t. t.::apil~l cont~1ble minimn N'f. 20 millonC's 1~_·o;:tc> monto 

actLtall.::dble de con ba<:oe en eJ I.N.P.C.). 
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* La sL1matoria de resultados de Jos Ultimos tres ejer-

cü:ios sociales debe a1·rojar utilida':1es. 

*La oferta del pú.blic~.no debe ser memorial de 30Y. dal 

c:api tal pagado en la· Soc:ü~dad. 

100 accionistas como minim'?, ~espués de. la colo-

c.:ici6n~ 

3.7.2. REQUISITOS CUANTITATI\IOS·DE LISTADO: 

Para propiciar Ja litjulde% del me~cado y proteger ~ los 

inversjonistas, se hi;tn esta.blecido requisltos de li~;t...1do v 

111antO?nimiento referentes i-tl tlisto1-ial de opcrélc.ión d<=.! la 

emisora, mínimo de c:apitc011 contable, r..:a1'1tidad de 

sionistas y porcentajes del caoital soctrll de la emisora er1 

poder del 0L1bli.1:0. En comparClcl.ón con el rn8rcc>do or1ncip.1l. 

los requls1.tos para el merce1do intermedio son n1enL1r ~s cm 

pt'iblic.:o inver•;1on1'?"t-_;:i, .-e~Pi.>cto al c¿1pital soc1al. Todos los 

pla::os, monte.is, porc..,.nlaJe= '¡.: nLrmeros rn.Lnimos son revisados 

periud1cetmer1te por 01 conseJo de 1~ bolsa y se dan conocer 

pc•r rnedJ.c> de comun.1ce1dos. 
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3.7.2. REQUISITOS DE .INSCRIPCION.EN" LA B.M.V.: 

CONCEPTO -.-

Historia de operación 

Capital Contable 

Oferta pública 

No. de accionistas M. 

·MERCADO 
ACCIONARIO 

MERCADO 
INTERMEDIARIO 

3 años 3 años 

N$100 millones N$20 millones 

15Y. cap.pagado 3(1Y, cap.pagado 

200 100 
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3.?.3.MANTENIMIENTO DE. LA IN.SCRIPCION 

f'.ara .. el :marit~~·ún1·ento ·dei la ·ins~ripci'tm de acciones en 

la secc.ión .. ·A .-c,··'~~:·;-ia:~~c·c¡-6~ ·Ér.de( la~·bol~a:, las "e;nisoras _de-

berá~. ;c:Um~-~Ír ·:~~-o~ ."'1~s- -mi-sm·~-~ req~1isitos·. -~~· ·--~-n~C~·i·~-~-~:~n_,._.de 
accion~·s- ~n\1·~·~·-~ s-(ib:..seccioneS·- A ~- ~~.< ~uJ~t~·~;~~-~~;;.·~~; .. ~o:_-p¡..'~v-.io 
por· el-·-~e9:1,~~e~-t~>\nterÍ~r de'.1.a '.e~1~a~· .. ·e=1:·':2"0m~;~o.:_,_de _la 

bol~-ª,/!'~~~~ª _:~_~r -~~~·_rito ···a 1a COm-151-~m :·t~~~,i"~'rl~·i;\~f'~·-;:V~i~c~~~-~ 
durante.- el' 'mes~·ide. junio de ca~-~-ª~-~-,-. de1·.:r~~l~-1f~d~' ,'de ra 

evaiuac"ión .. re?spe'cto de cada .una de las emisoras. cuyas 

acci.ones se ·encue~tra~- inscritas en las seC:ciones A o B y, 

en su caso, proponer'la reclasific&ci6n de los titules. 

3.7.3 •. REQUISITOS DE MANTENIMIENTO EN LA B.M.V. 

CONCEPTO MERCADO MERCADO 
ACCIONAh'IO INTERMEDIAF<ID 

Capital contable mínimo N$50 millones N$10 millones 

Acc.Lones d.i.strib1.1idas en- 12X 2ü'I, 

tre p~blico inversionista. capital pagado capital paoado 

Número de accionü::tas 1ü0 5(1 
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3.7.4. PROGRAMAS DE MANTENIMIENTO DE LA· INSCRIPCION 

Sin perjuicio de ias·fa·cultades de _la _comisión ·Nacional 

de valores Y previ~ cÓ~rdinaci-óñ·: .. con·,,é~ta: la .bolsa esta

blece programaS ·para ~Í · ~~ntenimi~~to- de la inscripción de 

la~ acciones- e.n ·las secciones"· A y B; en v_irtud de los cu.t\

les, propone a las emisoras que no C:umplan los requisitos la 

realización de los actos necesarios para regularizarse den-

tro de un plazo que se fija de acuerdo a las condiciones del 

mercado. Si persiste el incumplimiento, la bolse1 lo comunica 

a la·comisi~n Nacional de valores, para los fines previos en 

las disposiciones vigentes. 
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3.8. EMISORAS 

El mercado intermedio a sección "B" del mercado de va-

lores estan destinados a la operación de valores de so

ciedades- anóni'mas emergentes, consideradas de tamaño mediano 

en relación con las emisoras que operen en el mercado prin

cip'7'-l; pero-- que representan un potencial cierto de cre

<:imiento _Y·_·cuY.3s acc:iom::>s puedean alcanzar una circulación·_ y 

rentabilidad si~nificativa. 

EMPRESAS. PARTICIPANTES: 

Se considera-que son émpresas suc:eptibles de participar 

la sección "B" -de valores,- aquellas empresas t¡LIE' no al

. canzan a' ~~ubrir- .los -requisitos para opercir en el mercado 

princ:ip~l,'en cuanto a capital social, operatividad, volumen 

de acciones registradas, y que, sin embargo, satisfacen las 

condiciones para ser inscritas y listadas en el mercado in-

termedio. El monto del capital contable. no inferior de N$20 

n1illones, pueden alcan=ar después de realizar la venta pr1-

maria o colocclción de los nt•evos en el mercado accionario. 

DILUCION: 

Las empresas Que i11scr1ban ~cr1es accionarias en este 

111e1-cado pL1edc11 cclocdr a lo menos 30X de su capital social 

entre el pLlblico invers10111sta y la proporción entre el 

totdl de accio11es emitidas v ~cc1ones coti=adas bolsa de-

~e ser 1nayor que Ja Qxigencia de 1ncrementar la operatividad 
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de estas emisoras.y ampliar sus opciones de aumento del ca

pital social. 

ESTRATEGIAS DE INCORPORACION: 

Los intermediarios bursátiles tienen· la respon.s,~.bilida~ .. 

de aseSorar a las empresas interesadas en par'ticU.la'r-· en··.·el, 

mercado intermedio, a fin de establi?ceÍ' .c:L1i·~-;~~~~~~~-~~··::._~a; 
oportunidades y e:<igenc:ias del mercado. El análisis p~evio 

permitirá' definir la inejor forma ·de participaCión; ·de acuer-

do con las características particulares, proyectos y opor-

tunidades·de·cada emisora. 

OBLIGACIONES DE LAS EMISORAS: 

Además de las obligaciones ~specíficas que establece el 

reglamento de la bolsa para las empresas que cotizan en la 

sección "B", estas deben cumplir con las disposiciones ge

nerales contenidas en el a1-ticLtlo 890. del reglamento ge-

neral inte1-ior de la bolsa; especialmente en lo que ~e 

fiere a informar a la bolsa por ~~rr1tD, ~obre cualquier si-

trL1c:tura financiera. resultados o indices de liquide:;.:, asi 

como cualqL1ier cambio de polit1ca contable, financ:ier.:. o 

económica en relación al ejerc1c10 inmedi~to a~terior. Ade-

más de la ob l 1.gac1ón de promovE?i- la bursati lid ad de sus L\C-

ciones, considerando las cond1ciones del mercado. 



INFORMACION .SOBRE· TENENCIA ORDINARIA: 

Las e.m~s~r:-as·; qu~·-.·{ op~~·~~~_:-'~u-~:-;~lore~'. en el 

termedio, , tie~~~~ · f~ -~bii9~ció-~1<.d~ -prop~'rcionar 
mercado in-

a '1a -bolsa 

me~ican~-/ ~-e·-~-~-)~'i-~~·~.f,:_~;':~:~~;:~~~~-~6·-. i~~:~~-J:o·r cte. _1a bolsa, du-

i-ante .. los me·ses·de_·.~.h/i1-~:·Y. m:~Yo de ~ada···añO~,·· i~~.iOf-ormación 
',. ,._, .... ·. ,.,,_,·:: .. , .. - ,, ' . 

c:orresp~iiéiiE.~~f~·~ al-: nl:i~~ro ··total ·de acciones· repreSéht.itivás . -- ' .. ._.. - .··:·" .. · .. :_.'.··· 
de su·· capft°.:d ,·. ~¿;:c::iál >distr.ibuidaS entré·. el ,_._p-llb~_iC~- _in ver-

sionistas 

;_·:··". 

En- esta información deb~n ide,nt.i +i~·~;.. 1aS'· tj~~· sean. pro-

pied.:1d de los -mJ.embros de su cons;;·jo'.:'éf~--- ~-(j~·.irii~t·~~ci6n~ las 

que detec_~an los accionista~ ql.ie ~eje;~,~~. ~~i:': c'.~~t
1

~~l,·_:~ tE-ngan 

capacidad _de decisi_ón en la. s~·~.~~~-~-~\~~r~~.i/~~~~ a~uellas de 

qlll~ sean titulares SL~-~ f.ili~l-~~·.:~~~·rid~:;;.~,-i ."c;:¡ns'ejo de la bol-
. . . . ·~ . ' .. , ' ' -, 

soliCitar está. información 

,óreviamé·n~~ _es~abl ec idaS. 

,·· \ 

féchas diferentes 

INFORMACION RESPECTO A EJERCICIO DE DERECHOS: 

las 

Todas las emisoras de valores coti:=ci.dos en bolsa. ye1 

sean en el mercado pr1nc.ipci.l o en le1 sección "B". dr-:>bcn 

proporcionC1r d la bDl5a copia ~iuto1·i:;:ada da las actas dP-

reuniones de su cunseJu de administr~cion que resuelven 

sobre ejercicio de oerechos y cor1vocator1a de asambleas. 

Además. estc"ln ciblJgadas a informar, opc11·t1..111c'lmente y por 

escrito. sobre los c.itatorios, convocatorias, notifica-
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e iones, avisos re latí.vos, a.'1 ejer:cicfo de·' los derechos socia-

les 

son cinco. d·~as hil~¡·~·es ~~n.fe·r'i:ci~~'i·:.·~ :·i·~ :.~~~e;~-~ ,·en que: se efec-

t(1e el evento ~e~a{dd6 ;; • ;:{' >;'. / ~;; : 
,, 

>'./_-_::>º ... ··.< < ·~ .·;, '! <;.¡ ,· 

INFORMACION FINANCIERA :i'íúMESTRAL,•' 

Las -.empre~as:'.e~i~~~º~-~:;~-- ~~~~::·~~'.~~-ii~~J-~·~, en··1a<seccióñ. 11 8 11 

.. -~· .. > ~'.: ... ,'.:'.--:~~···?··:~».\°:;'.:;\o·::,'~.:;:(-;-:'._:,:;.' .. .";:· ' 
de la bolsa_ mexicana·--~ª-. -~~-lC!ri?s';/deben:·presentar su infor-

maciórl f inari.c1er.·á,· 't~im:~,~~~j~ ;~~·'.I·:~-i'.:p:¡·~·~O; 'de_. 20 di as hábiles. 

siguie_ntes ~ ."} ~( t·~i-ii·~~~i~~i::·d'.~'.-;:~-~-~-~;- ~-~-0- d~ !'os tres pi- imeros 

trimestres d~f'. éj~;~·¿;.¡·~--:.'.~.~-~¡~·Í·. ;- .de~t~~· de los cuarenta y 

cinc~ dias 
".". . ' ,: 

hábil es: ·siguierites · a la terminación del cuarto 

trimestre; la información financiera puede ser consolidada o 

en for:matos que emite le1 bolsa. 

INFORMACION ANUAL: 

Las empresas emisoras obligadas a propon:ionar infor-

mación financiera a la comisión Nacional de valores y a la 

bolsa, deben hacer entrega de informe ,;:inu_al el día hábil 

siguiente a la celebración de la asamblea general ordinai-ii'I 

de accionistc.s que necesariamente deberá efr:.>ctL1arse dentro 

de los cuatro mc:>ses postei-iores d la clausura de dicho ejer-

cicio. El informe se emite formatos estandari:::ados que 

proporciona la bolsa y debe cur1lener los documentos~ parti-

das y ilne>:os qLtE• esti,:.•ula la comisión Nacional de valores. 

Los informes financim-os anuales y trimestrales se incor-
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poran al archivo de em_isoras· p~ra su consulta :por el pl.'.1blic:o 

interesado. 

: - ... ·'. 

DISPOSICIONES RESPECTO A LA 'INFORMACION'DE LAS EMISORAS . 
. • ' ·. >.- ·.¡· .... :_···:':_:.· .. _· .. -··:· ... __ -., 

La ley d~l. ·mercád~· de_ -va·l~rris·, · e~· .. Su'. ~~-:t"i'.C:l:'1·c;,.:14_·,- esta-

blece. ·los requisitos referntes·: a la .·-infor.Tiác"i'Ói1-.':qu·~. deben 
•• • • '< ,,•, ··-····' »,;'. ·,:' 

cumplir, ind·i·St.úít'amente ·de· la· secéión ·: e"n .. '.~i.te :-p'~f-tic.i.P'eli~::laS 

empresas .E>miSoras ~ue .. inscribén··· su~ t'itüi"~-~··~ ~~'.~-·~~ '..-~~~·~-i~n 
valores del registro Nacjpnal d_e v~~:~r-~s- e:--_·j_~~~r~~diarios. 

Las caraC:ter.isticas de eStoS.- in.fOrmes han· sido defi-

nidas por re_g~as dr carácter general, ·:qU.e éoniprenden el pro

cedimiento para: su formÚ.le1_C:i6n Y· prese.ntación, contenidas en 

circulares emitidas por la ccomisión nacional comple-

mentarias, incluyendo las normas contables de i.rmovaciones 

introducidas por la bolsa en cuanto a uso de procedimientos 

computarizados. 
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3.9. MERCADO PRIMARIO 

La coloc:·a~-¡¿·~·. ~-rimaria de acciones inscritas para ser 
. .~·· -' . . 

cotiza"das en -·l·a ·seC:C:iÓn·· n9i• del mercado de valores se efec-

túan' a1 igua·1>q~e-. ·í·a .. -·d~/· ios títulos del mercado principal, 
- . ",,,... '·· ·. '·-

.. ·- .. ,,, ., .. '-

º un si~·d.i.~at·6;,~·~{6'ca:di~;r·~ 

' ~- .: -· . - . 

REQUISI_TDS e PARA. R_EALIZAR UNA OFERTA PUBLICA• 

El ~9~Ttb~'·c~l-occlc:Íor. d~be tramitar la. solicitud de ofer-

ta p~br~.-~a:.<p~~:~~~-~º~ ~;~t~· .. l~::·-~oln~s}~~ n·_acfonal. de valores y 

efectua~.· 1 a~' ·insc:r:ipcione~ ·~'?rTf7SPC?.ndief1tes · al registro Na

cional de valores y e.'fE-ctuar. las inscripciones c:orres

pondient_es ante el registro . naci,onal de valores e inter

medios y en la bolSa mexiCana de valores; en las mismas con-

diciones requeridas para la colocación primaria de títulos 

del mercado Pr:incipal para autorizar su o"ferta pl.'.tbl.ica. la 

comisión nacional de valores e;:igen la información nece-

se1ria, en seis ejemplares del proyecto de prospecto de 

locación; al cL1a l debe contener toda la in fm-mac ión 

levante de la emisora. mención de la oferla pública tipo de 

los titules valor que se ofrecen. monto de la oferta, pe-

riodo de la oferta, precio de colocación, entre ot1-os. 

F'ROSPECTO DE COLDCAC 1 ON' 

El reglamento general interior de l~ bolsa e::ige e. las 

empresas emisoras interesadas en rro>al 1 ;:a1- o fer tas pL1bl icas 

de sus valores. la presentación previ~ del prospecto im-
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preso 1 el cuttl debe contener, información firyanciera y admi

nistrati.va· de. la empr~sa, descripción de los titules Y- ca

racteristiC:as'' de- ·la·· e-~isi6fi·'·c~·ñ. l'a. firialidad·. de ,'qUe.~ los ·in-

vers1oniStas :PL:~~Í'~n:·- .. ¿~·~6c~·~_. l~as ~~n~i .. ~i~Íle~. -de;::·:·c6·~·-~~·~~i6i, 
.-. ,. ..· 

primaria.·_ El·:. Pi-o.SPectO .·deb-e . .;~tar·· aProb~do ---~~r·::_i'¿~ :_,¿·~~·f~:Íóri · 
- '.- ·_<:~;._-.. ·:·_·.:· .·.-':'. _,·:'•' ·-.· ... ~,_: :·_,. ·<·,_ .·-.·::".: ;;~_.'._:·_,":;-··,. -:.<:·_:: 

~ac~i;:inal de!'. Valores.· y Ser; presentado_._con.·,una :ant~la!=i6n-: no·. 

inferior.-~·- ~,S:_~~:~~-~- .. :.p,r:e-~~as··. ~, 1 ~- -~~-~h-~-: de>~~>-~f~-~-~-~-.'.:~~lb·1 . .fc·~, 
tipo de 

ofert_·a, 

otros. 

los_ t.itlilos:· de· ·valor· :Que': ºse·; 'off-.eéen ~·-.· .. montO 

p~'.~~-~~·~,. ::~e -.1··~ ~f~r~a, ~~r~'.~~~·~-:~~:·:~:c~i~~·~·~·i6n, 

PROSPECTO DE CDLDCACJ DN: 

de la 

entre 

El reglamento general interior de la bolsa e':ige, a las 

empi-esas emisoras interes.:1das en realizar ofertas públicas 

de sus valores, la present.:1ción prev1.:1 del prospecto im-

preso; el cuél debe cont~ner información financiera y admi-

nistrativa de la empresa, descrjpción de los titulas v ca-

racteristicas de la emisión; con la finalidad de que los in-

versioni~tcos puedan c.unoc.er las candic1or1es de •- oloc..:ic ión 

primaria. El pi-aspecto debe esta1- aprobado pm- la comi516n 

Nacional de valores y se•- presentado con una antelación 

inferio1- a cuarenla y ocho ho1-as previa a la fecha de la 

ofert.:1 p1º1blica, salvo los datos rel.oitivos al precic1, los 

c11~les pL1eden entrr;>g.:trse veJnt1c:uatro ho1-as cintes de la 

colocación. 
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CONTENIDO DEL PROSPECTO DE COLOCACION: 

Los prospectos ·de_ cclo·caCió·n ·deberán contener c:L1ando 

menos lo siguiente: En - s~(,porta'~a, e_l" res'l.unÉm·,. oferta pt'.1-

blica, tipo de titulf:J-valo:.,,.n<;>m~r:e de ·Ia·.Cas~:'de ·bol~a _q~te

encabeza el sindic:at:o --.coloC:~-~~~ /-:aSL.~:co_i:"-º ~-'.i'ós' 'irÍtégr~ntes 
~'.. ··_:>' ~ --:. , .. :'." .'

def mismo. Al canee mención_: de'. ia ~:a~·t-~·¡..;j_.;;~C:ión ~-de la ·comisión 

Nacional de valores, fecha y :·~¿-~-~'.:~·?-~~~~~'~.~·-::~··t)'.~-~~~'.~o:,·;, infor-

mación de carácter genera~- -~~:-~-:~·a_:; .. ~.:~(~-R!-~.:·."·~~-te~-~~~en~es,, ca-· 

pi tal social, consejo ._de 'i·~~mi~j~·-~-~.~~~~n,_:y: :p~:in~ipales fun

cionarios, empresas f .Ú iaf~~- _-:~-~-.s~;b~si:~¡ar·i~s, historicis bur

sátiles, recursos humcif:1~S -·y ~~g'ar:i-igr...:mas. A continucici6n se 

detalla la oferta oferta pública meccinismos, características 

y destino de los recursos a obtener. Finalmente, se acompaña 

un ane>:o con los estados financieros y el informe de los co-

misarios y auditores qLte reali:::an la value>.ción. 

REGISTRO DE LA OFERTA PUBLICA: 

Las operaciont:s de registro derivadas de la colocación 

orimaria de ~ce.iones 2ngcr1tas DTI la secció11 ''B'' sor1 de res-

ponsabilidad de las casas de bolsa colocadoras y de líder 

del sindicato colocddor; quienes deben proporciona•- a la 

bolsa, el dia hábil inmediato posterior a la fecha de regis-

tro, informe por escrito del número de .inversionistas entre 

los que se colocaron la• acciones, asi como el qrado de di-

versificación ir1dividual respecto al monto total de la afer-

ta. 
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EQUIVALENCIA DEL NUMERO. DE ACCIONISTAS: 

En lo que :se refi'ere al ~~tmero·:d~ in.versiOnist',as en que 

debe diveT-sificar la partici~~ci-~n·-·~,a~c-.i~~¡~~i:::;~ .. -.el ·mer

cad_o, el conse~o de la ~01sa. fl3·~: i:.:~- .·_ee~,~--_i:ji·~~~~~¡~-~ .re~-~ectO 
al m.'.1mero de invei-sioni.stas -Í.ndi-~Í..du·~-l~~(q·J~·:.:~~i:-·~Onsiderarán -

• . . . • • ,• '. ... ~. '¿_ •• ·º . . - - " . 

por cada sociedad de inversión, aten~i~~-~-0~:-~ :·x~~-~- -~:~v~1-e's .·de 

bursatilidad de cada serie -~cé:i~n-aria; ~--~:~~ :~~¡~·<;,;;;~ _ñ_'(O~~ln. ca

so dicha equivalencia exceda_ a 20 -in~./ersi.Cn:.-~st.as· .. c,:;si indi-

viduales. 

Esta medida también se aplicará ·cuando se trate de fon-

dos de pensiones o Jubilacioneg de personal y primas de i.'ln-

tiguedad, considerando el número d~ participantes en dict1os 

fondos, sin que t.:\mpoco la equivalencia pueda e>:ceder de 20 

inversionistas por cada fondo. La bolsa dará a conocer las 

equivalencias en cada caso, a través de comt1nicados y del 

boletín bursátil. 
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3.10. FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO SECUNDARIO 

SISTEMA DE SUBASTA: 

El me:·rcad~· .Í.nte~med.io o :sección "B" del ffiercado de va

lores opera, , _'tu~damental-~e~~~-; ··medi'.inte' · · su-bas.tas elec

trónicas; en l a_s_ ~uál·~:~:·. Ú~·~.' º~-~-ra_c;to~e-~ :.:~-~~~:~t:t,~·n ·. p'':'~tL:f'.as ~n 
firme mediant~ · termi-~a.le~-~--o' e·Sf~Cione~.'. dÉi .:.t~ab~j¿,:·':-ent~zad'as 

al equipo de compUto···de l~.--:_boi~·~( ~n :ql~e' -~~~ ~~.3li~~ e·~. pro

cesamiento auto"~·a_t.¡·~·ad~~· 

MODALIDADES OPERATIVAS: 

En el - merc~d-~:.=:·i~"f·~-~~:~H~ s'e··--p-odr'án neg~ciar acciones 
. - . :• ,-··. '."•, 

comunes y prefern"tes¡./ser:ieS·· 'áéC:fona-rias neutras, obliga-

ciones conv~r{ible~ Y· o~ro_S·_·v~~--~~-~s autorizados por la comi

sión Nacional de valores •. De ·acUerdo con el t<:1maño de la 

emisora el grado de dilL1ción accionaria, nivel de bursati-

lidad y otros criterios que determine el consejo de la bol-

sa. mediante evaluaciones y recl.::isificaciones periódicas. 

los titLtlos listados son ubicados en alguna de las modali-

dades operativils siguientes: l) una subasta diari=i., I T > dos 

subastas a la semana ó III> una subasta a la'semanB. 

NUEVAS EMISORt'~S: 

CL1ando las emp1-esas emisoras inici.:1n operaciones en el 

1nercado 111termedio, se le asigna la modalidad d~ und subasta 

diaria; con lo cuál, se mantienen una oferta permanente so-

bre sus acciones, garantizando su promoción continua en el 

mercado de valo1-es. 
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HONORARIOS DE SUBASTAS: 

El ·periodo de recepción de órdenes de compra y venta de 

acciones en cualquier esquema, para su negociac.ió.n ,en·. el 

mercado inter11'edio, es enclusivamente de 11:00 a 11:59'..hóras 

de c'ada día, cuando se aplique el sistema 1;·. a Í·~.- ~·~i~·~·- de 

i~s d.í.as martes y jL1eves, cuando opere:~el e_sQ~~;~~\ ~::1:{;::/Y:; en 

::,::::º~:::::"~: .:: ::::::::; -::;s;~1~~J~f ~~i~::: · · 
mas I y II; en tanto qLie-·en -~1- ·~·squ-e~·a :.ú:f;:.::se·.:_:~:fec:~tl.1ar"á el 

•(: ... . . -
día hábil anterior. ·El' ·arden,:d~..'.sub-aSta de ·cada una de las 

···.: ~;~."·.·, .-
acciones se ef&ct~.:ir·á d~ ~~':1~17~·: al.eatoria. 

SISTEMA AUTORIZADO: 

Para la operación- del merc~do intermedio, la bolsa 

xic:ana de valores cuenta con Lln sistema autorizado de 

ce>pción de ordenes y asignación de operaciones, que ga-

1-anti::a la igt1aldad de oportuntd.:ides e:> .intradt1ce mecanismos 

de stcbasta que co1-n..!o:sL1onden equ1t:~t:1v,:om•.mtc: .._i l.::i 11egoc:.iac1ón 

de valores listados. El sistema incoronr~. identific~ y cld-

slflca las operacicnes, a la ve:: qlle efectGa la selección de 

los diferentP.s t.ipo=: de LWdenes QLlt' generi=n v dete>cta las 

qLIC no son pe1·r1utidas. 

CLAS!FICAClON DE OPERACIONES: 

En el me1·cado de valores, las operaciones pueden rea-

l i=arse por mediros electrónicas, bdJO Ja 111odC1l id ad de st1-
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basta; o directamente en el piso de .remates, en· n~goc~aciól"! 

continua. Las. aC:cioneS •inscritas- en sec~ión -.Á se ne~Odi-an' en 

operación continu~· y ·las: i~sc~itas ~n 'Í~··.?ecc~.ó·n ;~·~.·en·." ~u;
basta, de· acL1erdo con· 10 estipulado ··~n. el _,artic.ulo 127-bis 

16 del reglamento int.erior de···1a bolsa. No obstanteJ la., bol

sa ·me>:icana de, va.loresJ at.endidos los ~·ivel~S· -. 'de 'bur-

satilidad y el grado de liquidez de los titulas, pueden au-

torizar que una misma emisora inscritas en la sección A, se 

operen en subasta, siempre que la realización de esta se di-

funda co'n la anticipación que. asegure su pleno conoc:imiento. 

Así ·mismo, la bolsa permitirá que una o más series accio-

nistas de una misma emisora, inscritas la sección B, (en 

subasta de acuerdo con lo estipulado) se operen nego-

ciac:ión continua, siempre qLll? las acciones de que trate 

mantengan altos niveles de operatividad y bLtrsatilidad y, de 

acuerdo con estas caract~risticds. se encuentran en la fase 

previa de reclas.tfic:ación reg.to:=:tral. Al respecto, la bolsa. 

debe inform2ír pur es1.:r.ito a 1.::1 C/~V, a la emisora de qur~ se 

RECEF'CION EXCLlJSJVA DE ORDENES EN FIRME: 

De acuerdo con el manual general dc=o operaciones del 

mercado intermedio. la recepc1ón de posturas de cornera-venta 

es e:~clus.ivamente en f1nm:.>. cc:in pn2c1os 1imJ.tes escalonados; 

por lo CL18l indicarse los pr'2'c1.os má::.imos o mínimos a que se 

comprarán o venderán los valores~ respectivan1ente. 
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SUSTITUCION DE POSTURA: 

No se permite el retiro de 'posturas," sin .,_,·embargo, 
- .. '_·_. '" .. ¡,· ' ··- '·'.' 

cuando el intermediario mejore el p"recia· sé ._ef~Ctha:· la·; ~Lis-
- .-.,., 

titución y medicación aceptada Se ')eg·.i~t~a·::·.Cof(/~U·~~o'/f'~1.i·o y 
'- .. :.-?!!:.,.::~: .:..,,,.~: ~:: .. ;::, .......... :~::· '.'.' ·:;.: .::;;:.'::·· ':· -- . -

hora de entrada, apl ~candase, -~l. '.'.~-~-~-:~~·~.~i?_-~-~~·:·~,~ir".-~ro ·.:-~~ 1_;~ ti e_~:-_· 
pe, primero en derech0 11 ."_.Al :-.r6r.~~1i~~-~-~-:~~-~~~~i;~-~;~~~-~~~.~~'.{~i-~.~~:~ · 

el operador. de piSo esta·rá"-~bli:ij~-cf¿\~~~ -~~~~-~$:~;~·~.fÍo~'·'.:té~~inos 
' ,:--:·;} ·: .,.··. : -~\:~':, 

de vigencia de la _misma.o·· __ ,_--;_ 
:., ·- ·~-

: < .·.: .. ·_.~·.; 
. OPERACIONES DE S~B~S~~: ... 

- ... ·" .,.. .- .. -·· 
L~ s~t~~st·~ e:~ ~Í~. :m·~-rca:do i,.;tei-medio se inicia con el 

procedimientO ·de recepCión de ordenes; seguido del remate 

electrónico, en qLte establece el precio Ltnico y se procede a 

la asignación automatizada a los postores que correspondan. 

El sistema ofrece lCtpsos en qLtP. los operadores pL1eden 

efectuar posturas y consultas: sequ.idos de? periodos de for-

mac.ión de precios v ¿~s1gnO'lc1éin de accionE:!Sc, en .ios cu~les 

todos los titL• los proqrdin~1dos en la ses: ion de remate 

eJecti-ónico. 

FRECjü UNICU; 

ll11a ;,:e:: ce1-r.:1do c~l µer.iodo de postur.:is, el sistema hace 

recuento de las ofertas y sol.ic.itudes de compra registra-

das con las cuáles se hace valuación promedio y se de-

te1-mina el precio cie VE~nta dEo>i valor. El precio únJ.co para 
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la consolidación _de la venti\ será aquel que permita la nego-

ciación de mayor n~mero de acciones al precio, en igualdad 

de c:ondicioneS para los .postores y respetando el principi~ 

"PriínerO en ~~emp.o·, primero en derecho" • 

. ·-. ·, 

LOTES. Y f'.'.UJAS• 

Las.·_- postUras, precio ünico de subastas y volümenes 

asigna~os en el mercado_ intermedio se rigen por la respecti

va tabla de lotes y pujas. Con el propósito de evitar la e>:-

cesiva fragmentación. y manejar voh:1menes estandarizados se 

determinan unidades de negociación denominados lotes; los 

que son iguales para todos los títulos inscritos. Las opera-

e iones se efectL1an en mi.U tiples de estos volLunenes. Recibe 

el nombre de puja el importe mínimo en que pueden variar el 

precio de un titulo. Las postura se deben ajustar a este di-

terencial y sus múltiplos. 

VOLUMENES FRACCJONARIOS O PICOS: 

denomina pico y su negociación se reali=a mediante un ti·ata-

miento especial. Solamente cuando el tenedor de los valores 

decidiera reali=ar el e;ercicio de derechos patrimo11.l.~les en 

cienes o desc:1siont:s / '5t? 01iginan picos E:.'O las posiciones 

efecto .• rier lodo de 6() minutos, poste-

rio1-mE>nte ~ la subc1.sta dr> la accion q\.lE' corrcsoondot, pdí<1 



107 

que se realice la colocación ·de estas fracciones, a través 

de la recepción de una orden en firme. si· esta postura, re-

cibiera una o fer ta de compra, su pre:c:i~ corre!:!p.o~derá al que 

haya sido negociado a la 1U tima subasta. 

OPERACION CONTINUA: 

Se entiende por operación continua el proc:e.dimi':?nto de 

recepción de órdenes, formación de precios ,Y asigriación de 

acc:ion~s en c:L1C1.lquier momento de la sesión de remates, o 

cuando las órdenes de compra o de venta se encuentran SLI 

contraparte. Es decir, la operación contin~1a permite la ne-

qociacJ.ón de valore<E bajo las mismas reglas que norman las 

tr·an5.accioues en E'l rnE>r-r.:ado pi-1 ucipal. 
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3.11. SISTEMA ELECTRONlCO DE VALORES 

SATO: 

El s.i.stema automatizado de transacciones operativas 

(SATO> es un dispositivo de remate oolect~ónico en el cuál 

participan los operadores de los intermediarios, debidamente 

autoriZados 1 desde terminales remotas o estaciones de tra-

bajo ubicadas en sus oficinas. 

Este sistema opera soportado por la infraestructura de 

computo de la bolsa me>:icana de valores y se conecta al sis

tema elec:tr6nico de valores para su diseminación a través de 

los canales regulares de la institución. 

FUNCIONES DEL SISTEMA: 

DEml:ro de las funciones del SATO está \a de procesar la 

colocación de órdenes y subastas del me1-cado intermedio. Las 

características tecnológicas del sistema dQ remate electró

nico permiten que las actividades de compra-venla de accio-

nes se real.icen denti-o de la m~yor f>equ.-.idud, imprimiéndole 

gran velocidad a la transrnición de órdene·s. Su fLtnciona-

m1ento se riqe poi- esquemas operativos que facilitan la 

transmición de las transacciones entre las casas de bolsa y 

L~ bolsa m~::ic .. u1a de valores, lo cuál optimiza los tiempos 

de respuestas, agJ 11 ;:<=1 la oper.;\ción de órdent:s v cruces. in-

forma en tiempo real sobre las operacionr.?s que están rea

l izando 'l permite la colocación ele órdenes a11tes de iniciar 

la sasión de remate. 
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ESTACIONES DE TRABAJO: 

Las estaciones de ·.trabajo. a través de .las cuáles se 

transmite y rec:ibe :tod~ la infor~ación, re~pond~n espec:J.fi;

camente· a las necesidades Operativas d~l mercado· de· valor.~s. 

El tecL:~do está diferenciado por é:olof-:eS, c:orrespof!ciiendo a 

cada:· col~r un tipo .de ·operación. L~ pantalla del monitor 

despliega cinco. posibilidades de consultas; ·ti:~kei:-,· ,ca.rt~'.ª' 

consultas, Órdenes y mensajes. 

LIBRO ELECTRDN 1 CD: 

En el procedimiento por subasta, to,das 1 as postLtras 

presentadas inscriben en el libro electrónico de órdenes. 

El consejo de la bolsa determinará el pi;-ocedimiento de re

gistr.o :v tendrá la facultad de reservar y modificar el pro-

cedimiento de fijación de precios de las acciones que se ne-

goci.:in por subasta, o por cL1alquier modalidad operativa co.di-

c:ional. Dichos procedimientos serán autorizados poi- la comi-

si6n nacional de valores y serc\n incorporados al manual de 

operaciones. 

PROCEDIMIENTO DE OPE~AClON: 

El ciclo operativo del procedimiento de subasta elec-

tr611ic~ el• el mercado i11termPdio consta de cuatro fases: 

En la pre-apertw-a los operadores podrán registrar, mo-

di fil:ar y/o retirar sus órdenes, en tanto no afecten a un 
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tercero, o se esté efectuando.un pareamiento.virtual, a pre-

Las·. ca~~~;·'- [je.:~ ~~·i·S·a · ·P·u~~·~n~-~~o~·~:ul·~~r: ··respe~~º~ . a 

vol~~e·n . .Y ::·p~.~-~~-~/~·~'·.j~,~-·:·~:;:d·~~~-~~· ~-~·~·~i·i~;¡i~~~~·~~;_:·.~¡~~1·U~-~~·d~. la 

esp~ci t i·~f~~~~·;:,~~~~,\·.~·:~~~:'.::~~~ftAfa·~ '"}~~~j~~,·~y)e-i :- 'p~eC;io .. P.óS1b1e 

· ::·::::~1; r~i~1!1l~~~r~r~1~~::~::;:1::: 
cio ónice. 

das las ~poS.tur~·~">.e·f~~f.ua~as~~p~¡- :_~·a_s'=.:~aS.35 .d.e bolsa, sin rea-

lizar ·h~-~h~ ~j~~~~~,~'.~,"_ .. 3.}::~'.·~~:.::/ .. :::·· 
.. "·,. 

.·. . 
b) • - ~per:.ti.tra:. 

La .fase de apertura corresponde propiamente a la de re-

mate y en el la desarrollan las actividades de .:ictuali-

::ación de cartera, colocación de órdenes, cruces, moc.lifi-

e ación y retiro de órdenes. invocación de consultas, emisión 

y difusión de mensaje; actuali=ando los libros, lotes y pi-

cos. as~ como el indice de precios y coli=aciones. Una 

concluido el análisis e.le ofertas, la bolsa establece un pre-

cio único de remate y formali:a las operacioneY generada~. 

FIRMA ELECTRONICA: 

Para efectos del reglame11lo de la bolsa, el uso de cla-

constituyen la firma electrónic-a de la pero::;on.oi ilutori:a-

da, se efectuara una operación con la fii-ma aL1tógra-

fa suscrita por el apoderado del usuario, SLt representa-

ción. 
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USO DE CLAVES: 

Pre~.ia so.1icitltd por escrito en la cuél se indiquen los 

no.mbres de· toS· 0Per·~d~res···~·esporisab1es·- de su uso; 1a bolsa 
'· .. ·.:· '.•. . . 

me~ic~na -~~ ).~.~C?·~~~~-·:>f~~.~~~~~~~,'?: Ql:le··:. requieran para ·poder In-

gresar .··a1 ;,;s'iSte~a··;·~j.-;~·~ .p·or-. ~·~d~ · .. estación-- d~ tr"abaJo, f iJa la 

entre9~·-. ci~_:·ce;~~~.-~- ~~~'.~~:¡w~~~-~:-~~~~:¡--¡:~,~ -~::.·tr.iVé~ .cte1 di_~~ct~or, 9e

nerkí- ·d·~·'.·-~~:~·d~/;;~-~·~~;-~:·i}~.i~-b;g¡·~~'.f: .. :~:iñtr:o de, lo.s 5 días· hábiles 

siguierl_t·e~:,Í·i· ·1 .. a:{s~'t~'.~itU~-~~·· -~.t,~ . 
.. ,-:-;;_·: ~;:,:'.~/ )}{;:~;-}~'.~t . '.::.-- .. ":,·.'·. 

'·· : ~ , <,-. 

cacta casa ~~/~,~-j~~, ::~~~~i·~:~-~ .. ,~:-· un-. furicionario responsable 

del' co~-~~6·r··d~~.·:~ls~·'..:~ .. d~:16s'-. c.:linbÍ"és en' claves de acceso. Los 

opera_dOr~s·~·~i~ pi·~~ ,"~·L,~'.-~~·~~-. 1·~·~·: ~lav~s. de ·acceso están obli-

gados. a cambiarlas en la primera ocasión en la que las uti-

licen. así como a modificarlas con una periodicidad de cuan-

do menos tres meses. 

RESPONSABILIDAD DE LAS CASAS DE BOLSA' 

CLtando los operador!.'?s rie~ign.:.dos por los u5uarios uti-

l icún lc'ls c1C!Ve<.:' P•21-sonal i~.oidas di? ac.cesu para concertar 

operacioone5. las casas de bolsa ~sumen pl~r1amente las obli-

gaciones derivadc--i~'> de la oper.;:ició; no pudiendo al:=gar mal 

Ltso de las clMves; o que las mismas fL1eron Lttili:adas por 

personas no autci·izadas. Los usuarios deberán guardar ~bso-

Juta ccinfidenc1.;1.1.idad J'c.>specto a l,;is claves de acceso que 

les sean p1·opo1·c.ionadas. µor lo que respondercln de los d.:.:iños 

y perjuicios que> se caLtsen por ~u culpa, o por negligencia 

en el cumplimienlo d~ esta obl1gación. As.i mismo. respon-
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deráfl por los .d.años y ~erjui~io~ ofi·gi~a·d~S por 1~· falta de 

confidencialidad' de · ·a1·g·LmO :de su~· ciÍrect_ivos ··empleados o 

apoderado:~; .·s~-~--.':~~·¿JJi:~iO _de ·lás ·~~·~··¡~~~s · .. 1.e.gales. ;qi..t_e contra 

1 os mismos ,:p·~o·¿ed.~n··~-~: . ' ':··,' ... ,:.;:._ -~ ·< '-~.x:·. ,,,. 
-."·,:· .. -.. --,;·;;:·.' 

e>,-, ~~visi¿~·/;;:, . •'. ;;; 

cesid::. :,r:~~ig{f ~~f ir?~~~t·~;;1~,~~d~r::: :i~:~i~:j:d:r~=·' ::~ 
sistema· que' t~da's,: f~s·;·_~_i_oc,~só~''.--bp~i-a"tivos de remat:e se efec-

ti:cén '.e~~/ ~P'~g~.>~'. :J"~i{J~~~~ ·~~· ~.;·~:J~-~~~e~f·os · vige~t'es. ·- ' ... ·--: 

d>.-· Emisió~.de reportes: 

Una·· vez concertadas las operaciones en el sistema elec-

tr6nico, la bolsa difunde los hechos a través de las termi-

nales de los usuarios y los notifica a la CNV mediante ld 

remisión del acta de remate, en los términos previos en el 

reglamenta de operaciones automatizadas. La impresión de 

portes tanto administrativos como operativos. se lleva ~ 

bo en la cuarta fase y los LISLtarios PLteden solicltar·los des-

de las estaciones de trabajo, salvo los que son de LISO ex-

elusivo para el control de operaciones. 

TRANSPARENCIAS DEL REGISTRO DE POSTURAS: 

Los operadores disponen dQ información a t tE•mpo real de 

la ofei·ta y dQmanda de los titulas a re1n~tarsa. Este meca-

nismo garanti~a que las posturas mantengan cierta continui-

dad en los precios de oferlc:lS y equilibrios en cuanto a los 
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montos de op~r~cion.es de los· valores. En el proceso aL1tori

zad?, 1 os operador:e·s ·pueden.' conocer 1 as ·posturas p.reviáiner:ite 

ingresadas .en:- firme y registrar sLI contra~os~ur:a desde su 

terminal. ~i" ~·s\s~·~ma ef_ect1:1a la asignación. au~-~rri,.triica· ·a. las 

mejoreS propue~~·á.s equivalentes. 

PRECIO uNi'co DE SUBASTA: 

Una·- vez. c:oncluida la ·fase de' apertura, el sistema elec

tr6niC:o':calculei el·· p~ecio único d~ as~grlaci6n y, genera los 

hechos respect~'vos, buscando eri. t~do .mom~nto el mejor precio 

de compra Y. volúmen. considerando ·todas las oostLtras regis

tradas en el sistema .electrón1c:o. 

ASJGNACIDN·DE PRECJDS EN SUBASTA: 

El sist.Eima- ef_ectt.:1a el siguiente proceso de fijación de 

precios: 

a).- Ordena las posturas de venta en órden ascendente 

de precios y las de compra en 01-den .invei-so. 

b).- Se toman las posturas de venta corr~~pond.ientes al 

menor precio para parearlas con aquellas posturas de compra 

a precio mayor o .igual QL1e Ja postura de venta que se este 

asignando. 

e).- En fo1·ma automática el sistema va cansando las 

posturas de ventas, en orden ascendentes de precio, con los 
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montos de las po'sturas .de compra aún no atendidas, cuyos 

precios seaf! m..iyor.~s-.'o- ~gu~·~~s ·a los de -la postura de venta 

que se esté as.ignarfdo: 

d). - ~l _P':-e'7~P:.: i:1~ü;o:~; de ~od~~-- i~s operaciones de 

compra-venta-·.-:·~n·.na··'-·su-bc\'S\a es- el que c:orr:esponda a la última 

postUra.----d;;·::~~~~~'~·a-~'.~~ ;~~-~-~-f'l ·::~·~¡~·;_'t~:~~-{b~----~s~griac:ión con forme a 

es~~·: P,r~-~-~d¡-~¡-~·~:~~-:~¿-·i;~~11~:--~·r_; __ ~~~;~-~o- 'de esta i:11 tima subasta no 

se ~Signe· se··re'S.01·;.¡~~>á·: c·or11~r;;.e:·a1 principio de prioridad en 
- . - ·--~ /' 

tiemp~,' priori.dad·-·~~- de~~c:ho. El porcentaje de variación de 
- • :·" • ' ~y _. - : • 

precios con' .respe.cto~' a1 ·1,Htimo hecho anterior será la dife-

rencia c~n, ·~{~'t:1¡tl~~, ·;esu'itado de subasta. o el precio ajus-
. . ' . . . . 

tad~···que· se t~ngan registrados. 

IGUALDAD DE POSTURAS: 

En el caso de empate de posturas a diferentes prto'Cios. 

el precio Ltnico se determinr.t en función de los e}:cesos de 

compra o venta~ de acuerdo al siguiente procedimiento, 

al.- S1 el ernputo es de 2 precios. se elige el qLIE' 

muestre mayor volúmen acumL1l ado para asigna1-. 

b>.- Si el empale ~s más de 2 precios. solo se con-

sidera el precio más alto que muestre e>:ceso de comp1·a o de-

manda, y el precio más bajo que muestre exceso de venta o de 

oferta. 



115 

c.>.- CLtando el exceso de demanda es superior al · er.ce~o, 

de oferta;;· se elig'e el precio mayor. Por el .cont:;·ariO,-'·éu~n

do el em:eso de oferta sea superior al. e>rcesc de_· d-~~and.a···s·e 

prefiere el precio inferior. 

valent~s, preValec:e el precio máS·,.:pf.'.6~:(~~·::;:.~i>~?~Ó~.~·j~~,~_J~~~C:~º· 
anterior. Si ambos precios ·son 'etj~-i~·~-~~~~~·~-~? ~:~-~{~~·{·~·~'e~,:~·~· 
mayor.-

POSTURAS SIN ASIGNAR; 

Terminada la generac:~O~ )j.~·::'.~~-~-h~·-~~; ·e.l ~'.i~{~ITI.ª electrO

nico separa las posturas: si~· ·asi~n~~-'ió·n y 'les da vigencia 

hasta la subasta sigLliente. sirl que e>iceda· del fin de serna-

na, Todas las órdenes son retiradas al cierree del óltimo 

día hábil de cada semana. Los operadores pueden limitar sus 

posturas a una o más seciones. 

CONTROL OPERATIVO: 

El sistema electrónico de vcdores Clienta con un área 

administrativa, designada control operativo, la cuél garan-

ti;:a u11a .:idecuada .:n.Jrnin tstracion del sistema ce.in estricto 

apego a las leyes y la"° d.ispo~iciont:s de ia bol~i.1 y de 1~ 

CNV. El "'\rea dP. control operativo se re!::ponsabili;:a de 

ti:m-ff los a1·chivos maestros de emisores. usuarios y opo-

rado1·es. A lrc.•vés clel ni-opio st~tema puede decretar -;;us-

pensJ.ones administrat.iv=is v ti-ansmit.ir mens.ajes de interés 
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PRESIDENTE DEL'. REMATE: 

La se"ción; de -.1-emclt~-: elecÍ:.rónic·o es presidida por un 

funcionarÍ.o de bOl~a· ~-~>:Í'~-~·~·~:·de· v-~.lo~es <qL1ierÍ tiene facul-
- .··-·. , " • < ·- -~" - -

tades··para _:dec1;a-~a-~~.'. d·~s'.iei~á~·ai9~1-na- subasta cuando ·no ·enis-

tan··- c:~ndic:i6·ri¿~.-:~'.i~j~.":_:~~,~-~-~-~¡-~~>- i"~s ~reci·os~-- Además no se 

apegue a· ·¡;.-:'.-p~-~-~¡··~t~~ .. ·~~~>--~~;·_ -r~g:la~ento, o provoqUen con

diciones. d~-~~f~~-~-~-d~~:- -.:>~~: ~i·:·mercad~~ 
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3.12. INTERMEDIACION 

SERVICIOS QUE PRESTAN LAS.CASAS DE BOLSA: 

Para ~ograr.· la inscrf~CiÓn d·~··e~'is·o~·a~·-y t.:i.t"ul-os en el 

mercado int~rmedio, :_las ·i::Ssas d~--~ b.~~~{\>,~--~-~t_~·~ .~~~~·;_1:-.~:1' y ,, 
serv ic:ios de· ·transm.ici60 ·. a}~u~·. e ~-i~é~t~-~::;·~~.~~~.~A:~~1·;n,e~.t,~, en·. 1 o_ 

refernte, ::,: ----::::{ ~-':. ·._:~~.-:: .. ;J.:r' _ ;-.::;-:: .. ·-~;.~ 

:);;: .,;1: ;;i;/~f~·:::R;:;~;· ·:\.'"'~. 
·a>.- --f'.repar~ci?n ·del ~-~~~-~:-~ .. '.:~~:~ij:.,e_l_aC_i.é!m :-~ :- ~~ ob·t~~c:-iÓn 

de in-form'aéÍ6~> hi·st·6·f i~~~{·~~~;~:~-;J~·t>:~:~::~ ~~~-~-~ ~~~~~~~s~-~:. sus. ante-

cedentes f~na~c:i~·ro~~~-- '.j\~~,í~-~~~-~. ~:-· ~-d~i-~1-st~a_tiVos; así como 

de su mercado y.competéncia; 

b) .- Evaluac:i6Íl del negocio; identificando las unidades 

estratégicas, comparadas con la competencia nacional y 

eKtranjera: analisis de politica con proveedores y clientes; 

calificación del manejo de activos. créditos y capital de 

trabajo; gastos administrativos y co1·porativos. 

diseRo de estrategias de colocaci.on primaria. 

di.- Vigilancia y cont1·0\ del post-mercado, mediante 

seguimiento de l1istorial t11..1rsat1l, cr·eac.i611 de oferta de pa-

pel e incremento de la liquide=. 

CONTROL DE CUMPLIMIENTO DE LOS REOUISITOS DE INSCRlPCION 

Las ci'lsas de bolsa tienen la obligacion de verificar 

qLie las empresas emiso1-.,_1s que r·P.presenten .• cumplan con los 
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requisitos para el mantenimiento de insc:ripción en el re-

gistro Nacional de valores e intermediarios, ya· sea en la 

subsección A o B, segt.Jn _corresponda. Así. mismo,- deb.en cau

telar que se respeten las· disposiciones· de 1·~· l~y:de1- mer-
.·-· .::· .. · - ._-. :_· " 

cado de valores, de la CNV Y.:del' ·reglam_ept_~·Ge_n~ra1~;-r~t·~-~i?r 

de la bolsa. 

INFDRMACIDN QUE DEBEN.REPORTAR LAS. CASAS)DE·BDLSA: 

L~s i nter~e!d~~r·.io~ -. que.·· ·p-a~t'.i<~pe~'( é~ :;· 1,as . ope:ac iones 

que se realizen en·· el :me_rc:adO. i~'te~rii°edÚ,,. ~or cuenta propia 

o de terce.ros, deben informar reSPe~·to: ;~} ··n·ú~ero de inver-
.. ·' ·:'t· 

sionistas· e Únporte de inversión·. ·val_u,ada a precio de mer-

cado; respecto de tot!as y· cada _una d8 las series accionarias 

inscritas en la sección A 6 en la sección B del mercado de 

valores, incluidas en las carteras que se maneJan o ad-

ministren con la periodicidad y en los términos qL•e deter-

minen el consejo de la bolsa. 
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3.13. CUSTODIA DE VALORES 

DEPOSITO: 

S.D. Indeval, instit"uC'i6~ .P~r:a e~ d~p'6.sito de_ valcires, 

ha desarrol ládo l.ii.. irlfra~~~·~:~~~.~Sa<·:~.P~~'at.'iva· aL1_tom~ti~.-'tlda· 
para cumplir .ef icazm.~nte. ·~i ~-- :: f~,j;~i6~·-,:de .·.·.~~·s.tA·~i~'; ildminís

trac:ión, compens·~~i6~----~/ Ú.q~~d',~~-C~-~-1:'" _de_: .. lo.~ -·~-,;.l~f-~~- emitidos 

por estas empre_sa~ '-~~iSC.-r:-.:l~-•. ; ' 

n TuLos · uN ú:os·i· 

El depósitO ·.d~ va'~or.és, emi.tidOs ·PJ?'r--·empr~sa~· .. ·c~t.'izadas 
en sl merca"dO:_ ·.i~termed.~o~· opera pre-ferenteine~te·- baj~ la 

dalidad ,de t1tul'o .y lcgre\r la inmoViliz:ac.i6n totttl de los 

instrymentos del -mercado· intarmediot lo cuál reSponde a· la 

necesidaci de minítni.Zar los riesqos por· manej-o f.isic:o de do-

cumentos y tender hacia la-desmaterializ.;ici6n de los t.itulos 

valor-. 

MANEJO DE CUENTAS: 

S .. D- Indeva.l ha de<Sarrol l~do los mecanismos y proce-

dimitmtos para loqrar una incorporación tot..>d de lO$ t.i.tulos 

ql!e c::oti::an en el mercado inlermedio, a5.i c:omn en el esta-

blecimiento de técnJ.c:as opr.ri\tivas pa1~a la ;admir1istración de 

estos valores, 1·t.!alizac1ón dol ejcrt::.i•:..lo de derechos y s1s-

temas de infonnac.ión oµortuncl -¡ p1~ecisa a los usut:1rJ-05. 

Estas oper.o~cion"'°s se h,;tn incorpor;ada a través de los módulos 

del sistrw1a .tntc-.'rati.vo de depó"=>itos de valores; el CLlál dis-
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pone de modules de consulta las oficinas de los inter-

mediarios. 

SERVICIOS A EMPRESAS MEDIANAS: 

Las .furié·i~nes Y proc~~Os desti'rladós a manejar las ,cuen

tas de deposi,~--o~>"~~~···val~~~s emit.id~s ~_C?r. ~m'.Pr~·~-~-~- qll~: 'éoti

::an en ia se~ciór/ 11 811 : del. m eré:ad~ 'de:~.va·1bré~··· ... ~~·-:ha:~:·.,'~:i'.i.~e-

ñado atendiendo.ª ¡~· s,i~p_Jiffc:~~-~.~.n. i-Ctifrh!:_:.~~:~·,ij~ti~~ 
mi tes -~ eg~)E-s· :.de _ i,ns~~ipéió~·:: Y.· a¡jer,tur;a-~ de·_;~\';~nt:~,~;'- dentro 

de un ~s~ue'!la ·de· ·tari f~·s·. r'.edUCi'd.t\S'~~ -en.-.;a-p~yc,·. -·a1·· c·reé . .lmfe.Oi:O

Y. desarall·o del. mérca'~O i.hi;~~m~~~~- ~~:·d~::"\~~<'::e,;~/~·-~~~-~ ·.:·Que' .s~ 
inc:orpcl_i-en _al 1 in~nc:i_ero' b'u·~s·á~'.i/.' 
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. ,CONCLUSIONES 

- Para el desa.rrol lo de la mediana enipresa se requiere 
;. . .: : 

igualmente de apoyo_s. ;f'.ir:ianCieroS, de credito pre.fEirencial '· 

sistemas d·e- garantía, est1'!1u1os fiscales Y .. promoció!l. d~ in

dustrias c~mpeti_tivas~· El c\lto Costo de capital ha:.sido· por 
. ' 

mucho tiemp·o una~ ·l imi tante <al ·desarrollo d1~> ·~a médiana · e1_n.:-

presa qL1é erlfrerlta··t.'asas reale-s ·de interés muy-.supe_rio:_es a 

las de la g1~cm·empre_sa. 

~ Son necesarios para · garanti:::ar de igual manera el 

crecimiento Cfet, seCtor,_ de Ja '·medÚma empresa, una mayor 
: . . . 

apertura: de toS m"erc:cldos. d_e · ca'pitales·, incremento en Ja 

competencia" ·interbancaria, el desarrollo de aríendC\doras, 

emPresas 'de fac:·t-oraje, .uniones de crédito y el apoyo a tra

vés de programas .de la banca de desarol lo. 

- La mediana empresa necesita desarrollar su estrategia 

y estructura general y organizacional si dL~sea acrecentar 

sus ventaja~ c.CJmr;et.ilJ.Véi=>• ya que reqLtiere actualmente de 

un al to nivel de compromiso con el negoc J.O y de t.lna pre-

servación de la fle::ibilidad en la estructt.1ra de la empresa. 

ya que sin Lma estructura gerencial y organ1=ativa profe-

sional la mediana empres"1 no sobrevivirá en Ltn entorno de 

crecimiento y competitívl.dud, 

- No hay duda QLle el sistema financiero me:ucano en-

frenta futuro de grandes retos y transformaciones, para 
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la mediana e~p.resa. el e~ito del sistema financiero es tam

bién su. ex_ito, pues .1a .f"mplement'ación· del prcigr&1ma_ de finan

c.ia,,;í~ntó -·ª.~!:~~-u'aé:fCni: a · st.1. tamaño, traería .. é:oiTio·:·cons.écuenc-ia 

un cr'eci_ffi.~ery~:o ¿~~~r;:1·1;.id·~~o y san'o ei::;6ryo~.~~a~~;;'t~
1

---~-
.. 

"' 
-. _.U~' ádecU·ado ·-"~f~irl~-.Í.onamiento.· ,-~~l · -~-is€~m~ .".'. finá'nciero 

c~nt r íbu)te -.~:-:~,~¡~·~_:_:~~:~~-6-~-~ c~~~~a-~_¡ó·Í;~_:·~-~ ~~~~,~~~s ~-:·_ ~s-~- mi sino pi- o

porc iona. -t~~~~--.. d-~·~=:¡~t%t~~;·:d~. ~~pt~~.iÓ~ at~ac:tivas que es ti-
,. · .. -·-·· 

mu len el. ·ahorro,-_ a su·. vez su· mercadÓ de capitales abierto ,. ' .. ---

sl .. gíer!:? ~a ·:obt_~,~~i-~~ ;·d~ r~~t.,r~os Para ·e1 ·buen crecimiento de 

la S.- empre_sa~.; 

-. L"a .-i:ríóderni:::ac:ión del Sistema Financiero Mexic:ano esta 

inmerso en su movimiento financ:iero internacional que se 

c:aracteriza por ser cada vez más diversificado. sofisticado 

y competitivo. 

Ante esta creciente globalización de los ~ervicios fi-

nancieros. la modernización y mayo1· c:ompetitivid.;id pl<.:~ntea 

la nc>Cr.>s.tddd de definir bajo que circ:Ltnstancias debe pre-

parcirse fhlra enfrenl.:w una pos.tble competencia del e::terior. 

siendo necesario para ello la moderni~ación del sistema ti-

nanciero nacional. 

- El mercado intermedio de v,;:ilores proporciona un 

h.ículo de crecimiento de grandes proporciones para las 

presas medianas. es decir. Lina empresa QLte no puede cr~c:er 
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porque su capacidad c:redi ticia esta satL1rad.:f~ ··e~ta podría 
~· . •. . 

financ.ia1~!'.'~ :c:Cm.:·.:·~~i1'.al. ··.·io C,ue áctemás ::iÍmplia. ~~· .. :·.c~pac~dad 

de en.deu~amiénf~ '; .: ·ge.ri~r·ar .ia ·. ~t_n dc::i_~ie .. · .. e·~·e~to ~de·. ci-ecimiento 

sano d~sde .. ~i :·P~1~tO ~~·~ist .. a ;t~~-~.~Ív~~i~\-· 
':.· .. ·:, .... 

.. '' ·,;~,_" . ': .--·. 

- El. mer.cado :.~.if)ter.~~:~_i,O'<~-e h~···p"La~~t~ ·'en "marcha como un 

medio Par~ ·10,;;~'.ryt.:\:~- e f;~-~-~:·á~·{t~~~'.:_i-~·a;~Í6n' ~ competitivída"d· de un 

mayor para generar nuevas 

oportLmidat!eS:-.de ·inverS'i:ó1l~i·pár:a ·Pérsonas físicas y morales, 

diverSíficand~- y· ... h\~,bi't~i'~ñ'dc:~i.::10~->s~rvicios que presta el sis-
>/<.> ·, 

tema financiero· '.a<J·as ·¿:\i:ti-Vida-c:ie~ produc:tivas del pa.i.s. 
'':;,• 

-: El ·,·.,~·~~~~d~;(;~·t:~.;~~·d'.io es 'importante para l.:i censo-
.-·.' ,l·• ,-¡. ···' .... 

lidació!l :.~~.~··,~.~~;~f_~a~·~·~.d~{:.~~'_iOres .. me,Jicanos y el desarrollo de 

l aS tu'n~'io~-~~s. · J;;\:.l·a·_'.ba'ñ¿a de inversión. 

~.· . \:'.:}"_<º:: '.:, 
-·El mérCádo intermedio es Ltn instrumento que permite 

mejorar lc:l eficiencia del mercado de valores t>Jac:ional, .-:d 

introducir mecanicas operativas QL!e redLICDn los costos de 

las transacciones y hacen más transparente!O la form.:1c.1ón de 

los precios de los valores iistados. 
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