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1 N T ft o D u e e 1 o N 

Ind•Jd .. bl-.m,.nt. 1Jno do los temu d'i que mu u h•bl• en 

nuestros df••• pero de los que meno• •• eonoce es el de los 

lnstrum•ntos b•Jn.ttLln. 

Segur•mente 01tos dltimo• añot 

como años feclJndo'i P.a:t-·a el merc.adci 111•,dc•no d• valor•s, 

d•btdo .. 1 -11Ji;it Cr'l!itdo l!ntr• itl pf1blico invtYt.ii::mitt• qui1 

•JIJt.tdo Pt~t'" •l dl!ti!O d11 •cr••:111nt-tr llJ C•Pi t .. 1 "" POr~O t iemflO, 

re•lizó tnver~iones en la bOlfla, dlft9r•ciadamentif e"'n lnlJ:Y 

poco c:ono~imiento de li:i que •r•n 101 1nstrum.:nto1 b1JY14til#fi 

•n q1J• i!tt.Jiba invi»thrndllf mt.ad'l•::i• dtt !!llo'l 'i~ 11nc>.Jnh·4roo 

•nte 14 sorpr~sa de qu~ 1us vr•ndet c•pitale~ no lo eran 

hnto, .. I• .:-1id• d-. 1.1 b•>lu. 

E• d•bido ·•~•te croclmiento d~l mercado bur14til que 

'11Jt"9i6 itn 11f ttl int•r~s P•'r 1:1:inoi:-lfr to.d4'1 l.ts """""'"' 

Jurfdlcn b•Jo tu •>•J11lu te rig,.n 101 in1tru111•ntos 

burdtilu. 

Est~ t~•I• no pretende ••Y un r•c•t•rio sino sentar l•• 

b-11111 ditl cono•:trní•ntt) 1 m .. n•Jo d• e'lto1 in'ltrurn.ntos, c-•">flO 

un• r•copil•ción d• todo el 111•terial di•P•r10. 



P.¡r4 r•.¡llHr ut• tr•b•Jo fu• n•cn.¡rio •c•Jd!r .¡ 1<1 

multlpl• y di•P•r•• re;l•m•nt•clón y •l muy 11c410 matori~l 

doctrin•l ••i•t•nt• "" l• •otu•lid.¡d, 

P.ao·• Poder i1:c:pontr meJ or •st• t111i1 dt!1arn-il l• un 

t.,m.¡ri1:., p"rti•ndo d• 1• b .. ,. d• q•Je 101 in'itrnmf.!nh'I 

burs4tll•• ion titulo• de crfdito, ••!mismo fue n•c•••rio 

Incluir en el C•pltulo 11 div1rso1 to:lpicos rel<1cl•>na1fo1 con 

itst•JS in1tr"umiento1 impr•tcindibles P•r• l!ntender •l 

n-l•!'imi•nto, i:r•cimi11ntQ y fun•!'ionami•nt1J d• 101 instn1in1~11ha 

b1Jr's~til4s. Es por e1t•1 r•zonet y par• un cono~imiento m~• 

profundo d• los mi1mo1, por lo que •n•li:o co1d.¡ uno de •llo1 

Fin.¡lm•nt• ~·•tol•r• •9r.¡d•.::•r tod• l.¡ •t•""ión 

•:•>•>P••·.¡o:!6n .¡ 1.1 L!o. An9otl<1 Balmot"i l9lui ... , por h.ib•r 

ao•plado dlri9!rmt ••l.¡ ta111. 



Cl\PITIJLO 

LOS T ITULOS DE CREDITO 



1.- DENOIHNACIOlll DE LOS TITUl.OS DE CREDITO 

li t•ral en •1 mtlfllt;"), 

.. plic: .. ndolo d• I• 1i9ulenh manera: el dere<'hO u Jil•ral 

porque 1U e)(ittenci4 se regul.a al tenor del dóCt.Jlll@nlo, •• 

propio ·~IJ• n•:i p1.111d~ su· r11stringid1::i ,., de1truidó ""virtud 

(1) Citado porr CERVANTES AHOllADA, Rai:ll. "lltulos y 
OP•r4~1on•s d• Crfdlto•, 2a. •d., MfKlco, Herr•ro, 1918, 
p.9 



.a•Jn cuando .. ::-n diferenloes lefminos, entre oello'i portemos (,"'jto1.r 

.a Jo.aquin Garri9u€s para quien en tftulo valor es ttun 

c1.:rnsid-.r-a •Jn do•:-umeonto pdblico o privado necll!sar·io 

suficienteo mientras l!:<i1te, par• ejer·cer y .iiPlic .. r ien mod•:i 

define al titulo de credito en su .. rt iculo 5o. en 10'5 

siguientes term1nos: ''documentos n~cesar10' p~~a ~J~rc1t~r 

L~ d~nomin~~16n títulos d~ cr~dito no e~ del toan 

con~u~rda ~on l~ conota~ión Jurfdici, y~ qu~ ~~i~t~n titulo~ 

fndole que cornpon~n una cualidad Jurtdica completa. 

(2J OARfdl)IJES, Joa.q1.d'r1. "Trat.:ido de [lerf'cho flllerc•nt1l 11 1.11. 
l'tadrid. R~vista de tJeri?cho Mercantil, 1955, p.11 

(:3J t:::ltoid•:i por1 ASílJOCLLO URSUA, P>!dt··~. 11 Lo' íft•.JJ•')!i di! 
Cr'4dit•:i", MifMii~•), P•:irTfJ_., J~.iott3, p.10 

(4) Cfr. L~y l)l'!M'!r-tl do! fttuli:is y IJp"1!r.tcione1 d11 Cr#.dito, 
2S-t. l!d., Mt!:<i•:-o, F'•:wrQ-1, 1983. 



Adopt-1t·•mot p.f.r• •1 t•m• qulf n1:it 01:up.¡, .,¡ t4trmino d>! 

. titulo v•lor p4r4 dul1nar Jur!dlcam.,nt• derto• d•,c1Jm,.nto• 

cuyo v.alor, ••t ... ndo r•pretrtnt-1do p1Jr itl diJrlf•:ho .al ctJ.al 111 

rief i.:ire •1 documtnto, ft in••P•r•blf! del t ft•Jl•'· Sin 

,.mbargo "" lo:>• t!tul•Ol-v4lo:>ru 11 nadml•nto:> d•I d~rtcho 

pued• o no Ir li;ado • la cr1aclen d1l titulo, piro 1n ~I 

•Jlfr•:i•:i1) d•l d•r•ch•) v.a inditol•JblitmiJnt• unido 11 l• 

posesión del tttulo, etto •• con1ecuencl• de qlte en los 

titulo• valor11 •l der1cho 11 tlt•Jlo estan 1 l;ado 1n una 

o:onei-:ión 

documento1 t"tlativo1 • un derecho, como ejemplo podem•:i!ii 

citar a la •••i6n y la obli;aol6n. 

P<1r-1 >11 m1at1tn> 1)4t·ri1•Jlft l.¡ •:om•Jnid,.d d• dlfttino "!nh·• 

el titulo (cosa corpor.al> el derecho (c1;:,1a inc1.1rpor•l> 

~• absolut4. En lo• titulo• ordinarios •l documento •• 

acc•sorio del derechos qui4n tiene tl d«r•cho, ti-.ne t~mhién 

d~r·echo • obt•n~r •l t(tulor en los titulot valor•• ~1 

doerit?cho es •cce~orio •l titulo " qul~n ti~n~ ~l titulo~• 

no ho!.Y d~r"echo t in t ftulo, la 

d11p.rndatnc i.t "' .1ii1Jf do! 1 d•r•t!ho retp11i:to .fil d•!l•:um•nto "I .~cmo 

el document1:i ••un.a cota muitblit el dertcho q1Jed• 11 ... mi?tido -!il 

lr-t.t<lmiifnto J•Jrfdii:o d• l-11 •!1::l'J-tl muitbliu ainplldn1.fo~>a poJt· 

11 



introducir •n fl o;n• nu•v• .. P•d• d• .:01u <•I tltulol cuyo 

v•lor no 

define •n ute Hntldo>1 "Lo• tftulo• de crédito ion 

docu1.,.nto1 •ul•ntlco1, '°"'"'"lo • q•Jienn 1• lo •tribuye •I 

I• UP••,i• del titulo, <61 

Por t;er lo• Ululo• de cr,.rHto cou• m~,.c.-nt lln, 101 

acto• que a •!lo• conciernen ion acto• d« c...,.rclo de lo 

~u•I pode110s inferl,-1 

- Que la ley con1idera ~•rcantil•• a todo• 101 actos en 

(!51 OARRIOUE"S, Jo•qufn. "Cuno de Derecho 11ercantl 1 •, IMMlro 
Port'Qa, 1919, p,720 y 1.1. 

l61 PALLAF<ES, Eduardo. "Teorl• IJeneral de 101 Htulo• d• 
Crédito en: Foro dP. ""'"''ºº• lo, df' ff'brero de 196;/, 
No. 107, l'lt.lco, p. 3 y •· •· 

12 



Titulo• 1 Op•ractone1 de Crfdtto. 

- Qu• talllbtfn ion ~••cantil•• 101 d•r•cho1 

d•rivado1 d• lo• acto1 que dan nacimi•nto a 101 tltul~• 

d• crfdito cuando no •• po1ibl• •J•rcitar 101 d•r•cho1 o 

cumplir la1 obli9aeion•1 indep~ndi•nt•mente del titulo. 

- llu• i9u•lm.nte •• po1tula la m.reantilidad d• 101 derecho• 

obliv•eion•• d•rivado1 d• '101 actos o eontrato1 que 

•• pra.:liqu•n con 101 litulo1, cuando no•• P'J"dan ofJ•t'•:itar 

ind•p~ndienteMent• d•I titulo, 

Podemo1 afir•ar qu• ni •I tfrMino titulo d" er•dito ~• 

d•I tOdo corr•cto, ni •l de titulo valor, pu•• ••i1ten 

titulo• que lndudablem.nt• ti•n•n o rePr•••ntan un valor 

no e1tan COMPr•ndldo1 dentro de Ja eat•vorla de tltul~• 

de crfdito, a•I ºº"'° ha1 111Ucho1 titulo• de crfdtto que en 

realidad no puede d•cir1e que incorporen un valor. 

Para efecto• didfctico1 no1otro1 utilizar""'°' la 

d•nOMlnaetdn Utulo1 de erfdito P••• flto1 que ion 

bur14ttle1, la d•noMinaei6n d• valor••· 

13 



2.- NATURALEZA JURIDICA DE LOS TITULOS DE CllEDITO 

Dii' las definicionoes que m~nciondmos en ~l ap•rlado 

~nt~rior pod~mo1 di?ducir las c~r~cterfsticas distintivas d~ 

los t!t11los di! cr~dito: 

A.> LA INCORPOAACION 

En vir-tud d"?l principio de incorpor~ciOr1, iel tftulo do!' 

IJn 

dispositivo 

d•:i•=umento pn:>b<1torio, con1t i htt ivo 

contiene tJna dec l<iracion uni la.ter.al de 

v1:ilunt~d di? l.t q1Ji: deriv.¡ •Jn.a obli9.a•:i6n .a c-1r90 del qu11 

'iUi•:r·ib>! i!l t1t1Jlo y un der'l!cho "" favcw del btJntfil!iario 

dP.J mismo. Es d~cir el titulo d~ cr~dito E5 un documento 

qw~ lleva incorporado un der-ei:h·~· de tal formol q•.Jo? \•-:. 

intim-im~nlll! unido .al título y s1.J i?ji?n:i.i:io ~-.;ta ·~ondi1~i,_<11~tfo 

por la o1xhibicir..n del dcu:umi?ntv, por lo tanto quifn Pos~.e 

lt¡almentq el t!t•Jlo, p~s~e el do:ir\?cho •n el inc-.,rpor•dci. 

eorp•:w.:11 

'S•nt ido. 

de la 

r.oi¡¡a incorPor.al se m.ani fiesta ipn un dobl• 

F'rimrer•::i1 l• p1::>¡i!ti6n d•l tftulo ~' "c•;'lndit •o 

d4 .. quí, qu• •I d•r••:ho dnivado del tftulo sólo ton•a 

pli1na. t1ficaci-1 •:u.indo s~ ha r~aliz-!ido un d•t•rmin-.do .teto 

14 



jtJt"fdil!'O 

la< notu uendalu del titulo-valor dod• •I pi.mio de 

Normalrnente 101 

9,) LA LEOITIMACION 

P•ra exigir el cumpliMlento de la obllg~eion o p~r~ 

tr.JnllOI t Ir 

l71 •3ARRIOIJES, Joaqufn, "Tr•tado de d•r•eh<> M~reantll" T.JI 
op, •:ti. ~.49 

15 



La legitimacion se det·iva dirl('ct.a.mente de la 

incorpor~eión, SQ entiende por le91t1m~cion 1Jn es ta.do 

que se exteriori~a pot· manifest~ciones sensibles que suel•n 

!egi timado U9<ln Arcangelli el q•Je ti.,ne 14 

Po•ibilidad de hacer valer el derecho de crfdilo sobre la 

bau tftulo ~n quf n~~estte 

Es JegiUm.ar1o 

mediante la posesió~ y pres~ntación del tftulo de crrdtto, 

1tribure a su titular, es decir .¡ qu1f'n pos-a~ lf'I doc-um~nt..-. 

d•I obll9~do •n •I titulo do er4dito, el P•9o de la 

(8J Citado por: MONlOYA MANFRllJI, Ulises, "Dt lo• tllulo•-
v .. l•::w 11n gi!ner.tl", >!n l• Rt!vtstt d@ 01Jrl!1:ho y Ciencias 
Pol!ti~as, AilO XXX, 1,Il., 1961, Lima-Perd, p,346 

16 



•olam•nt• ••t~ obli9•do 

•n •l titulo •d•m•• 

4 cumplir I• prittt~ctdn ~ontign~d~ 

ti•n• •I d•r•cho d• h•c•rlo • l~ 

persona qu11 lo tirn;a en tu poder 

•i•ndo 4tt• I• l•9illm•ción P••iv•. 

•xhib~ ~l document~, 

El d•r•cho qy,. H d•riv• d•I tft1Jlo v•l·or· ,.. •neu•nlt·• 

•dh•rido •I mltmo •in •I .,,,4¡ º" d••·••:ho no> p•J•d• oirc•Jl•r, 

Por no H h,.bl• dot tlt1JIO v•l•>r, u d•eir, •I d•r•cho •Jnid" 

Jndi1olubl•ment11 •l documento qull! c•:mtlene. 1in lfl i:ual n•:'I 

p1J•d• h.¡i:lfrs• v•l•r-, p1:.r 1110 • l• in.:ot·por.iciOn 'H! 11! l J.1rn-t 

t-tmbi~n 1:•:imp11nittr.t1:-tón o inm.1nen1:\•. 

C.I LA LITERALIDAD 

L• lihralidad u Yn conc~pto orlc¡¡in .. do en el doer<!el'u> 

rom-1no P•tt'• •Pli.:i•r•• 4 dittitrmin..fidot c1:intr.:tto1 ·~ll~ ~sf .. _1!.M.11 

fundados en el elemento de I• eseritura. ~110 1ic¡¡nif lc• qu

l• fot·m-1 ifti:orlt" oft d11ci1iv.a p•r• prit•:-is-tr 111 1:ontli'nid,:i di!J 

tftulo, 1u n•IYrale•• r 1• mod•lid•d del der•eho meneion•d" 

•n .,1 documiento. 

L• liter•lid•d 1i9nifiea que el derecho 1e medir• en •u 

•xt11r11i6n y doJm.11 1:h·1:un1t .. n•!i·1t po~ l• l•tr• d•l di:.c1Jmitnto, 

Por lo q•J• lit~r.tm•nt• H encuentre •n el conlign•do, 

11 



(dtJc l.tr.ae i6n 1::-~t·t1Jlat") y .:tn l-1 frJneión con1t i tut t Vfl q••• 

las clau«1l•• del propio titulo, (9) 

El t!tul•o de crfdit<> no •• un •i01Ph 

probatorio (ad provationem c«usa>, sino un document~ 

"º"'ti tut '"" 

las iacciortes de l• sociird.ad o!lnonima, el priniripio de l.a. 

lititr4lid-!d no 1•Jfro! 11xr.1'pción por el hecho dw no conttner·s• 

la calidad de socio de esa clase de sociedades, pues en •l 

como sr:in, 14 iescritura de constitucion &oc1alr 1• tr•t• po~~ 

documento re1ulto1 la referencia a otros dc•c:umentos. 

(9) Citado pon ASlUD!LLO URSIJA, f'edro. op, cit. p,21 

18 



Podemos ooncluir qu• h literalidad en inaht"ia de 

tft•Jlo1 d• crfdito si9nlfic4 qu• pr,.•untlv4m•nto 14 medld4 

del d•r .. cho incorpor .. do •n •l t ftulo ut.a detuminado por 

lfl t•xto d•l d1:>~1Jml;!nto. 

D.l LA AUTONOMIA 

d.., cr4dlto, 

t !lulo de 

1ln •mbarQo no u conecto aflrm .. r 

c:rfdi to t•• ~utOnotno, ni que a.1Jtónomo 

et 

~l 

d"'re•,ho incorpor4do •n •1 tltulo1 lo que es .autonom,.., «• el 

d•r<ct10 que c<1da ti h.1 lar 1ucu i vo va adqu 1 ri•ndo 1obre "1 

tth.111) y t1:ibrit lot ditt••i:hot •n 41 in.:orpor.Jdo1, •1 ctJAl .:?I 

1Jn d•r'>•,ho> ind•P•ndl•nt• y dil••·•nh d•I dotrofeho 'IU• ttn<4 

\..¡ Pl!rs•Jn-t que '11! lo tt·.an•mi t ió. 

!01 prindplo d• 14 a1;tono•11f.a d4\o!n11in-1, que •I d•r•cho 

c .. rt>Jl.•r ineo>1·p.;w .. do •n .,¡ tlt•JI» ... t.t dotln4do • "ncontr .. ,. 

.. s•J tlt1Jl•r "" •Jn .uJ9to> d>!hrmln,.bl• por •n.dio d• la 

r>:? l.:]:C i6n ro?a 1 en qu• «t• Per'1i;,na, ~I! i!nc:1..1enh·1 con ~ l 

do·:umento. 

en Virt1Jd 

~u~~~ivot pr1:ipiitl~~·i1>t ~n fQrm-t 

d-e i!Sit. rel.t.ción re.sl obJ.et iv• y nt-, 
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fund.ament.:.lP.s o subyaco?ntiers qui?' puedan haber detet·1rlin«do las 

~dquisicione1 pr~cedent1s. 

derecho que rert~necl~ a la~ pos•~dores anteriores, que e~ 

un d•recho originario y no derivado ( 11 iut. prot"iurn y no it..1r. 

Por t.anto, debe tnlenderf,11!' c¡ue eti autonoroa, i• 

d~ 14 qu~ tent~ o p~do l~ner ~1 ant~rior su\criplor d~l 

documento, sin importar la invalidez d~ una o varias de la~ 

Históricam+?nte la "'Jt1;inomf.g tiene come. precedente f:l 

Principio de 1• oponib1lidad de J.as excirpcionet personaler., 

(11)) Cit .. do por1 ASlU!J!LLO LIRSIJA, Pedro., lbid, p,30 
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o?><t!>!PCion111 pr1r1onalir1, •q•Jtll-11 qui! •l d•m~nd.¡ntlf tr!n9a 

c-ontr• itl a•:tor, dt lo qU.f 'iif •:oncl•JYlf q1Jt no p1.1f!d~n 

oponet"Si! 1•1 eMe.:opcionet per1onale1 q•Je pudilt9ra tl!n~~· "' 

di!m-tndado ~r:intr" otr•:)t 1i9n.¡t-trio1 ditl do1:umi1nto, divitr'iot dt!l 

actor. 
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3.-CLASIFICACION Of: LOS TITULOS DE CREDITO 

AtllJ•Mda, l!IJ 

- ATEN[J IE.N[1(1 A LA LE.V l~IJE. NOS l'i!GE: 

B. l !NNOM!NAIJOS, son lo• 

ll- CONFCJF<ME. AL Ol:JJETO l•EL lJOCIJMENlC•, E.S l•ECIR AL tJEREt:HO 

INCl'.•RPORADO t:N t::L r! rULO: 

A.) 1 !TIJLOS l"ERSONALE-.S, lAMIHEN LLAMADOS CORPORAT!VC•S, 

derecho d~ cr~dito, sino l~ f~~ultad de ~1ribuir a 

( 11 l C:EF<VANTES AHUMADA, F<~ó 1. op, e i t, p, 16 y 1, 1, 



8.) fl fULOS OELIOACIONALES, •on .¡q•J4 l loos '"JY•) obJ•t•> 

o:rofdl to •n 

i:ontei:ulfnct .. •trtb•JYlfn •tu titul~r ~~ción p•r~ 

oi¡ir •l p.¡90 d>t lu •)bl19.¡r.ion .. t ,, .. ,·90 d• lo• 

•u~i:r·iptores, d11ntro de esta c1astficaci6n pntfemo~ 

elt.¡r t l~ l•trt d• e.¡mblo. 

C.J TITULOS R!:ALE.S, cuyo •.>biotto principal no consist" 

"" •Jn dlfriicht.3 d• i:rlfdito tino 'fn un dlfr~r:ho r··~"l 

sobre 1.a met·c•ncia ampar.ada por el tftulo, ~n este 

1:.110 P•Jdiem•:'lt ineluir •l 1:.¡rtific.ado dit di1p6stto, 

r r 1 - POR LA FORMA oi:: SIJ CRli:AC ION 1 

A.J TITULOS SINGULARES, son aquellos cuyo libr4mi•nto 

til!nl! -51J b"!" ""un .. ri1J.¡ciOn dlftt!rmin,.d-t y q1J~ ·•• 

r~ .. 11z .. ~ntrt dos ,,JJ~tot d~t~rminad~t (emittntt y 

k1111~d1lf), c4.d.a uno de t.tles títulos 9oza d• una 

.¡bsolut.t individ•Jtlldad, "" sól" •n r•l.¡ción a h 

Potrs•Jn-t dt!l l1Jm-td•:¡r, tin•J "" r•l-1c-ión -tl imPortt, 

al v•ncimi•nto y d .. m4• rotq1Jl•ito1 d~I mlsm•). 
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B.) T!TUL.OS DE CRElJ!lO SERIALES O EN l'IA~·A, son lo• 

~mitido1 •n multipl~1 unidad~• equival~nt~t Pnt1·~ 

1( permut~bles, Y• que tod1::is son d~l mi,mo 

eontenid1:i ion irrni t idos de ordinar to con 

Los titulo• •n ••ri• tt~n~n l.n 

•·) Son f•Jngíbl-.s entre si 

Preci s.am~nte pot• medio di:! 1-! indic«eión de l.a 

nr.tmi!ro 

Pt"•::u¡t·e'i iv•'• 

b. J Se puiedo:n emitir •trav~s de un de.c:urnentc cinia:-c• 

qut 1e llama tftulo mdltipl~ que tiaene l~ 

comodidad de con!<erV-!ci6n YA qtJe se d.:ipo~ita 1111n 

una instituet6n destinada~ Sl1 con~~rvación. 

c.) Se Puoeden g!rtnt i :ar lo¡; derecho1 q•.t!' incol"pcwa 

i!l t{tt.tl•:> mitdi.¡ntit un-1 9-:lt"-!ntf.¡ c1')l1fctiv.¡, 

d.J Son tftulo• de Gr,dito C4U•414•• 
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IV - t::N RAZON DE LA SIJSrANTIVIOAO Ot::L OOCUMENíO, 

A) TITULOS DE CRED!lO PRINCIPALES, CIJYO valot· 

sYtt~ntiv~ t• t~tisf•~• con tl Pt'oPio tftulo, 

B) TITIJLOS DE CREDITO ACCESORIOS, 

liHd•>• M•:n.¡rinotntot .al tttulo d• •Not form.¡n 

p.¡rt.,, tlg•Ji•ndo i.. tu•rt• d•I prlndp.¡I, 

V - DEPENDIENDO DE LA FORMA DE CIRCIJLACION. 

A) TI ílJLOS N•)M!N.~rrvos. rAMBlt::N LLAMADOS O!Rt::Cros, tan 

aqu~ll~s cura circul4ci6n •st~ restringidA, pues 

d~si;nan a una persona como titul~r 

transmitidot n~~~~it~n 1 ¡ 

cc11:1µ 0:.·,¡1~i6n del obligado •n el tfti.1lei, quilfn rf.=otler• 

llev~r un ro~l1tro dot 101 titulo• emitido• otl 

•mlt•nt• •ólo ,.,,,,º""""ri ''º"'º tit•Jhr • q•Ji4n 

.¡p.¡r•z•:.¡ .¡ I• vu c»m•> t4l, •n •I tftulo 1111imo y o0n 

otl r•11i•tro qu• otl •mlsor llotvot. 
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El simple negocio de tr•n••i•idn sólo surte •f•clos 

entre las P•rt••• pero no produc• efectos 

C.tmh L•t· ios Y• qull!! no funcion• l• •ulonOMt•. El 

•mi t .. nte podt"6 OP•>MrH • t"e9htr•r l• tr•n1111isl6n 

si u<istit!r"o! Just-i c.¡1Js-1., p•ro •Jn• VlfZ re•liz.:td4 I• 

ins•:-1' ipci6n, la -1uton0tnf• funcionar• Plen•mtPntift y 

.al tenedor adquirent• no podran oponfru1J~ 1•• 

oe•Pdonu p,.rtonalu qu• hubier•n sido aplic .. blu 

• ler1~~ores •nt~rior•s. 

BJ TlTULOS A LA ORDEN, ton o1quOl01 que, ot.onrfo 

exp•didot • f •vor de det•r•ln•d• P•rton•• •• 

lran"mlt~n po.- medio del •ndoso , de l• entr•11• 

mitin• d"l documento. El endoso •n 1f •h.o no t i•n• 

•fkao>h truhtiva, H requier• de l• lr•did6n 

P4t"t COtllPl•t•r •l n•g,,.,;o d• l• lr4nt•iti6n. 

Sin •mb•rgo, puede d••••rs• que el tlt•do ,. no ••• 

transmitido por •ndoso , •ntoncu Podra in1crlblro• 

•n el doc1J1Hnto, l•• eltd1•1lu no • l• 01·den 

o no negocl•ble, est•• cl•dtul•• 1urtir611 efeeto, 

dud• l• fpo•:• de su in1cripcidn y dude •ntonou 

el tttulo •n que aP•ruc4n, 1610 Podt"6 1e1· 
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temblfn efeeterl• 

n•ceurio ecomp•ft•r el tltOJlo dtl d<'>CuM,.nto donde 

se eonslvn• le ct1i6n, y• le lil•r~llded, pues 

Pu•d• darse •I caso de que el obligedo haya pagado 

podt'' opon>!r el 

por no 

f•Jneloner la eutono .. u. 
ti tft•JI•> con le lnttro:l6n de le claclsule, no 5t 

obllu o1l pago del d0o~u,..nto, p1.1uto q•Jt tal •feeto 

no o?1i pr1".lpio de la cit1idn. 

(l2l lENA, F•llP• d• J, "Dnteho 11 .. reantll Mexicano". 
T.11, Mhlo:o, s.t,. 1974, p,162 
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f411or d" quitn I• lntcdbl6, pno no en fllvor .,,. 

lo• 

tft•Jlo, tcd ... lat c•r•cterlltlcu d• lit<rrdidad, 

El titulo •I portador @l el más epto P•r• I• 

tncortior•do •n ~l t f tu to. 

113J Clt•do pori CERVAN1E!S AHUMALIA, r-<•ól, Of', eit, p,2() 



En virtud de l•• roforma• introducida• por Decretn 

Pre1idenclal p~blicado •n •1 Diario Of lcial d~l 30 

de diciombre do 1992, de•P•r~c•n de nu~str~ 1i1tema 

Jurldico la po1ibllld1d d• que lao 1ccione1, bo>nos 

de fundidor, obli9acione1, certif lcado• d• do!pó1ito 

y 101 certific•do1 de p1rticlp•clón pued1n ••itlr•• 

•l portador, tarlllli•n te e1tabl1ce que •l endo10 en 

bl•ncc.i irn. cualqui•r• d• ••to1 tttul("»I, no producirA 

•f•cto •l¡¡1Jno. 

Anl•s de l• public•clón d• e1t1 d•cr•to, ya ••i•llA 

una Und•ncl• creciotnte • l• nomln•lividAd, 111 cual 

puede •Pr•cl•rH en el difer·ente tr·at .. mi~nlo 

fl•c~I a 101 rondl~i•nto1 de titulo• not1in•llvo1 y 

al portad.,r, muy npeclalm1nt1 en l• Ley P•ra 

Pr<M<•ver l• lnverolón l'texican• y Re9ul11r l• 

lnver• Ión EKtr•nJ era, publ lc1d1 en e I Diarl~ 

Dfici•I d•l 9 de marzo de 1973, en la cual conforme 

al 1rtlculo 2:S y 2o, tr1n1iltorio, "101 ofranJ.,r•)• 

no pueden po1nr •cclonu Al po)rt•dor lu que 

P•,s•f•n debieron eonvitrt irt• tn n•:'lmtno1t t v1lt .-n 11n 

Pl••o d• 190 di•• • P•rtlr de 1• vi9en~I• de l• 

l•~". 

La!- p1·ineip1.l•1 r .. zon•• p11r11 111t.a1 t"iPfortna1 c1•b•mo11o 

bu1eo1rl111 •n 101 num•ro101 ab•Jtot .:0Mtido1 r.•.:mtr• 
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.¡dquir•ntu d• bu~n• 14, por ofro l.odo 1•• pr•>pi•• 

tO•>i•d,.dn •UfY!.¡n P•rJulelo• cu•ndo ••itfan 

t•J~ct· i l-is, pull!s riespue• no h•brf• • quien re<"laM"'r 

•l pago tot•I d• l•• mi111••· 

\11,- SEGUN SU Et'ICACIA PROCESAL, 

A> EFICACIA PROC~SAL PLENA O COMPLETA, pot"que n('l 

MlfC'lftit•n h-1.:•r r•f•renci• 4 otro documento o" 

nt11gó11 1:cto etcterno P•r• t•n•r Pl•n• •fic•e•" 

pr1li!es<1l. 

B> EFICACIA PROCESAL LIMITADA, 

•l•m~nto1 eartul.or•• no funcionan eon pl•na 

•fic~cia, Y• que p•r• t~ner ~ftc•ei• en Jutcin 

n•e••itari, .. r eornpl•m•ntado o>on .1 .. ,..nto1 .. fr .. ñol 

••lree.ortular••· 
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VII. - SEGUN LOS EFECfOS DE LA CAUSA Ot:L ílílJLO SIJEIRt:: LA 

VIDA UEL TITULO MISMO 

VIII 

Al 

Htulo eompl•to u aquel que u emi t ldn por al11una 

c~u•a, Mltm• qu• •n •l1un~t ca101 t• vincul~ ~ 

•1101 

Jurfdiea, 11n embar•'' hay otro• titulo• en 101 

e•Ja lu I• eauu u duvincula de el lo• •n ,. ¡ 

"'''mitnto 11itmo d• tu cr"•••:iOn. 

rttulo •b1trado ur4 aquel •n el cu41 ''"" vu 

subyac~ntt •• 
duvlno:ule de 41 y no tenu v• nin9una inf lu•nd•, 

ni 1obre la validu d•I tftulo, ni 1obr• 1u 

•f lcacl"' 

SEOUN LA FUNCION ECONOMICA OEL TITU\.0, 

TlfULOS DE ESPECIJLACION, '''" .¡quO 101 i::uvo 

r•n~imltnto no u flJo sino fl•Jd•Jante, n decir .dtpend• 

dt los rnullados fin•neieros del tmilor. En e1to1 

ttt•Jl•'t ti rio90 u "'"Yºr que en 101 de invn•i6n, p-.ro 

la· po1lb11 ldad de 11•n.onda •• tamb i~n m•vor, por lo que 

•• alude .¡ tru v•loru1 

31 



a.> V.:.lor fa•:i.311, its el valor que a.ptir~ce en ~l tftulo 

e. J Valor burut i l, •• el que fund.¡do •HPecidmente •n 

den1.anda. 

l:<J T!TLll.(1$ [IE INVEl<'t!ON [IEO f<foNlA FIJA. 

ril!tgo 

sujeta a la intervencion del poder pdbl1co que supervisa 

las gaYant fas o la cob.:!rtura de l-31 o?mist6n. 

Chamberl .. in !Odward• (141 los tttulos 

inversion, ti~nen las siguiente~ carar.t~rf1t1cas1 

- L-.ii. 5~:ogurid.ad de qtJo? el valor del titulo p~rm.an..;ic~r.!l 

UtiPOJl'"d ... 

(14) !bid. p.31 
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- S1Jn tft•Jlot d11 gr·-1n ml!t'•:-tdo o!S do!•:ir, di! f~•:il 

•!1:inv1u·, iOn .¡ n•Jmott"lt' io. 

- EMith~ •Jna conveni~nte relaciOri d~ impuest.,,, y-11 q•J~ 

~,tos, no fj>!bitr.6n .tbt•,r·ver di!tPt'•Jp1:n·1!i1:>n..¡lmlfnte o? 1 

pr'1::>d•J•:to do!l tfl11l•:i. 

- Oeber•n de tenoer rJna denominación convenioente que 

Permite l•J f4r.il manitjo y eoloeac16n, en mr.Utiplos de 

1:i~n. 

- Su p la:•o d~ 

eondici1::>n.es del mercado, es 

ser conforme • 

decir ni corta 

IX SEGIJN LA NAllJRALEZA JIJRIDICA D~L éf'1IS1JR1 

Al F'UGL(CIJ$, S•:in -iq1J4ll1:it qui.) i¡mitt! .,¡ t:::st4do 1) .tl9•JO-' 

or9ani z.;ción de9coentr.ali:.ada o enipres.;i ~;tat_.J con el 

!V;\ l di! l p1:id>lt' p(¡b 1 iC'l. 

B> PRIVAlJOS, son los 1rni t ido5 por 1:u-1lq•Jit!t' per11:in-1 

rt1ii:.t ., m1Jr-'l• Sin otmb,.,.9.,, ..¡!91m1:i, dit el 1'" ·~61•:. 

p1J~den 1er emi t id•Jt p1:ir ciitrt-11 Pt!I''''""'' •) iJn t'lf 1-ti:ión 

ecn dlfl~rmin-1d~t oplfr.t~ion~•· 
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4 ,- FUNDAMENTO DE LA OBLIGACION CAr!Bl-.RIA 

L.t 11Js1:rtpi::íón •jo! tJn título di! 1:rl!dito i:onstillJY• una 

do!•:loir,¡1:i6n· d12 volunt~d q•J~ p1:>r itl ll!fi!.,to q•Jlf 1• llfY l• d.¡ 

Produ1:-e itf€cto5 J1.Jrfdicos, dando origt?n • un.a obl ig.aeion. 

Sin embar·go es muy discutida en 1.:i doctrina, c:u4il es la 

flJ"!nttf dtf l.31 1::ibli9,¡1:i6n 1) dit:ha dt oh·.¡ m,.n.,r4, cwU -!ti t!l 

m1:imi!nl1:> >!O q•Ji! n~•:.P o S.P Pl!rf-r·~·:ion-t 1~ 1:i,bli9.¡1:ión. 

L,¡s lo!•:iri-.u ii:<tr~m..i~ !i-=I contr.JpOnl.!n por •l p•Jnto en q1J11 

se sltd~ el centro de ;raved~d Jur!dico •n 101 tttulosr o •n 

el •oto de 14 ••critur• o de creac!on del titulo <t•or!as 

unf.1.¡t!fr-tlilt) o '!O itl -!•:to de 1-t @ntr'!9<1 doel mism1:i ~1 

•creedor <t-.ort~s contractuales>. 

A.J TEORIAS Cl)NíRACíUALIOS. 

La teor(a contractual tr.•ma ei:1mo punto do! partida un 

argumento histórico, pues l!n ~l Do?recho Romano no era la 

•scritur• sino 14 tr~dici~n 11 emitt~re 11 d~l docum~nto Ja quQ 

.conferf" al <1cto documental v~lor Jur!dico. El contrato 

·escrito s~ Perfecciondba no por 16 ~scrjtura o Por la firma 

dlf 101 1:ontr-1t-1nt~'i, tino P•:>t'" l• •:esión dt!] rJN;1Jm•-n1to 

L.. tom,. dot 

1.¡ .¡1:ept•i: ión 
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de la obli;acion r•dica en la entrega no ~n la 

redacción 

declaradOn de volunt.d, •ino •l modo de f!Jar la voluntad 

quoe luego la despotesiOn 

permite d~ducir quit coincidi!n el contenido del do•:umento 

la dlf1!loitº.¡1:i6n dlf v•:il1Jnt-1d, t6l•::i m>!di-:tnl>1 l.! ~nlr"!-!9-t 

d-tl do.:umo!nlo 9Ut'91f itl -teto J1Jrfdii:•:i ºtradi t Í•3 f..¡•!'it ioqui 

tradicional civilista y~ que ~firman quP. el fund ... mento de 

contr•to origin•rio, a e!il-!1 relación s~ le d.¡ al nombre 

L.a te.,rfa i:cmtr-1cl1Jo1l ha sido •><Puesta Pt'incipalmente 

por LiP.bo? Thol, S•vl;ny Ooldschmidt1 ••tos autores 

1.151 ASllJUILLO IJRSIJA, Pedro, op, cit. p.81 y 82 



no es posible obligar a Ja p~rsona cuyo titulo •~lic d« 1u1 

no es potibl• obligar al tu1criptor a cumplir una obli9aciOn 

de oblig~rse: el obst.;culo s1Jrge al tr"atar de explir.•Y l-!1 

q1J.;i ti>?nen un dt?t"echo autonom.:1, es decir •Jeno • 1<11 

contrato corno concluido con una pe(sona incierta, •ste e1 a 

lncompat !ble con 1 .. n.oturalea . de los contratos, Al 

incierta no ~s tal contrato sino una formule poco corr•cta 
l 

( 16) ib ldem 
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de l.a volrJnt•d uni later•l ditl promitlfnte eom•:i fund.amoanto die 

h obli~•olón", (17J 

Gold•chmit t1mbifn 1up«rar la critic~, 

afirmando q•Je el cre-1dor ditl tftulo c1::intrata con tl prim~r 

tiiemp·:i 1e obli;a •n favor dit 101 subsei::u<!nties tentedore1 del 

esta teorl1 •~ 1~1de 11 contrito una t•tipul4cion 1 favor de 

t~rcero, pero con •llo no !e logra superar .la~ dif ieultades 

cons~cuencias.(18) 

La crftie• afirm~ que est~ pluralidad de vtnculos 

-t-;t~ •n eontrapo1ieion eon l.t1 volunto1d del •misor. di!? 

contraer una s6l.a obli;.aei6n, c~be añadir que sostener las 

n•Jlidad, rlft•:>l•J•!idn 

l.i7J Ibid~m 
< i8J ll>iole.111 

,, 
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e.) íeORIAS INíeRNEOIAS 

Las teot·fas intermedias ~HPlican el fundamento de l~ 

cu•ndo el tttulo no ha circul•do, buscan un nuev~ 

fund~mento cuando este circuJ~ y lle9a • manos de un ter~ero 

de buen.a fé. 

Los principales l!XPonentes dt' est.ss teorfa sons Jacobi 

y Vlv~nl• Cl9>1 

El m.aestro .Jacobi •firma qui? cuando el tftuJo no h.a 

primer tomador y cu~ndo el título esta en manos d~ terceros, 

1• obli;ai:ion se fund.aría i?n la apari~nc1<11 jurfdic.a qlJe 

rie s•J 1t1 di! 1 do•:uml!!n to. 

estas teorfds n~ pu~den sosten~rs~, y~ que no pu~d~n 

obligación uniea. 

tl9) Citado pon CERVANTE;S AHUNA[JA, kar.11. op. elt. p. 34 
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C.) f!iOR!AS UNlLArERAL!iS 

Las teori•s unilat~rales tienen su fundamento en las 

o vicios del consentimi•nto, circula dalid•m~nte entre los 

Entre la't mas tmport.antes teorf,¡s encontr'3mos la de 

qy~ d~ el d~riv~n son ~~i9ibl~s ~n el momento fn que entr~ 

en cireulaQión con o sin la voluntad del emi1or. El 

emitente por virliJd de l.:¡ ley cre,1 •Jn valor econom1co qrJe 

est~ en aptitud de llegar • ser en cual~uter momento 

fuente de un derecho de er~dito, es en otras pal4br•s un.a 

obligación s~jeta a una eondicion suspensiva y l~ condici6n 

se realiz~ al llegar el tftulo ya se~ 41 porl•dor o 

t '20) tb idem 
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que ~ste haya salido de manos del deudor 1in •ll voluntad o 

contra ell<l, pues q•Jeda igualmente obligado, 

la susct•ipaión corno declaración c•bl iqatori.s, sin tener~" 

c•Jenta la voluntad del •uscriptor. 

falta del deudor de obl ig.¡rse. 

@n 

cont t'<tl! tu.al •1 

<21) ASTLllllLLO URSUA, Pedro., op, eit. p, 9!> 
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ya 

teor!• unilateral 

.. 1 articulo 71 

u la 

de la 

•cept•d• por nue!tr• ley, 

Ley General de lftulos y 

Oper1c:lone1 de crfdito dlce1 "la 1u1cripc:ldn de un titulo al 

port•dor obl i.ga a qui•n 14 h~cre, • eubrit·l·:i a .:aulqui•r• que 

el titulo haya 

Mel{icano qutitn ere• ~l tftulo, crea una cosa m..Prcantil 

mueble que incorp•>r1 derechos y la obli;acldn derivo en 

vlrt•Jd d• 11 l•y, d• la r1r·ma p•Jot.s •n •I titulo. 
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CAPITULO 11 

LOS VALORES E INSTITUCIONES 

RELACIONADAS CON LOS HlS"°S 
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1,- VALORES SU ORIGEN V CONCEPTO 

relativos a un derecho privado cuyo ejercicio no e1 posible 

~J~re~r tin el doeum~nto. 

tener un sentido amplio englc•bando dlfet·entu titulo• como 

cada ca10 concreto. 

L.1 noci6n de títulos valor es 1Jna constrtJcci6n Jurfdic.a 

de la doctrina moderna, de su~rte que no ha habido en la 

distintos lugares 

recientes, la formación doctrinal de una cr.:•ncepción unitat"ia 

que como se h~ visto va p~netrando en las le;isl4ciones.<22> 

documentos confesorio• usados en 1.Js ci•Jdades it•li•nas de 

(221 SOLA CAíll ZARES, Fe 1 lpe de, "Nociones Oenerales sobre 
lQ5 tltuto1-v~lor~t 1',•n R~vist• d•I ln•titYto de 
Derech•:i Comparado, Enero-[liciembre 196~, Nos. 24 r 25, 
Barc~l•on-1- Esp4ñ .. , p, 20-48 
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r•l .. .:i6n "" •I sentido de ir1• 

eonvirt iondo on •Jn documento eon1t itut i vo d• un derecho 

vez ma• de la di1eiplina particular de f•t•. 

mismas CtJal idadiet, ofre~~n los mismo5 d•r•cho1 a 1u1 

Se9cn Rodri;uez Sa•tre, •Olo oon 11•loro1 mobili•rio• 

bur16tilu, 101 tlt•Jloo proeedentu de una omhion produeada 

t•ner un curio d• c•mbio comon. <23) 

<23) Citado pon SAENZ VIEZCA, Jo1f, "Los Tftulo1 Valor •n 
•I ,..,rcado 11•• ieano", 11híeo, Academia l!edc•na do 
Dorocho Bu.-.6til, 19137, p,2:5 y 26 
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El •rtfculo 3o. de l• Ley del .M•rc•do d• V•lor•• 

~stabl•c• qu•1 • ton V•lor•1 1•• •ccion•1, oblig•cion•• y 

d•11161 tftulo1 de o:rfdito que H •mit•n en •ni• o •n ma••·" 

El rf;imen 

••tivld•du 

que ••t•bl•o• l• ley P•r• lo• v•lor•• l•• 

r••liz•d•• con ello1, t•mblfn 1er• •Plicable1 

a 101 tltul•>t de o:r4dilo y • otros do•:u111ento1 que 1un 

obJeto d• ofert• pdbllc• o de tnterm•di•cldn •n el mercado 

o:rfdito, de Propl•d•d o de p.,·tlo:lp<1o:l6n •n 4·¡ •:apita! d• 

P•r•onas moralu, <1demU I• S•o:ret•rf• de H••:hnd• y Crofdlto 

P<lbl loo • Pt'Of'HJHI• de l.¡ Co111l1ión No1o:lonal de V•loru poodr~ 

••t-tbl•i:•r ml!di.tnt• 1:1itPOti•:ion•t d• c"r-11:t11r glfn~r·_.1, l.i1 

caracterl•tio:a1 a qu• ••deber• 1uJ•t•r I• operacidn con 

doe•Jmentos • que H refiere ••te o1rt !culo. 

Se pro)hlbe I• oferta pr:ibllo:• de •:1Jo1lqul•r do•:umento que no 

••• d• 101 mt1ni:ton-1d•:ll •n lftt• 4t"tfi:ulo. 11 

E.n Pffxleo, par• q•Je un valor PO•H la e•racterht le• de 

bur1•til, •• neee•arlo que ••t• inscrito en el Revi•tro 

Nacional de Valor•• conforme •l •rtloulo 11 de la Ley del 

Mere•do de valor~•· 
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2,- CLASIFICACION DE LOS TITUl.OS VALORES 

Nu~str.t L':!gisl-11.:1ón rlf1:1::in1:i1:4 div~rtos tftulo1 q1J• PIJ':!d":!n 

ci:iti.z,¡t .. u >?n ~1 m>?r•:<ido d• v-t1orl!u 

AJ EN RAZON DE LA PERSONAL!üAIJ VE LOS EMISOR~S 

1,- OIJElEf\NAMENfALIOS, •·•Pr•s•nt .. tiv<» do d~tJd .. pr.ibllo: .. ,. 

•:-u·go di! l• Foidl!r-11.:iOn, 13.,bil!t·no'i di! lo' t:1to1d1:is 

MrJnii:ipii.:is. 

2.- DE !NSTITUC!ONES L•E CREU!10 NACIONALES y !JE ORGANlSMns 

OES1:<:NTRAL 1 ZADOS, qrJtt 

hipotiec.¡r IOG certi.ficado!i de 

Participación. 

3. - TITULOS EM!l IDOS POR INSTllUClONES CREO!TO 

AIJTOR[ZAOAS PARA ~Ll(t, mismat qui! se l!n•:ul!ntr.¡n i•d'"!t.Js 

• r~9l~mentaci6r1 por parte del Estado, esto1 titulos 

pueden s~r ~cciones, bonos fin~ncieros 

bonot hipot~cat·ios. 

cfdulas1 

4,- TITIJLOS REPRESENlAllVOS DE FONDOS COMUN~S. qu• •• nil•n 

por lnstit•JC'ioni!s fldui:oi.tt·1.a1 o so•:iedo:1.d~1 d• invllr~i6n1 

-ilCciiJni:ot, cofrtifi•:o-31dOt dlf p-1rtii:oip-1•:i6n. 



5,- OE SOC 1 EDAOt:S ANl)N 1 MAS f'RIVAOAS, 

obli;aclonu. 

BI CONSIOE.RANDO LOS DERE.CHOS QUE. OTOROAN RESPECTO A LA 

PROPllOOAO OE LA cMISIJRA 

1,- REPRE.SéNTATIVOS DE PARTICIPACION [)E PROPIETARWS1 

2.- REP~ESéNTATIVOS DE CREOllOS1 bono• f inanei•ro1, bono~ 

hip1Jtofi!'-lt'i1J\r l!itd1Jl•t hipotitt!IYf-il 

•in g~r4nlta ~xpr~1a. 

3.- REPRESENTATIVOS DF. PROPléClADt r.ertillcado d-. dep01ito. 



3,- BOLSA DE VALORES 

3. 1 AN fEC>.-:DEN rios 

Los or·fgenes moas remotos d•l intercambio burs4til partt!n 

die lo:is mercados griego~ y romanos, en los. q1Je se efect1Jaban 

lO• 

pórtic•:>'I dtf forums y b.¡sf:lii:.1s. Sii~ndo ~n l@!''it.11 iéPo•:ol ('1.Jando 

di!st-t•:-t lfl 11 Col12gium Met·•:11tot·1Jm 11
• 

Es hasta fin~s de l~ Edad Medi~ cuando ~p~recen nuevos 

sist~m.is di! pr•:id•J•:•:ión y otn t!•.)OSl!t:U-in':-i-!, dit int'!rc-lmtno, de 

manera qu~ las bolsas o lonjas re~mplazaron a l•s f~ri•s qu~ 

si! 1:"1.abrib-in Pl'!t"iódi•:iamt!Otl! y >?r-1n el lu9-1r m.1s in1por 1-~nt~ 

del ci:imo:?rcior sin emb.:1r9c ~l pcii;;ter1or desat·rollo de las 

•Jrbes d.isndn1JyO 1u i!fii:oi>!nci-i. 

Do!sd~ la segunda mit;¡rl de J~ Erl~r1 M_..rfi<!fl, no hay 

p1:ibla•:i6n d1,ndlf no p-1lpitit y -se d~s1-1nvuitlvo1 i!l int·~t"l'!'i rl~l 

pt·o9r~s1' 'I '11Jlf no t11n9a ttJ m11r~-1do itn r11lación con l•:JS 1::ilnll 

l~u•lm~nt• aonstituldos. 

En Bn.aj•1,1 a114 por 101 co111i•n::os del 1iQlo XVI, los 

negoci•nt1o?s s'? reunen •n l• e•1• del eiud•dano Van der 

Bo•.&tºSlf, di! -tqu( 'i!l ori9l!n drfl nombt'it dit Bol••· R-tpidani•!nt• 
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bolsas1 •n Amberes, en Amst~rdam y ~n Rott~rdam. 

qu"'-' oper·aban en l;i Primera mit.sd de la E.dad Medi.a. 

"SOl!iedadi!I Anónim-1.¡ 11 

Probablemente, su principal objetivo fu~ el de 

1ocit?dad anónima tambifn se aplic6 i la banca, los 1e9~ros y 

la navegación. Posteriorment~ la ad~ptaron, en el siglo XlX, 

las !mpr~sas m~rcantiles, industriales y mineras. l241 

c~locaci6n de los ~mprfstitos estatales, la Prin.:oipal 

función de los m.;!rcad•:is de? vali:ires, 

Inglaterra, 

Los valores 91Jb1?rnament-1le-s empe?ar·on a negoci.arte entre 

p~r·ti~ul~r~i y públi~o ~ p~rtir d~l ti9lo XVIII, 

1.24) LAZCANI) BARRASA, Alberto, 11 E.9tructur1ción de 
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3.2 LA BOLSA llE VALORES EN 11€XICO 

la tardfa aparición en HfKico d• la Bol•• d• Valor••• •• 

debió a la• condlclon•• polltica1, 1ocial•• y eeonomica• que 

reinaron •n el 1i9lo xrx. 

En tale• circunstancia•, el comercio interno d• ••a 

con1tltula •I comercio con el ••tranjero, No fue lino hasl4 

finaleo del siglo Pa<adc• cuando se Inició la construcción 

pu~rtosr se inició la generación de la ener9fa elfctrica, •• 

di6 un fuerte Impulso a la minería y se fundaron alguna• 

Industrias lmpodant-.s 111ediante inver1 Iones promovida• por 

El cr4dito Pdblico no fue factor de capitalización, 

debido principalmente a la pol!tica económica de 101 

<25) RENNER LETONA, Enrique. "ln1criPcion d• Valor'" en 
80154 11

, f'flf)(ico, UNAM, 1957,p,31 
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cr·fdito 9ubernamenhl po1ro1 fino de invtrsiOn. 

con el objeto de ne9oc1ar efecto1 minero1. E• debido • los 

reunlone• tuvieron un 1Jr•n ~Hito, aumentando en forina 

del comercio de la viuda dt Genin, con ti objeto de discutir 

fundar nui!V<lt 1:-omp.oJrii.is, s iu1,11o 

ahf mi1Smo donde ti! formulaban l.at escrit•Jrat y t• 1useribi.an 

las .a.ccionet, (26) 

Un ;rupo que se e!piraializó •n •l comercio de valoret, 

fadllhr y vi9ilar f1Jndo1Mnhl,,,.nte l•ot M<¡o•:lo1, dendo •I 

21 de octubre de 1994, cuo1ndo 1e funda la primer• Bol•• de 

(;26) PEREZ, Stuart y PESCAUOR, Fernando. "La !lolsa", l'lf•ico, 
01-tna, 1961, p.14 
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d~l sist~ma m~xicano d~ initituciones de cr•dito, ot1·0 d~ 

que se cotit~b~n. 

En 1907 se ~·:instituye l• bols.a priv•d• dE" f"lexic("I. 

M~xicana, ~n 1910 can~1a s1J r~z~n soci•l por la d~ Bol~a d~ 

q•Je acl1Jalm~nte es ~1 nttmer·c 3:3 de Isabel l• Catolic.-. (27) 

localiz4da ~n la c4Lle d~ Palma. sin embargo por causas· 

inl~rn~s s~ disolvió. 

L.1 Ley 0-?n~ral d~ [nstitucianes di? Cr~ditr... de 19:3? 

d .. ·l"f.fMico, S.A. de c.v. 

(27) ibidem 
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Valores d• Monterr•Y y la ~ol•a de Valor~s de M~xico. Con 

de1arrollar un vigoroso y solido mercado bur14til. 

Et uf como •n 1976 e0111•nzO a erur su infrustruo:tura 

tecnoló;i~• a fin d~ e1pturar, p~o~esar difundir con 

en un tiempo mfnimo, toda la inforMaeiOn 

sistemas de cómputo. 

(281 HERNANDEZ BAZALDIJA, Reynaldo y MERCADO, Luis Enrique. 
ºEl Mo!n:-tdo do! V•lot•it1 11 , M4:d•:o, t. t., 1984, p. 18 



•tt".¡cl!vos r~ndimlont•J> • •1Jt .¡horros. <29J 

t29> LAZCANO BARRASA, Alb•rto. op. eit. p.27 r 28 

:54 



3.3 ESTRUCTURA ~IDICA 

Conform• •l articulo 29 de l• Ley del Mercado d• Valores, 

la• bol••• d• valor•• ti•n•n Por obj•to facilitar la• 

tra.n••ceion1111 con va.lor•• y pro1:-ur·-1r el dits<1rrol lo d-.1 

mercado 1travf1 de l•• 1igulente1 1etivid1de11 

meeanilmo1 quo 

f .. cillhn lat 1·•l•eione1 y •>Pera<:i•>n"• .. ntr·• la ofel"I• 

~ la ~emilnda de valoru. 

lftolntoner 1 dilposl•:lón del póblieo 

información •obre 101 valor•• in1crito1 en la Bolsa, 

1u1 emi1ore1 y l•• oper•eiones que •n ella 1e realicen. 

lll.-Ho1cer In p1Jblieo1cionu necn .. riu po1ro1 t.al •f••:to. 

IV.- Velar por el •1trieto apego a 111 1ctlvldo1d•• d• 1u1 

socios 1 las dlsposieionu .. pllcablu. 

V. - Real izar lu a lu 

o1nterioru, que autork• l" Secro1ta1·u de Ha•:i•nd1 

Cr4dito Pdbl ko, oyendo • 11 Comilión Naeionll d• 

V<1lor••· 

El art!eulo 30 ••t•blee• que par• 1 .. op•r•el6n de Bol••• 

1e r•quiere concesión, l• cua.1 ••Y• otort•d• 

diocreclonalmen~• por 11 S•eret•rl• de Haciend• Crfdito 



Pób l i..:o, oy~ndo .al B-inco de Mé ideo y di la Comi 'S ión N.ac ían.al 

d~ V11ol'iiSt sin q1Je pyed.a .a1.J.t1Jrízar'ie 1:11 est.abl-.cimiento de 

mas d~ un~ Bolsa en cada plaza. 

El a~ta con~titutiv4 

•Proba<:i6n de la S<!cr~t.1rí .. d• Hio:i•nda y Crfdito Pr:ibl i<:o, 

una v11tz apr1:lb-1dos podr~n ser in1cri tl)I 11n •l Ritil i"Stro 

Pobli<:o de Com•r,,io, 

Judid .. I. 

L~s bol1as de valores d~beren con5tituir1e coao 1or.ied•d•' 

•n6nim•s de c4pit•l vari•ble, 5~Qdn los e1t•blec~ el propio 

articulo 31 y de acuerdo• las sigui~ntes reglas; 

!. La duración de la soci•dad puede ser indefinida. 

!nt.9r ... menh pa~ado y no podr• s~r infotrlor al qUot •• 

ujabluc.s en 1 .. con<:ui6n, debiendo ser .. decu•do a 1 .. 1 

nlfcits id.idi!s dt! l ml!n-:ado. 

·III. El c>apltal autorizac:'o no ... ,., mayor d•I doble del 

<:aPltal p .. 9.¡do. 

IV, Las aecione1 1010 podr•n ser 1u1critas por l•• C•• .. • de 

Soha. 

V. Cada Ca•• ~· &ol•• 1010 Podr• t•ner una acción. 

VI. El. ndm<!ro de 1ocio1 de una.bol•• de valore• no podr •. 

ser inferior • veinte. 

!56 



VIL El nclmero de s1Jo¡ .oidministr-!dOri?' no s1:1rá m.in•Jr d.¡ cinco 

y .actuar.in constihJidcis en consejo de ddmintstr.acion. 

VtII.L1:>; t!11Jt.atut1Js de l-it b1:ils.¡1 debi!rán l:!"iL-t.ble1~er q1J~: 

~> El di?ri?cho d~ op~r~r dn bolsa i'ira ~xcluiivo ~ 

lntr•n•f..-ibl• d• tul ••>ciot. 

b> No podr4n ef iectu4r oper.Jciones en bolsa l("IS •ocios 

quo! pi•rd•n su c•lid•d de cHu de bolu. 

d L• bolt.1 deb•r4 l l•v .. r un r•ca~•tro d• •cclonhtu, 

di L•• oper•cione1 •n bol•• d• lo• 1ocio1, d•b•r&n ~e 

••r •fe•:t•HdH por •P•>d~r•do• d• n•dqn .. ltd•d 11•Kic•n;1 

que gocen de 1olvencl• moral y econdmlca. No podrtn 

.s•=t'Joll"' "" un• mitm• OP•l"'.S~ión el• r•m•t• dos o rnat 

•Poder•do1. 

t) L4~ ~ccione5 deber•n mantenerse deposit«das en 1~ 

ProPI• bolsa, en 9•rantl• de I• 9••tlon del •ocio. 

fl Los socio• de l•t bol••• no d•b•r4n op•rar fuera de 

4•tu lo• v•l•>rn lntcrlto1 •" lu milmu. 

Crfdlto Pdblico Puede 

concert•n •n · bolH, 



L• Comi•ión Nacion.¡I d• v .. 1orn podr4 •n todo tiempo, 

crdo;rn•r 101 .tUm!fntos de capital que se•n necesario' P•ra 

hacer posible la admislon de •ocl•dades que h•Yan obtenido 

su inscrlpciOn en la Seccion de lnter...,diarios d•l re9istro 

N•cional d..;i Valores f Intermediarios, de •cuerdo •l articulo 

32 do la citada Lory, 

El artlctJlo 33 nhblec• que para que los valore• puedan ser 

oper•dos •n bolsa se requerir4r 

l. - Q•Je ot4n lnscrito1 "" •I Reo¡iltro Nacional de Valore• 

• lnt•rm•diarios 

11. - Que 101 •mi1ore1 •oliciten 1u ln1erlPciOn •n I~ boloa 

111.- Que utilh9an 101 r•qui1ito1 que det..-.,in• .,¡ 

re9l•mento Interior de la bol••· 

· tlJJtt.a.rs•, lat 1·em1Jner.fi~ionits que plfr•:ib• por 1u• s•rvicios, 

1ometifndolo a la aprobaelOn de la S.cr•t•rfa de 'Haci-nda y 

Cr•dlto Publico qui•n re•olvera oyendo a la 

Nacional de Valores, de acuerdo al articulo 39. 
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En cuanto • la organización de la aol•• He•lcana d@ 

Vdoru podemo1 d•cln que la A•amble'l 1Jeneral de 

Accionista• •• la autoridad m••ima, esta asamblea elige cada 

año .ti Con ... Jo de Adminhtraclón de entre lo• 10•:!01 d• la 

In• t itucion. 

Lo• accionl1ta• de la 1ociedad son 101 agente• y la• 

C.uu de Bolu, •i•ndo 101 t.lnlcos que por 1i mlS1no1 o a 

travit de representantes debidamente autorizado•, pueden 

realizar operaclone1 en •l local de la ln1tltuclon, 

Puede dedroe q1Je la orci•nlZ••:ión adminhtrativa de la 

Boha 11oi•:ana de vdoru ob•dece a 1 ... nec .. 1idade1 que de 

•Y• funciones d1rivan. 

La autoridad ejecutiva ma• alta de la Elol1a e• el 

Olr .. o:tor Oenoral, qul4n •• rupon ... ble ante •l Con1tJo de 

Administración del óptimo d•t.trrollo de la mioma. 



3, 4 REGl..f\l'IENTO INTERIOR DE LA 80L5"' IEXlCllNA DE VALORES 

En baH al articulo 37 de la Lo!r d•l llercado de Va\•wu, 

cada bolu de velores formulara 1u .-e9la11ento interior, el 

•:•J .. 1 di!bitrt i:ont~nert 

t. La1 normcs aplicables a la admi1ion, 1u1pen1ion 

•Kclus16n de quienes r•pr·•••nt11n •n bol~• a 101 toi:io,., 

11. Lo• derecho• y obli91clone1 de 101 •l11101. 

111. La !n1eripclón 

cancelación de •1to1. 

IV. Los derecho• y obligaciones de lo• emiooru de valoro 

In ser lto•. 

V. Lo• termino• en que deberan realizar•• las operecione~. 

la man•ra •n que deber•n l l•var s1J• registros lo• 

ca~os ~n que Pro~eda l• •u~p•n&ion de cotiz•cion•5 

r••.P•>:to dot valoro det>i1·i•lnado1. 

Siendo e1te re;lamento ~1 que ri;e la1 condicione• baJn 

lH C\HlU H d"befa~ d>ll! op..rar y r"alizar 1.11 ope1·acionu 

burdttlu. 

En el titulo 1e9undo del Re9l1mento lnterlny de l& Bn>•• 

ll••icane de Valores, encontra1101 la• re9la1 a que deber4n 

1uJ>1tarH 101 v•lorH en bolu, 101 cuah!I enuMiam»• a 

continuecidn, 
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El .¡rt !culo 70 u tablee• q1Je •ólo P•>dr4n inscrlbirH orn la 

Bolta, 101 valor•• y documornto1 pr•viamornt• in1critos ~n ,.¡ 

Regittro, siempre qu• •• cumpl•n con 101 r•qui1ito1 que se 

•tt.¡blorc•n orn ••t• r•9l•m•nto. 

As! mi1mo 101 •rttculo1 71 y 72 indican quo P•r• la 

inscrlpei6n de v~lores, 

1olicltud flrm•d• por 1u r•pruenhnt• Je9!tlmo, misma que 

H d•b~r• pruornhr por dupllc.¡do •compa~ad• d• i.. 1i91Jhnto 

docum•nt•o l6n1 

.. ) Copi• del of iclo de •utorlz•ci6n 4Hpedldo Por l• 

Comitl6n Na•:lonal de V.ilore1, •n •I qu• con1tot que los 

V-tlor~s 1e •neuent,.-an in1erito1 •n .,¡ re9i1tro o en su 

de he to I• l!'OPi• dlf 1-1 •ol lc i tud preso!ntad• .¡nh ... 
Comi <:o i 6n, p1r• obt•n•r dicho re9iltro con un11 COPi• lf• 

tod• la doeumenl•cl6n qu"! •• hubi•r• acomP•fi•do. 

b,J Copl• certificad• d~ su e1crltur• con1tltutlv• con 1us 

r•f1:wm.fls, -1.sf como •l 11:t4 de •mi1i6n .Pn tu c-110~ 

c. J Los uhdo1 fin•no:i•ro1 dictaminados y 1.1 doo:•Jmentaclón 

n•o:•t•rla que flJ• •I Con1•Jo, pera •u •n•ll1!1. 
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Deb•rtn comprom•l•r•• • retP•l•r I•• ••n•• Prtctlc•• del 

urc•do but·dt 11. 

Acredit•r 1olv•nci•, liquidez Y rendimiento r•zon•blo de 

101 tftuloa, d• •cuerdo • IH ci~cun1t•nciH del men:-~do 

Comprometer•• • no proporcion•r lnformeci<ln privileei•d• 

fuere d• I• quo se proporclon• •I Mrc•do. 

Acepter I•• vial!•• of lcl•I•• en l•• fech•• en que deban 

•f•clu•r•• •i•ndo 101 t••lo1 por cuent• del emisor, 

confor"'e el •rtlculo 81 de ute revl•••nt<>, 

En el •rlfculo 73 1e ••l•blecen 101 pl•zo1 en que debera 

P••Hnt•ru I• 101 id tud per• I• lnacr ipcl<ln de v•loru en 

bOIHI 

En el c•10 de •cclone1 con 36 di•• hAbll•• de entel•cl<ln • 

I• feche previtl• P"r• 1u coloc•cl<ln •n ofert• pr.lbl ice, 

.P•~• obli9••:1one1, c•rliflc•do1 de P•rticlP•ci<ln y v•loru 

emi tldot •n uri'o con 36 di•• htbilH de enteleción • I• 

fech• d• otort•miento d• I• eml1i6n. 

En el c•so del P•P•I cOtlercl•I con 12 di•• h4bll•1 a I• 

f•cha d• la P•illlfr• oP•r•ción. 

Par• otros titulo• con I• ent•lación que para cede ea10 f iJ• 

el ConHJo. 
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La• 1ollc!tud•1 •• Pr•••ntartn en I& Dirección O•n•ral 

qul4n pondrt ft»h& y hora, tom•ndoH dempre como f•ch• d• 

Pr••entaclón orielnal, aun cu•ndo falte alguna document•ción 

ra que •• podra conc•d•r un plazo de treinta dla1 hAb!l•• 

Para compl•ment.orlo•, de acuerdo •I artlculo 74. 

IJn• vn q•J4 l• Olr•celón O•n•r•l 101 califlc& como 

Jurfdko 

tobr• cad.- •mltor, ante• d• rnol11cr 1obre la aceptacMn d« 

lo• tftulo1 materia de la 1ol!cltud, d•bl•ndo cubrir •I 

emltor, 101 ea1to1 honorario• que orl;in• •l ••tudlo, Por 

dltpo1klón •xPr•H d•I artlc•Jlo 1'$, 

De acuerdo al articulo 76 y 1ub1l;utent••• •I Con••Jo 

quién •••lona una 114z al mes por lo menos , para acordar I•• 
•olicltud••· deb~rt fundar debidamente 1u acuerdo en cato de 

n•;ar la inscripclon de 101 titulo1 solicitada en tiempo 

forma, notlflcandoHlo dentro d• 101 trn dla1 tulbil•• qu• 

119an a la f••,ha .. n q1Je •• hubl••·• adophdo 41 ac:u•rdo. 

En •I ca~o de qu« tr•nteurrtn 1el1 me••• •partir de la 

hch• de pr·u•nt•cl6n .,.ioatn•l de 1.- so>lleltud, sin qu• 

hubiere rec .. fdo r••ol•JCldn fe11orebl• por ceuHt i11Pulablu · 

•l emt•or, e .. ducar• el e~p•dlente. 

Exl1ten varia• cla••• de 1olicltude1 depen~lendo d• lo• 

.., .. 1or"• qu<1 o. Pl"~totndan r•oalsfrar y ne9odar •n boh4, 
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El emisor podri impugnar .ant• l.o Comi•ión, •l •cuerdo 

del ConteJo, i?n lfl qtJll! 'ilf le d•nieCJ•Je l• in1erip1::i6n, 

tin •mb.sr90 1.an• VlfZ qu11 •l ContitJo 1.pt·u•b• l• in'Scripl.!íOn dllf 

los v4Jor~1, ti no 1• ri!•liz• tu coloc•cidn "" ofert• 

pfjblic.a o no se op~r• @n ~l '"Ión de remates, dentro d• un 

plazo dit titi1 mes11s i:-•:intados • P•rtir dt1 l• f•ch• •n q1Je •• 

haga la lnscrlpclon, est• d•Jara de 1urtlr efecto•, debiendo 

P•r• tu r•in1cripción .de r••li:•r d• nuevn todo1 101 

tr6mit•11, d• .acundo ·d .. rtk•Jlo 84. 

El •rllculo 85, establee• l•• regla•, de .. cuerdo• l•• 

cu.ale• 1urllr• efectos l.a ln1cripción de 101 tltulo1 en 

bohu 

•·> Tral•ndose de .occloneo, certificado• d• participación, 

obti'i•Cion•• y ditmts v-tl•~rit1, d11sde l• fia•::h.a d~l .ac•J~rd(;1 qu" 

-1utoric~ c;u nei;o•::i1.ci6n en b1:.t'•· 

b.J Tr•hndoH de nu•vos tftulo1 de s,.rlu po1terloru, que 

reun•n 1 .. milmH c•racterfltlcas uenci .. lu que 101 titulo• 

V•lore1 ya ln1crlto1, • P•rtlr de 1u ln1cripcion en el 

Re9htr.,, 

e > En el c•10 de que J.01 nueva• •misione• 1e refler•n • 

tftulo1 con dl(enntw1 c•r.acterhtlc.u • 101 valo1·u qOJe 

con1tltuywn la1 •ml1lon•1 prevla1, de•d• l• fech• en que 1e 

practique l .. ln1crlpclon de 101 nuevos v•lor••· 
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4.- OBLIGACIONES V DERECHOS DE LOS EMISORES 

O• .tcwtrdo 41 R•lll41Mnto lnt•rior d• h Bol... l'ltxic.on• 

de llalo>"o, 1 .. obll11&elonu y derechos de 101 emhoru son 

los • I gu ient•11 

art !cuto 89 ohblecen IH 

obll11aclon•• de lo• •mi•o>"el, dentro de la• cuales podemo• 

mencionar t 

- El cubrir dur•nt• •1 mu de enero de e .. da año lu cuota. 

dt l'oflllUMr4o:IOn P•lr lo• Ht'Vido• qu• prut. la Bo1'4. 

- En el caso de emisor•• indu•lrlales, comerciales de 

••r~+cio1, ditb•r.tn Pr•-s•ntar trim~'tr.slmlfnt11 1-1 in1~rmrt·~·ióo 

fin .. nelotr4 d~nlro> d• lo>• 20 df.l• h'blln 1i11ui•nt,.. " l4 

hrmln4d6n d• o:-td4 trime1tr• " •><copci6n d•l cuarto 

trlmnlt'• "" •l "'"" l• lnfo:irm .. dón d"b•1·.t P•'otHnhrH en un 

pt .. zo d• 40 di••· 

- Infor1Ht' por uerito a I• Bolu sobre cualquier c&mbio a 

11lu•ci6n . _.ulr-Ao>rd!Mrl4 q<J4 puecl4 r•percutir "n 1• 

itsh·u~tur• t ln.¡ni:ilft'"• 

- lnformor oport•Jnam•nte por uer 1 to 1ob1"• cu&lquier 

., .. mbio "" lo• mi>!mbl"ol <i•l Conto1Jo d• Admnislt'4o:l6n y d• los 

prlnclp&ln f•Jnd0Mrlo1 d• I• ~ml•oro, 
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- lnfot·m.tr lnMedl .. tu-.nte 

cambio en lo• dato• dt locallzacl6n de la eMi•ora. 

- ActPt•r qu1 lnttrvtni• un r1pr1sent•ntt dt la 8olta 

designada por Ja Dirección Oener•l, eon voz P•ro •in voto, 

en la• Asamblea• Oeneral11 Ordinaria• y Ewtraordlnari••• 

- PrOPorclonar a h b<>IH ••n lnforM trlMutr•I •<>br1 lu 

••hlblclone• de c•pital cuando trate de 1ocl1dad1• anoniM•• 

d• colPital varl .. bl•, •lomprt qu1 hubl•r• calftbios tn I• 

porcl6n de capital 1uJeto • rttlro, indicando•• I•• ftch••• 

namero y Precio •l que fueron 1uscrita1 la• accione• y l•s 

monto del valor de reelllb~l•o de la• 

accion•• que hubltren •ido obJtto de retiro. 

- 'lnfor••r oportunam1ntt y por 11crlto do la1 convocatori•• 

·o avi•<>• r1lativo1 •I tJtrcicio de 101 der•cho• 1oci•I•• 

1con611tko1 qut co1·r1tP•>ndan .. lo• t1tulo1 ln1crito1, con 

un• 4nteriorid•d dt cinco di•• habil11 • I• ficha 1n que •• 

llevar•• cabo •I acto. 

- Proporcionar ti dictamon del auditor ind•P•n~i1nt1, ••f 
co11to dtl 0:011i14rio, dentro dt lot 3 diu h.tbilH po1t•rio1·01 

• I• feo:h• do pre11nt•ci6n dol dict•""'n d•I c04lit•rio. 



- Comunic.sr d11 inml!diato con C'•:'IPi4 .¡ l.¡ C1::>misión, de 

•>•Hlqul•r robo, otr.avló, c.ancotl.adón o nulidad d• los 

tftulo1, 

- Pre•entar anualm•nte a la eolia dentro de 101 elneo die• 

h.tbllu 1l9•Ji•ntu • l• f•eh• d• h A ... mbl•"' •J•nn•l An11d 

E•traordlnarl• de •eelonl•t•• eoplu de lo• 1l;•Jientu 

d•:>C'•Jmitntoss Ett-1d1Jt fln•ni:i•r•:>t dii:taminadot por •.:.,nt.1dor 

pdblico lndep•ndlent•1 Informe Anu•l presentado por el 

Con••Jo d• Admnl1traeion1 

utl lld•du, upotd fle•ndo 

Informe •obre la •Plie<1eion de 

el dividendo deeret.ado, form•, 

lu9.ar, fot•,h.a y cuponu contr• 101 qu• H l1quld•r•1 Rotl•cidn 

d• lu Potr••onu otlot;ld.u p.ar• lnt•;r-1r •l CoonSotJo d• 

Admnl1traelón1 Rel•elon de 101 prlnelP•l•• funelonario• y de 

•u• aetlvld•d•• l• ll1t• de ••l•t•nel• • l• A••mblea 

eotrtlfl·,•d• p•or 101 uer••hdor••· 

- Un<1 de 

Acel•onl1tu, l.u '"''lofd.adu otmi•or.u dotntro d« un Pino dot 

elneo di"s postnlor·es • la fecha deber4n presentar l• 

sl;ul•nte lnf•orm.a•:lón 4dl•,lond1 

En el easo de empr•••• Industrial••• toda 1• Información 

r•l .. tlv-1 • l•JI dlfu·•ntu prod•Jol•ot, otn •ord•n dot lm11ort<1nei.1 

de sus ventas, durante el •Jereklo y una relaelón de la 
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producción d,. lu diotint .. • phnt .. • ind•Jstri .. lu de I·• 

empres.J, en ord~n descendent~ de imp~rtanci4, 

~SP4Cific•ndo 141 4Ctividades que se r~•licen ~n c4d4 und de 

•11••· 

L•• empr•1•1, comerctalet o de 1•rvieio1 deb•r•n pre1•nt~r 

•Jn lht<ldo d~ lu prineipalu •ctlvid<ldlfs coMrd .. lu o d• 

distdbuclón, incluY•ndo v1ntu al 11ayoreo y 11•nudeo, for11•• 

ele pago y de las actividad•• que orlvin•n ln9r•so1, a1t como 

1.. ublc .. ción d• l»s l•>c4lo "" dond• .. pruenten los 

t11rvicio1, 

Prnotnt .. r r•l .. o:16n d• invli!rs ioni!s, 

obll9ael»n•s, •otros tlt•Jlos v .. l•>rots .15f como tft•Jlos d• 

crfdito,. indlvld•Hlu lndlc .. ndo .. 1 nolllbr• cid •mhor o d•I 

virador, l• el••• de tftulo de cr,dtlo o titulo valor d• que 

•• trat•, cantid•d de ~~rtlficados o titulo• valor•• 

no11ino1l•1, Precio~ d• ,.dq•Jisición, 11t•:. 

r.pres•nt1n respecto del c•Pit•I social del •misor, deblend~ 

"o:omp .. ~arH 101 OJl tlm•>t o!Shdo1 fin .. no: in os con•ol id·1dos 

•ntre dicho •mlsor y l• socl•dad o empres• •n cuesti~n. 

cu .. ndo H tr-st• d• lnv .. r1i6n MYOt"lt-trl•. 
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Una r•l•ción d4 d•to1 r•lativo• a la •mPr••• •n cuyo capital 

p•rticipen con indie•ción de l•• •ctividades industrial••• 

eomerct.alu o de H!rvieio• • que se d•diqu• •I emisor d• 

hlo •ccione1, 

DERECHOS DE LOS EMISORES 

El erttculo 91 y 1!9•Jiento ut.blecen 101 1i9ui•ntu 

d•r•cho11 

- Manhner en el bol .. I• coti•ecien de 1u1 vdor .... 

- Otfnun1:i-1r -!nt11 111 C''"'"Jo, 1:u-1lqui•r "et,, u optr,.i:ión 

contr.tri-11 t 1-tt pr .. r:t i•:-11 ditl mlfr•:i-1do. 

- Utlllur tod<Js 101 Hrvicio• que proporcione I• bolH, 

El r•9lttr·o de v•lor.,1 "" bolH, H pu•d• •U•P•nder 

cuando d •mitor d•Jof de C•JmPlir 1u• obli9acionu d~ 

prirsitnt-tr 1 .. inf•3rm-ll!'i0n trim~tlr-!l .fl qlJlf hi~imos r·~fo!t~n.~t.a 

•nt•riorment•, cuando •• produtcan a Juicio del Con••Jo, 

69 



c•:indicionll!I do!sordt!nadas •J opiar-1.:.ionlft contr•ri<tl •l m'l!Yc•do 

irnputablies al emisor, a.s' como por el retr•so en el pa;o de 

1:uota1 -1nrJ.tlt!s por m.ss di! novP.nt.fi di.t'i. 

El registro s~ c~ncela conforme al articulo 9~. prevfa 

autorlz.t»l6n de la 1;oomi1l6n N .. cion"I de V"loru, 1ot9r.ln .,¡ 

•rt kulo 35 d• 1 .. Lo d• I t1~r·:ado de Val•>r•• P•>l"I 

- Dl1olucl6n y liquidación de la 1ociedad eml•ora. 

- Cancel•cl6n de in1cripci6n del valor de que le trate, en 

el Re9htro. 

·e1utt1bt"• d• la em_ísora o eu.fllqui•r c•u1<1 par.a incurr-ir en 

•lla. 
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5,- DEPOSITO CENTRALIZADO DE V~ORES 

•ean objeto de com~rcio. L• calif icaclOn de mercantil 1e 

obJeto d<!l depósito de ac•Jerdo •1 artkulo 332 y 334 del 

depositario •• obliga con el depo1itante a recibir valores 

partes, s .. trata de un depo1ito regul~r d" titulo•-valor en 

confot'm~ a r:irevi~t instrueetone1 de 101 d@po1it•nt~s. (30) 

1.30) LAVARlEGA V!LLANUEVA, Pedro Alfonso. "El ln1t 1 toJto p11ra 
l!l Ol!PO~it·') di! v.\k1r-!t'•, Anu-trio .J1Jrtdico, Vot.•I, 
l'i'$4, M~><ko, p,91 4 113 
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En l'l.fKli.:o •ncontramos 1Jn anh•:•dotnh indiroteto dotl 

depósito centr•lizado de v•lores, "" la pon•nei• pres•nl•da 

pot· l• C.flmara de eomereio bon•eren1e " la Segunda Reunion cte 

Bolsas Mercados de V1lor•• de Amfrie1 , eotlebr~d• en la 

Ci1Jdad d• M~Kico d•I 7 al !O d• 1 .. br•ro d• 1·~67. 

El totMto de••• confer•neia expresaba que •l 1i1tema ~e 

d•Pótito col•etivo d• tit1Jl•>1v•lor •I p.;wtador, no n•J01,.e•lo• 

en ln1tltuelon•1 apropiada• y la e1reulaeion de 101 mismos. 

a travh <l•l p1·oo:uo dot 9iro o tran1hrotnei1 dot eu•nh • 

e•Jent• otn el dotpOsito colectivo, eonsitufa una de lH 

fórmullu m11 efeetlvu para lo9r<ir el ahorro de llHlo•. ~ue 

al e1tabl4Pcotrse la copropiedad d• los deposihntu d• los 

doc•Jmitnt·~I •• suprimi.an 1~il!t"t1:i1 ini:=·~nv~nient111 J•Jrfdico•. 

0:01110 la tr.¡di.,,if.>n man•HI d• lo• tlt•Jl•>•· 

Aunq•Jot no) •• protvif.> d'ft.111 .. damotnh, H dotj•) .. burt• la 

Posibilidad a los 1iten11s de liquid•ciOn de las operaeion,.s 

burs4tilu, "n •l Proyotcto d• L"Y 13•Mral de B•lhu de 

Valor•• Pr•parado Para la Bol•• de V1lore1 d• Mo!Kir.o, •n 

l•Pti•mbr• d• 1910, 

y r•eaotr ••>br• mi llonu d• acciono, la 

d• 101 tftulos y la administración d• 

12 

tndición 
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Si~ndo ~nton~~' 

marco in1titucion1l de nuestro 1iltema 

m .. nifutó, 

p.u·.s otl D~Pót l lo) dot V•l•)l'H• no •• tino h11t-1 •I 4~ de otnotro 

.ti depó1ito1 d• 101 •t•nte1 de • 

otl C•Pitulo VI D• 111 ln1tit1.1donu P•r• •I D•Pó•ll.o d• 

V-tloru. 

<:31l ibidem 
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El .¡rtkulo 54 utabl•c• q•Je 1 •u d•elaY-> d• inhrn 

pQblico h prot'ldOn, • tr .. v•• d• in.lltuclone\ P•r• @I 

d~pO•lto d• valore•, d•l ••rvlclo d••tinado • ••li1fee•r 

n~c~sldad•• d• int•rf1 qen•r•l rel•elon•d•• eon la 9u•rd .. , 

1.dmini4tracidn, eompo1?nsac1.:1n, liquid•ción ., transfereni:ia de 

v.alore!J, •n los tfnni nos d• et ta l•Y·" 

El •rt!culo 55 est•bl•ce qu« l• prest•cidn de •••• 

servicio ~~ ll~vafa • c•bo por 1oci•dad~s que voc~n de 

conce1ldn d•l Gobl•rno Feder•l, la que '" otorqar• o 

d•n•t•r4 ditcrecionalmenl• por la Secret•r!• d• Haciende y 

Cr~dito Pdblleo, ovendo • la Comisión Nacion•l de Valor•'· 

Sinembar90 solo podr41 .. ,Jtorizarse la con•titución de 

un• 1o:lo1dad por cada Pla:•. 

El •rt~cdlo 56 e•tebl•c~ qu• la• tn1tituclon•• para ~J 

d•Pótito d• valorH d•beran const it•J1r•• c0400 •oci•d•dO 

·'lnónitHI de capihl v.¡r14bl• de ••ou•rdo a 1 .. Lo 0.Mral d« 

Se>:i«d•d•• M«rcantile• V • ¡,., 1l9ul•nt•1 regla• ••p•ei•l•ll 

t.- L• dur••:i6n d• l.\ •o.ol .. <1&d 1>>0dr• s•r tndo1flnid•. 

¡¡,- l!I •:aptt .. 1 sa.:141 Un d•racho a r•ttro d•b•r6 ••tar 

int•qr•Mnt• ,. .. q .. do no P<>dr'i ur tnf•rlor •I 'fU• 

•1t .. bl•zca la se~r•tari• d• H•~i•nda y Cr4dito Püblico 
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111. - Sólo podr.tn lolr •ocio• y t l•n .. n d«r•cho • Hrlo, In 

c.aisas de bol••• bolt•• de v•lorcs, inst1t1Jcioni!1 de crfdito, 

.,.,mp .. 111•• d• •>1oauro1 y d4 f i•nzu. 

IV - Cad• 1oeio 1ólo podr& •tr propiet•rlo de un• •cclón. 

V .- El ndmero dt 1oclo1 no podre ••r inferior • veinte. 

VI .- El nttm•ro de 1u1 admlni1trtdore1 no 1tre menor de on~e 

tcl•Hrtn con1tlluldo1 •n ConH,jo de Ad1111nl str•ción, 

h•biendo por C•d• propieltdo un 1uplent.e. El Cons,.jo ure 

pre1ldldo P•>r .. 1 r•pro .. nhnh dot Naclon•I t'lnanr.lotr<1, 

S.N.C, cuando sea 1oclt. A•lmi•mo ti reprt1•nltnl• del Banco 

d• l'l<txtco f•lrmu·t Poldt dot dkho o:ons .. Jo, c•J.¡ndo se.¡ •<:1do, 

Vll.- Lo• estatuto• de 1•• ln1t!tueiont1 P•r• •l d4po•it~ 

d• v .. ¡.,.,., dtb"r~ ot•l.tblot•:otr qu.,1 

al la1 acciono deber•n mantentrH deposit .. d•• en 1• propl• 

ln1tltuclón. 

b) Lo• admint1tradore1, funcionarto1 y comitario1 de I• 

l•>C i4d4d d•b .. r.tn .... Poft'IOMI d• n•o:ional ld.¡d <n••hHM, q•J• 

eocen dt 1olvo1ncia mor•! y o1eonómic•• ••f como d• cap•eidad 

tfenl"• "dnolnhtr•llv,., d4bi•ndo 9••·•ntiz..r tlJ no•n•Jo 

mediante fl•nzt qu• •• ••Pid• con I•• e•raet•rfstle•• qu• la 

CoMh!6n N4don•I de V•lorot1 d•t•rinl.,.., 
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cJ L• tr•nsmis iOn de su• •o:donu sólo podr4 et•etu•rH • 

P•r1•::in" q•Jtl rit•Jn• 101 t'•q1Jisito1 seño1l .. do1 •• 111t• ley P•r<1 

ser accionist•. Cuando por cualqui•r circun1t•nct• un 

•o:doni sh d•h de s.t ht•o:~r 101 requillto1 de 

•cción debef• s~r reembolsad• por l• 1oeiedadr 

reembolso reduce el e .. pit•I sin derecho •retiro, 

lo, 1 .. 

li HI~ 

el rHIO 

d• 101 a•:•:icni1t4s dlfbifr•n -1p1:wt•r proporr:!ion•lm.ntll! 14 

c-tntid•d ne.:u .. ri• P•r• 'l•Je el c•pit .. 1 no ••• inferior •l 

est•blecido •n la ~once1idn. 

dl Los tenedores de I•• •ecion•• qu• s•an r~ellhol1ada1 

t•ndr~n dere.:ho " r•o:ibir •I valor o:ont•ble de la .. ec!On, el 

qwr .. deter11lin••·• ·~on otl b•l•nce •nuo1l d•I lll timo 

•J~reido, .. pr•>b•do "" h u .. 11ble• ;•nerd ordin•ri• de 

aecioni1tas. L•• acciones reeMbol1ad•1 se eon1ider•n •n 

te1or•ri<1. 

L• Comi1ion podr• ordenar 101.aumento1 de caplto1l que 

lean necesarios P•ra h•cer posible la adMilidn de nuevo• 

ac<:ionilt•1, oiendo el pr•eio de 1u1eripción el v•lor 

eont•ble d• lat •ccion••· 

VI!!.- La disolucion y liquidaeidn de est•• instituciones se 

re;ir6 por lo dispuesto en I• Ley General de Soeiedede• 

Mercantiles y en I• Ley de Quiebras y suspension de P•;os, 

hniotndo I• Comilidn l.u •hl'Jientu etribuciono1 

16 



•> Lu f•c1.1lhdu q1.1• c<>nform• • l• Lo d• Q1.1i•bru 

S1J•Pen1lon d• P•1101 tl•n• l• Comi1lon Nao:ional B•nc4rl .. y d .. 

S•11uro1, en la IUIP•n•IOn o qul•br• de l•• ln1tltuclone1 de 

crfdlt<>. 

bl LH funciono d• vlgilanci•, rnP•cto d .. lo• •lndkos Y 

ltq1Jid•dor,.., q••• tl•n• •lrib•Jidu •n r•l••:i.~n con 1 ... 

in1lll•JCiOMI p ...... •I d•P61ito d• v•IOI''!•· 

"' S<>lldtar l• IU•P•n•IOn d• P•ll»• y h d••:l•r•l•ori• d• 

qul•b•·•· •n 101 Ur11lno1 d• •H l•Y· 

IX. - El •et• con1tltutlv• lo• •1tatuto1 d• l•• 

in1titi.•i:i•'""' P4r"ol •1 dlfPótit•> d• v-11 1.::>r!fs, .¡sf •:om~') o;us 

m<>dl t ¡.,.,., l•onn, Ht'~n •Pl'Ob•du Pr•vi.am•nt• por l• 

S•cr•t•rl• d• Hacl•nd• y Crfdito Pdbllco y un• v•z aprob•d•• 

••r•n ln1crito1 •n •l R•11l1tro Pdbllco d• 1• Propi•dad y del 

Com•rcio, •In qu• •• Pr•ci1• mandami•nto judicial. 

X, - La concottión, u( cotllO 1u1 111odifi.,•cionu, H POJblkar• 

•n •l Dl•rio Of kl41 d• l• F•d•r-sclón, 

El o>bJ•tlvo de t1la1 ln1tlt1Jcione1, de acu•rdo •1 

•rUculo !57 1on1 

- El ••rvlclo de depósito d• v•lor••• tltulo1 y documento• • 

•1101 a1lmll•ble1, qu• reclb•n de e•••• d• bol1a1, bol••• de 

V•lor••• in1tituclon•1 d• cr4dito d• f 1-tn'"' d• 

<Jo1:iittd-tdlft d• inv11rti6n. 
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- La ..¡dministr-i•::ión dt li:.1 v4lor•t, 1in que s• P'.Jl!'diin 

eJercitar otros der•chot distintos • l• facult•d P•r• hacer 

tfoti:tiV1JS l•:tt d•rlf1:hos patrim.:ini-11@1, q•J\? do?riven di! ~-sos 

valt:wes, pudiendo en consee•Jencia. llev•r a cabo el cobro dE 

int.are!>es 

utfculo 7~. 

otros conc•ptos patrimoniales, eonform~ ~l 

- El 1ervi~io de tr~n1ferencia, eompens•ci6n y liquidaci~n 

sobr• 1:ip1t•,1i:i1:.ne1 que ri!.tlicitn rittPie.:to di! 101 valoro?t. 

- Ademas Podr•n• 

•> Intervenir o!ft l4i OP•r•ciones mediante las cual•• ~e 

c1::in1titur• 9 .. r•ntf• pr11nd4ri .. •obr• 101 v.o1lore• d~po-sitad'"• 

b) Ll•var a 1olicitud de las 1oci~dade• emisoras, el 

rit9t1tro dt tlJI .f.c-:ion•t itl c•J<tl dt1b1r• contll!no!rl i!l n()ffibrit, · 

na~ionalidad, domicilio, indic~c16n de 1~1 ace1ane1 que le 

P•rt•nc,n, ~xpr••~ndo los ~~m•ros, seritt y cla;es, 1• 

indic.Jiei6n df 1-11 e:<hibiei•;)nl!s 1-is tr<1ntmi1i1:ine~. St! 

eon1ider<1r4 e•:>mo du1tño • quif!n .e1P•t"@Zc• inscrito eonio tal en 

el Rulstr<>. 

e> Expedir eet"tifie•eione¡ de l•:t• •ctos que se t"~4.licen •n 

el otJnelclo de •••• funelonn. 

L•• ln1titu•ione1 per• •1 depósito d• velor~• ••l•r•n 

1uJ•t•• • l• ln•P•celón y vltil•ncl• d• l• Coml•lón Nacional 

d• Vdoru, d~bi•ndo propor•,lon.¡r • "!•h tode le lnfor·m.¡eión 

y d•>•,um•nt.lelón •n ¡,,. PIUot que ••ñ•lt 1 .. CoMhlón. 
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ESTPt 
SALIR 

TESIS NO DEBE 
llf LA 61ULIDTECA 

De •euerdo •l •rtlculo 67, •l dop6•ito •~ eon1titulra 

•:onfor.,. • lo dilpOJuto •n ut• c~pltOJlo. 

rt!ferenci.a, sin con1titlr en su f•vor nin9~n dereeho 

distinto • lo exPr••~m•nt• con•i9n~do1, 

No •• podra oponer •l •dquirent• de titulo• nominativos, 
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cu .. ndo los v<ilores d<! 

depositados "" las lnst i tuciones p•r• .,¡ depósito de v•lor~s 

1:1fs-1t·.tn lot lfflfct•Jt dl!l l!ndoso 11n .. dministro1ci6n, debi•ndo 

endos-1rlo1, ''" 
respons~bilid4d, al depo9itante qui! 1olieite su devolución. 

De .¡cuerd., •l .¡rt lc•Jlo 613 los dep61tt.,1 con1ti tu id»• por 

l•• cuu d• bol ... H Mt·~n tl'"mPr• • 1u nombr•, indlc•ndos .. 

cu .. llft ton por cu11nt• proPi• y C'J•ltt ptJr c1Jlfnto1 "j•n•· 

La• in1tltucione1 para el d•Pó•ito d" valores 

rutit•Jlt0 ~<1n. • 101 d•po1tt .. ntu, trt•Jlo1 d-.1 

""mln.¡1, up .. cl• due d• lo• q•J• H•n 

depó1ito, eonf.,rm• al articulo 71. 

Mlsmo V4lot· 

IHOria d .. l 

Las lnstltucion"'' no podr•n d.¡r noticia d• lo• depo1itns 

dl!m.ts •:IPitt.,t~ion•t, tino 41 d•P•Jtit.¡nt11, • 1u1 

repruent•nte1 lo!ll•lH o • qien •credte t•ner lnteru 

1•9rtlm.,, ... 1vo q•Je l• 1olicih h .. utorid•d Judlcl•l. L•• 

in11ttucione1 tendr«n l• obli11•el6n d• proporcion•r • la 

Comi•lón tod• clase de Información y doeum .. nto1 que le1 

1ollcit• en eJe~elcio de l•• funcione• de ln1peeelon 

vltil .. nei.. q•J• 

tºHPOnHbl•t 

ln1t ltucl•>not• 

l• i:1,rrittP1Jnd11n. 

por vlol•clOn d•l 

obllg.¡d.¡t •n e••o 
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P•lrlmoni•l•s derivados de 101 valores, titulo• o documento• 

uimihbl•• q•J• m•nhng•n "" d•P61ito, •I artkulo 16 d• I• 

L~y d• S•>Ci•dadu d• inv<1r1i·~n h• ntabl•cldo 101 1i11•Ji•ntu 

r•quil i to11 

- En •I e•10 d• qu• •I •mi1or d•er•t• P•110 d• dividendo•, 

int•ruo u otr ... pruhd•>nH •) I• •mort iuo:ión d• 101 

ln1tituelon•• P•r• •I d•Pólito d• v•lor•1 •l dfe h•bll 

sigui•nt• d• <>•hbr-td• I• ..... mbl•• rnp••:tiv• o .fdopt .. d• I• 

resoluci6n corr-.spondiente, inform~ndo 101 derechot que 

podr4n •jere•r lot t•n•dor•s de 1u1 v~lore1, lot cupones o 

titulo• contra 101 que 1e h•r•n •f•o>tivo• •101 d•r•eho• 

los tfrmino• P••·• 1u •J •rei<> io, lndkando eu•ndo n1eno1 con 5 

dlu h.tbi I•• de •nt io:iP•ci6n .f I• fofch• •n qu• 1e lnlei• el 

Plaz•o fiJado par• •I •J•reieio de hlu deroteho1. 

En e•ant•) " IH ln1titudon .. P•r.s <ti d•pó1lto dot 

v•lorn, ot1t.¡1 d•b•r•n OP•dh· ''"" •:•rt lf le.felón d• Ir.is 

t lt•Jlos o e•Jponu qu<1 t•ng.fn •n su poder, d<1bi<1nd•) 

entr•;ars•los •I emisor d•ntro d• los 60 din n•tur•lu 

... 1vo lo 
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l!"St.1blecido >!n i!l .u·t{ctd() /4 dit 1-1 l-ey die Si:t~il!d.:t.dt!~ di? 

Cnviar~íón, i!n 1;:uy1:> .:.1so lat 1::on-st.anci41 di!bl!r.\n de i:onlt!tll!t' 

1011 d.at1:i'S n¿1:e~.ario'S p.¡r~ identificar los d~t't'!•:h1:is qu~ d~b1n 

ejercet""se. 

Ast mismo el é'misor dEber.t cumplir frente a l<iS 

instltucl<>Ms p.ara lu 

1Jb l ig.¡c ion>?s .¡ su t.:·u·10 pr·ovi:?n i11nt'ft dt!' l fj ti?t"e ic io df' lo'5 

derechos patrimoniali!s steñalado!i C:C:•n anteriorid.ad l.Js 

in1titucioni?s p.¡r.i lfl dt?P'~'it.:.. di! v.JilOt"t?~ .11:ret1it.:-u-4n .:¡, .o.; 1a 

dl!P,.,iit-1nt~1 itsto'i d11ri:t.:h1:>t .11 dt-i h41bi l -;i'ilui~ntot 411 qi.1.f 

l1Jt h.iy.1n h~•:ho t?fo:i:t iv1·..1;. 

- CtJ;;i:ndo par.a el eJerci1:i.o d~ lot, dere•:hC•5 m•!'nci1:m.ados en el 

punto ~nter·lor et n~ces~t·io qu~ los titul~r~i d~ l•Jt v~l·i,·~~ 

en eusti::1dia de l.:as in1titiJ~iott~s PiWO el dtpO~itv de valorie¡ 

SI!• nta.:e"S.tri.¡ la -1.p1Jl"ld11:i6n do! t">!CUr'!ic.is ~n ~fi:?ct.iv-o, ~sto; 

.dt!blft·.an t.'ir entrlf1~do-s i~u-ind•.) m~n1:is i:on d1:is d{'1.S dlf 

.anticip .. ci6n .¡1 vi.fn1:imii:!nt._, di!l Pl<J:•:i. €n >:'1110 d!l ~·J• "º -s.e 

realicer1 l.as mini,tr.aciones rcsp~ctiv•s dentro del plazo 

t1~ñ.al.1do las in't itucion~t P<lt"-1 i!l d~pósi t~:i de v.alores no 

"st.ar.t.n obl ii;a..:J-11 .f. '!Jitt"ClfY l•:>t d~n!•!ho5 i:orr••Pondi•ntet 

por lo q•J« no t.rndrfin r@spont.olJbi 1 id.id, 1 i n1:i r••l i ;::an los 

.,1!\1'' dlf .1dmin1stt·a·~ión rcf11t·idos, 



CAPITULO 111 

INSTRLil'IENTOS DEL l'IERCADO DE DINERO BIJRSATIL 
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tlERCi'IDO DE DINERO 

EL p~imer indicio relativo• la existencia de un 

siglos XVI al XVIII. 

El mercado de dint?ro y 1u cont inu.s•:-i6n, itl mercado c1e 

Et eondici6n precisa par.s 14 •Kistencia de ~mbos ~n 

primer lugar 1 una circul<1ci6r1 m•,no;it.aria ampli.;t, y en segundC"l 

lnstnJmentos d• r•nta fija de realiza•:i<ln inmediata. (32> 

valores de bajo rie1;0, alta liquidez y a corto plazo 

(32J HEYHAN, Timothy. "Inver1i<1n contra Inflacl<ln", 2a. ed., 
Hhlco, Milenio, 1987, p, 84 
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burs41ilu con tftulo1 ra •mltldos. ~xl•I• una ••lre~h~ 

rel .. ciOn •ntr• lat tranucclone1 burultllu de valoru r~ 

existentes 1 .. po1lbllldad d• nueva• •ml1ione1 •n e1te 

(33) HERNANDEZ BAZALDUA, Rernaldo y MERCADO, Luis Enrique. 
op, elt. p, 90 
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1.- PllPEl. COMERCIAL 

1, 1, - CONCEPTO 

Por papel comerci.§1 se desi;na al inttrumttnto con el 

cot'POr'•t ivos de efectivo l.i!rnporaltl a otra43 e-mpresat quE lot 

ew::edl!nti?s, u11J.a1mente e~tan disput!l.tos a p1gar un.a pr-ima 

"" nu~stro pafs lo~ 

erapresa!i, ane:<.tdo • este problt?tn-!I~ est&ii!l de que el .:rfdito 

como 'lona 

(34) MARMOLEJO OONZALES, 11•rtfn, "Inveroione1". 2•. ecl,, 
H•Mleo, Publk .. .,tonu 111"F, 1965, p.41:5 
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1.- Un• co1ntidad consld<1Mbl• d• upr•su dlsp•J•st.¡s a : 

utili?4r e1t• in1trum•nto CC•m•:> fuente de financi-1miento. 

·2,- Un m•r•:ado d• v-1lot'lft org-1niz.¡d1:> ci::>n infra1J9tr•J•:iltJt".a 

marco1 l•a•l•• apropi•dos. 

:3,- L.¡ Coml•i6n N•donal de V.¡l,,ru ''"m•> •Jn.¡ · .. ,Jtorldad con 

comp•t .. nci• 1obr• •I mtrc•do bur ... til. 

4,- Un• •ntid:ld d•P•>tlt.¡rh d•I p.¡p•l ''ºm•rct .. 1. 

5, - IJn.¡ dt!m-1nd• p•:>totnci.¡1 de invertionitl4t. 

v•ncimi•nto fiJo, 

al lnv•r•lonl•ta 

itnipret•t 

tnoral••· 

"' dl!t:ir •1 tmisor 'ilf •:ompr1:'lmlft• • p.¡g-1r 

un• c•nl id .. d fiJ• •n f•ch• fut•Jr•• 1in 

Const i tuyit un instruml!nlo 

t.2.- CAl'ACTERISTIC~S 

• IU 

n•ce1ided•s d~ financl.¡mlento, •In •mb .. rgo •1 pla:o mfnlmo 

autorizado •• dt ,, df"' r •1 m••tmo •• de 91 • 

Lu •mhfonu d• p .. p•I c•omtr•,hl P'J"'d•n nllr • tua1 de 

descu•nto r rendimiento llbrt. i•n•r•lment• l•• l•1as ••t•n 
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por lo ml!n1Jf.i 1.m p1Jnto P•:.W ciento por 11neim.a de lo1 tas• de 

descuiento Prima.r1.g, de CElE"S, ya que es un instrum-!nlo de 

mayor riesgo debido .¡ l.u >i9•Ji@nlu r.¡zonorsi 

- no ~s emitido por el Gobier"no Fedet·•l sino por empres.a'' 

- tienof m.i!n•:'lr liq•Jido!z y.¡ qu19 tu m11ri:.ado s11c1Jnd4ri.o "'' s• ha 

des.arroll.ado tanto como el di! 101 v~lores ;ubernament.ales. 

El pr>!cio dit c.1d-1 p.¡garif lftt-1 "" fun1:i6n di! l.a tas.a d~ 

d•otc•J•nto y 101 di-u 4 veno>i11iento d• 101 t H•Jlo1. 

El l{mit• mtximo perntitid·~ p1:w otmttor• P•r• col1:i1:.1rl1;, t?!i 

d• q•Jinienlo>1 millonu de puo1 

L• •mPr••• no podra ~mitir meno5 de veinte millones d~ 

P•IOI •n .:.a•o d.r quie utilice plazos de 15 • 29 dlas, el 

lft•lnt•> m-'Kim•l qu• p1:-dt·4 l!mitir .,, d• cil!n millon111 de p11so1 • 

El rendimiento de lo• titulo• 1e da por el diferencial 

•ntre 1u Pr•cio d~ compr• b•Jo par y su precio d~ venta. 

Los Pt"••:io1 d• •!Ompt•.t y v11nt• '" d11t•r111inan 1 ibr9fml!nt.e ~n i!l 

Merc•do •n b.ase a 1.at t.a1-1s de d•teuiJnl•:> vtgente1 y lo! di•s 

• vencimiento de 101 titulo•. 

Lu tuu de duc•J•nto •• v•n -tf•<>t.ld.u pori 

- lo$ movimi~nto• de l•• ta••• de interf• en 101 Mereedo• 

dom4sticot I! inl@rn~cion.al•s. 
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- ofert• y d'fm-tnd• d• los tltulo11 

- solldu d• I• •mPr•H •miso1·.¡r 

1,3,• REQUISITOS PARA LAS El9'RESAS E"ISORAS 

Las •ccionu que conforman •l c•pihl 1od•l de In 

lfMPt"lf9.f.I q•.1• solí.cit•n 1 .. -llJt•lt"iZ'9Ci0n P4r4 lflWitir P•lFl!l 

•:om•t"O:i-tl d•b•r-ln ut..r lnt•:rltu "" •I R•9htro N"cion.sl d• 

V•loro11, d"blo0ndo d• t•n•r •et•Jaliuda la inforMcidn anual 

y trirnutr .. 1 que protHnt•n • h Co111htón N•oioMl d• V•lor<!t• 

Si c•Jmplt c1:in •ttos req•Jitit•)I d11b11 tolicit•r 

a•Jtorlz•cidn • la Cornllldn Nacional de Valores, par• la 

inscripción y e111l1ldn d• los tltulos, L• cual debe ser por 

escrito firmada por •l repr•sentant• d• l• •111Pr••• 

facultado. 

CJebefa de aeompañ.¡rH la 1t9ul•nte documentaeldn a la 

C•,ml 1 lón1 

¡,) Copia certiflc.,da d• l• uo:rlt•Jr.¡ que o:onten911 I• 

p1·otocollzaci6n del P•,dotr otor~•do -1 l• o • lu p•r••>M• q•Jof! 

suscriban los pagares as! como 101 datos de inscripeldn do0 

dicho Instrumento •n Registro Pdblico de Cornet"cio del 

domicilio sooi•I. 
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2.) Const.•nda •xpedida P•>r •I S•·:i·et.u·io del 1:o:>n .. Jc• dP. 

~dministrac1ón ~n el s~ntido d>? quq los poderes eKhibidc~ A 

la Comisión Nacional de Valores no han 1ido revocados, asf 

C•:imo la obli9a.:ión di! informar a oeste organismo de cu•lquiP.r 

" modi f ¡.>Jl" it1n de dichos poderes o el 

nombramiento de n1Jevos apodet-.1dos. 

col1:icdc i6n páb l ica que la emisora ce lebr·• con una co1s.a de 

bolsa o sindicato colocad1:ir, dett?rminand•) ambas p.artes la 

tua de interés. 

:!;in '3mbari¡10 la C"m1sión Nacional de Velon!S está 

f.a.cult..id.¡ p.¡r.¡ Vi!l.f.r dich.t tas..¡ c1J-1ndo no ~Sto! .acot·d.e i!on· 

loi lino!ami~ntos del m~rc4do. 

4.) t='ot·m.sto del tftul·~ qu>? sit •Jtiliz'3it«.i p.¡t·• documitnt.¡r 101 

1''19••·•·. 

!!,) E•hdo d• 1ituad6n fino1nciera, uto1do1 de result•d•> 

~•tados d• fluJo de efectivo sin <!•onsolidar, pruupuut•dos 

por un .. ño ~n f<>rm• trlm~stral .. P .. rtir do!I •1ltimo trime1tr .. 

r•portado:> .. 1.. co:>mi•i6n, do!bi•ndo ir flrm•do1 por lo• 

func ion•r i1:>1 f •c•J 1 to1d1:>1 p.ar• • l lo. 
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7, l L!nu• d• crfdito d• l.a Hlitot·.a .ad-1rando m·~nto1 

a•Jtoriudos, •Jercido• ditponiblet con f«ch.n de vi;~ncia 

o venc imi•nto, 

e.) Proyecto d•l Prtl'IP•i:t1' d• ~Oltlt:4.•:íón. 

Mi•mo qu• d•b•f-1 contcn•r l-1 •i11uiotntc lnform•dón1 

.¡,) 1:aradu'11tlcu del po1p .. 1 o:om•rd"l q1J• •~ ~mit~1 

üenomlnacl611 de la emitlón, \lcnclmlento de lo• P•ll"''"• valor 

de 101 pa;ar••• po1lblc1 adqulr•nte1, objeto d• l• •misl~n y 

dc1tlno de 101 fondo•. 

b, > Información 

Producto1, mercado, ubic.acl6n de out oflcln•• y pi.antas, 

fuerz.a de tr.abajo, conteJo de admlni1tr.¡ción, 

fun•: i•lna.- ios, pt•oy•i:to•, itte, 

e, 1 Información f lnancl•r• de l-1 em11or• <.:omo 1011 uhdot 

financieros •udltado1 d•I dltimo cJerclcio en 1u c~10 

d•l dltlmo trimcstr• reportado a I• Comisión N•clonal rle 

Valoru. 

9,) Texto d•l &\lito d• oferta Pdblic• qu• •• Pr•tcnd~ 

publlc.¡r. 
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10.) Actualizar •n •u"ª'º l• informo1ción tri.,.1tr•l y •nual 

de i:-i.r4cter fin•nci11ro y l11c¡o1l que l• llfMi1or• d11b111 

Presentar • l• Comi•ion, conforme • l• Circul•r 11-2 y 

11-4 de l• mi•ma. 

11. l Actu•liz•r el pag•o de l• cuot• por concepto de refrendn 

de in1cripción de v•lore• •n el Re9!1tro N•clon•l de 

Vdorn. 

1.4.- CONDICIONES PARA SU MJTORIZACION 

Lo11 ·~ondlclonu P•r• q•Je lo1 Comhión N•clond de Vo1loru 

d• ••A •ul•>rlzaclón P•r• l• ofert• p~bllc• ton lu 1i9uient•1 

.l.- Las •ml•lon@s de papel com•rclal en clrcul•clón, en 

nln91Jn m•>m•nto dotberan eHcotder dotl monto m6xlMO •utor!Hdo 

•ad• •millón no P•A•d• Hr lnfotrlor •l 20X del mi1110. 

2.- L• autorlz•clón •• otorg•r• por pl•zo de un •llo conl•do 

• P•rllr de I• primer• fech• de emi1lori, debiendo ••l• de 

ll•v•r .. • cabo dentro d• 101 30 dla1 no1turale1 1l9ulene1 • 

· l• fech• d• r•cepclón del ofldo de o1utorl2o1clón 
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La amortl•ar.lón de la dltlma -.misión no podrt ••c•d•r d• la 

fech• de veno:lml.,nto de la autoriaci6n. 

3.- Lo• pa;aru rtPr•Hnt•tivo1 d• cada •mi•lón d•b•r4n d-. 

s"r d.,po1 ltado1 "" un• 1nsti111" ión , 

~.-Las 

l.!5.- REQUISITOS PARA SU INSCIUl'CION EN LA BOLSA 11EXICANA DE 

VALORES, 

L4 eml•ore debef• presentar una 1ollcitud 

firmed• Por el representante l4;al d• 

ent .. la B•>lla 

l• irtni t1:lra, 

.scomp•ñ•nd•>h de I• ll;uient• Información do•:••m•nt .. •:i6nr 

l.- CoPI• certificada d•I poder not.srial de l• o de l•• 

persona• autoriz•da1 para 1u1cribir 101 p1;1re1. 

2.- C<1rt<1 f irm.sda por •l S•cret.srio del Con1•Jo de 

Admlnl1tración en I• que 1-. h•;• con1tar que 101 pod•r~s 

par• l• 1u1crlPCión de 101 pa;are1 no hen •Ido revocado1, 

3,- Copia del oficio de autorización de 11 Comisión Nacional 

d• v ... 1or111. 
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4.- Inform~ di!t-tll.¡d•) do! los pl.anes fut•Jro,, -idem.!s do?l 

b.il.¡n~I! ia~net'-i.l, ~'it-idos de ritsultoidos est.ados dir flujo d~ 

efectivo sin consolidar y consolidados, presupuest•dos para 

1Jn .1fü:) >!n fi:irm-1 trimi!'itral est.iblo!ci>!ndo l.as b.JSl!S qu13 

servir~n para su .el~boración y la oportunidad con que ser~n 

puestos ~n practica. 

5.- Lfneas de crfdito contratad•s, aclarando montos 

autorizados, ejercidos y disponibles. 

6.- 1;1:-ipi• del contt·-ito dit C•=>k•r.acion ~itlebr-id•) con }.:a c~sa 

dot bols.¡, 

7.- F'roY.ecto del prospect•:r de colocacii:in. 
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2, CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION 

2. t. - CQNCEPTO 

lfmiticios por ii!l Est.ido son, por lo q•Je ~·P!sp~·.::ta .1 >1..1 

estructur~ verdaderas obli9acion~s en el s~ntido de que sus 

titul•r,.,, por virtud •I fitulo, ion p•rtiaip~ntes en un 

Lo• obJ•t ivos fund•m .. nhles d,. t•J ereaclon 1on1 

b. 1 Fungir· como t1trmometro para dr!tectar r1l ;¡t"ado d"l 

d. l Como un instrumento de aoordin•eion d~ las polltieas 

Crofdil•) Peiblko, .i· a9•nt" finan~l•r·o int~rm•dlarlo para 1u 

(35) SAENZ VIEZCA, Jo5~. op. eit. p.6$ 
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Este cet·tific•do ~ t~nido un4 gran 4Cogid~ entr~ los 

inversionist.¡s nacionalo!s, ya que es un doc•Jmento qui! p~-,r 

P-3it'tl:! di!l gobi~rno Pl!rmit'I! •Jn.¡ '!n•:wme c-1pt•i:ión de re.-:1Jt"SOi 

por pat·te ditl Polt"tic1Jlo1r un t">lndimi.into 1up111rior a 

cu.:ilq•Ji'?r otra modalidad de ahorro, con el tmpor·t4ntoe 

s•Jp•Jl!sto <1dici•:1n.al de que son r11tir .. bli1s • I• vista. 

Los Certifie•do1 d• 1• T•soret"i•, fuet"on ct"e.ados por 

D•cr~to P•Jblkado ofn •I Diario •Jfichl de la f"adn .. ctón d• 

f•ch• 29 d• ni:.wiembrt d'!! 1917, l!n i!l q1Jt! s• e1tabl•e•n sus 

ca,-acterittfc•• •ti como l•s bo1se1 de su circul.ación. 

- Son t!tulo• de credlto al portador a carvo del Gobierno 

Federal. 

11 - El valor de cada tftulo ••r• de 10,000. pe101 

111- Su pJuo mblmo ,.,,.4 d., un afto, 

IV - No eont•ndr4n utlpul•clon 1ob1·• pago>s de lnteruu, la 

S•cr•tarl• d• Hacl•nda Crtdito P<lbllco qu•d• 

f.tcul t .. da para eolo>car lo• b"J ,, par. 

V - El Banco> de Mfxlco eetuara como •vent• ••elu1ivo del 

Gobierno Federal Para Ja coloeacion y r•dencion d• 

lo• Cittlo!t. 

VI - Lo• aumento• neto• •n la 'circulacion de CETES, •-

computar4n d~ntro de lo• montos d• end•uda•iento 
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dlr•cto noto d•l u~tor p(¡bllco F,.d•ral qu• •l Congruo 

do l• Unión flJo Para •1 •J•rd•>io Fi••>al r••P•Ctivo, 

•n los tfrminos del •rtlculo 9o y 10•> d• 1• L"Y Cleneral 

do Douda Pdb 1 le•. 

VII- L•• emislon•• de lo• CETES y I•• condiciono1 d• 1u 

eoloe.fli!i1!in, ,e d•litrmin,.r.tn por 1.fl Sircritt.iri• d• 

Ha•>iond• y Crofdlto "ubl leo con1id .. ·ando provl•m•nt• 101 

obJotivos y I•• po1lbilid•d•• de ro;ul•cion mon•t•rl•, 

d• f!Mndamient.,, d• la invortión · Produdiv• d•I 

9obioft·no f•d•r•l d• influir ••>br• lH tu.u d• int•rh 

y pr1,pii:i.¡r un 'l.tno d•1•riJllo do!l mitr•:•do d4 v•l1:,w.rs, 

•I ef•clo dicho Secr•t•rl• •nt•• de r•ali?.•r cada 

•m1!6n o!Ontulhr4 •1 s .. nco d• Mfxic•>. 

VI II-Lo1 CETeS 1• mant•ndr•n •n todo ti•mPo dtPo•itados 

•n •dminith-.1i!f1!'n itn •1 S,¡nc1:1 dlf Mfxii:o P•::>r 1:uent .. dit 

los t•n11dort1. 

P•ra tal •hcto H modlfic6 I• L.rr OrUnk• d•l Banco 

do Mfxk•> "" ,,, artl•>•Jlo 24 fr4•>d6n Xr la L•r d,. Haciond4 

d•I D•P"r·t..m•nto dol Dittrlto F•d•r"I •n su "rUc•Jlo 322 
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2.2.-CARACTERISTICAS 

- Es 'Jn.a. inv~rsión d>! alta liquide;:-, debido .-1 9t-.an tam.a.i10 

del mercado secund1•·io, ra qu~ las operacion~s se r~alizan 

@1 r'i'SP-ildo dial gobierno federal. si-:ndo s•J gr.¡do d~ 

P•Jr t.¡nto "i•J 

incumplimiento un embargo, •n este ca~o los b1en~s del 

vistd p~trimoni~l son 5impl~mente certificados de inv~rsión 

- El valor dP. cadd tlt1Jlo ser4 d~ U0.000. o m•lltiplo• d., 

- Coi.da CETE considerado individu.:1lm.:nt~ p1Jede ser vendid('1 

(36) DAVALOS M"-JIA, C-1rlos. "Htulos y Contrato• de Crfdlto. 
01Jiebt·~s 11 , M~>dc.-i, H..arla H-JrPet· &e Ro-im Latini:i-1.meriaan-a. 
1984, p.229 
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boli-iS d• valor~s, i:cntider.J.ndoio! como h>!cha. dentro, d'Jn 

cu1;indo se hag~ fuer.a, i:omo se explicará en l.ts reg l~s 

-!'5P'!?Ci.al~s. 

- L..:i. emisión @n su conjunto forma p.¡rte di! l.¡ dt?ud.:1 

ptiblii:a., d•biendo soer •:omPutad.i d~ntro de los montos d4? 

ingri'sos r 119r~501 aprob~dos •nu.tlmotntlf! por 111 Con;rt!sc1, 

•:<1:1Jpto t:ifJ<1.ndo l.¡ lfmiti1!in toan9a por rinii:o <JbJitto o pt·1:ipó.,ll•:i 

l.a r•11.1l.t1~i6n mi:ini1tari.t. 

T-écnli:~unentit, itl Yitndimi@nto quir sie logra como t•nf'dot• 

de un CETE:, por un ci«rto p~rtodo, .es 1Jna 9-A"n~nci.a de 

..:-1pital, n~ 1Jn.f. tai.a d• int•r4"S, 

- ~1 l"iandimilfnto qu.., pr~d•Jclln "'" 11tt.1 9r.f.vad1::i p-1r4 las 

per¡on..is f Csic-i~, tin emb-1r90 pa,-4 l.:s5 prtr•tcmas mor•l•t e$ 

.si::1Jmt.1.l-1blo! .¡ llJ re~ult..\dl) fi~c-11. 

- Lo~ ti t•Jlos p~rmaneclfn s io!mPr'! ien de pos i t':> il!n ~o1ncc1 de 

f1fxii:o qyi~n lleva r•9i1tros c:1:int4.b1>!'3 de las op9r-11ci1:>nef'. 

Vi!: 1 litv-tn r~91'5tr•:it 1=•"nt-1bl>!s d>tt.tl lad1"' 11.a l.is OF"H'-t•-:ii:'lnt!t 

con •u cll~nt .. l"l v por c•J,.nt• p1·opi ... 

- L4 tt!nitn1z.i.i do? C€í'::S n•' ofita r~~trin;id.a 4 >1>etr-1nj!lr•:is 

1i~mpni v cuando rolsiditn •n itl pois1 siendo '9Pl icable e5lf 

proJCl!Pto ! 1..:>1. mit><i•:-1n1:i1. 
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- Cada Jueves. di.¡ en que se rulia la emisión •• publk4 

log si;ui~nt~s datos: monto de la emisión, nomero d~ l• 

dP.scuento Promedio ponderado a l• quti 1e eoloc•, •ti co1110 la 

de descuento, 

2.3.- MOLAS ESPECIALES PARA OPERACIONES CON CET'EI. 

(37J Cfr. Rot~l•mento lntotr!or d• I• 80!1• l'leHic•n• d• 
ll•!orH 
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El •rtlc•Jlo 14~ ostablec• qu• lu c .. sas d• bolsa 

deber4n re<alstr•r en la bol•• cada dla h4bil las operaciones 

con CETES qu~ celebren con sus cll•ntes, El registro 

debora h•c•rse d•ntro d• la . ...hora lnmedi .. t .. siguiente al 

cier-r• d• lo11 op~r•cion•1 entt"• e•••• d• bol••· 

los Plazos d• l•t oP•r•cionitt d• r•porto •tf c1:>mo 

sus prórr•><Ju, no P•>dr-ln ut•nd•r•• mu .. 11-1 de la fech.. dO! 

vonclml•nto d• los mhmos, o:onform• •l .. rtf•!•Jlo 146,, 

Tr•t•ndot• d• op•r•c ion•• d• i:•:impr•-v•nt• 1:on tus 

clientes, 1•1 e•••• de bolsa deber4n Pre1ent .. r sus po1tur•• 

•n form• HPar .. d• P•r• la compr• y Para la v•nt• d• 1;i;;n¡s, 

de acuordo al proc•dlml•nto establ•cldo •n •l articulo 148 

del Retl•Hnto lnt•rlor dot la S•>lta. 

CIRCULARES DE LA CNV APLICABLES 

CIRCIJ\..AR 10-39 d•l 23 do dlcl1mbr4 do 1980 

En virtud de que l• llquldacl6n de 101 CETES • residen!•• 

en el ewtr .. nJoro, puod• t•n•r •fectos no d••••dos sobre la 

re;ulacl6n monetarl•, • partir d•l lo. de ene•·o de 1981 

las e•••• de bol•• deber4n ab1tener1e de proPorclonar 

••rvlclos de guarda y admlnlstracl6n • personas lfslc•• 

y mor .. l•• re1ident•1 en otl otwtranJero. 
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Así mismo ~n los ~ontt·~tot que l~s ~as~s d~ boJs~ 

utilicen, para docum.Pntar los depósitos de administra~ión, 

s~ h~r~ i:onst~r l~ d~cl~racion b4Jo pr·otl!sta d~l tituJ~r d~l 

CIRCULAR 10-21 del 1·~ de enero de 1978. 

L.is •Jper-1.:it:ine' q•Jll! se r"-sli•:en entr• l<is Casas d• B•)ts.¡ y 

11J clientel.g, Y• sean de compra-venta o de rll!porto se 

i:onsiditr.sr4n •:::'•:im•:i re.sli?.:\das diantr•) di! l.¡ m1sm4, iin ~nthar·o¡o 

deberan regi1trarse las operaciones en la Bolsa y deberAn 

d"rlas .¡ conocitr al públi~o. 

CIRCULAR 10-79 d"l 27 de s .. ptiembr• de 10.;;5. 

Se .esl-iblec~n las reglas a l~s que habr4n de 1uJet4rs~ l~s 

1::-1s-11 d• Sol s-1, o?n s•J'S 1:iper.ic i•:inl!1 eon CE rES. 

Pr im•:n·.a. - Las opero1c iones s6lo podntn ser do? c•:impr.:.venta, 

d• r"lfP•:wt•:i, dt! depósito itn "'dminislr-i•:i6n o di! tr.1sp.uo, por 

t•nto l.u o-tu d• boln no podrán oel«br•r OP,.r•..:ion'"• d• 

~cm?r•v•nta d~ c~rtific~dot con r·~ndimi~nto 9.¡r•ntiz4do, 

ni operacione5 .. distinta!i a hu; sieñal.:adas. 
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S1gunda.- L•t op•r.acion•t •ntre casat d@ bolsa, sólo pu~den 

s•r de compr.avent• v d• r•Porto, ditbit1nd•:ist! contrat-1r '!n i!l 

Pi•o de la Bol•& mot•ic•n• de valores. 

L-11 optJr•cion•t q•Je la1 ces-11 d• B•:ilsa ri!aliciJn ci:m >!l 

Pdblico en ;eneral con •l Benco d@ M~aico ser4n d~ 

compr.avent,., de reporto, de depdtito en iadmi.ni1tr.ación y de 

tr ... p.uo1 mhmu qu• d•b•rán •hdu<1r•• f11n<1 d• la B•>IHJ 

IH ~u• s. c•lotbr•n con lu tn1tlt1Jdonu d• cridito del 

No H con1iderar·•n operaciones con clientel•, 1 .. celebr•du 

por l•t "~'" d• bolsa •ntr• 11. 

aetuar-'n 

c•lebr• 

por cuent~ propia, salvo ~n 

el B•nco d• MfKico en 

lu 

el 

1uba1t.as quie 

depó1 i to en 

administración de certific•do• en •l propio banco, •n que 

a.:tuar• por cuenta propia o d• tercero• se;<ln el caso. 

IUI po1tura!-

prtciHm•nte otn ti Pi•o dt h B•>ha, 

certificado• con valor nominal de 

•xpru .. dos en lot• 1 de 

cien mil peso• o sus 

m•HtiPl•os, sin tmb•r90 se PIJOtd• tomar 

cualquier fr•cción del importe total de 

l• 

la 

tot .. lid .. d o 

mt1ma, ti•mPrfl 

que l• misma sea de cien mil P••o• o su• mdltipto1. 
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Quinta.- Las 

compt'ob.ar4.n medi-1nte 101 c-1r¡o1 •bono1 r@;i1tr•do5 en los 

estados de cuenta que •1 Banco de Mf•lco'•nt~e;ue a dichas 

"u.u d~ bol .... 
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3.- ACEPTACIONES BANCARIAS 

3, ¡ CONCEPTO 

Las ac-.ptacionet baneari•• •on letras de cambio emitid~• 

por ~mpr~••• a 1u ProPia orden 1 acephdu p·or lnt lt•!donu 

de banca mdltiple con base •n crfdito• que lsta• conaed~n a 

El comercio de la• aceptaciones bancaria• •• 

Este tipo d~ valores •• tmpl•m•ntd •n Mf•ico, en 19~1 • 

.,on1tit1JVfndo1• .tt.f i:omo un in1tr•Jm•nto con 1:•r.a~t•rl1tic"t 

di f•r•nlot1 d•ntro d• l 11otrcado dot Din..ro, 

E•t• medida ••timamo•, fue muy acertada ya que, 1e9an 

r•cur10• eanal!zandolot de donde se hallaban di1ponibles, o 

sea •n manos de 101 lnver1ioni1tas, hacia donde se requerlan 

o ti!" .a 4q1J'!l 1.e1:tor pr1:J.du~tiv1) qu• i:ontt<lnt•m•ntt nec111tt• 

de apoyo• flnanci•rot tmportantf1. 

qu• con1t i tu.Y« uno1. 1oluetón al 

c•ln'J•Utl.:>naml•nto "" otl fluJo d• 101 r•cur·101, lo cual 

Impide que el ahorro, muchas vee•s no ll•tue a la banca en 

11:>t mom4nt1:is •n q•Jlf l• mism-1 lo r•quiere, 

l~• nec••ided•s d• cr•dtto. 
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3,2- ORlGEN DE LAS ACEPTAClONES BANCARlAS 

est~cchamente li~•d•s con una compr•-venta de mercadertas de 

indol~ internacion-11. 

Esa función ori;inal de lo• erfdilos, por aceplaci~n 

bane•ri• •• fu• ampliando P•ra 1er ulilioados en el comercio 

como 1on1 1uplir un desc1Jbiet·to de caJ•, 

un er,dito •in la ba1e de una operación real de m~re .. derla1, 

(39) 

Al9Unos •ulor111J dicen que 1"31 •cepteici6n bancaria, et un 

eonC'•d• un verdadero crédito, no se •='bl ic¡a a pre!ilarle una 

determinada suma de dinero. lo cual en opinión ne Pfrez 

letra, el b.¡nquero se "bli;a .¡ p.¡9.¡r la obli9aeión de un 

(36) PEF<E2 FONTANA, Sag•Jnto f, "D•r•cho Elanc4rior Cheques-
Ai:"pt.ac ionlft b.tnc-1r i•t 11

, f'k>ntevido!o, t-9und.aci6n d" 
Cultur .. Univ•r•ltaria, 1916, p, 11~ 
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t1stl terc11ro, tu cli•nt•, no hay.¡ hlfcho. provi.~ión dfl! fondo~, 

banoaria, •• •I •i;uienter Un• in•tituoión de banoa m~ltipl@ 

benefl.,i•rio, posl•riormente el acreditado •ntre;art las 

otor~ado, pu~t las mitm4s s• tncu@ntr~n •ndosad~s ~n 

bhn"o or 

Proced~r• lo si~uiente1 

un contrato de dePótito i:on una 

e1Jando llf qutd~n en •l banco por f in~s Pr4-:-t ir:os. 

(39) !bid. p. 116 

11)7 



b) €1 b-i.nco eist.ibl11~e un c•:mtt:o1to rle •:oloc.s1:ión, .:on un 

'19o:Jnte do! v.tlorei person.a. mor-11, • 1Jn pl-t.zo no n1a)"or dt! 

un afio. obli9én~os~ éste tlltimo a tom~r dO fir~e, J~s 

-atni!ii•:ines que el ban~o lleve a e.abo durante estll!' lapso. 

Al h-!ber acept.tdo y colo1:-!do l.at .¡cept..sc-i1:in11s, el h . ..¡nco 

1e convi~rte ~n el principal obligado, fr•nt~ aJ 

inveroionhh q1Je las h•Y• .¡dquirido y 41 ven~imiento 

deti.!r" de liq1Jidarlas, a1Jn cuando dt!iPUfs fl e1<iJ• 1u 

"•llO al acredi (.¡do-11irador, lr•nt• •I cu•I t•ndr4 •cciOn 

l~gal. 

e1 llntu de I• C•Oloc•ciOn el b•nco c"municar4 a I• ComhlOn 

Nacional d• V.¡lores de la erni•ión de los Mismos, p•r• 

•f•ctos d• •U in1cripci6n •n •I R•9i•tro Nacional d

V.tlore1. 

3,3,- CN!llCTER1STIC"8 

1.- El v•lor nominal de I•• •c•ptaeiones •• d• t 100,000. 

o 1u1 multiPlos. 

2.- Su interfs es variable pue1 ,., cotiza •n tfrMino1 de 

t•tat d~ descuento, ~n c•sa d• que •~ •c•Pt•eiOn •• en•jene 
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antes de su venclml•nto, l• t••a de rondlmi•nto podr4 

•um11nt..-.- o ditminuir i:1Jm1::J con•..ai:ui1ncia dlf l.¡s v.:iri.\1:: ionJo?s 

que ••Jfr•n las tuu que r IJ an •n el mtrc~do. Su 

rendlml,.nto ut.ra •ntr• 11 de lo• Ct::rt>S y el dol P»P•l 

Com•relal. 

3,- Gozan de una liquidez Inmediata, PU•• son liquidables • 

la• 24 hora• d• 1u operación, 

4.- El plazo •• ••P•clf leo para cada eml1l6n, sin 1mbar90 

101 mu 1J1u•l•• ion de 30 y 90 din, P•ro no debe ser muor 

d• :360 dlu. 

S- En cuanto al tratamiento fl1cal1 la ;anancta •• con1idera 

cOMo tni¡re10 acu111Ulabl• para la• per1onu mordu, P••·" lu 

p1r1ona1 fl1ic•• 101 primero• doce punto• porcentual•• 

de rendimiento obtenido ion 1uJ•to1 • la retención del 21%. 

De1p1Jfl de -tnd inr ute ln1trumento podemo1 cono:luit" 

afirmando que el rie190 de invertir en ••t• ln1trumento e1 

r11latlvo, ya que •l milmo uta ropald-tdo o -t•:ept..do, por •l 

Saneo lo que 1l9niflca que elle dltlmo u el aval, c••••tlón 

que no •• 1uced• con el P-tpel Comercial y la1 Oblii¡actone1 

Qulrovrafarfu. 

L• partic•Jlartdad de IH acephctonu u que la• 

ln1t ttudonu dot cr•dl to, pueden P•rtic ipar •n al 
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f ina.n1:ia.mi~nb:i de o!mprois.e19 mi!di.anas ie pequeñ .. s con r•c•Jf"IO~ 

m~s rec•:in6micos que los pr~stamos bancarios. 

3,4,-REOl.Al1ENTACION JURIDICA 

El c•p!tuo 11, secetOn V, trtulo 111 del Rt~l•mento 

Interior de l• Bolsa MeKican• de Valores e1tablece l•• 

r•'fl•• op~ei.lu d• l ... Acorptadonu s .. nca1·iu. 

Conforme •l •rtrculo 148 BIS 5 1e enliend,. po1· ••:eptaclon 

b•nc•rl•• l• l•tra dor c•mblo !llr•da a di• fiJo por un• 

10.:leflad m•rcantil ••tablorcid• "" orl pafs y ae•Plada por un• 

in•li t•Jción de cr-.'1ito. 

Le tnscripelón en 14 Eh,ls• de i:?St~ instrumentr.t esta 

11JJ'fto • 101 sl9u1•ntu rof.q•Jis 1 to11 

11 Que la ln1tlt••ción •ceptante pr,..ent" soliciturf ucrita a 

l• Bol•• con una antelación de por lo menos doce dla• 

h•bil•• • l• f~cha dor colocacl6n de la Prim~r• ••i1ion. 

2J Qt.i• exhiba I•• •uleriz•clon•• corrorspondl~nt~•. 

3J Que acornp•fte • I• 1olicitud los delllas doc1Jntentos que 1• 

BolH infllque nMldlanh eirc•Jlaru. 
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Con dos df.11 de •ntidp•ción • •h f••,h• de l• rup•ctiva 

emisión, i. ln1titudón .¡c•phnt• d,.botrll da complemenhr y 

eonflrmo1r la1 car•etorl1tico11 de está, entendiendo•• por 

caracterfttiea1: 

- Clav• d• idotntiflco1ci6n 

- M•Jnto 

- Fech• de emi•ión 

- Dt•• de pl.uo 

- r .... d• rendimiento 

- Ta•• de de1cuento 

- Fit1:h• dit •:•,loe.¡cac ión 

- Rothcl6n d• IH •mpruu 9ir4doru 

- Agente coloc•dor y 1lndlc•to, en 1u e••o. 

Dot "''"'"·do 41 o1rt !culo 148 BIS 10 l• Dlr•cclón O.nel"•l 

otor9ar-6 14 -t•Jt·~rlM.,ión dd rot9ht1"0 d• lu op•r.¡elon•• d" 

coloe•eion 11edi•nt• ofel'l• pábl le• •n lo• libro• d• l• boHa 

previo cumpli11iento de los 1l9ui•nt•1 requi1lto11 

l. - PrH•nh•:lón • l• bolH d•l pro•p•eto lmpruo d• l• 

•mitlón de que 1e tr•te, debid•m•nte •prob•do por •~ 

Comi•lón, con un• •nt•l•clón no inferior • cu•rent• y ocho 

horH previas • l• fecha de colocación, 1al110 101 dato•' 

rotl.¡tlv•,. • tuu dot duc•Jento, rendi•l•nto y pluo, 101 

c•.M1les, deber1'n 1uministrar1e por lo 11urno1, v~inticu•tro 

hor-11 .,¡ntlft di! 1194 fati:h.¡, 

111 



CI.- P•Jblic.ici6n pr.¡vi-i "!n 1Jno di! los PP.riodi~os di! m-tYot· 

circulacion de 1~ Ciudad de M~~ico y en el Bol~tin Oiarin 

d~ la Bolsa, dando a conoc~r los datos esenciales de l~ 

m~ni:ion-1ndo •l nr'lm>!ro 

-1ut•,ri.?-3Ción dv l-1 C•:imi'ii6n Naci..:m.il d• V-1.J•.)rl!s y que dichos 

tftulot 1:"1bJ•to d• l.¡ op11r-t•=i6n '" ifMCUlfntr-tn inscritos >!n 

Bolsa. SI •l domicilio d• l.¡ ln•tituci6n .¡c•pt-1nl• •• 

•nauotntr.¡ fu .. r• dotl Dittrlto f•d•,. .. l, 1 .. p•Jblic4aiOn d.,b••·• 

.,,.~tuar•• lfO IJOO dlf l1:"1S P>ft"lOdi•:os dit "SI! lug<tr. 

111.- D•b•r.tn d•P•,.lt<r•• "" ''""' ln•titucion d• d•postt·~· d" 

v.filtJrlfs, 1-ts -1•:lfpt-1•:ir.m>!1 b.¡n~:-1ri-1s, q•J• slf.¡n •'lbJo!to de 

oferta p~bllca, 

El r•giltro •n bolu de lu oper-1cionu reali>.4das 

m•dlant• .,,.,,.1.¡ Pr:ibllc.¡ P"" lu c ... .u d• bol.a qu• .. dtl•Jn •n 

•:dld'ld d• •:olo>a.¡dos, •• -tnuno:l.¡1·• en •l S-tlón d• R~m.¡t"• 

por dichos lntot•·m,.dhrios, p.¡r.¡ •:onoo:lmi .. nto d• 101 d""'"" 

oPotredorots, -1dvlrtl•ndo cl•r•m,.nt.. "''" •• tr•h d• ''"" 

oP•r•cion d• r•;istro. 

r•-si1rv-td.¡1 .¡ l.¡s C-t5.ts dll! B•:ils• y t6lo p.,dr.-n '•r d11r 

ComPt"1-vent<1 o t"'!P1.)rto. 
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CIRCULARES DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES. 

CIRCULAR 10-39 dotl 22 d• dici•mbnr de 1981), ''" utable~e q1Je 

con •I Pr•oPótito d• •nrlqu•cn la Hma d• insfr1Junta1 o1 .. l 

mercado de din•ro al mismo tiempo aumantar el 

fin.¡n1::i.antill!nto d• 11mpr111as mtidi•n-1s y p11q1Jlfri-tt ittt"1blt?~ i•1-ts 

•n M~Mlco, •• otor;an clert•• facilidad • l• banca par~ 

9•nerar •e•ptacion•• • 1u cargo, por lo l•nto •• consideró 

•:onv•nl•nl• comPl•m•nt•r uta m•dlda con •l apoyo "''" los 

agentes d• v•loru, P•rtonu mor•l•• PU•d•n brindar • la 

er•Hción y du.¡rrollo d• un muc.¡do amplio y •fid .. nte p.ir·a 

la n•;oci•cion d• las ml•m••· 

Se ruolvl6 ••Jtorlz•r • 101 A9•ntu do! Valoro, f'•roonu 

Moral••· P•r• •f•ctuar reportas 1obr• ac•Pt•~i~n•• 

b.¡ncariu, ul como para q•Je dleh•JI lnto!r·m .. dl•rto1 p11~d.¡n 

r•dblr ''rfdlto b-1ne-1rio P•ra nos fino. 

Siendo las r•9las las 1!9ui•nl•s1 

- Los •; .. ntu Podr•n r•cibir crfditos bancario• en C•J•nta. 

corrl•nte para fiananel•r1 la tom• •n flrmot d .. ae•ptaclone1 

bano:ariu, l• comPr'I dot 0161 •n •l mn•,•do ... c•Jndar·to y la 

1 iquidaclón d• rotporto 1obr• acephclonu. 

Los •;ent•• deberan aplicar •I Producto d• la coloe•clon de 

"ceptaeionu por venta o reporto a liquidar el Hlll•J a su 
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c~r90 d~ lo5 fin~nci~miento que, ~n su a~,o h,¡y~n eJ~t·cído 

para ~dquirir las a~~Pt~cione& de que s~ trate. el mismo di~ 

~n que reciban ~1 p~90 aorrofspondi~nte • dicha col~~~~i~n. 

- Lo1 a9entes podr~n re~ibir cr~dito b-1ncario par.¡ fin~nai~r 

l.¡ -1dquisici6n doJ -1•:'2pt-1.~iont!s, h~tt.i p1:w el 11quiv.all!nti! d.: 

sum-1r quince millones de p~sos al monto a que •sciend<t s1J 

- rodot los f in.¡nci-tntiotntos quo1 ri:icib.tn los .a9~nttts, dlih~r~n 

•f•i:tu .. rt• y d~umitnt•rs• "'" monied• n.t•:ion.¡l. 

- Los 

i1eept•eiones 

d~po•it&ndolu 

constituir prenda sobre 

adq1Jiridas con 

val•:>ritt, .¡ ncimbre del propio <19>!nte y.¡ dísP•:>si1:i.:;n dt?l 

b•nco ~cr~dit-1ntie, ~n su c~racter de act·e~dor pr~ndario. 

- Lu op>!r.iciones de reporto sobre. ac'2ptaci:ml!s 'L!'St-1n 

11 .. J1to11 o1 1-11 !iguient.t"i r19lasr 

.¡) Su 11c1nto c1~nJ•Jnlo-sum-!do al importe de op~r1ciones d'i! 

rtporto s•::ibr• c.t:rts q•Jit c~llilbrit .,¡ .a9ente como ri:rpl)t·t,.do no 
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pag.¡do 

c.¡¡bo: 

bl Sus plazos mfnimo Y m•ximo ••r•n re1p•ctlvamente de 3 

45 dfa1, sin que puede extenderte mas •lla de la 

corrupondi•nte hcha d• venclml•nto de las •cephdones 

report.adasJ 

el Los a;enl•• actuer•n 1iempr• cot110 reportado11 

dl No Podr•n l lq•Jlda .. 11 anticlpadam•nte. 

CIRCULAR 10-40 BIS del 22 d• marzo de 1984, 1e ebro9an la 

r•CJ l-11 p,. •. ,. 1•1 opi1r .. •: ton111 d• •·~•Pt a•: ii:•ne1 b.in·~·=tt· i<i• 

cont•nidu •n l• Clrculer 10-40- del 2:3 de •Mro d• 1981, 

ul 111111110 11 .. uu•lvit qu• lu 111i1mu pued•n eot i Ht"H en la 

Bolsa de Valor••· 

CIRCULAR 10-40-~IS 

1u• la1 oper .. don•• con ac•ptacionu b .. ncar·iu ~ntre tu 

catas de bol•• y tu elientela •• contideran como realizada• 

a travf1 d• la 111llm•• 

CIRCULAR 10-81 d•l 4 d• octubr• de 198~ e1t .. bl•c• que en ias 

op•r .. cion•• d• r•porto 1obre Aeeptaclones Bancarla1, las 
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•:a'3a'S dio? 801'3.:Ji <3...:"t1Jar.\n il@mPri! 1:,.,m,., ro!port.id.a"i, y Por· 

•:•Jl!nta propia. 

Si!'e•.1..nda.- Los plaios de l.a5 1:iper.ac1ones d.e rieporto, ª'i como 

<J•Js Pr-61-ro9.¡s, n'' P•:>dr.\n -sie-r m!S'n•:Wl!S di! 1Jno, ni. m.ayoret d~ 

cuarenta y cinco dfas. En ningcin e~so podre eonvenirs~ 

la vigenc1.:i. de las VPo:?raeiones di? repcirto ma~ all .. de lo!! 

1:orr"!"Sp1:>nd ien lo! 

ri!P•='r t,¡dolS. Lu 

liquid.trt4' p1:w ..inti•:ip,¡d,.,, 

d~ v~ncimi~nto d"! lo' tftulos 

Tercer11. - Todi:ts li:1s c.ilcul1:is soe har•n con la fOr"mula de -1ño 

de trescientos s~~~nta cinco dfas 
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4.- PAGARES DE LA TESORERIA DE LA FEOERACION 

4.1 CONCEPTO 

E:.tl:! instrum¿nto fué cr.:1.ado con -11 fin de fa.1::ilitar la 

capt.ación de recursos destinados al f1nanciamient0 del gasto 

para aprovei:oh.ar 1~ necesid.ad de in..,ertir del 

p~blico en canalizar sus recursos a la adquisición de moneda 

~:~tr·anjera. 

A travé':i del de1:-r·et1:i publi1:ad•J el 28 de Juniei do:i 1986~ 

-;.;:i .:;iuti::iriz.¿¡ a la $e1:retarí-9 de H.a•:i12nda y C.r.edito Póbli•:1:.- a 

emitir los Pa9ares de la Tesoreria de la Federación. los 

1:1J"'1l"1S habr~n de d1:i1:ument.ar •:r4dit•:>:s ~n m1:ini1d.¡ extr.:1njtlr.; 

·~l'Jt'g.~d1n P•Jt" el Ef.!ini:o de M4:<i•:•J .¡1 proPi•J 1.)1:ibi>irno F>!det«al. 

t::s di:!•::ir·, el 8an1:1J dot M4:<ic•J •Jtor9.3 •Jn •::r4dito .J.1 G•:ib\~rn•:> 

reder.:tl ~l 1:1Jal recibe a tr-i.W!i de l.¡ :3i?crel-3t'f.J ,ji! Ha.~:-i.:]nd~ 

1:r~dit•:i PrJblio::::1:i, ~it.l .¡su v~z '3mit-= p~g.3r·~s pr:ir i:11 

tinpcirtoai d~l ~r~dito ~n m1:in11d.¡ >:J:dt·..injt:Jr·i. 

4.2- CARACTER!STICAS 

A.l El valor nominal de c"da uno de estos PAGAFES es de 

S 10,000. d6l..ir"1S ~m'!'r'i~.3¡nos o di 3•Js mdltiplos. 

El,) ·~u pla:1:i di!' vi>;'!'n•:ia >!S d>! 1Jn -iño y i•J ,¡m1:wtiz-311:i1:.n 

p~g1:i l.a ~f1>?ct1J..Jr'4 >?1 propio 8-!nco do! M-!Ki1:0 al ~quiv.¡l~nt>! 
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itn moneda n.ac ion.al, d~ 1 tmp1:wtl! do! cad.¡ uno d• los pag.a.r~s 

~n li:i-s térm1n1:is d~l .!1·tii:1Jlo 80. d>! l<! L~y Monetario! q•J~ a 

l-! l¿tra di·=~: "Lo! m1:in12d-! o?xtranje1-;i no li!ndr.:i C'IJt""ir.I le9al 

¿n la 

e~pres~n1ante dete1·min~ otr~ cosa, las obligaciones de pago 

•n d• 1.a 

R~pdblic-!, para se1· cumplidas en est4 5olventarán 

ent1·e9ando en moneda nacional al tipo de cambio que riga en 

el luq.ir y f>!ch~ ~n qui! se h.Jg-5 o! l p.::1130. 

Est~ tipo de cambio se determinara conforme las 

di1Po~ici1:mt!s ~ue par·a e'ilos ~fo!•:to~ l!XF>ida >!l Sanco do;!: 

M~~ico en los t~rminos de la ley organ1ca. 

Lo• pa9os moneda 

iituacione1 o tr~nsfe1·~n·:ias de fon~o~ desd>! el extr~nJero 

q1Je se l levcn a •:'>11bo alt·av~; d'1'1 ~an•:o d12 Mexici."• o d.:i 

instituciones de cr~dito deber4n ser cumplidas >!ntregando la 

mon~da objeto dP. dicha transfet·encia o s1tuacion, ell~ sin 

P>!rJui1:i•:i del 1:1JmPlim1~nl1:i de l.:i •:ibli;;..i1:ión quP. imp1,n9a >?1 

re9im~n dt1l 0:1:mtn:il d~ •:'3.mbi•)'.it o?n vig•:ir. 

L,:¡s oblig.:icicin~s a que stt refier·ie el primer P.:\rr.:i.f1J d€ 

~-sto? -trtfculo •:iriqinadi:is en d~p1,'Sil•:>s bdn•::-irh?'i h-r~911l.1t1~!. 

constituido~ en moneda extranjera se solventar•n conforme • 

lo Pt"dVisto •n dicho p~rrafo • menos qut ~l d~udor se h~ya 

obligado expresamente a efectuar el pago prectsam~nte en 
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o!xtranj l!r.:i. 

l!'it-lbl>!•:ersl! o!O l1Jt.:1i 1!..¡s1JS ~n q•Je l.,is .:¡1Jt•:wid<'tdl!S b.1n·~·:H i-1s 

competentes lo autoric@n mediante reglas de car4cter gen~t·al 

q1.JI! d>!bet•!n p11bli•:-1r itn i!l di1r"k1 ofi1:i-1l, t!llo "Sin 

p~t·Juicio del cumplimiento d~ la obli94ci6n que impon;~ el 

ré9im1o?n di! +!•)Otr"•:il di! i.:arnbio >!n vi91)t", 11 el 180. dt! l..¡ 

LP.Y Org4nic.a del Banco de M~~ico, en los si9•Jientes 

lfr1nir1osa ''El Banco de Mfxico d~lermlnar~ el o los tipos de 

c-:i.111bi•' a que deber-! calcularsii:? la eq1Jivalenci.s de 14 m•:JnP.d..;i 

nacional para solvent.:ir obli9aciiJnes de pag•:i en monedo=l 

"?:\lt'11njer,¡ 1:1:intr..\td-li do!ntr•:i •) f•lt!t"-t 1jl! l~ Re¡:i(1bl fl:,3 p-1r,¡ 

'MI" •:u1npl id·H en e-st!, ptldil!ndo dl!t>!rmin-arlos tambío!n p.ir.a 

op~r·-aciones por las que se adq1J1eran dtvis~s contra entre9~ 

de ni::int?d.-1 na•!ii;in;il siempre q1.1e ~mb.1s •) dlo;1rna dia •" .!.1c; 

p1·¿sldc1ones se cumplan en territorio nacional. '' 

C.) P•J~d~n o no d~v~ngar tnt~r·~•~s, ~1Jnqu~ de h~~ho s~ 

CQlocan y operan ~n base a tasas de desc•1~nto que motivan el 

r~ndimt~nto p~r·1 quien l1:is 4dq1Ji~r~. 

D.> Se ¿nc1Jentr4n d~positados en administración en el Banco 

de Mexico, si~ndo este qui4n car9a y abona a l~s cu~nl4s d~ 

custodia que 41 mismo lleva tanto a las c~s~s de bols~ 

como a las instituciones de ar4dito, y aquell~s hatan ln 

propio ~on ~IJ cli~nt~l~. 
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E • .) Cn 1:1.1-anto .;il 11sp~cto fis1:-.¡l pod~mo'S dectr quie e o; tos 

instnJmentos 5e eoncuen\ran exentos del lrnpuesto sobre la 

r·ent.:1 p.ara las Pi:?t-.;•::>n.:is f is 1c.;is. 

4,3 REGLAMENTAC!ON JURIO!CA 

En ol Titulo 111, C.apftulo ll, ser:ción VII. del 

Conforroe ::i.l .art !c1JlC.• 1480. 

Pagar' d~ la Tesoreri-1 de la fPd~:-~·.ai:•i.on, el tfl•Jl•:i d<i! 

cr~dito neg•:ii:-iabl.:!. dP.nc1nun.adc• .;n m.:in~d.s e:dranj.z:n1., o:in el 

cual se consigna la obltg.:11:ii:in del 1:;ob1e1·1K• h?dl't"al d~ pia93t· 

un~1 ¡uma 'i?n m1:meda nacio:•n.a.l, equiv.alo?nt'!.' .al valor dP d1ch.a 

m1,nl'!d-1 :xti·..\njer.:i, ~n IHH .fi:-1:-IH dt!'t~nn1n.1Jj..;, 

lte 1Jicu.;ordo al artic1.1\Cl 148c.1, b1~ 2~·.- L:.1s op12rac11:ines 

1:on Pa9.ar~s de la tes.:wo:ri.; d•:! l~ F.;od1·acicn qll>."' no d1~ven9•.tt:rn 

inter~ses, se eKpre1ar~n en tfrmino1 de valor nominal en 

dol.;ires de los Est-3dos Unidos de N1:irt~am~rica, y tali.a de 

diesi:1Jenti:1 Po!•:t.¡~.\, Cl!rr:í.nQ1:>SI! ~st4 (lltim~ .¡ d•:>s di!r:im~lAs. 
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L.:.s operaciones con Pagar.es de .la lesorería dll la 

t4rm1not d>t valot• nomin.il 

Unidos d• Nort ... m~rtc,., 

pr~cio ~n ddl~r~s de los ~sl~dos 

Conforme al articulo 1480. bis 27,- Las pujas a las qu~ 

1 .. 

T>Jsor11rf-1 d11 1-t Ft!dt1r.¡ci6n qui! no d11vlin9•Jt!O inttlrl'?st!S, s11r4 

un ~~nt~timo tobr11 1~ t~s~ de d~scuento. P~t·-1 las 1~misf1l11~s 

q1Jlf d.aiV'!09•Jen int13re1t!s, 'i>Jt"~ d>J 1Jn c1o?ntavo de d6l-ir di!! ltJs 

Estad•:ll Unid•lt d• N1.::irt11-1ml!ri·::~ 

El dfa h4bil inmedi4to anterior a la fecha de su vencimiento 

no podran ~fectuarse operaciones con estos títulos, a menos 

q1Je se trato?n de operacioni's que deb.an liq•Jidat·se el mismo 

dfa d11 s•J •:•:in1:ert.1•:1ón. 

El •rt!culo 148 Bis 29 establece que l~s operaciones con 

F'.¡gar~s d• la Tesorería de lo1 Fed.eración, sólo podt"'án 

efoectuarse .¡partil'" d~ la d.f 11J emision. 

L.i ciro•Jl-11· 10-9:3 d~I 14 d• "9•'>1•o d• 1986 ••hbl•c• 

qw;i las operacioni:is •::on PAGAFES q1J.e las e.as.as de Bolsñ 

•:"!l>tbr"!n ~on >!l pt'Jblii:1:> inv•r1ionist.¡ fU>Jr-1 d• b•)lS·l ;~ 

ccinsid•r•n realiZ-3.das a trav.fs de la misma, !iempre cuando 

s~ r~9istren en la &olsa Mexi~ana d>! Valores !i>! den a 
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5.- PAPEL C011ERCIAL EXTRABU!ISATIL 

5.1 CO~CEPTO 

l9galmente establ~cidas en M~xico y •dquiridas • de1cuento 

Tienen por objetivo f inanelar el eapital de trabajo de 

Sii.tndo co1':11:ado1 ien I! l miarcado por 1.:tl •:Or.1."'"15 

de bolsa entre sus inversionilt-!Sr medi•ntir coloe•e1nn 

El papel comerci.al extraburs.¡til ;o:a de l•t mitmas 

Siendo el tlpieo valor que •I bion no es objeto de oferta 

PQbliee 1i lo•• de intermodiaeión, por parto d• la• Ca1a1 

do Bolla. 

Podomo• dl1tln;uirlo del Bur1•\il en lo 1l9ulente1 

(40> "Caraeter!1t lea• de los ln1trumento• de Ahorro en 
Ami?ric.a L.ttin.J y el C.aribe",lnstituto lnter•mericano 
d~ M~r~ado1 da Capital, Junio 1986, p.63 

(41> SA~NZ VIESCA, Jo1f, op, cit. p.81 
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que no t.on11an •nheedotntu •n •l Re111ttro Nacion•l d• 

Valores. 

- A dtfn•ncia d•I bur1•t!l, lu casu d• bolH qu,. fun;•n 

C1Jmo inti1rm11di•rio1t no podr•n1 

al Tamarlo1 •n po1icl6n propia 

bl Otorgar o 11•r•ntizar fin•nciaml•nto" t1rc1ro1 para la 

adqui1iclón d1 101 mi1mo1 

Promover un mereado 

1tc1Jnd•rlo 1ur;ldo con posterioridad a SIJ emi. Ion 

dJ Prutar •l Hrvlco d1 d•Pó1lto y •dmlnillr••:ión 

el OP•r•r con valoro d1 ut• tipo q1J1 ut••n 11•r•ntlzado1 

por 1ntldadu flnanci•r•• d•l •Ktnior 

- Las e•••• d• bol•• que lnterm1di1n l• 1mltlón y toma rl• 

•1to1 titulo• d•b•r4na 

al Ser Pr•vlament• autorizado• por la Comi1l6n 

bJ Pr•oporclonar • la ml•ma, Información m•n1ual di In 

0P•t0.fii:ionr11 q1J• •• r••lic•n 1:on 111t• in1trum•nto 

- La• ea1a1 de bol•• qu• lo promuevan, podr•n pactar con la1 

1mpruu •mlNrH lu rotmun•r<1clon11 qu• h<1br•n d• p1.-.:lbir 

por eone•Pto d1 corr•durl••· Sin •mbar;o no podran 

utlllur hu d• ducu•nto, puu oto 1i11niflc•r·1<1 toMr 

ll)t d~l!•Jmirnlot "" p1,tición propi-1 y a1!tuo1r 1n un m•rc.tdo 

••cundario, lo cual ••ta prohibido. 
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~.2 CARACTERISTICAS 

A,) No ti•nen nin9on C•>1lo p"ra •I inv•1· .. 1onis\•· 

B.) Son nominativos y e~cluGivos para per,on•~ marales. 

C.) N•:i exl"St• un m•:mto d~l~rrnin.t.d~. 

0, J El pla:c no deberá de •e" mayor • 91 dfas. 

E.) El inversionista deber.t contervat· el instrumento hast• 

•IJ v•ncimiianto .. 

F.) L.&s 9•r~ntfas nor"malmente son prendarias. 

S.3 REOLAMENTACION JURIOICA 

CIRCULAR 10/:3. del 18 d• did•imbt'e de 19134. 

La' c~~~s d~ Bol5~ d~ber4n suj•t~rs~ ~ l~s •i9u1Ante¡ 

4Kll°o\b1;rslt 11: 

- Oeber&n obtener ta previ-t dl•Jto\·J.zaciGn di;r lii Comisil"ln 

Nacional de Valores. 

- L.11 1:ip1:u·-1c ii:>ni!t 91! ri!.al l ;:..ir.ln fU1!ff.f. dt! bol s•. 

- L-tt 1:-ts-11 di! 81:>11.t t@ndrtn prohibid•:ic 

R•alizal"' operal!iones por cut?nt• propia con e1to1 tttulo~ 

Oto1·9•r '' 11•1·-tntlzar flnano:taml•nto l'tra I• adq•Jhicion 

d• lo• "'i ~mi:>s 

Pr~•t~r el tervici~ de d~Pó•lto y <1dmini1tracton d• los 

mi.smot. 



- L.Js C-11<11 d11 Bol¡.¡ di1b1tr.t.n rttCJistr.¡r las oplfr.¡cii=in11s qu.1 

r>!-!il icen "" .,¡ 1 ibro dlf -1C1Jlft"do .¡ los form-1tot. 

- Las c.~1.ais de Bols.a que cuenten i:on autorización relativa 

d•bor4n r•ndir un lnfo1·m• •I dl4 l!:l d• c .. da m ... 

- L.u Cuas d• B•olsa que cu•nt•n con .¡utorlzaci6n r>!lat lva, 

no dl!blft".tn ·•f•ctu<1r op111r<1ctonit1 1:1.:>n rtnt id-1d_,1 f i n-1nc it1ro11 

d>tl ••h1·ior. 

EL incumplimi~nto d• estas disposiciones ll~v~r• a la 

revac-tci6n d• l.¡ .\1Jtoriz-1~i6n, pnrvi-1 .¡1Jdienci• quit '5• lt dia 

.. la c .. , .. d• aot1a. 
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CAPITULO 111 

INSTRUMNTOS DEL l'EACADO DI CAPITALES USATIL 
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l. - LA ACCION 

1. 1 - CONCEPTO 

El ahorrador prefiere le inver1idn • l• liquidez, 

porqu@ la Inversión se 11Jpone ••• produo:live. El Pelbll"o 

propende • •celerar I• inversión eu•ndo la Pers•pectiv• de 

los ne9oclo1 opti•lstl tambt•n l• •celere en tie111PO• de 

inflación comprando preci1arnente in1tru,..nto1 de renta 

variables. 

La inversión con renta variable tiene I• vent•Ja de que 

•• Invierte en activo• indu1trl•le1, mientras que l•• rent•• 

flJ•• son deudas, es de.,ir co1to1 financieros. 

L.01 valoro 

rondl•l•nto flJo a 1u te~•dor, sino que lo condlclon•n a los 

re1ult•do1 de l• emisora • diferencia de 101 de renta f lJ• 

· q•Je repreHnhn en reelldad un cr .. dlto colectivo on favdt- de 

la emilore, 9ar•ntlzan un rendimiento "on1tante o flotant. Y 

l• alftOrtlz•clón a v•lor nomln•I •l t•rmino del plazo a que 

H emitieron. 

El velor de rent• variable por e•celenci• e1 1• ac.,ldn. 

En cuanto •l orl9en de l• •cclón, podomos decir que en 

un Principio se ll•M6 titulo o •cclón al recibo que se 

e•Ped(a en relación con •I libro •n que se conslvnebe la 
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Cr.imo r~sultado de un~ larga evoluci6rh fue haei~ndos@ 

do1::umento, auprimiE"ndose l• sutti.tueion del titulo viej.-1 por 

Las inscripciones de tran,mi1i~t1 en el titulo fuer·on 

d"chivu, .tcab-tndou poo· P•·ucindi,. del nombt"" d•I titul,.,. 

p.a,ra -1.brir" una ampli.:i vta .a lo5 documentos <1l pot•t.¡dot". 

t itul.ir sobre «l patrimcmio d~ l.a t•:.ir.iedad por 

(42) lbid p. 30 
l43) ROORIGUEZ ROORIGIJEZ, Joaqu!n. "Tratado de Soei .. dadH 

11«rcantllot•"• f.!., Hhko, Po.-rúa, 19€11, p.262 
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1. a ACEPC 1 ONES DE LA PALABRA ACC ION 

E><i1t•n dif•renti11 .i1:i1p1::ion111 dllf l-11 p.tl.:ibt·a. -1cci6n, 

p1Jdt?mois consid•r4rl.¡ com\la 

A.l TllULO VALOR 

B.l PARTE ALICUOTA Ot::L CAPITAL 

c.) EXPRESION DE LOS DERECHOS y DEEIERES DE.L socrn POR SIJ 

CALIDAD DE TAL 

A.J L• •celen e1 un tftulo valor que certllca el derecho d~ 

particlpaclon 1ocietar1a del poseedor. 

Conforme •1 .¡rt k•Jlo> 111 d• h Lo O•n•1·.¡l de Soc itdadu 

Merc.antile1, "las acciones en qut 1e divide el capital 

isoi:i.al de 1Jn-t '101::ilfd.:id .tnónim.t, i11t-1r.!\n t"t!PYl!'ilfnt . .¡d.¡1 p•.Jr 

titulo• que •••·vir4n p.¡1·a acr•dltar y tr.¡n•mitir I• cUidad 

y 101 derechos de 1ocio y se re9ir4n por l•• dl1po1lclone1 

•·•1.ativ-11 " valorras lit•t.,ilt!s, lfn lo q1J11 1.a.a compatib14 c:on 

tu natw·•lea y no e1t• Modif ic.ado por la pre!iient• ll!Y"· 

La .¡oclón con1lderada dud• nte punto, no> r~pr4.,1nt ... 

un titulo-valor obllgacional, ni real, puei tiene un 

car4cter compl~Jo en cuanto que en f l te Incorporan •n 

cierto modo, derechos de cr"dlto y der••,ho• opeclalu de 

tipo .iso1::i-1tivo. 
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8,J Como par!• alktJoh d•I •apltal 

La acción repre••nta una part• del capital social d• una 

soci•d•d. Esta parte del capit•l que la •ecidn eMpres~, 

constituye su v~lor nominal, Junto a ~ste encontr•Mo1 el 

valor real o efectivo de 1-:.s accioniet. 

La l•Y no fiJa 1.1n m•ximo •> mínimo al v"lor nomin"I de la 

mism.¡, sol~m~nte lfKi9• qu• todas 1.11 d• un• s•ri• tenia•n 

igual valot· nominal, e1t.a premi1• •• ••l•bl•e• en •l 

art fct.1!0 112 d• J.o d hda l9Y de Soci"d"de1 l'l•rc .. nt i 1 .... 

Conform• .i articulo 91 de la L•Y del Mercado de Valores 

de la Comisión Nacional de 

V•lores euando asf lo preven;an 

Sociedad•• Anonimas de capital f iJo, 

los e1t•tuto1 1•1 

podr•n •mitir •eci~ne1 

siempre 

qtJ• te mant•ng.an depo1!tadu '"" un<1 instltu•,ión, par" el 

d•pósito d• valnre1 y 54 cumplan la1 siguient•t eondiciont11 

l,J la •mision d•be hac•r•• con propositos de of•rta publica 

!!,) la emi1ora previamente a la celebracion de la A•amble<1 

Extraordinaria, debe Pr•••nt•r • I• Comi1ión N4ciona1 de 

Valoro0s un proY•cto d• •ml1ión, con todo1 101 dato• 

documento• que la mi1ma I• ••>lidt•, incluyendo la 

inforri1.JC'i6n f inanci•r•, 

lnformaelon pdbllea, asf eomo el Program• d• coloeaeion 
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Y •I pror•cto d• lo• 41cundo• d• 41um•nto d• c .. pi hl y d• 

tmisi6n de •cciones que ·h•br•n de present•r•e • dicha 

-is.amble.u 

III.J el import11 de 1•1 •ccione1 no 11Jscrit.as no podra 

••c•d•r •I 2:iX del Importe d•l c•pital p<19,.do. O•biendo 

la Comisión Naclon•I d• Valor•• dentro de dicho limite 

consider•r 1.as caracterfstic•s e import«ncia de 14 

•ocl•dad •ml1ora y I•• condiciones d•I m•rcadoJ 

IV, J la 10.:ledad 'flllltora .,¡ dar publlddad .. 1 ,,,.p¡t.¡I 

autorizado, hndr• la oblillaclón de mencionar el lmport. 

del capital pagado a ••a t•cha1 

V.J J.¡s .¡ccion111 qulf no 19 tUtCriban Y p .. 9u11n en itl pl.¡zo 

que 1eñale la Comisión Nacional de Valor•• •• 

consider..ar•n anul•das, sin que le requier• aut1,rizaci6n 

Judicial y te proceder• a lu canco!lacl6n, L• emisor .. 

pt·oc111d11r.t. • redu1:ir lfl •:apita? 11,i:ial a1Jtoriz<1di;, fin 1• 

mi 1m... propor•:o i 6n r 

Vl,J la Comisión Nacional de Valores sólo aprobar• emisiones 

de •eciones no 1u1crit•1, cu•ndo te tr•te de sociedad~~ 

q•J• m•nhngan poli t len con9ru•ntH d• colocaol6n d• sus 

v-110,... •n •I p~bllco y d• prot•cd6n a lo• d•rotch·~• d,. 

li1 min1:>rt:<:1: 

VIl.J para faoilit4r la of•rta poblioa de valor~•• •n la 

A1ambl•a General Extraordinaria de aocioni1tas, ~n Ja 

131 



que se decrete la emisión de acciones n1::i suscritas debe 

hacerse renuncia expresa al derecho de preferenci• a qu~ 

si! t'lffilfr'! oel .artfculo 13'.2 de l.ai ley Gt:!neral rJe 

Sen: ied•de¡ Mercantiles. Habiendo e 1 quorum nece1•rio, ~ l 

-1cu1trdo 

~lc~nzando a los ~ccionist~1 que no hayan asistido a la 

An~mbl~~, por lo quP. la sociedad quedar4 en lib~rt~d de 

coloc.sr l.tt .flC•:iona11 itntre itl peíblico, sin hacer la 

publtc.ici6n .¡que SI! rlifio?ri:J itl articulo 1:32, cu.indo un• 

111inorfa quit represi!nte CIJdndo menos el 2SY. d•l capital 

en contra de la emision d~ 4ccione~ no 

tuscrit.at, dich.a ~misión no podr-i llEPv-1r111 • c.¡bo1 

Vrtl.> •n l.a 1::onvol'!<1tori<1 "'" q1J1? si! cite .¡ A1ambl@a G11n11r•l 

EKtr•ordinari•, 1e deber• de hacer notar quie se r•un•· 

p.flr~ 101 ftn111 pr$cisado1r 

IX.) cu•lquier accionista q1J1! vote t:!n contra de las 

tendt·~ 

d•r11cho .¡ it:<i9ir dt 1-t "'''~i~dad, l.¡ col.:-c-1cir:in de -;u1 

.. celon•• m•l•rl• d• la •ml•i6n. 

L• '°"l•d .. d t~ndt·~ l-1 •obll9 .. eion d~ ''"loe•r •n pri~ .. .

lu9 .. r l•t •ccion111 piirtlfn•ciatnte-s a lot accii.:>nlstas 

dlsidentui 

X.> la Coml1i6n Nacional de Val•ores ut.11·11 faeultada par .. 

concurrir el 
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cumplimiento de lo• requisito• 1eñalados para la emi•i~n 

C.) Como exprolón de los derecho• y deberes de lo• socios. 

L.,¡1 -1i:ciónlft son indivisibl•tt dit i=onformidad c"n 111 .¡d.f1:-1.1lo 

112 de J.I Ler G .. nu•I .do Soded .. du Mercant 11@1, puo cuando> 

haya varios propietario1 de una misma aceión nombraran un 

boneficlo n•to P41"iódicamento dhlt"lbuldo. <44) 

norm"• contenidas en lo• articulo• 16, 112 y 117 de la Ley 

duembohado do lao acclon•• do que •un ti tul•r ... 

El dorecho al dividendo 1urge • favor de cada accionista 

(44J RO[JRIOUEZ ROCJRJGUEZ, Joaqu!n. "Derecho P1ercantll", 
T.I .. 17a. @d., 114-ico, P•>r·r(¡,., 19133, p.104 
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di•trib1Jción de utilidad~•. Prevh .. prob,.clón d•I bal·•nc~. 

€.1 p.191:i de dividi.?nd1:a1 S'i h.f.r4 C•)ntr-1 pr111sl!nt.¡i:ión di! los 

•:upon>!s, i.?n m1.:>nl!d<1 n<1c1':mal, sin l!mb.Jrgo r:uand•:l -.1 l!ntisor y 

la institucion para su guard~ lo convengan, •e podt·an emitir 

títulos que no llev~n cupones adheridos, expidi~ndo ~n este 

c .. so 1Jn .. constancia •l instituto, la cu .. 1 h,.r, las veces de 

titulo a•.:ceiot'i•:a, p-!t'-t t•:idos lo; 'ffe•.:tos leg.altJs d~ .JCIJerdo 

al art lc•Jlo 74 de h Ley del Mercado de Valores. 

hmbién tienen derecho a obtener una parte 

P•trimonio r1sultanle al pro•:ederil! a la liquid•cidn de la 

'iiJ•:ied-td. 

Los •ccionist.:.u participan •n ~l P•trimonio de 

liquid-11.:ión l!n pn:ip•::>rci6n .al v.tlor dot l4s -11:•:i1Jn1!s que 

pose•n v ~1 tmpot·t~ exhibido de 4ttas, ~n su cobro se puedl!n 

oei1t.abliti!et· pr11f>!t"l!nr.iai " f.¡vor dit d1?t1?nninadat tl!t"ie• d>! 

-1cciones. 

Otro de su• d•recho1 el derecho al voto, li•ndo •I que 

tiitne c•d• a•:ci•:>ni'it<I p.ar1. expre•.¡r su vol1Jnt.ad 11n •1 s1Jno 

de la Asamb Jea, El derecho0 de voto no corrupond• • l• 

.aci.:i6n, sin•;) 

patrlmon1 .. 1 es 

.. 1 

mu 

.. cclonl•t... No tiene 

bien un derecho de eon1ecución o 

1:orp1;w.¡tiV•), P'.Jl!9 l!Ci l!l ml?dio p1lr el CIJ.oil, •I acci•,nitt-1 

¡arantlza la obtención de lo• derechos patrimoniales, 
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D•nfro d• 1 ... obll<¡acionu d•I a•:cionl•ta .. t.nr 

La de aport•r •l c.Jpit•l 1ocial, ya sea en numerario o en 

ott·..a •:l<Uilf de bi•n•t• Atf l!•Jm1:> l.a subordin-i1:i•!in .¡} p~·in1: ipir:> 

m~yorit .. rio, pu~s 

son obll9atorlos 

disidentes. 

101 •cu'9rdos "dcpt~dos por 1-11 -1s.amb 11'.a.s 

incluso Par• los socios ausent~s o 

Y la obligaciOn de lealtad ya que deber• de abst•nerse de 

eJercer el derecho de voto, cu.Jndo su inter@s per1on.Jl entr~ 

l!n colisión con ~l col~cttvo. 

1.3 - CONTENIDO DE LA ACCION 

El "rtkulo 12!5 d• la Lo Genet"•I de s.,.:led .. des Morc<0ntil .. , 

establ•c• que lo• titulo• de las acciones d•b<!r•n ••Pr•1ar1 

l. Nombre, n;iclonalldad y domicili" del accionlstar 

11, L• denomlnacion, do111lcili•> y d•Jra•:IOn d• 1.s •"d•d .. dr 

11!.L.s f•ch.s d• la •:onstit•Jc!On do! 1-t soo:iedad y 101 dal"• 

d• su ln•ct•ipciOn otn •I Rot9!1tro Pr.ibl!co d• i;.,merci"I 

111, El lmp•>rh del •:-tpital so•:l•I, •I ncmero total y •I 

v-1lor nomin.¡1 d'I 1-11 .¡1.:i:i1:>n~isr 

V. Lu e•hibiciones que oobre el valor de la acdOn haya 

pag.¡do •I .¡ccton!lt.¡" 1.s !ndl•:-lciOn de ser llbet'-ldar 

VI. L.s urle y nómero d• 1.s .scciOn, c"n indlc.sdOn del 

ntiml!ro tot.¡l dlf .¡1:1:ionl!t qut 1:1:wr~'5P•Jnd" .¡ 1-t 'St!rie, 
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VII.Los do?recho5 concedidos y las obligaciones impuesta• al 

VIII. La firma autógrafa de los administradores qu• conforme 

41 contrato social deb4n su•cribir el documento, o bi«n 

la firma impresa en facslmil de dichos ~dmini•trador•• a 

condición de que •• deposite el original de las firmas 

•n •l ReQistro Pdblico de Comercio en que t« haY• 

r•9l1trado la 1ocled~d. 

T•mbi~n debe in¡~rtarse en los tttulos, por eKi;irlo asi 

el articulo 4o, del Reglamento de la Lo Orgenica de la 

fracción l del arttculo 27 Constitucional, s~9cin el caso, la 

clar.lsulo Calvo, l.a clausula de exclusion de extt·~nJt:?ros o la 

clau1ula de e•cluslOn absoluta. (45) 

(45) l'IANllLLA l'IOL!NA, Rob•rto. "Der•cho l'lereanti I", 20a.•d·, 
l'lf•ico, Porr~a. 1980, p.3~3 
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t.4 CLASIFICACION DE LAS ACCIONES 

Sofgulr•m'>t l.a clulfkación d•I m~utro Jooaqufn Rodrfq1Joz. 
(461 

TI TIJLOS VALORES NOMINAl!VAS 
AL POR í AO•JR 

DERECHOS 

QUE 

ArRIBUYEN 

PARíES 

DEL 

CAPITAL 

COMUNt::S 

PRlfff.RllN íllS CON LIMlíACION 
DE V010 

PARílCIPANílo'.$ 
LIMI íAOAS 

SIN L.!MllACION 
oE voro 

POR LA llXPRliSION 
DEI VALOR 

SIN VALOR NOMINAL 
CIJN VALüR NIJ11 INAL 

PROPIA POR LA CLASE DE Lll:IERAUAS 

IMPROPIAS 

APORíA•:l1JN DIO NUMERARIO PA•3AOüRAS 
DE BIENES 

POR SU VAL1JR DE 
EM!SION 

DE 1)1JC!l 
DE lRAl:IAJO 
DE íllSORt::R IA 

CON f'RIMA 
SIN PRIMA A LA ~AR 

SAJO LA 
PAR 

(461 ROURIGUEZ ROUR!OUEZ, Joaq•Jfn. "Derecho M•r•:.antl I", 1. l. 
op.clt. p.86 
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Lu .. ccion•s com•Jn•U repreHnhn I• propled•d dentro de 

un• •mpresa, gozando de ciertos derechos, no tienen ningun• 

Pr•f~r•nci• o privil~9io. 

Las a·:~ion~s pr•ferentlll!s lo ion en cu•nto • dividendo1, 

lo ctJ .. I lmpllo: .. qtJe 1-t •cci6n recib• tJn• tu .. up•clfk<> de 

lu •JI i 1 td .. du, .. ntH de qtJ• 1e r•P .. rl• • I•• •ce io>nes 

comun•t, no 1i;nifica n•e•1ari•ment• qulf •• e•r•ntic• un 

dividendo, •!no 1!mplem•nt• qu• ti .. lgtJn• P•rte de I• 

utlidad •• decreta como dlvld•ndo, la cantidad neee1ari• 

P•r• P•gar •I divld•ndo pr•f•r•nt• d•b• ••r •mPl•~d• p~r• 

••• fin, •ntes d• que •• d•cr•l•n dividendos • I•• coman••· 

SI 1.. """! ldad tot•I d•cr•t .. d• •n to.-m• d• divid•nd1> 1ólo 

•lc•nu P .. ra "tJbr Ir •I P•go d• lu pr•fer•ntu, H d•du•:• 

que las •ceionet no prtf•rirnte~ o cornunes, no percibir.fin 

. n•d•. 

Nonnalmenh 

divid•ndo1 d• lu •cctonu Proff•r•ntu •N•d•nrlo un •·~m•n~nte 

Per• Pagar un dividendo i9u•I o m•ror • I•• •ccion•• 

comun••· 

L•• •colon•• pr•fer•nt•• resp«eto a •ctivos ion aqu•ll•• 

que "" "•10 d• disolución de l• so.,i•d•d por qui~br•, 

P•rcibirlin h p41·te q••• l•• corrupond•, •nt•• que lu 

~c~ion•t comun•s. 
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sin U 

atl•nd• a qu• ligur• •n •I texto d•I documento el valor de 

la mi 1ma. 

En •~•ncien a la el••• de aportaclen 11 ll•man do 

numerarlo a la• ecclon11 cuyo lmport1 11 paga en dln•ro, 

•l•ndo do aportación aqu•lla• •n que •• pagan con bienes 

distintos del dln~ro, 

Acclon•s llb•rada1, ion aquella• cuyo lmport• •• h• 

cubl•1·to totalm•nh a la 1oo!l1dad 1mhora, L·H p~~~d.,ru, 

son aquellas cuyo Importo no H ha cubl•rlo totalment• a la 

sociedad. 

En rolacien con •I valor, al que la• accione• 11 ponen 

en 11 mercado, H diltln91J1n en acciono tln prlma1 son 

aquollu qu• H vend•n por •u valor n•>mlMI o P•>r deb .. i•> d• 

file· en •l ca10 do que no •• encontrar• prohibido por la 

IP.Y· La• acciones con prima ion aqu•lla• que 11 •ntr•e•n a 

lo• 1u1cyiptor111 P•::>r tu v.¡l1:>r nomin41 mat un• pt·ima. 

En C•Janto a lu acciono Impropio podemo• decir que 

htu h.¡n •Ido l lamad.n uf por ruonots tradlclonalo, pero 

no r"preuntan p.¡rt• d•I capital 1oclal, P•>r tanto no ion 

.accionet. 
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dee ir q•Je se reduzca e 1 capital J 1 imp lemcn te U! ••JI t ltuye e I 

En el mi1mo contrato social, •• puede eoneeder el 

eutorlz• el contrato con1tltutivo o por une modificación 

po1terlor d• ••tatuto1. 

L••,,•celonu de trab.oJo pueden em,itirte a f.ovor· de todo• 

La l•Y h•c• 11peclal lncepif en la inalienabilidad de e1ta1 

eeclonn, Y• qu1 •• trata de t!tulos que retribuyen 

m!1mo 1n •I d11tino de la •~pre1a, 

En 114xico no h.¡n tofnido el mofn•>r ar..-aigo, H que ••l•t• 

la obllt•cion de participaelon de los trabaJedore1 en I•• 
<47> ELIZUNDIA CHARLES, Arturo, "E.1tudio Contable de 

S13Ci•d•diJ1 y A1oci•cion111 11
, :5a. •d•, M4Hico, t.J•Jt, 19613, 

p.47 
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Pi~.fidor .. 1, 

•utorlz.ado, 

La aocldn oomo tftulo valor, ••t• d•1tln•da a po1lblllt•r 

la olroul•eldn d• la partlolp•oldn 1001•1· Le funoldn 

en I• CIU• l• 

pertleipeelon del 10010 esta r•pre1ented• por le •eoidn, 

Justamente 1e releclon• eon la movlllz•cldn de mucha• 

aporteclonu para la r••llzacl6n d• 11J1 fino. 

necesidad de una modlflcac!On o alteracldn contractual, dada 

' la incorporacidn d•I tlt•Jlo, h•c• posible el ou111Plimiento d• 

la i•port•ntilima f•Jncidn economic•, 11u• en la vida actu•I 

ha tenido la 1oci•d•d •nOnlma, pues e1 ma1 facil encontrar 

un inv•r1ionl1ta cuanto ma• facll y con ma1 seguridad, •• 

P•J•da encontrar otro, que lo 1u1t ltuY•· 
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tranimi•ibilidad de lai acciones, un•s impue1t•s por 1• ley, 

otr-1s simPll>!mentlf piarmitid-1.s por ell•. L.ts pr-im~r..as s• 

imponen " los 1ock~s y • la s•::iciedad, que no pued•r eludir 

1ornir l•,.•• • el l•'· 
!Je acuerdo al maostro .Joaqufn Rodri9uez t.481 ton 

acc Ion.. de . la 1ociedad. Las accione• qo;e te•n adquiridn 

1ollcltar p1·evlam•nt• una .¡utorl:.ocl6n por Parh de h 

Cot11i116n Nacional d• lnv.,1·1ton•u t::M\r.¡nJerat. 

- Las accione• de aportaclon no pueden tran1mltlr1e ha1ta 

que tran1c•;rr;an do• años de 1u •millón, durante los cualu, 

l481 RO!JRlGUEZ RO!JRlGUEZ, .Joaqufn. op. cit. p. 90 y 91 
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- Las acclonet robadas o hurtadas, 

publ lo:aci6n del edicto •n qOJ• 

de1pue~1 qu-. se haga la 

So! h.Ji:• t!•:ln"St-1r t.tl 

circuntl•ncia, no son lY•nsmisibles en •b1oluto y quien las 

.t.dq•Jiotra d1iputs d• di~h·~ n11::.m•nto ni:> goz• d• protie.:1.: idn 

h9al como propl•ht'io. 

- La• accione• de 1ociedo1de1 que •• dediquen a ••plotar el 

P•tr6leo y de11b hidrocarburos, la ind•atrl• P•lroq11!rnl 0:a 

nuc l•ar, la mlnerla en 101 cuo1 " lo>• qu• •• refiere la lo 

de la materia, el•ctrlcldad, ferrocarril•• y comunicacionel 

t1lo9r~!lca1 y radlotele9r•t1ca1, •ólo> PIJ•d•n ••r adquirida• 

po•1tda1 p1::n•· •1 E1l.td1:>, 

- Lu acclonu de 1ocledadu que u dedlqu•n • explotar 

itmpr•••• d1 r•dio, t1l1vi1idn, tr .. n1pot·t• .aut•:imotot' urb.u10, 

lnter-u1·b .. no y •n c .. rr•teru hdoralu, tro1n1pot"t•• afreo• Y 

marltlmo• naciond••• explotacl6n forutal y dhtt'ibuclón d• 

9o11, sólo puodtn ••r adquiridas po01· P•rtonu fhlo:U 

me•lcana1 o por 1ocl•dad•• moxlana1 con cltu1ula d• 

••clutlón dt •xtr•nJ•ro1. 

- La• accione• de 1ocledade1 dedicada• a explot•r producto• 

.. c•Jndarlo1 d• la lnd•ntrla petroq•Jlmlca o a la fabrl.,~dón 

d• co0mpo0n•ntu de vohlculo1 automotorn, no pu•dtn ••r 

tr .. n•mltldu a ••tranJ•ros, cuando por la tran1ml11on H 

pon9a en mano• d• hto1 mu d•l 40Y. dtl c .. pltal •o•:ial. 
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- En los i:.tsos an qui! no •xi<atan dispo¡ii:ii•:ml!' l1!~o1le1 o 

reglamenl•rias que eKiJan un porcentaJE determinado d~ 

p.1rtb:ip-1ci6n mexic.f.n.J., lai ..ic1:ion>!t dit 'i•)•:ii~d.;tdes cinó11imas 

no podr.in tr-.an<amitirse 1fn favor di!' lfxtranjero1, cu-!lquil!r.a 

que 5e~ el ntimero de acciones que vayan a ~dquirirse, si en 

virtud de esa transmis1~n los eKtranJeros adquieren mas del 

49X d•l ~apit,.1 •od .. 1. 

L• necesidad de impedir que ingresen en l~ sociedad 

extrañ-3s SIJS la 

conv•nitrh:1a de impedir qui! 1:í11t't-3.s so1:i11d-1des .in6nim.1s 

pued.in Slfr apart-3.das dot sus orii~nt!1:i1;.n~'S y finalid.idi!t pot· 

la ~ntrada de nuevos socios. se ve prot~gida por ~l articulo 

130 de 1-t Ley Oitnitral de Socied.tdl!s Mi!!ri:ant i les ttl cu.al 

establee~ que en el contrato 1ocjal ~e puede pactar que la 

l• 

.sutoriz•..:-16n dial l.!•:ins11Jo di! admini'llra•:ion, 1!l c•Jal p"dr.ti 

i'1!l9.ar 1.a .ttJlorizacion. 

l,S- REGLNENT~lON JURIDICA 

En cuanto • las condiciones para l• in&cripeion de l4s 

•mPrlfs.a1 i1mi1ora1 l!n 1 .. 81:.ls.s f1•xi.:1n" dlf V•lor••r .ast 

como loi d~rlf•~hot y obl i9aciones de 101 itmi1or•1, confo1·m@ 

•l Regl~mento lnt•rior de l• Bol1a, esto• ya fueron tratado• 
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infórmación 1conOmie•, contable 

deber6 proporcionar a la comi1i6n •• la •i9uiente1 

I. lnformaciOn 1.nu&l, misma que debll Presentarte el dta 

hábil ti9Uil!!!nte o •n •1 a1.so de emitoras .:1Jyo domicilio 

11 1ncuentre 1u1ra del Oi1trito Federal, a ma1 tardar el 

dh hábil 1i9uiotnh " la l••:h.¡ d• •:•l•br<\dón •fo l.¡ 

"1.imbl•a gen!fral •Jrdinari-1 di! .t•:cioni'itas qu• r"5•..&i!lv.I 

tC~r"..:.'rl de 101 ro1sultados d•l eJarcicio soei,g,l, el cual 

dt!b11r" 11fo1•:tu.sr•• d!fnh·o di! l•Jt .:1J-1tro m..:!s~t p1:1sto!ri1Jfo?S 

al cierr• del mi1mo1 

t.- R«t•Jmen dit 101 acui:rd•Jt tomados en l..¡ a1o1mbli!.¡, q•Ji! 

ineluya ••Pr•samente h 4plicac'6n de utilidad11 y en llJ 

•:at;o •l dividoand•J dia•:rlft<1do1 ntJmiaro dit cupón •:•Jntr• i:Jl 

q•Jit •• P"-9-lt"~, ..a•t •:1:imo l1J9-1r v ft!•:h.I d@ Prl'i•='· 

2.- lnform~ del consejo de administración pre•entado a la 

<1ti1mble-1. 

3.- Informe del comi•arlo acerca de la veracidad de la 

inf1Jrma1:::iOn pritslfnt-1d.a por 111 •!•:1nsi!Jo de ..idmlnistr-11.:lón. 

4.- E•tado do •itu .. d6n fin.snd~r-l .. nual dio:t..min-tdo p»r 

cont•dor Ptiblico la 

Ulrtcción Oener•l de Fi•c•lizaci6n de la Secret•rla de 
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Crédito Pf.iblico, el e1Jal d•b•r4 lncl•Jiri 

' ' to1do di.J rie'i1J l t-!do'i, et t-1do di! movimiirnto di! l.a'i 

estado de fluJo de 

~fl!ctivo, con l~s notas aclaro1tori~'i. 

!5.- EJ«mPlo!r del per-iédico en que 1e hav• public.ado el 

~stado de situación fin•ncier.a y en su c•so 101 est•do1 

de resultados consolidados y 1in consolidar con el 

diet•men. 

6.- Rel•ci6n de inversiones en •ccionei y otros valores, 

haciendo 14 separación en subsidiarias 

inform~ciOn deber4 cont~ner: denomin~ción de l« sor.i~dad 

tmi1ora. de los valores obJeto di? l-! inversion, cl.ise de 

relacidn con el capital soci•I pagado de la sociedad 

emi4ora, precio unit~rio de adqui1ici6n, valor unit•rio 

ad•J4l!zado por el m4todo de P"rtidpael6n y los monto• 

tohle1. 

7.- Estado que canten;• las partidas de activo f iJo, con 

"'P"r .. el6n d•I costo adqulsld6n, de lat 

.am•:.rtizo11:ion les corr••P•~nd11n. 

8.- Copi• del r•sumen del av•ldo practicado, flrm•do por 

valu•dor, eNpr•1ando 11 1~ tr•t• de un av•ldo bas• o d@ 

un.s act•J-11 iz.ti:ión. 
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10. lnform.¡•:16n fln•nd•1· .. y d• r••1Jltoldo1, r414tlV4 4l 

reconoelmi,.nto d• los ef•eto1 d• l• lnfl•ción en l• 

lnform.¡d6n flnolnd••"' d• lu .. mi .. ,.- .. ,, 

11. E•t•dos flnencleros eon1olidado1 1ln consolidar, 

tr•t-'nd•Jt4 de i!mis•:>r<11 ctu• 'iit<tn t.an~d1:>t•-li dial !:\O'Z 1J m.Js 

d•l capit•l d• otru 1oci•dadu o qu" por e1J•lquier 

lH1Jlo l•n<¡4n 1,. he•Jll4d d• c1 .. t .. n•ln4r •u m .. n,.Jo. 

12. E1t•do• fin•nci,.ro• de l•• •oct•d•d"• •n que l• emi•or• 

••• tlt•Jl .. r d"l ·~,;~o m.t• d,.l •: .. p1t .. 1 l•>d .. 1. 

13. Relación de l•• P•rton•• que lntegr•n el eon1<!Jo de 

•dmlnl•tr•elón, eoml••rlo•, ••f como de 101 prlnelpel•• 

f1.m,:ion-1r· t.:n .. 

14. Comunieacidn ••crit.a del s~cyet.tri•:l' d«l conseJo, en l-1. 

que •• manifi..ette el •tl.ado dq o11ct1J•lit<i.Cion qyip ;u.¡rd•n 

101 l ib1·01 d• "et.u d• ""'mbl•u d,. 

IUlon.. del eonlfJo, de registro 

"c1::-iont1t.at., d• 

dot a.caione11 

nomlnet lvu, lr•Und•>•• de ,,,,, 1 .. dadu anón hus de 

c•Pihl v•rl•bl•, •l llb1·0 d• t'•9i•tro dot .. um•nto1 

di'1"ihucionC!s del capit•l 1oi:ial. 

111. tnform.¡o 16n tl'lmutr•l adlc l•>n .. 1 y oomp l•m•nt .. l'lu 

SI l•• clfr .. 1 qu• lnt•9r•n la información f lnancl•r• 

lncl1Jy0n •>•ntldadu •n mon•da •:<tr•nJn .. , •• d•b•ri 

an.,t .. r 1<1 ., .. ntidad, ti Po d" <!.¡mb lo ot lmP01·t. par4 •:.tda 

divi~d y ¡u ~~uiv•l•nci~ «n moned• nacional. 
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En cuanto a lo• invent..:ir·io-s, d•b~t·.t 1!41Pl!~ificar que •• 
ullllzo •l pro1~.:idi1ni~nto d• 1Jl timas entr..:.das, PYltni;?t'.a; 

'"lldu. 

En • l caso d€ inr11ueb les. planta equipo, d.eber".a 

~On'51gnars~ 1Jn c11~dro quii cont~n~<! las p..¡1·t id-1s (joa 

-tct¡ .... ·1 fiJ•:i, •:on st?F•:H·acion d.:'l C•:isto do? adqusic1ón de 

las r~valuac1on~s y los montos que poi· depreciación 

amorti~acion les cor·r·~'Spond~n. 

Las emiso1·as deber4n consignar un~ r~lacion de sus 

inversion€s en a~c1ones con ot1·as soci€dad~-s, haci~ndo 

la <;l!p-Jir..\1~ión pcr 111s t~n~n.:ias y .Jnct.!ndo kit:. 1111:inb:ics 

f'I! l.it iVC1"i • 

Las emisoras que con motivo de alQ•Jna emision de valore~ 

•• .. 1 curni:> l imi~nlo de 

delt?r111in~da~ 

deb~r"án informar s1Jfic1ent12m·~nt.;i .ai:et·i:a d~l r.1..1niplimii:?nto 

de dichas cond1c1ones. 

L.¡ info1·m.¡•: i6n J uridic.!. q•Ji:i d~bi!t"°' pr~s~nt~t·st! ~li la 

si9ui.11nti!: 

I.- A ma• tardar el d!a h4bil inm.,diato anter"ior al d" •U 

publicación i!jtJmplar de lia convocatoria a las &samblea!t 

gen¿rales, ordinarias o e~traordinaria. L4 ord~n d~l df~ 

diabitr.i. 1:ont>1n11r lot .ttuntos quie "SI! tr-1t•r4n, 1n •l e.i-so dit 
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h~bril de 

pr~cisars• lfl monto d4 ~stosr .asimismo, cu.ando SI! trate di! 

de 

f1Jslonad<1 o fu!ion.¡nt• di! la l!misor.a y 1.a dtfnomind1:ion di! 

las soci~d-tdlf• particip.¡ntlfs ~n 1.a f1Jsion. 

!!.-Dentro d4 lo• ainao dla• hlbiles inmediatos a la 

1:eli!br·aciOn do! l-1 -1-sambl1.a dig .ai:cionistass 

1. Copia autentificada por el secretario del cons~Jo de 

admln is lra•~lón 

asambl~as, acompañada de la lista de asistenci• firmada 

P•:w lot .tc1:ionist-1s l!oni:urrlfntlfs y por k•t tt51:'nJt.id1.:in!S, 

inJic~ndo el ndm~ro de acciones correspondientes a cada 

socio, así como el tot•l de acciones representadas. 

111.- En el Pla:o de cuarenta Y cinco dí~• h4blles contados 

p.,¡rtir d• 1-t ftf•:h-t di! 1:i!lo1bra1:ion de 1-t -1sambllf-t de 

-tcc ii:>nl st-ts 1 

Testimonio notarial de la e•aritura pdbllca en que 

s• h.¡ya pr1)l1:11:ol izado 1-ts .ai:tas dia -1s-3mbll!a1 gen•r-tl"ls 

ordi.narl.as de -11.:ci.onist-!s, cuando sea necitsa~·io c1Jmplir 

rl!q is t ro I! 1 P l-!.?•:> p.ir~ su l!O t rtfg.¡ slfr.S dit 60 d f.15 

h:ibillfs 1:1:>nt-id•:>s .¡ P-trtir di! li fll1~h-1 do! •:l!lllbr-11.:ión. 
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EJ«mPl•r cancel•do o CoPi• foto1t4tica, de uno de 

101 ctrtificadol provi1ionale1 d• •ccione• e•itid•• como 

conse•:uenci• de a•Jmentos de c•pit•l social, o P•r• 

accionista• y de lo• tft1Jlo1 ditflnitlvo• que al •ftcto 

•• •><Pid•n• 

IV.- A•i•i•mo deber• Informar•• actrc• de 101 eontrato1 de 

cr~dito que impliquen otorgamiento de garantla• e1,eelfie•s 

en lo• que 1e e1tabltze• l• oblie•cion de con•ervar 

d•t•r•in•da1 PriJP•Jr•:iones •n l• estr•Jctur• fin.anci.i1r.a o SI! 

li•it• en al;un• forma el reparto de dividendo• 

v.- El df• de •u publlc•ciOnr 

l.- COPi• del •viso • 101 •ecioni1t•s P•r• el eJercielo 

del derecho 

llOti vo de 

••hi6n de 

efectivo. 

dit Pr•feren.: i• que 1111 corr111pond•. 1:on 

aumentos al capital 1oei•l y I• consecuente 

2.- Copie del avi10 de entreva o eanJe de •eclone1. 

3.- CoPi• d•l avi10 par• ti p•90 de dividtndo• o 

lnttreH• 

Si la• e•isora• •• encutntran fuera del Di•trlto Ftder•l 

debtr4n 1ntr,:e9•rla • mu tardar e I tercer dfa h~bi 1 

1i9uiente. 
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El capitulo II d• uta ciro=ular ohbl•c• en •U q1Jint.o 

disposición que1 101 •dmini1tr•dores, funcionarios 

comi1ario1 de las 1ocied•d•1 •mi1or•ss los •ccionistqs que 

represent•tiv•• d• 1u c•pital 1oci•l, •sf como 101 conyu;es 

d• hto1 lnformarhn a le Comisión Naclond d• Valoro, bajo 

prot••ta d• d•clr v•rded, de las op•rao1one1 que r•alic•n •n 

un trimestre con V•lor•• emitidos por l• sociedad. Loa 

lnfor·m•u H pru•ntar<lln d•ntro d• 101 prim•r•>1 v•inte dl41 

natur4ln d• 101 muu de •nero, .¡brll, Jul to y •>et ubre d• 

ced• año, 1i;ul•nt•1 • I• t•rmin•clon d•l trim•1tr• •n que 

1t re.¡li~• l• •:ipitr-tci6n. 

Dentro d• las di1po1iciont1 complementarias •ncontr•mosr 

- Qut1 lo11 otfl'litor•t d•b•r.tn d•tiCJn•r f1Jn•~ion,.t·i 1)I 

r .. ponsabln d• proporcionar la Información Pr•vltt• •n uta 

•!h'cul.¡r, l!'omunii= .. ndo •1 nombt-.1mi•nto por etcrí to • l• 

Comi1lon y • l• ~olsa, 

- L•• socled•d•• •ml1or•• ••t•n obligad•• • formul•r 

publlo=ar las •claraclon•• corr•cione1 d~ la lnform•clón 

ambigua .,rronu que •• divuh•Jot otntrt •l pciblico 

invo1rslontst.1, 

privilegiada, 

cuando dl•:h• informa•:lón H •:on1id•re 

Ootbiendo lff•o=tuar•• •mal t•rdar •l día habll 
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L-t información dotbl!r4 S-1r proporcion.ad• 1imultáneamo?nt~ 

a la b·:ilt" de valor.oais en que se oper@n lo valor'l!I 

documentos de la emisor•, a fin de que l• bolsa de valores 

la distribuYI d• in~•di1to •ntre sus socios y 11 pon9a 1 

disposicidn del Pdblico inversioni1ta. 

CIRCUL~R 11-11 BIS del 19 de febrero de 1965 ••tablee• que 

la lnform1clOn trim•stral s• deborl prt••ntar •n •l plazo de 

veinte dfa1 h4bil•• si9ui•nte1 1 la t•rminación do cada uno 

d• 101 trl!t prim•r·os trimll!1tre1 dlll!l irJierci•:ios s•:ici-tl 

dentro de 101 cu1r1nt1 y cinco dla• hlbil•• •ivuiente• 1 la 

termin4•:t6n d•l cuarto trimtsh·• i.:on t"i!~P'l!Ct•:i 111 t:sto1do 

de Cambio• 1n 11 Situación Financiera en ~ase 1 Efectivo. 

ClRCUL~ 11-14 del 20 do agosto dt 1987. 

S. refi•Y• • l•s r11;l•s de ciar•ct·er 9t!neral respecto • 

eon los 101 

inv•r1ioni1ta de deben ob1erv•r l•s emi~oras d~ •cciones. 

Lll 1ocl•d•du anónilMI de ''•Pi td vari•blt d'"b@n 

11tabl1c1r un capital minlmo flJo sin derecho a ~•tiro que 

•<• 1uflcitnt1 par• •poyar lu op...-acione1 di la 1ociod1d. 

El 11tabl1elmi1nto de un capital •lxi~o. cuyo monto no 

podr' rtba•ar diez v1c•1 11 Importo d•I c1pltal •fni.a fijo 

sin derecho 1 r1t lro o bien el pa.,to oxpr .. so do que ti monto 
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d•I eapil•l v•ri•bl• no Podr• otKeotdtr diez V••:•• .. 1 Importe 

d•l oaPit•l mfnlmo fijo sin d•r•oho • r•tiro. 

Asimismo •• debe protocoliz•r •l act• ya s~a ordin•ria o 

extr•ordin .. ri• •n ~u•nto • ~um~ntos y dispo~iciones de la 

porelon v•rl•bl• d•l e•Pit•l 1oei•l. 

El proe•dlml•nto par• el •Jotrelclo d•l dtreeho de r•tiro 

d• los totn•dor•• d• <11oclonn d• ·1a P•rt• v•ri•bl• •d•más de 

e•~irse • lo dltP•J .. to •n los ••·t !culos 220 y 221 de I• Lo 

O•n'fr41 d• Sod•d•dn i't•rc•ntllu , H t1JJ•t• • que •I 

reembolso corr••Pondiente se P•iU• conforme •l v•lor que 

r•sult• m•• b4Jo d• los 1l9ul•nt••• 

El 95Y. del v•lor de eotlz•clón en bol••• obtenido d•l 

Promitdio d• •:iPlft".tl! ioni11 qrJlf 111 hay-tn tflf•~tuado dur .. nt• los 

treinta di•• .•n que '" haran cotizado las •ceion•s d• la 

•muor•, Pr•vlo1 • l• feeh• otn que •l retiro deba 1urt1r 1us 

•f•cto1, o bi.,n •I valor e•>nl•bl• d• lu •edonH de •euo.rdo 

al est-1do dll! po1icid:n f in•ncier• eorrespondient• •l cierre 

d•l •i•rcieio •n qu• I• ••P•r•eion deb• 1urtlr 1u1 •f•ctos, 

Pr•vl•m•nt• •Probado por la asambl•• 9•n•r•I ordin<11rla de 

aecionlstu. 

~I pa;o d•I r••mbolso ••r• ••i;lbl• • l• 1oel•d•d • 

P•rtlr d•l di• sl9ul•nl• • 1• •:•hbracldn d• 14 aHl!lble• 

9•ntr·d ordln•rla d• acdonl1tu q•J• har4 •Pt"•>b4dO •l utado 

de poskl·~n flnanel•r• eorrupondiente al •J•r~ieio en •n 

qui! •1 r•U.ro dP.b'!I s•Jrtir sus efectos. 
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2.- L4S OBLIGACIONES 

2.1 - CONCEPTO 

una part~ Propot"cional d,:;i un crll!di to colectivo, concedido a 

pagar • 1u1 po9e•dores •n 101 plazos pree1tablecidoti una 

titulos, de restituir est 11onto m11?dt~r1te amortiz'3cionl'!S 

Las obligaciones emitidas por las Sociedades Anónimas 

cons t ltuyo!n tttulo~ de crllfdito, 

mismo no son .¡~cionl!s, ni otor9an • 'llJ ti tul-1r un di.?recho .¡ 

reclamar una parte al(euot• de aqufl, ni durant• la vida rte 

la 1oeiedad ni a su disolueión, por lo mi1mo no otorgan 

(49> CHACON, Josf Alfredo. "Obligaciones eonve.-tibles en 
accion~s". PtJblic.aciones Especial@s: A.rl.C.B., Uno, 
Vo!rano 1966, p.1 
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det·.acho de voto, en la gestion de lec;; negoeioc;; c;;oci•les. 

l50J 

El comprador d~ la obli9acion obtiene p~gos p~riódicos 

el valor nominal de la obligación •n la fecha de vencimiento 

A fl recurr•n corno indie• •1 maestro Tena, los que no 

nece1idad d• colo~•r 1u1 mode1to1 recurso,, •• una forma de 

llevara naturalmente a la ••JScripclOn o a la compra de 

obli;aeiones, que le permitir•n contar con el reembolso 

lntoro d• s•J caplt.tl ''º" 1Jn int•rn flJo, (:52J 

Podl!mot hablar de obli;.acion como .e:<presion di! dereeho5 

que han concedido un crfdlto a la 1ociedad anOnima por 

otro, r•f•rlrnos al titulo en el que le incorporan, dichos 

l!50l HERRERA, Mario. "Obll9acion.. convert lb les en 
-!.•!•!i•,nit~", 1'14xieo, C•Jltur<1, 1946, p.213 

l51J MARMOLE·JO G1JNZALEZ, Mart!n, "Inversiones", M~•icr.o, 
P•Jbllca•:iones lMt::F, 1985, p,2'?'3 

(52> lENA, Felipe de J., Op, cit. P.400 
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individu&l de ius tendor~s en un cr~dito colectivn 

L"Y O~Mr .. I d4 Titulo• y IJper .. •=ionu d~ Crédit•>J y qu~ '"" 

verdaderas •cciones, d~ ai:uerdo al •rtfculo 210 de l.a citada 

ley, 

En "fxieo, ap•recen por Primera ve: mencionadas en l& Ley 

Emi•iOn de Obli9acione• bones de 29 de noviembre• de 

1997, cuando apat"11cen reglament.::adas t!n forma general. (~3J 

(53) OIOROANA FRUTOS, Víctor Manuel, 
P<trt i•: ip.ant11~ ••. r'l4x ico, A•~4dl!mi4 
Bur1~ti1, 1902, p,::il 

"L•s Obltvaciones 
f'1•K ican• d11 Ol!t"4Cho 



2.2- PROCEDI"IENTO DE E"ISION 

La •mision de obli~•cione es una forma de captaciOn de 

recursos de l.aJ «mPnttais. L.as obl ig~cion.e s pueden ser· 

otmi tldu por In •o•:l•d•dH anónimao '' por • l t::stad•>· 

D•ntro de h otmlll6n P•>d•mo• dilting11tr ,,u .. tro ot\.lp.¡s: 

PRIMERAI ACUERDO UE E"ISION , es un acto que corrHpondP. a 

i. AHmble.¡ Ootn.ral Extra<1rdlnaria de l.¡ ">dotd .. d •ml••>1·a, 

•n lo• tfrminos áel articulo 102, fracción X de la L•Y de 

Sociedades Mercantil•• y el incito aJ fracción del 

art ic•Jlo 123 d• la Lo dot rltulo• , t)potr•c i•lMU dot Cr4d i lo. 

Et UM dotdaradOn unllahr.il d• V•,lun\.ld y un• vn tomad<1 

•l ,aeuirrdo, 

deb~n 

suscribir la •mi•i6n. 

A la ca•JH de l• emhión u le conoce doctrinalmente 

como rel•cion c-•u!:.¡¡l, l• cu41 puede consistir no 1olo1mente 

en un rn1Jt1Jo, tino t!n un o1eto J•J.r(dii:o de diver1• (ndolt', por 

tant<1 la L•Y de r!tulo• y Qp.,·a•:i•>not• d• r.:r4dito Hñal.¡ en 

la fracción IV d•l •t'tl•:•Jlo 213 qu1 otl -tch do otmhio5n 

dotb4r6 c<1nhnotr "l• UP••:lflc•clOn dofl ~mpl~•> q1Jo! hu• de 

O•r•• .a lot fondot". 

El Consejo dot Admlnittr•ciOn como eJecutor d• los 

-1o:u•rdot dotl ,,,.g .. M 1upr•m<1 d• l• '"''iotdad, d"bn~ 
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lot"m .. llzar •l "ºh d• •mi•i6n y proe•det-.l" iMeYibirl.a en 

•l R.,9ts\t"o Público de Com.,rcio d,.l domicilio de l• socied .. d 

en c•so de hab•rse constituido 9arantl• •obre 

bitMt !nmu-.bles, u "''"'•d.,r-l " interlbirl• en >ti Rulttro 

Pdbllco de h Pr•)P i•<J->d do l domicl lio, donde •UttJvier .. n 

tJbieados lo• biene• conforme • lo ditPuesto en el articulo 

21 fr•eei6n XIV d•l Codi90 d• Comncio y el .articulo 21:3 

p.¡t·r.¡fo 1 de la Lo d• rttulo1. 

SEOUNDA1 ELABIJRACION Ot;L ACíA, 41 aeta d"bu·l de eontotn"r 

1,,, tic¡ui111tnt•1 d-tlói, ~onf1:i.,·me -11 -1rtfl!•Jlo 2131 

- Ootnom1Mel6n, obJ•to y d•>Miellio d,. l• •od•d•d "'"'º"''• 
el IMporte de 1u e .. plt.al P•~•do y de tu activo y pativo, d~ 

-1cu11rdo i.:on >tl b-1l.J.n•:t1 quot ,it pt·.a.i:tique, • 14 oc.t.~ión d~ l.¡ 

tmlli6n y que d•b91·" Hr ce1·ti f ie4do por eont•dor pábl ico; 

tJn lf)Ctr.tl!'to di! l<!i A~-tmblJt.a JJ:i!f\l!!t"al en i.1 qu• s• V•>ló 1'1. 

•mi116n y,.¡ ... ,t .. del Con1 .. Jo d• Adminl•h·a,,i6n en <i•;e '" 

h:tya d•U i;an•do • I• P .. "'""" o P9rton•s qu• deban tU••:r lbil' 

1• •111!si6n. 

- El Importe d• la emitlón con la e1pec!ficaclón del námero 

valor nominal d .. la obH;ación que se c111tan, el tipo de 

!nt .. t"h p .. chdo, ,.¡ ttt'litíno ••~al4do P•r• •l pavo de 
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inttJre!itS dt1l c-1pito1.l, <tlf i:•:imo lo1.s •:ondii:ion11s de 

amortización y •I lu<i•r d• P•go, 

- L• especif ieacidn en •u ca10 d• 1•1 garanti•s e1peei•l•s 

que •• consignen par• la •miti6n con todos 101 r•qui1ito1 

1 .. gal••• para la constitución d• l•I•• garantl••· 

- L• UP•cifkación d•hlhd• d•I •mPl•o q•;• hua d• da.-.•• 

101 fondos prod•Jcto de la •mi 1 Ión, 

d• los 

rt::RCt::RAr LA CREACION DE LOS rirULQS, •I art, 210 Ht•bl•·, .. 

que l•• obli;~cione1 deben cont•ner1 

- La d"nomin .. •:tón, obJ•to r dom id 1 to d• I• ,,,oi,.d•d· 

- Importe del c•Pital P•V•do por 14 1oeledad •mi•or• y •I d• 

s•J ••:tlvo pasivo, 1491'.in •I b41.¡nc• l•v•nt .. do .. 14 

o<:.nl•~n d• I• •mhion. 

- El lmport• d• la emt1ion con ••Peeif t<:aclon•• d•I ndm•ro Y 

v•lor 11• ., .. da obli9•ei6n. 

- El tipo d• lnt•rtt p .. ct•do. 

- El t~rmino ••ñ•l•do P•r• •I P•vo de lnt•rfs, C'lptlt•I ••I 

como los plaz•:is y manera en que se h.an de .amorti::ar, 
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- El llJg .. r de P•<JO. 

- Las •specificaciones de l~s 9ar•ntf•1 •specialet que se 

la ~mitión con expresión d~ 

inscr1pr:i6n "" -rl Ri1gi1tro Póblico i:orri1~pondilfnte. 

- l•J<J .. r Y f•ch• d~ I• •mi•lón con up,.clfk•ci6n de h f•ch• 

V ni:.imitro r•l<1tivo1 i:?n el R'fgistro de Comitri:to. 

- Firma de 101 •dministt"11dores de l• 1ocied•d a1Jtori::.ados 

P•r• ti tfecto. 

- L• flrm• del represent<1nte eomón de 101 obll9•cloni1t••• 

Lu c•r .. ct•rhtku d•I tlt•Jlo obl19,¡o::i6n son 1 

-1,J Otlblfn 'Stft" n1:imin-1tivo1 y c•Jn cup•:mes nomin.ativo5. 

b,J Seran «mitidot en denom1n~ciones de ci@n como mínimo o 

de s1Js m1Jltlplos. 

~.) Conced~r4n dentro de cad• serie, i9uales derechos • 

tod91 lo• obllg•cionist••· 

d.) El tot•l d• c•d• emil!On en ning•Jn cuo ..,,., m,¡yor •I 

tot•l d,.I activo Mto d~ 1<1 1oel~d .. d tmlso1·• q1Je 

tparelc• en ti b4l•nce efeetutdo P•r• la oc••ion. En 

cont4bilid•d ti concepto de activo neto quo d• I• ley 

<•rt. 212 LG10C) se tnterpret• como eapihl conhbl~. 

siendo ti 'C4Pit.ll tot•lm•nte ••hibido y que no t~n<J• 

Perdic1a'S .acumul•d•s de eJercicio• anteriore1. 
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•·> Aun cuando la 9arantla do l• •mi•lón ••• hipot•e•rl•, 

I•• obll9•d»no Hr.tn contidor.¡d.u bi•nn muoblu <•rt. 

208, P•rr•fo 1egundo LGTOC> y por tanto 1u titular podra 

1olli:it•r Pr•tt.amo i:ontro1 la. q.¡rantt-1 prendaria ~•Je 

tignlflquo la obl19.¡el6n •n •lh ml•ma. 

f,) C•d• obli9•el6n lhv•r.t adhorido• 101 c1Jpon11 qu• 

permltlr.tn •I cobro de 101 lntorou y dol eapilll, •n 

la periodicidad que haya 1ido pactada en el aeta d• 

emi1ión. 

g,) L•• a.ecion•t par• el cobro d• 101 cupones o de 101 

int•r•••• v•ncido1 1obr• la• obli9.a1::i1:>nia1 prttt.:ribir•n 

on tr11 ario• a P•rtlr do tu vonelmlonto y la• acelon11 

Par• el cobro de obll9aelone1 pr11erlblr.tn en 5 año• a 

P•rtir do h focha •n quo v•nz .. n lo• pluoo utip•Jlado1 

P&l"'..J efect•Jar 1u .amort i::.ación, 

OJARTA1 COLOCACION, la 1mltl6n H p1J1d1 llovar 

c.:>ntr•tando l.a ontr19.¡ d• tod .. lu •>bllgaclonu 

eon1!91Jiente, la uunelen d•I eredlto !nt111ro que 

• cabo 

por 

H I• 

eonc1d1, •un grupo do per1ona1 que 1•1 toman •n flrm1, bien 

con •I prop611to d• eonurvarl.:>t, para manton•r•• on la 

calidad Jurldlea d• .aer1edor11 d• la 1oel•dad, o bien con la 

lnt1nel6n de lrla1 lanzando paulatln .. ment• •I mercado, para 
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obtl!nitr d@ las 

Esta suscripción .ien firme, motiva 

constitucidn de un vínc•Jlo entre las empresa& 1u1ct"'iptot·•1 y 

el coloi:>1dor o i!l s1ndi•:-.ato de colocacidn. 

En •:'ltra• i:i·~.a91•:in~s. la t•:>i!io!d-1d hace un llara.alftiento <11 

p<lblico para qui! l.a.s personas intirres.ada5 V•yan adquiriendo 

Sin embargo es factible la coloc~cion 

privada d~ t~l~s títulos, c.tso en 41 cu•l ni s1quitr• s~ 

requiere de su inscripción ~n el Re9istro Nacional de 

Valoro e Intermedi<tr 1os, 

-tl'llc•Jlo• 1, 3, 4, 11 y 13 d-. l• Lo dorl Morr~•do d• Valoro, 

soló que en tal colocación privada no podren intervenir lo~ 

•gente1 de v•lores. 

EL MONro DE LA l;:l'!!Sll:IN 

El le9isl•dor me:dcano 1e decídio por e><ieir que no se 

hiciiitt"" lfmisi6n -1l91Jn-1 di! oblig..¡cii:'lnl!• P•:'lr c .. ntid~d m.:tyor 

que •1 activo neto de la sociedad emisor•• 1e9dn •P•relc• en 

•l b-11.an•::• pr-11:tii:.tdo p-1r-1 t'it.tliz-1r dich.fi emisión, • Nnot 

qu• l• lfmiti6n 'SI! h.t9-t ~n ri!Pt'l!S>!nt.tciOn ditl v.elor o pr11cio 

di! biitnits c•JY-1 -1dq•Jiti~i6n o •:•,nstr•J•:•:iOn tuvi•r• r:ontr .. t•d• 

la •oei•d•d1 tambi~n pnontbor .. 1-t -.mitora r•d•Jo=ar .u eapihl 
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(a.-\, 212 LOfOCJ, €1 obJ•to de uh di•PO•idon •• p.-ot-.gn 

la emi•or•. l54J 

n-9tural de l• •mitidn d• oblhr•i:i.onet quie con1tit1Jyi! cr«dito 

c.arnbi.ar ltJ obJeto, tu domicilio o di1nomin•ción tin el 

Conforme al art lculo 2964 del Código Civi 1 •n e 1 q•Je se 

utabl•c• q•Je el deudor ""ponde del cumpl !miento de 1<11 

(54) VASQUE.Z ARMINIO, Fernando, "Las obl l9adoM• s•J 
o!miti6n por l.i1 Sot!il!dade• Anónim-1s 11

, M4:<i1:0, Porrtl.a, 
1962, p,99 
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2.3 - CLASIFICACION DE LAS OBLIOACIONES 

1 • - SEOIJN SIJ fORMA DE COLOCAC ION 1 PUBLICA 

PRIVADA 

1 !. - SEGIJN SU fORMA DE CltlCIJLACION1 Nt)l'llNAr!VAS 

Excepto el caso d~ a~u~llas qu~ se inscriban en el 

en el extranjero, pudiendo emitirse estds ºal port4dor 11
• 

111 • - SEOIJN LA OARAN T 1 A QIJE O íORGIJEN 

A.) 08LIOACIONES NO ESPECIFICAS O QIJIROGRAFARIA 

garanti:aranr se les han llamado quirografarias 1u nombre 

P""O\fieno? de las r.;.i.:t?s griegas 11 KHElR 11 que significa m.:ino Y 

existe garant!• especU ica p.u·a su pa90 en ca10 de 

liquidación de la err.presa emisora. t.55) 

Sin emb~rgo, y ~an cuando no exisl•n bien«s o derecho\ 

(55) l'IARMOLEJO OONZAL~Z, l'l•rtln Qp, Cit. p.301 
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B. l 1JSUGAl~lrJNt:S €SP€Clt'!CAS 

o~ntro di! est• cl-1sifica1:-ión tl!nemos .¡qufllos tipos do:: 

i::>bl i·1-1i:i1JOl!s en cuyo f-tvot· SI! -t.fl!ctan oan 9.ir-1nti-1. bien13s '' 

dl!t'i!Ch1JS propi!fdad del •mitor o dlf trfrcerosr itll•=> mt?diante 

l.¡ constit1Jción o lo!stablecimi.tnto de pro::nda o hipote•!<i., 

atrav4s de fldelcomt10 de garantla, o bl•n mediante la 

obtención d• un av•I o fianza. Garantías todas ellas 

establecidQs 4nic• IKclu1iv•mente, en f•vor de los 

to1n~dor111 d• lat obli9-1cionl!1. 

Es muy comán que en I• terminoloc¡ia b•Jrs.ttil a las 

obligaciones se les conozca fundam~ntalm•nt• por la garanli• 

~n f,¡vor dt o!ll-ls c•:anstit1Jfd.¡1 

Obl19~~iono?s Hip~t~~~ri~s 

l.)bl i9-t•: i1::in~s Pt·iand.ar i.:¡s 

Obl ¡~.;1:i•1n~s Fid1.1ciaf"i.¡s 

IV,- StGUN LOS Ot:R€CHOS ti:SP€CIALtiS QIJt: CONCtiOEN A S~ 

TE.NE.UORES 

A. J 1)9LIOAClrJN€S PARrICIPANftS 

Son o1quo1ll4s en q1J• al tenedor de 1 .. s obli; .. ciones 11! le 

da un bilni!ficio •eon6mil!o -tdii::ional -11 dt 1«1 n1°:t"<1 

rtcl!'pcidn di! una t•t-!I de intitri!, otstl! b•n•f ieio puede 
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Est~ tipo de obl19~c1ones no est•n tipificadas en l~ Ley 

~n la e5critura constitutiva de l~ sociedad o en sus 

e. ) 1)13LI IJAC WNióS 1:0NVER r 1 BLlóS lóN ACC WN~S 

••tlpul .. do 

(56) SAENZ VIEZCA, Josf, Op, cit. p,47 
('57) CHACON, ,;,,.~ Alfr•do, 1)p, dt, p,6 
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tanto a l4s llmisoras como a los obligf.1::ionistas (58): 

c~nliddd necesaria de fondos, con l~ posibilidad futur~ de 

i:ionvitrtir 1-1 d1f1Jd-1 "" 1:.¡pit-11. 

- Brind.¡ la po1ibilldad a la• •mi1or•• de endeudarse a b.¡ja 

de participar en las ganancia• potenciales d• c-1pital 

Precio de l.as acciones a qu-. s~ tiitnP. derecho disminuya; 5i 

podr-!i vlfndi!r l-11 -1ci:: ion11s inmo!di-1t-1m11nte i!n I! 1 

m~rcado, obteniendo con ••to, una prim~ adicional • 

.. n el .. rt. 210 bl• d• la Lo O"neral de Tltul»S 

(5F.JJ ibid•m 
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2.4 - DERECHOS DE LOS OBLIGACIONISTAS 

Lot dl!r•chos di1l obli9acioni1t4, P•J•d•n Sll!r de cont•nido 

patrimonial, mismo1 qu• • su vez te pueden el••if ic•r en 

d~r'lfi:h1Js o!S~nci.fll~s l•Jt qui! tit?mpr• s• dr1btr.tn otor9 .. r • 

los oblig.¡o>i.;,ni•tas por "" dt l• propi• n.¡tur•leu de los 

título• y der•chos derivados de una estipulaciOn potutativ• 

como ton lo• que otorga l• 1ocled•d con el objeto de h•oer 

m•• •tr•ctlv.¡ l• •misiOn. 

V dtrechos d~ consecución, siendo los colectivo1 que te 

itJercttan a través ditl ;rupo de obli9ac1oni1t•1, y 101 qlJI' 

,,.¡d.¡ obl igadoni•h eJ•rd t.¡ •n fo:wma individu•l. 

Entre los derecho• ti picos del obl!g•cioníst•• H 

11ncu•ntr"n 101 de tu '~• 1 '· d.td d• .te rtitd1)r C'OlftO 'IOhl 

1-

2-

Derecho • l• entrega de lo• Utulos. 

Dlft"l!cho .. 1 p.¡go do su v"lor nomino1l, quot l.¡ lo ll•m• 

•mortir•ciOn que con•ite en el proceso «conotni~o 

mediante el cu•l se c.anc•l .. un empr~st ito. 

L• •mortlzacl6n do l•s oblig.¡ciones se tfectda P•v•ndo •l 

capital que las mism•• roprtsontan, debitndo 1tr hecha tn 

los pl~zos, en 1 .. s condiciones 

t•P~cif iqu~ •I 4ct• d• •mis!On. 
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E:n •:uanto .. 1 proi:"dimi•nto dit -1mortiza·~ión1 

Prlmtro.- R•due~l6n 

obll9acione•, de 

tod,.. 1 ... 

h 

,. .. ti tuo:l6n di una parle de •u Importo y q1J1dan t•otalm•nte 

reembol••da• con el tran1cur10 de un cierto ndmero de año• 

Pr•vi sto, 

Se9undo.- El reembolso 1e efectda totalmente, pero de un 

·=i•rto nám•ro do obllc¡ao:ionu unalad ... por •ort•o, 

año, de manera que todo• quedan re1mbol1ados 

tran1cur10 d• un cierto núm1ro dt anos. 

""º por 

•n el 

fotrcotro,- La .. mortlzao:l6n u otfo~tr:.a por la compra •n bol•a 

do IH oobllc¡ .. d•>nu tln porJulcl•> d• la fli .. eion de un 

lfmih temPOr"I mblmo para ol rHmb•olso de todo,., 

Cuarto.- En •Jn sólo momento Indicado en la ucrltura 1oeial, 

3- Derecho al pa90 del lnterf1 pactado, osto derecho lo 

1ni:•:intr-1mo1 incorporo1do •n lot i:1Jpon•1, qu• son titulo• 

.¡dherlrldo• .. 1 ... oobl19acionu. 

4- Dorecho a convocar a a1ambl1a de obli9aclonl•ta1. 

S- Derocho a •J•rcltar la •~cl6n dot nulidad, •n 101 t~rmino• 

dol at"l fculo 209 211 de la Lo OotMr"l de íltulo1 

Opor .. cion .. d• Crotd 1 to. 

6- Derecho d• comprobar lo• dato• contenido• en el balance 

itl.ab1:ir.tdo, po1r-1 l• •111i1iOn y "" '!U i:-1s1:i l.it 9•ri1nt.t-1s, a 

travf1 d•l ropr•••ntante eomun. 
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2.5 - VENTAJAS QUE OFRECEN LAS OBLIGACIONES COl'IO INVERSION 

t::l m-t.fl!stro 

obli;aaion«s como valores de inver•i6n, si«ndo lo• tttulos 

Pr"1it~ciones, al eonst itlJiY la .rmitora un credi to eolt"ct ivo 

Normalrncnte so: pueden eval1J4t" laiJ condiciones bajo 14.s 

~esult~dos que 1~ misma puede obt~ner, ya que •• cuenta con 

m•dld• qu• •l Pl••o es mayor no •• posible conoc•r con 

(59) LAGUNILLA, Alfr•do. "l'l•ra .. do de din.iro y c.tpitales", 
l'l<!xico, St;LA, 196:3, p. 6::i 
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inle("l!'i .¡ corto y 1-tt•go pl.¡z,, '" 1:on1id1Jr<1 •:omo una prim.¡ 

adicional (un sobre precio) para compens"r •l 5acrif icio de 

11 •:onglfl.ar 11 ~1 din11ro 1i mat l4rgo Pl•zo. 

L.t 4poi:a actual •tt• c•r•cterizad.¡ por el•v•dísimos 

índice• de infl•ci6n, cada dla ha •ido m•s difícil p•r• lo• 

bancos eaptar depo1ito1 • la.rgo Plazo. lle l• mhma mantr• al 

111.:••••r l-11 i:"pt.tci1:ine1 b-1nc .. ri .. 1 ,. l-1rgo pl~zo, 1• 

disponibilidad de er4ditos • lo• mi•mo• pla:o1 di•minuye en 

f orm .. Pt'OP•lrc ion"l " 1• capt.a•: ión. 

En "1 cuo dt que •Jn• emprua obt•n9a •Jn er·4dl to 

ban•:ario a l-1r90 pluo distinto • 101 man>1iado1 • través de 

fld4komi••ot d•I 9obl•rno fed•r•l con flnn de fom•nto, el 

costo del mismo •• •n condielone1 norm•les superior al coito 

d>t 101 cr4dlto1 a •:ort•) pluo. 

El costo tlpico para una empresa de 101 fondo• obtenido• 

por medio de obli9•eione1, u1ualmente ha •Ido 1imil•r e 

lndutiV4 m•nor al costo lnt•91;-1l re•I de lo• c1·o!<1ito1 

b.¡nc.¡r-tos • •:orto plazo. 

Al obtener una empresa er4dito1 • travf1 de emisión d• 

obliueionu, I• Pr•)Pi-1 •mprua eon o1yuda d>t la Cu• d• 

Bolsa que desempeña funcione• que de otra manera cubrirla la 
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b-tn•:-1. activid-1d qU'! S'! d>!n1:imina do!sintermitdi•cidn, <!l 

'!1 imin•r inti.?rm~di•rios lo'i 1;-•:i,tos s• reductn. 0'!1 producto 

de est~ reducción de coitos, r•sult• l• t••• de inter's Mas 

alta que obtienen el comprador d• obligaeion•s en rel4cidn a 

t.¡ t•s• d~ int•r@' qui! •:ibt>!ndrt• 'In dlfPó!itos ban•=•rio1 dlf 

h-1st-1 •Jn -tño d11 pl-t:o lfi t.¡s.¡ di! intl!ri!i m.¡t b•J• quot p.flg.¡ 

l• ~mpru• ~mi•ot·.¡ d• obli9 .. clonu, ~n r•hoión • l .. t••• de 

int11rlfs qu• p.a9-1rt• di1 obt•nl!r •Jn 1:r4dito bo1ni:•rto •l •ism•::i 

Pl•:o y por itl mismo m1:mto. 

Aun cuando P1Jdier<1mos concluir que 

d•sinhtt"mJ?di4Ción, los b-tncot 11nl!arl!1!en innitcrts•ri'1m'!nt~ •1 

eo•to de lo• ereditos. Esto•• 1010 parcialmente cierto, Y• 

que no todas l•s empres•s ti•n•n a~ceso • l• 1misi6n de 

•::ibl i94cion111, •Jnic.¡mlfnti1 l-!it 

import•r •u tamaño. 

No cualquier moniitnto •• propicio 

en bols4, sin 

1::ibli9"1Ci•:'l0i!t, P•Jtsto qui! il! rlfqUi'l!t"lf qut if:<ist• dem-111Q,¡ 

1uficl~nte P•r• coloc•rl•t y no ti~mpre existe liquide: • 

intotrh t•Jf ki•nt• y •d•»•J•do •n ~I m•rcado p .. , .• 109rar una 

otxito1 .. emisiOn de obli;•ciones. 
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2.6 REGLAMENTACION JURIDICA 

E.n cu•nto • lu di1policlonn Jur!dl<:as •Pli•,•bles a las 

oblt9.a1:ione• podiam•lt d•cir que 'º" l.at mi9ma1 lfn 9l!n11ral, 

que para 101 v•lore1 tr•tada• en •l Capitulo 11 de e1ta 

tul1. 

Sin emba.rwo 

c1:intitnid.a1 "" l-11 

V•lore• aPlle•bles 

1:ir1:•Jl-1r111 dt! i .. C1)mi1ión 

no sólo .a lat 91Ji:"i1Jdad 

CIRCULAR 11-11 del 18 dt dicl•mbre de 1984, 

P•rtlcul•r 

N-11~ i •Jn-41 de 

itmis1.)r.is de 

E1ta circular se refiere • lu dhposlelonu de •:arader 

geMr41 r"l,¡tlvao " 14 informa•,ión que d•be proporelon.¡rse a 

14 Comisión N.to:ion.¡l d• V.¡lor·es, al pQblko lnversionhh 

"" t•J c-110 " l.a Bolt4 d• V.¡l•:irits. 

La información que debera presentarte •• 1• mi•m• que la 

enumer•d• •l tratar est• circul•r, en el ap•rt•do 1.5 de 

•tt4 i:epftulo al ref•rirnot ~ las 4ccion~1. 

E.ncontramos que trat4ndote de emisor•• de obli;•eiones, 

est•• dtberán pre1ent•r un informe 1obre los servicio• de 

•mortizaciones efectu•dat durante .i eJerclclo del P•go de 

intlfr•t•tt 51f9uro1 y ri41901 eubi1rto1 y "" tu ~~'º• ,obre 

el cumplimiento de limitaciones flnancier•• fiJ•d•• en el 



-l•:t• de emi116n, debi•ndo pruentarlo el di• h6bil 1l11•Jilnte 

.¡ I• l•ch• d~ celebr•ci6n de l• ••amblea 11•n•r•l de 

-1ci:ioni1t-11 que rlfsu•lv• ••:t1r1:• de 101 r•11Jlt•do1 d111l 

•J•rcieio 1ocial, mismo quir dl!ber• efirctiJarse dentro de los 

i:u .. tro ml!ses p•:>~teriorii5 " l.a elo1áiur• d•l •11•0. 

Dentro de la inf•:irm.ación trime1tr•l, 1.as emi1or.a1 que 

hn11an alg•,na •miüón de obligaciones reglltradas, deberán 

anotar el monto en circulación • la fecha de la lnfor~aciOn 

trlmutral, 

En cuanto • la información Jurldica, d•b•r• preuntarH 

a mas tardar el dla hábil inmediato anterior al de 1u 

Publicación, eJemplar de la convocatorlaa la1 •••mblea• 

11•n•rale1 de obllgacioni1ta1, debiendo contener la orden del 

dla lot a1unto1 a tr•t•r en la •••mblea, 

Dentro de lot cinco d!as h'bil•• 1111ulente1 a la 

c•l•bracl6n de la.a1ambl•a de obll11acioni1ta1, habrá de 

presentar•• copta autentificada por el pretldente d• l.¡ 

asamblea, de l•• actas d• asamblea• 11enerale1 de 

obl lgaclonlttH, aoompaftad• de l.s 1 hh de •• htenda 

firmada por 101 obll11•clonl1tas y por 101 e1crutadore1, 

Indicándote •l namero de valor•• corre1pondiente a c~d• 

obll11aclonlsh, 

Tambifn deber• de entre9er1e dentro de un plazo de 

•:•J.arenta y cinco di.u Mblln1 



- r ... t1m•onio notarial de la ... ,,,.¡tura >fn que •• haya 

Protocolizado la• aetas de a•ambleas generales d• 

•obli•Hclonl1tat. con \01 datos d>1 ln•"riP•'l6n •n •I R•9lstro 

Pabllco d• Comercio rnP•.,tlv•o. 

- Ejemplar canc~lado o copia foto•tati"• de un tftulo de 

obli•a.c lonu >1mlt ldo1 para doc•Jm><nhr canj u decr>tt.ldo• p1or 

l•• asamblea• d• obll;•"lonlttas. 

- lnform• -t•!itre.¡ ditl nt1mtro d• póliz.¡, •mPr11s.¡ .aslfq•Jroldor .. , 

n.turalua d• 101 rlu901 1uJ•to1 a •:•ob•rtu1·a duración d•I 

1•g1Jro C\'Jlf ditbo1 c•:>ntr.¡t-tr1•, cu-tndo t• tt·•t• d• itmisor.,¡1 d• 

obll;acion•s hlpotecarl••· 

El di• de 1u publicación caPi• d>tl avl10 de entr•v• o 

canJ• de obll;aclones. 



3.- PETROBONOS 

3. l- lNTRODUCCION 

El maestro Eduardo P .. lla.-.. d•fine • lo• c-.rtifie•dos de 

a todo• oto• 

proplu. (60J 

Contid~r• como not~s e1enciales • los mismo11 

- Son Bl•nu t1•Jeblu 

- Pueden ter nominativos o •l portador o nominativo• con 

- Sdlo pueden ser emitidos por una institución fidueiari•· 

•mlte. 

·- No ion d• un• clase tino d~ varias. 

- Son tltulos de c:r~dito c:<1•Js<1les p•JH 101 dentcho• q1Je 

repruentan '.Hlan vinculado• • h opnaclón o •c:to 

Jurtdlo:o que l• dio n•cimlento y ad~mh en los •l.,,•o• 

(60J PALLARES, Eduardo. "Naturaleza Jurtdlca y dlver .. 1 

eluu de Cert lf l•:.odo1 de Pa1·t1c:IP•ci6n", foro de ~Kico 
No, l04,Nov. 1961, p, :1 y ,,,, 
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cotrtl t !cado• dobo mondon.1rH dicho ;¡cto. 

- E•t'n re9ldo1 por el principio de Igualdad es decir se 

confi•r•n • 1u1 po1eedor•1 l•;ltimos der~chos y acciones 

l9u.¡lots. 

- Sólo pueden repr•sentar y otor9ar derecho• y oblig.¡elon~• 

de ear••,ter patrimonial u d•cir utlmablu en din.ro 

que afecten 101 bl•n•• dados en fideicomiso irrevoc.¡bl• a 

la ln1itución fiduciaria que emite 101 c•rtiflcado1, 

- En los c•rtificado1 debe dl!tln;uine •l valor nominal del 

real o comer-e i•l. 

- No ion titulo• de emitlOn libre, porque unieamenle pueden 

ser emitldo1 por una institución f lducl .. ria autorizada a) 

•feeto Por la Secretarla de Hacienda y Crfdito Póblleo 

Porqu• tu v•lot' 1• fija en rel•ci6n con los bit1nirs dados 

•n fidtoJii:•:>mi10 y prlfvio -tv.slóo. 

3.2 - CONCEPTO V CARllCTERISTICAS 

Los PEíROBONOS ion cotrtlfl•,ad•OI de participación •n •Jn 

fld•l•:omilor con1tltuldo en Nacional t'lnaneiera por •l 

Gobierno Federal, ••t• fldeieoml•o cuenta como patrimonio 

i:on b•rril•t d• pittr•:>lit1) •:rudo, e.t.lid.td i•tmo, que itl 

gobierno adquiere de Petroleo• Mexicanos. 

Sin •mb .. rgo P•odemo1 d•dr qtJO u •Jna UP••:I• tlpica del 

eertlfio: .. do dot p .. t'llelp.¡dón m•obiliarlo>. 
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- S•on tltulo1 d• crtdtto Hoit idos • pino d• 3 •ño1. 

- Son v•lores inscritos y ne9ociado1 •ctiv• .. nte •n I• ~ol1a 

Mflf:dl!<tna de v.alores, •l producto qu• r••ulte 1• set·t 

•ntr•gado al gobi•rno f•d•r•I por conducto d•I f iduci•rio. 

- Ofrecen un 

- Con ba1• en el patrimonio fiduciario, la propia Naeion•l 

Financiera ""'it• certific.¡d•>1 d• particip•eion 01·dinario1 

que particlpar~n de dos ben•ficio11 un rendi•itnto fiJo o 

al(cuol• de 111 •ventual•• 9ananeia1 que •• oblen91n enlr• 

•l precio que paga el Gobierno Federal • Pf."'-X y el 

pr·od•Jo:lo de 11 venta de 101 barrilu de Pelroloro •n ti 

t:<lr'.dJijero, •l t4rniino d•l Plezo en el que •l propio PE."l:.X 

•• comprom«ti6 4 ~ntr~94rlot. 

- Al cotii1r1e ti petrdleo orn d6l1re1, •I inv•r•ioni1ta 

cuent.a con un p1tri110nio 
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Aun cuando el pr•cio •n dól.ares del petroleo ·no sufrier• 

ningun• modif ic•ción el tdlo de1lizamiento d~l p~so trente 

al d6l•r originari• incr•mentot en ~l v•lor de los 

P• t robo nos. 

"" las 

cotlzacionu del P•trol•o, dado q•J• ohh una gdrdnth 

qrJ• lftP•cifi•:• qu• •I Pr•cio por barril, 1•r• •I mitmo •n 

la amort lacl6n. 

- Puedtn ••r .adquiridos por personas ffsicas o mor•les. 

ut<1n 

suJ•tos " rt1t~n1:ion por p.art• d• 1.at i:-1'141 d• bolsa, 

~on1id•randose como un p~90 d~finitivo del impuesto sobre 

la r•nta. 

Sin embargo l•• ganancias de capital, al Igual que el 

re1to d• 101 valo1·u n•voelados -ttravu d<t bolH ~•tan 

•x•ntos d• imPIJlftto, p•r• l•t P4rtono11 fltii:-11. 

- En •1 i:-110 dt l-11 JJmPrlfs.a1, t.anto los tnt•t'•t•t 9enet'•d•:i1 · 

como la ganancia d• capital, eonstltuy•n un ingreso 

ac•Jmulabl• par• •f•ctos fl1ealot1. 
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Es imporlanl• hac•r notar· q•Jt 101 Pt::TROBONOS •• 
encuentran en una situación de flot•cion r• que los dos 

~lementos q•Je determin.¡n su v•lori precio del dólar y del 

El pla:o m4ximo d• venta de los PE1kOBONOS ha 1ido de 

tres •ños, •ste caso se aplica 1ólo • las person•1 que los 

han adquirido •I dla dt 1 .. •roi1IOn y lo• h4n c:on11r·vado 

h.ula •u v•ndmt•nlo, ••9tín oxplic:a 11a ... 1ol1Jo (61J el 

fundamento ridica ien que: 

A.) Un petrobono es 1-zg~lmente un pre5tamo que •mort iza a 

los 3 •ños. 

8,) Dicho prestamc1 esta garantizado una c.¡ntidad 

de hecho se e•l• vendiendo 

~ llulos. 

1r,1truroonlo ion l.u li9uionln1 

l61J 11ARl10LEJO, 11artin. Op. Cit. p. 325 
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c.) Sit obtii1nie 1Jn rendimi~nto t•Jplfrii:>r ~n dólarl!s ·11 que 

.t•:t•Jalmt?ntlf '" obt ien• •n b.Jnco1 doa t¡l.¡dos Un id•:is. 

El riesgo Par• &lgunas •mitionet es que baJ• el precio del 

piJtrólieo itn •l mere.fido lft'Jndi-tl, Y• qui! l!Kistiria •Jn imp.;1:lo 

ni!q-ttivo d• •IJ Pr•cio •n B•ll'S-t. 

Se puede decir que huh ciotrto punto los PE:.lfiOB(IN(IS 

roapriititntan un m•rc•do • futuro d•l Pi!t•:i y do!l prl!•::io dt!l 

petroleo. 

3,3- DIFEftENCIAS ENTRE EL CETE Y EL PETROBONO 

1.- Aun cu.tndo 101 dos in1tr1Jmentos estan gar.antizados pot· 

el p.\trim•Jnio n-tcion.al, "" •l e.aso dlfl i:i::rt o!st.t <J-tr-1nti;.!-tdo 

P•:>r l• ha•::io!nda prJbli•:a, plfr1:> i!l Pt::TR1)81)Nt) >!5l-l 9at"-1nti:ad•:l 

oaspo!1:ificamlfnt11 Por itl p11tt"6l110, "'' tan sólo 0:1.:improbado tino 

otxtraldo. 

2.-Aun cuando existe la imposibilidad de •mbargar bienes del 

f3iJbil!r·no F•dt1t"-tl >!n 1:•t•l d• f•lt• d• p<1g•:i, !fn •l Pt:!h'1Jb1JRO 

•• da I~ posibilidad de poder ex1;ir •l pago del inter••• lo 

que lo QOMVii!rt• l!M v•lor•t d• rlfnta fiJa, •in p4rJuicio d~ 

q1Je p1Jo1d.Jn vend~rte • mayor o menor precio d•l nominal en 

boloa. 
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3.- c .. d .. tJno d• 101 PEíROflONOS •Uh 

gar•nti::ado por un nómero determinado de b•rriles de 

p~trol•o, mismo que vari• dependiendo de l• emi1ión. 

4.- Otr• diferenci~ la podemos encontr•r en l• •PlicaciOn 

que Slf d.¡, d•l ingrlf•O qu• 'Slf obti•n•, y.¡ q•..a• "" 111 c<1so dl!l 

CETE, uta distribuido en la dei·rama general de la 

Fotdoft'•clón, .¡ dif•tt"•no:I• d•I PtHROBONO ~n qu• u •Plica 

Industrie de 101 hidroc•rburos. 

Sin 1fmb-1r90 poditmo1 -=on1idi1r•r .¡ l•:it dot in1truin•ntos 

como un• enorm~ fuente de in9resos P•r• el fin•nci•miento 

del Gobierno F•d•r•l. 
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4,- BONOS DEI OOBIERNO FEDERAL PARA EL PAOO DE LA 

INDEl'INIZACION BANCARIA, 

4, 1- CONCEPTO 

Son t ftulo1 que se ori;in'1.ron por .acu~rdo 

Secr•tarla de Hacienda y Crfdlto Pabllco, • ra!z 

~Kpropiaci6n d• la 8•nca Priv•d• H~xicana, ~l 

Hpt i•mbr• d• ¡913;¡, 

de l.¡ 

de la 

lo, de 

Es en el Diario Oficial del 4 de Julio de 1983, donde •• 

ptlbli1!ol el Dlf•!rrtto Oftct<1l p1:w mrtdio dlfl •!IJ"'l t• cr~an ~slO\ 
titulo• con obJeto de servir d• medio d• pago, para la 

indemni:-1ci6n IU acciones a las 

instltudonu d• crofdlto priv.¡du. 

La emi1IOn de estos tftulo1 la lleva a cabo la 

Secret•rla de Hacienda y Crfdito Pablico, actuando a nombre 

del Gobierno Federal y h•sta por un monto nece•ario, par• 

cubrir •I capital d• dicha lndemnlz.¡clón, mu 101 lntem""• 

qwt •• hub l•r•n d•v•n<Jado d•l lo, d• s.pt lembr• d• 1982 al 

31 de agosto de 1992. 
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4.2- CARACTERISTICAS 

l.- S•Jn tftulot nominativos 

2.- E1tar~n 911rantiz~dos en IU direct.a 

lncondicionalment pm· el 1)obiierno Me>eicano. 

3. - Su v.¡lor nomin-1.l i::!S die tfio Fl~Cli:-1. 

4. - Su f111cha de emi siOn es el l•:i. de sept i.;?mbre de 1982. 

5.- Su fecha de viencimii?nto ser.iJ el 31 de ag.:1sto:. de 1992. 

·vencidas, la primera amorti:a•::ión será ~l 12 d~ 

'il?Ptio!mbre di! 1986, ··d>? 1':1s Ct.J.Jle1 l•'s prtmt!ros si?is 

Pa9•.1!o ser.an do?l 1.5 'l. de s•J valcir nominal y el sP.ptimo 

del 16% restante. 

7.- Los tnt•reses que se d~v~nguen s~ran sobre s~ldos 

in.ol•Jtot • P••·tir del prlme1·0 de sofptleml1t·• d• 198:3. 

La~ t.tsas ·y en su ca.50 sobretasds de inter•s que 

d•v•n9-1r.fin los bonos, Slfrín 11quiv4llfnti!s .al promedio 

.. ,·ltmoft ko d,. los rondimlentos mbi1101 qu• la• 
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institucionet d• crfdito •stfn a•Jtorizadas a pag•r pot· 

depósitos • pl•to dt 90 df•s, correspondientes • l~s 

cu~tro seman"s anteriores al trimestre de que 1e trate. 

Esl-t Lisa s•r-i dft111·minad.¡ por lfl ·S.J.ni:o rie Mllf><i1~0 

p1Jblic-1d.-1 l:!n 1!1 Oi•ria Ofici.tl, dl!ntr1::> d• lot ~ dfas 

o1nt~rior~t ~1 inicio d41 trim~strt corr~spondi@nt~. 

a.- El derecho par• •fectuar •l canJ• di! las aCCl•líll!S 

bancari.f.t por ¡,,, bonos pr11scribir.ln "" 1Jn pl..:azo de dos 

-1,,01 1:ont.ados " p.¡rt ir dit l.¡ p1Jblic.Jci6n d•l v-sli::>t" dit la 

indemni:.¡ciOn " P-t9"r por lat .J•:cion111 11xpropiad,¡s. 

9. - Gozan d~ und 1 iquide: constante, untcamente itxi st"' una 

d>1m1::>r<1 "" 1-t liq•Jid~ción •:orrl!tp1:lndi12ntl:!, di! 24 hot·..Js 

h~bil•s al dla •" qu• •• ~f•atua la oP•r•ci6n, 

tú.- En •:::'U..f.nt•::> -:t.l tr .. t-1mii1nto tite.al, podem1::is decir qu• pat·a 

las pet·sonas ffsic.u, la 9ananci.a de la venta no da 

11J9ar al p.ago del Impuesto Sobre l~ R~nta, los primeros 

do•:• P•Jnhn porct1ntu•l•1 dit r•ndimíl!nto obtenidos, ton 

suJ•tos a l• r•t•nalo" d•l 21 ~. 

P•r• lH personu mordotS 14 ;an4nci• det·ivada d• l• 

vent.t •1 ingrl!sO .¡cum1Jlabli1, -si l!i p4rdid.fl l!t d11du1:ibl~ 

siendo ln;reso •cumulabl• los lnt~r••~•· 
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El EJ•cutivo F•d•r•l •utorizó la constitución del 

f'Tnupuoto y como 

fiduciario, •l Banco d• Hé•ico. 

Este fid~icomiso tiene• su cargo tanto la e~i•iOn de 

Los BIB'S con•lituyen la primera edición de bonos 

En opinión del Lic. Alberto Lazcano "lo• resultados que 

·h,¡n sido• 14 f@o:h•.m•JY utlsf•ctoodos, por lo q•J• >i!Xish l• 

POtibilidad de que te Implanten ••• ln1tru~entos o bonos de 

(62J LAZCANO BARRASA, Alberto. Op, cit. p, 118 
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4.3- REGLAMENTACION JURIDICA 

Se re9ul4n bajo I~ Ley Reg!amentarl4 del S•rvicio 

F'<lbl io:o d• San•=• y Crofdlto, a•I como por la LofY d•I Met'c~do 

di! V.ilor11t. 

CIHCULARES DE L~ CNV APL!CA~LES 

CIRCULAR 10-61 d•I 4 d• octubr• d• 196::i, •n •U r•9la prim•ra 

establ~ce que •n la1 oper~cione1 de reporto tobre Bonos del 

G•>bi~rno l'~d•1·.tl, po11·o1 •l p~90 d• l-1 lnd•mnlao:lón e: ... n,,.11·ta.' 

lat C.at.st d11 Solt• -tl!'tu•r4n tiitmPr• com1:i ri!portad11 P•::ir 

i:u11nt• propi•. 

S·:i;unda - los plaz•)S de las opll!r•ciones de ritpcrto, •sf como 

si.u pt·~:itT09-iS, ni:> podr.in ,.,. m•norits di! uno nt m1yoriits de 

cu.irl!nt~ y ~inca df-ts. 

Las op~raciones de reporto no podr•n liquid•rtt 
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~.- BONOS BANCARIOS DE DESARRROLO 

~.l- CONCEPTO Y CARACTERISTICAS 

t::l 6.¡n•>O de i'1~Xio:O •travh de SIJ lel•X circul.¡r 36/tlti, 

del 3 de .¡bril de 19tlti, dirigido • l.¡s Instituciones 

Nacionales de Crédito en especi.¡l • la• con1ld•r•d•s como 

bancos de d•sarrollo, •utorizd • «ttt•s par• emitir loi 

di!nominados .. Sonot Ban•:-tP"i01 dit Olft .. rrollo•, en ••t• llfltK 

se contiene un• re;lament•ci6n • la f.¡cult•d que • t.¡les 

$1:u:ir!d .. d1!1 N-1cional11 de Ct•fdito, otot"9 .. l• tr .. cción IIl d@I 

.artfo>ulo 30 dot 14 L•Y Reghm•ntaria d•l Servicio t'o:!blico de 

Banca y Crtdlto, P•r• .. t.elo1 d• l.a .. misión de uh tipo de 

v.alore11 11 L-11 intlitu•:iones de ~r4dito s6Jo podr_.n rlfalizar 

las OP•t·.1cion•1 1i91Ji•nbP11 11mitir bonos b'1ne•rio1 ... 

Ti•n• como objetivo f~nd•ment•I perMitlr a ta 

lnstltueion•• N.¡cion.alu de Cr~dito •I poder cont.¡r ·:on 

fn~tr•Jmitnl1::>1 dt i:o.aptaci6n • largo plazo:. qu.: f.¡cilit•n iu 

pl.an•ao>l6n fln4n•:l•ra y •I o>umpl imienloP de sus pro¡ram.u 

o>t'edit lelo1. 

Su primer• eml1ldn fue •l 4 de ••PlieMbr• de 1985. 

A.> Se emiten •n do• ••ri••• una 1uc•ptlbl• de 1er 

4dquirida por P•r•on•• ff1lc.¡1, la cual 1610 pu~d@ ••• 
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negociada entre •llas Y las c~sas de bols.:ir y otr• p~ra 

P>ft•s''"ª' m•:iro1litt, i .. cu.al t• PtJlfdit nitgo1:i.ar 11ntr• el las, 

la• Casas de aol•a y 11• Instituciones d~ Crfdito. 

e.> Sil contidt!r·• 1Jn v.¡lor di! ritnta fiJ.¡ y-1 q1J11 111te i!S 

revisable men1ualm•nte tomando como "t•t~ de 

r"fitrt1nci-:1 11
, 111 prom11dio aritmi8ti•:o d• la1 t-1-;a1 dt!l 

dltimo m••· d• t•••• para plazo• do tre1 mo••• 

correspondientes • Cehrt o f>agar~s, el qi.h! riesulte mas 

.slto, multipli•:ad•::> por un f-1•:tor determin.tdo por itl 

ban~o emisor de los bonoi. 

Lot intl!ritsi!t q•J« rt11ult11n d• ri!.ali:-1r 111t• ~•lculo, 

tlfr.tn p.¡9.adot .al inv11r•ioni1t.. 11n f1::irmi1 trimit41tr.al 

vtlnci.d-1. 

C.) El pl•:o de 1u vencimiento •1 de 3 •hot como mfnimo, ~n 

•I mi•mo hlox-circuhr d•l SIMO d• M4:<ko •• utabl•c• 

~·•• lu .. mortiz.¡clonu del princip1l •• roallaran po1· 

.. mutral ld .. du i~ullu y von•:idu, d•bi•ndo tran1cu1·rlr 

•.&n ah1::i como pl.:ito de gr&ci• P•r• que se inici•n l•• 

amorti:•ciones. 

D.) Goz1n de un• liquidez inmediata pue• •• liquidan al di• 

ti!i•Ji«nt• dlf ••.a oplfr .. ..:i6n. 
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E.) Su 9-1r .. nt l• l• r11pr•srtnt-1n lo' .. et tvos d• l.at Soci•d.Jdl!t 

Nacional•• d• Crtdlto. 

G.) En cuanto a su forma de colocacion, lo• •milor•• 101 

o>olocar4n atr .. v•h d• 1•Jb .. ta, .. la qu• ánlo>aunt• podr4n 

conc1Jrrir conto P•~stor••· l•• c.t1•1 d« bol•• 1•• 
ln•tltucione• de crfdito, quienes 101 co1111>raran para 

>:olocat"lo• despufl ~ntr• 101 lnv.r1 loniltas. 

S. 1mpo1ibllita para Intervenir en esto• valor•• • I•• 

ln1tltucion•• oml••or.. do lo• mismo11 •llo ,,.gán lo 

••tabloc• la frac.:lón XV dol .. rt kulo 84 d• la Ley 

Roglam•n•nt .. rl .. del Servicio Pábllco do ª'"""ª Y Crlfdlto, 

qu• a la !otra dices •A lu ln-.tltudonu do <!t"lfdlto 

I•• utar4 Prohibido"1 

Adquirir titulo1 o valor•• omtt Idos o ac,.ptado1 por •11• 

o por otru ln•tit••dones de crfdito, ••c•pto 101 

titulo• r•Pr•••ntativo1 do "'"Pita! d• ••tas áltlm'"• 

roadqulrtr otro• tlt•Ji•'t vdoru o •:r•dltoa • "'"rgo do 

t•rctro1 que hubieren c•dldo, 1alvo el caso d~ la1 

oP•raclon"' d• reporto y d• lu Pr•vl•tu "" el u·tf,~ulo 

73 d• l• 1111,.. lo'. 
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H.) D• mu""" Pr•vi• 4 •u •mi•i6n d•b•r.tn d• ut•r in•ct"ito• 

•n •l R•~i1tro N•cion4l d• V•lor•• • lnt•,.m•diario1, 

dieha •olieitud l• har4 •l Banco d• MfKico a p•tición 

d•l B•nco interu•do •n .. mitfrlo•. 

~1! lo ~•tablece el 4t"t!culo 1~ de la L•Y d•I M•rcado d~ 

Valot"u, que indicu "101 v.¡lot"U •mil ido• o 

Ut"ant!zado• por •I. llobi•t"no F•d•t"41, 

in•I ltuclonu d• crfdi"to de u;uro1, 

de Ct"lfdlto 

por 

POt" 

pot" 

1 ... 

lu 

lu 

•ociod•d•• d• lnv•,.•ión, •• ln1ct"ibl,.an •n 1• 1•ccl6n d' 

vdot"U, P••·• lo cud but•"'* l• co.,unic<\clfln 

cort"upondi•nt• • I• Co1111ión Nacional d• Valor>t1 •.•• • 

l.J E1to1 bono• u d•>c•Jm<nt..n .. h·avfl d• •Jn titulo mult!Pl• 

qu• h•bt"t d• Hnt•nnH •n custodia •n •I ln1tituto Ptt"a 

•I D•p61ito de Valor••· 

~1te· tipo de valo,. ••de 101 qu• e1tabl•c• •I 1e;undo 

P4t't"afo d•l art le•Jlo 3 de l• L•Y d•I M•rcado d• Valor·~11 

"El t"f;im•n qu• uhblece la prHente l•Y par• lo• 

v.¡lor•• y la1 actividad~• t"•allzada1 con •1101, tamblfn 

.. ,., aPlicabl• a 101 titulo• d~ crfd!to a •ott·o• 

doc•Jm•nt•ll qu• •un obJ•to d• of•rt• pelbl!ca o d• 

int•,.m•diaeidn •n el .. rc•do d• v4lor••• que ot•>rt•Jen a 

•u• titulares d•r•chos de crlfdito, de propi•dad o de 

Pat"ticiPaación ""el capital de P•r1on•1 moral••·' 
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En cu.tnto al trat<!milfnto fitc.tl, >!5 el mismo pat-.a la• 

personas ffsicas y morales siendo del 2l'l. 1obre los primf'rot: 

doce puntos porc•ntu~l~s. 

S. 2 - llEIJl.AMENTACION JIJRIDICA 

CIRCULAR 10-74 del 2'3 de m•Y<• de 1985. 

:3e d•t"rminfl q1Jli!I l.tl 1:.as .. 1 d~ bols.fl podY•n riteibh' 

~r4dito' de institucion~1 n~cional~s de ~r•dito •n CIJ~nt• 

corriente, P•r• fin.an~iar t•nto l.J tom• en firme de bonos 

b•ni:"lf"'io1 dlf des.trr•:d lo lfn colo•:-11:i6n prim-trt.. ·~cmCI t-1 

1:omPr• dit @os tos q1Ji! r~-11 i•:ol!n pot· c1Jl!nt1 propi• 11n 111 mtrc.fido 

secundario. No ti! deber~n •dquirh", con Yec•Jr1os del credito 

bonos 

aeredihnle. 

De~ l• misma fot"ma deber•n o11plic.:ir el prodl1eto de l,ll 

colocar..iOn de los bonos .a lá 11c::iu1daci6n del saldo a t•J 

c•r;o el mismo clfa en que reciban ~1 pago corre1pondi~nte. 

CIRCULAR 10-75 del 28 de mayo de 1985, dispone que las 

i:.a1•1 d4 bol1.a i:uando .act1Jlfn i:omo p1,storll!1 itn 1<11 s•Jb·J'5t.a1 

d• bonos bancarios de de1arrollo, no deberan Presentar 

po1turu aetu<1nllo por euofnla proph o por eu•nta d• t•reero1 

por un monto 1up~rlor en cada e•so al 30X del total 

ofr•e ido, n•> podr4n r4buar al pr•Hnlar el total d• sus 
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cu•nt• proPi• 1• ••tar• • le eu•rta di1posieion. 

S• d•termine qu• I•• op•r•eion•• eon e1to1 in1trum~ntos 

Hr.tn d• eont•do ~ dtb•r~n liq•JidarM .¡mu t.¡t•d.¡r 24 h.,,. ... 

despufs d• re.¡liz.¡des.. Les oP•r•cion•s qu• s• c•l•br•n con 

cliente!• u con1ider•n como ruliz.¡du frJere de boh•, lu 

que se r•alic•n •ntr• l•s .::.¡1as de bolsa •• harán en bol••· 

Lu c•Hs d• bol1<1 podr4n t•n•r po1idón propi.¡ d• e1to1 

bonos, hut• por rJn import• de los •:rtdi tos que lu conced•n 

los b•ncos •misores ••10n lo disPong.¡ •I S.¡nco de Mfxico, 

IHS •I •quivd•nl• •I 2:i7. de •u capit.¡1 •odal pag~do, 

de de 

pelrimoni•I. 

L• disposición quinte ••teblec• que los bonos d• este tipo 

qu• op•r•n I•• e•••• de bol••· d•ber•n •st.¡r d•po1it•dos •n 

une institución pare 1u d•p61ito, 
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6. - BONOS DE: AENOVACION URBANA DEL DISTRITO FEDERAi.. 

6.l CONCEPTO V CARit.CT~RISTICAS 

Debido .¡ los sismoi ocu.rrid1:is en s11pti.l!mbrt d11 198$, s~ 

acordó itt<propiar diversos prll!dk~1, para lo '°ua.l ~l 

Departamqnto del Distrito Federal, •niiti<i un 

p1Jbli~<1do i!n o!l Oi-trio Ofii!i-11 di! l-i t=~Q~ra.•:ión di!l 3 die 

diciitmbt·11 do! 1985, en i!l i:u-:Jl 5ie d~tet·minó 1-t ~mi•ión di! los 

d•nomlnados 

Fi!dlft·-11 11
• 

Olstt"lto 

Su a;entlll!' coloo:.ador prim•rio fut? E:a.ncomer, S.N.C. Y P•ra 

!IJ m•nitJo llfn lfl 1ni1t"~-idó slf•:•Jnd.tt·ii~ ·JI! h-!ibi lit·u·on .t t..u, 

Casas de Bolsa. 

e.) El. nionto ele l• •mi• ión alcanzó la SIJR!a de 25 mil 

Millonits de Pl!SOt., siendo l!st.;i la cantidad en q•Je s~ estil'tl.o 

'.fl monto d• l•Jt bil!ntts "' i!::pr•.:-Pi-!r. 

C.> L• fech• de emi•idn fue el 12 el~ octubr• de 19&5. 

D.l L• Vi9•nei• d• los mi1mos ••de 10 años con tres de 

¡r-1.:i-1, tlf itst•blei:-ió q1Jt1 P•r-t itf111:oto1 d• su .tmortiz-11:-ión, 

.. r••llz.trfan sht. p.¡-¡.,. •l•clu•dos 1>•>r •nuollid•d"' 

v11ni:oid-1t. 
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E, J Su tua de inhrh H igud .. 1 prom•dio o11·1tm4t ko d• 

las t•1.as p1.r1. d11pó1itot b<tni:.¡rio1 • n1Jvt1nt• dlai, vig~ntl!s 

dur .. nh l ... euo1h'o semanu antot1·iooru o1 lo1 f,.,,h,. dot p .. go dot 

lo• intereses corr•sPondi•nt••· 

6,2 - REIJLAl!ENTAClON JlJRlDlCA 

El titulo terc•ro, 

Regl•m•nto lntotrior 

c•pltulo se;undo, s-.ce i6n c•Jarta del 

de I• Bol•• H•Kic'""" d• Valor••· 

utablec• las re;lu HP•ci•IH p•r• op•r•ciones "'º" bonos 

del Gobiu·no F•d•r•l po1r.¡ •I p,.;o d• h ind•rnniz,.dón 

b .. n•aria, bonos d• r•nov.¡ei6n urb.¡n• d•l Dhtl'ito t-'tder.¡I y 

Bon<>s e .. M.¡1·!01. 

El articulo 149 Bi• 2 est•bl•c• que IH opera•,ionu c•on 

••te tipo de bonos qued .. •uJeta a l•• si;uient•• r•ela11 

D•b•n rotal lz .. ru '"" el pilo d• r•m•tot•, •ntr• •<a•nte• y, 

o Cal"' de Bol•• • travf1 de •us r••Pectivo1 oper•dore1 de 

pho, debidam4!nt• ••Jtorizo1do1 P•r• tal ef•eto, Por euo1nto1 de 

IUI cli•ntu. 

Lo11 C•••• de Bol••·Podran •f•etu•r oper .. cion•• por eu•nta 

pt·opi•· 

- Sólo podrán co!lebr•ro .. opn•cionu de comPr•venh de 

r"o!porto, 
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- L.a li'1uidaci6n te h..¡r·á t:•::in ..apeqo .al Prlfci•::i p-11:t.i.do y -tl 

nrlmtir"•::I die unidades. Adici1::in.almitnt11, debiat·.an de liq1Jidarse 

101 int.u·esr11 dlivl!n9ados d>!Sdia 1.a fo1ch'1 del inicio d•l cupón 

h.asta 1 .. fl!•:h• do! la liq1Jidación de 14 r~splf1:tiv.¡ 1:iperaciOn. 

En •I .. .-tlculo 143 Bi• :3, 

- f'•r• la deht·mlnad•5n d•I Pr•cio • p l.¡:o no d•b,.r.tn d.; 

incluirte 

vig.;1n1:i.a it-st.i ian 1:urso -ti la fiach.s de 1!'1::ini:i1rt.artit 1~ 

t"l!fspect iv.a 1::ip11rac i6n. 

- Lo• inter•••• deven9•dos de•de 14 fecha del inicio de 

vi9•nd• d•I cupón hui.a I• f•ch.¡ de concer.at••>iOn de la 

''P•r•ei6n " pla~o, 'idr.-in propiiad.td del v11ndedtJt"'. 

- Al momento de la l lqu ld.¡ción e 1 comprador deber a otnh"<'9Br 

•I Importe del precio de 1 .. ope1·adón a pluo, ma• d 

•qulval•nt• d• ¡.,, inttrun d•v•Mad•>O d• la hch• d•I 

inicio de vi;enci• del cupOn a la fecha de concert•ciOn de 

l.a op•r<1.:i6n, mi1mot qu• ••r4n i:.¡lculadot por l• Soh.¡. 
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7.- CERTIFICADOS DE APOAT~lON PATRll10NlAL 

7, 1 CONCEPTO V CARACTERISTICAS 

A r•!z de l• n4clon.¡llz4clón dt 14 b4nc .. •l lo d• 

UPti•mbre d• 19132, H Pub! loó •l dh :31 d•' dkhmbr• d• I 

mltmo •fto, l• lu Re;l.¡ment.¡r¡4 d•l S•rviclo Pdblko d• 

B.¡nc• y Crfdlto, •n •l cu•l •• ••t .. bl•cló qu• •l ••rviclo d• 

b.¡nc.¡ y cr4dlto ,.,.¡ .. prul4do por ln•tlluelonu N.¡cion.¡l•• 

de Crfdlto con person•lld•d Jur!dlo:• y P•trlmonio propios 

que cuent.an con un co1pi t .. 1 r'epre11nto1do por 11 ci1rt i f ic<1do1", 

l•)t cu•ln son titulo• de erofdlto q•J• d•b•r~n d• ••r •l .. mprot 

not0ln•t ivot, 

ttrilftl "A 11 y 11 8 11 

Lo• eertl fic•do1 de l• ••r i• "A", sol•m•nh PU•d•n ser 

1•J1crito1 P•)r •l Oobi•rno Fed•rd y r .. p.-u.,nt .. n •l 66" d'" 

l•• 1ocl•dades1 ion lntr•nsmlslbl•• y en nin;un c•so podre 

c•mbi•rH t•J n•tur•ln• •) 101 d..rtcho• qu• conf l•r•n .¡l 

Gobi•rno Feder•l• 

Lo1 certificado• de l• Hd• "El" repruent•n el 34" rut•nle 

del i:o1pito11, P•Jlfditn ,.,,. 1111•:rito1 por' 111 Pr•,PlO 1)1.lbiP.:rno 

Feder.¡l, por lo• Gobiernos de 101 E1t•do1 de los 

Municipios, P•'r 11::>1 1.Jt•J•riot •tf .:,,mo P•:ir l•:>t tr.:ib.J.J..;t.do.-ll!S 

d• lu propiu S•)d•d .. du N.¡clon4lo dt Cr4dil•), 
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Los certific.¡dos de l>! serie 11 A11 se emit1r•n en un 

título antco, •i~ndo intr~nsmitibl~ y ~" nin9dn c.t•o pod1·~ 

c.¡mbi•rs• 'iU nat•Jt".llt!z-t o los ditrechos q•Je c•Jnfilfr>!n al 

Gobierno Fotderal <>•omo ti tul.ir dof uto1. Sin embargo los 

•:11rtific.¡d1.:>s de 1-t s·n·iie 11 8 11 p1:idr-in emitirs• ~n tJno '' v.u ios 

t itul•,.. 

Lo• derer.hos d• 101 tltul .. ro de lo• co!rtili•,ado• de 1 .. 

1er i• 11 B" 5on 1 

- A participar •n la do!slgnacidn d• los miembro• d•I Con1ejo 

Dir•cttvo, correspondi•ntt a est• serie de certific~dos 

- A la inhgrael6n d• l'" Comisión C•onsult iv.¡ 

- Su ter ib ir nu11vot ct1rt i f ii:-1do1 11n c-ts•J d• •1Jmlfnt•r i! 1 

capit~l soci.¡l~n iguald4d de condiciones y en proporción 

•J•reit.tir•• "" itl ,Pl-1zo quit tl 1:on111j•J dir.f•:tivo li•iri.11•, 

lftisino que se comput-1r-i a partir del dfa en qu• 1• publique 

en •I Viario Oficial de la Federación •I acutrdo 

corrop•ondidntof d" la S4croftaria d4 Haci•nda y Cr•dHo 

Pf..lblico y q•Je no podr.t •n inhrior .. t.-~int .. dlu. 

Lu •oelo!d .. du n .. cion .. 1 .. d• cr4di to ll•v•rán d• ac•J•rdo 

d .. .-tlculo 14 d• l• ,,¡tada Loty Rotgl,.m•ntar!e, •Jn ro9i1tro 

de los certificado• de aportación patrimonial de la •erie 
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~e••, el cu41 d~b• cont@n•r los da.tot r~la.tivos a los 

t~n~dore1 de 101 certificados y ~ las transmision~s que se 

re.al icen. 

L~s sociQdades emi1ora~ considerar•n unic~m~nte como 

propi•l•riot d~ los c~rtif icado¡ d~ l~ s~ri~· ~a 11 a •quetl~s 

person.as que .aparezcan inscrit.as el regittr·o 

C•:>tTJftpondi@nle. P.ir.t t4l 11f•cto, l~s <J•J•~iitd.:1;d.:1 · d1~IJ>:?ran 

Inscribir •n ••I• r•glstro, • potici6n dt •u l•gltimo 

t~n~dor, las lr4nsmítion~t qut ~t ~f~ctu~n. 

7,2 - REOLA~ENTACION JURIDICA 

De acuerdo <11 ;irtl.:ulo 12 de la Ley Re;lament•ria del 

Servicio Pdblico de Banca y Crfdito, la Stcretar{a de 

Cro!dito Pdblieo, mediante di1po1ieione• de 

eondieionu aplicabl~s • la suscripción, tlfnencia 

ciretJl .. i:ión d• lot c11rtifii:ado1 di! la -s~ri• 11 8 11
• L.as 

di1po1iciones deber•n expedirse oon vista a una ~docuarta 

Participación regional 

dt l.¡ 11con1Jmf" n.¡cíonal. 

de los distintos sectores 

Conforrn• al art !o•Jlo 15 de la oitada lty, ulvo ,.¡ 

Oobierno Federal, nin;una perton.s fftica o mor .. 1 podr4 
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naturalt'za O llJCl!!'SiV;al, el control de 

cerlif icados de aportaciOn patrimonial de la serie 11 ~ 11 por 

mas del tJno por ciento di:.il capit•l pagad•:;, de una soeill?dad 

n~cional de credito. 

Sin embargo mediante reglat de car•cter 9~neral, la 

S111:-rllt-1t·fa dit H.i•:i~nd.¡ y Ct·édit•:) Públi1:-o, P•Jdt·.i <1utorizar 

quit itntid.-J.di:ts de la adminh¡h·.-1·:-ión pfjblii:'-a filrd11r.tl los 

c¡1,bii1rno1 di! 101 i!St.Jd•:'ll ast coro•:. l1:::>s m1Jn1cipi1:is, P•Jll!d.a.n 

adquirir certific~dot de 14 s~ri• 11 8 11 en un4 proporción 

m.ayor. No p1:;idr.tin p4rtii:1p.Jr ,zom•J t.:n~d•:W>!i 1.it person-ii¡ 

fisicas o morales eMtranJeras, ni las sociedadei mex1can•s 

que no cuenten con 1"1 cl.S.•Jsula de e:~clus1c-n de extranJerofi. 

LUi sociE"dades nacionaJies de cred1to podran emitir 

Clft'tifi13ad•JS di! ;tip•Jt"t.f.•:-ión p.itrimoni~l no •1J•t:orito1 q•J• 

cons~rv~rAn ~n t~sor~ri4 

"'Jt•:'t' ipl1::>S 1:ontt·-1 11 l p.a.¡o tot~l di! s1J v~li:.r n•::iminal y di! lrlS 

Prlm••· 

De •cuerdo al articulo 17 la Secretarla de Hacienda 

cr-.dito ~óblico, 

lai sociedades 

transltoriam•nte 

~it~blecera los ca~os y condicion~1 en qu~ 

nacional.,. do! crédito podr•n adquirir 

101 "811, 
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e o N e L u s 1 o N E s 

L• formación de c•Pil•I••• conttituve hoy en dla la 

Pr•ocupacidn fundam111nt•l en c•si todos los p.sises dll?l m1Jndo. 

•1paci•lmente en aqu•llos qu• ••Piran lo;rar un crecimiento 

.económico. 

i ... 

tsptcial•• que a la f~cha •fronta, sino tamblfn por el 9r•do 

n.otural d• duarrol lo qu• ha lo>9rad•J, roqui••·• d• formula.• 

ma1 •ficltnte1 que propicien un mas r~Pido flujo de los 

instr1Jmt1ntos 

tr•dickin<iles, motiv.ador111 del ahorro y del finan•:iam1ento, 

han tid•J util•• •• t .. mbi'"n ci•rto qu• hov ~n dh, no Nn 

sufkitntu. 

venido 

la1 ma1 

-!dt•!•Jadu ~ .. ,. .... 1 109ro d• t.atu finos, implk·u·la sit•Jarso 

d'!nlro d• un •<Jqu11m.a rnuy l inti t.fido i:on r i>!sgo dit l!'•:mvert irsi1 

en seria restricción re•pecto de 101 planes de 

capitallz .. cion financiamiento de 101 distintos 1ectores 
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El papel de la Sol•a de Valor•• de "fxieo, •n •l 

duarrollo ~cónomico d@l p.afs, u uf 

primot·di<1l, s1J función i:omo pynto de iencuientro d• 1.1; of•rt• 

la demanda de capitale• e• een•r•lment• r•conocida •u 

pitt'fi!ci: ionamiento ci:imo •:wg.¡n i smo t ilfndir • t•Jpitt·.arse. 

!'le permito tratar a continuaeiOn cierto• punto• que me 

par•c•n d'" lnhre1, 1Jna voz finaliz .. do ~1 an41ili• de lo• 

ln1tr1Jm•nto1 y 1 ... invot19aclonou q1Je .. n •I ""'dio burs4ti 1 

r••lict, •::on itl fin d• lo9r4r •Jn •::onocimiitnto ma1 Pt'Of1Jndo 

de lo que acontece •n I• pr•ctica burs•til1 

Otro punto discutible, es el que 1e presenta en la• 

i::.1t<1t de Bol~•· i:u .. ndo lot promotorte1 de 1.at mtsmat, tin 

conocimiento ya 1ea por falta de información de la• eml1ora1 

o dit l• Bolt• mi5m4, -1eirt·•:.a d• 101 in1trumirnto1 en 101 que 

pu•den invertir los ••tranjeros, aceptan realizer cualquier 

t lpo de OPofr.1ción, 101 icllando como docuMnto p.ara 

comprobar 1u r••idenci.a copia de un recibo de luz o 

UIHono, 

i ncorrei: to. 
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Podomos 

bursátilu 

d~cir, qu11 •n 

han turvldo de 

iJ•n•ral l•:>s 

1 .. s nece1id.ade1 

in1tr•Jmento1 

comerciales, 

siendo reconocidot por •1 d•r«cho, sin ernbarg1J este no fue 

>!l cuo de lot ctrtifle.tdot d• apot'l .. ción palrlmoni-11, Ya 

qu1 101 mitm•:JS f•Jlfr.:in i:r• .. dos dh·1ct.¡m11nt• P•=>r 1.m .. l•Y• i:omo 

resultado de la n•clonallzaei6n bancaria. 

El crecimiento v•rtiginoso, no 

·~ontli!CU•n•:i_.t po1itiv .. 1 y lftt• l!t el caso d• n•J•ttro mercado 

de valores,· pues ante •l actltrado crecimiento del pOblko 

lnvertl•onhh lu cuas dt bolu no pudltron Prov .. oru d• la 

lnfraettructura humana y administrativa, para hactr frtnte 

.fil vólumirn d• op11r .. cion•1, P•:>t6 lo qu11 'lt cuitnta l.'.'on 

Personal tin li:>s debidos conoi:imientoi bur14itiles. En 

cit·1.:untt•nci_.1 ti!mirjant•t t• ""CtJlfntr.a l•t Comisión N•..:ional 

d4 V-tlor•s, qui•n d1119r.aci•d.flmlfnt• no i:-r••:ió •" lo1 ntisma 

eon•ec•Jencla una falla d• vl9i l•nela y d• .:ontrol h'"d" 1<11 

c-1.~1<11 dlf bols1, rlfPtr"C•Jti•ndo tn •1 prJblii:o invifrtioni1t.a, 

Aun cuando a 1 .. 1 º"'ª' d• bol••• no •• l•• P•rMlt•' 

re.;ili:ar aotividadu flduciariat, 1u creclml•nto ha tido hl 

b-1nc.1ri~1 p-1r-1lr1l<11 PtJlfl no 1610 ·~aPt-tn -!l -1hot·ro, sino q1J~ 

t.ambiiln c.an4lizan 101 rt1i:•Jrt1>s hacia q1Jifn 101 nec•11t•. 
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Como mencionamos ~ntertortn&nte, lo~ medio1. de 

por 

instrumentos que p~rmitan d•sar~oll~r difer~ntes •re•s como 

podrt.an tlft"t viviend.J, 1:•Yri!tlfr<1.•, polot turtstic'-"'i' ffJn1.fos 

de p~nsiona\, •te. ~ través d• certifie4do~ d• p~rticip~cion 

vf-1 l• i:o•.::in1itu1::i6n dit fid.eii:omit•.::is, «n form.a m1Jr simil-tY .a 

corno opitr•n hoy en di.¡ 1.,, F'etri:ibanoti, PU4!1sto que la crisis 

Pertl~t• y los ti•mpos h•n cambiado. 

Aun cu~ndo l..t Ley d~l Mer1:0.\d.:. dt Valores, e"tt.ibltoctil 1.t.'S 

norm.as genet-.ales • qlJ~ deber'a s1.JJet.g,rs~ el mercad1:i bUYi.Btil, 

!fs indi1pens.1ble que l~ misnia s~ v.z.J C•:implementad4 con las 

1::irf'!'1Jlarl!'I que l~ C1,mí~ión N.ii: i•,n.=.l dll V-1l•::it·i-?-s -.:-mi tt, 

v• q1Jit • tr4Vl!ft do! la mi i;m..Js -~~ pu~d.z::.n rl!!•:o9~t· 1-ls 

eonst>inioes necesid.Jdes de a.ctu-3.li.:a:r:ion y can1bíc1 !lur91d•~ •n 

l.a pr~~tl.:~ bu.-.4t i l. 
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LEGISLACION Y REOLAMENTACION 

COD I 00 DE C•)MERC I O 

CODIGO CIVIL PARA EL DISTRITO FEDERAL 

LEY DEL Mt:'.RCAOO DE VALORES 

LEY GENERAL DE SOCIE!JADES MERCANlILES 

LEY 1JF.NERAL DE TI íULOS Y OPERAC I ONt::S DI:'. CREO 1 ro 

LEY MONElAR!A DE LOS ESlADOS UNl[IOS MEXICANOS 

LEY l)ROANICA DEL SAN1;0 DE Mt::X ICO 

LEY PARA PROMOVER LA INVERSION MEX !CANA V RE•)IJLA~· LA 
INVERSION t::XfRAN.JERA 

LEY REGLAMENTAR l A [IE.L SF:RV 1 C IO PUJ;Ll Cl'.1 DE BANCA V CREü ITO 

CIRCULARES 0€ LA COMISION NACIONAL Ot VALORt::S 

REGLAMENTO INTERWR Dfo. LA B•)LSA MEXICANA DE VALORES 
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