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PROEMIO 

Las Casas de Solsa y las Sociedades de Jrwetslón son Organl<;mos Privados, -

que reallzan una gran parte de las operaciones del Merca110 de Valores en -

nuestro Pals, y en ~Has se negocian valores bu~sátlles ae empresas. Inscritas 

en la Bolso de Valotes. 

Este tlpt> de lrntltuclones son conocidas como Organismos de tntermedlaclón­

en virtud de que ponen ~n contacto lanto a Q'..1l!?'Tes desean adQ.J!rlr acciones 

o valores bursállles com!) a quienes los de~ean colocar dentro e.te! públtco ln­

>1ers.lonlsta. 

lndudablefl'lentc q..1e los valores bu:'sátlles son una t.'J(Celente alternatlva dB -

flnanclamtcnto par.ti toda tloo de empresas y su proo=slto fundamental dentro 

del Mttrcado de Valores es orovecr a las. emprc$c1s de recursos finanderos -

frescos y san':l:; aue les pcrr'ltlan contar cOfl éllc:; ,..uanda rnás Jos 11ecesíton,­

yll sea p<ira disponer de la necesarl!'o! JlQu\de: a port1 ernprend;r arnbltlfasos y 

novclJosos rirogtarnas c11 .. :e l~.!t permltan dlvetslflcatse 'I crecer sanamt?nte pora 

cumplir c:on '>US metas y objetivos, y ccntflbuh para oue la maltrecha eco -­

nomla de nuestro PR!s salga del estar.carn!ento en el aue a::wta!rnente se· en­

cuen~ra. 

En esta época ce feraz competencia y de estasas h,:,;-rites c:!e r!nanclamlento­

ncceslbles y r.o gravo<::a.s, Jos valores bun.átlles corno las. acciones i' las abll­

gacicni?s mercantlles, enttc olras, Je permltr:n a la-:; empresas obl"'ner den -

tro del medlo bursátil los rccufsos neceSür!Os nara tnanter-.er una sana adml ~ 

nlstraclón y curnpllr con sus objetivos ftr.'ldamenta\er. cerno socle~acte:; mer -

canllies: produc:lr a co~tos razonables, ofret:er -;·.Js proc1J1:tos al püollco con­

sumldar a ¡:::irecios accesibles, erecer y crear fuente::. de ttaba;c. - que tanto 



Qulero manifestar que el propósito profesional de esta tests es culminar mts­

estudlos apegándome en todo momento y cumpliendo los requisitos que se me 

exigen para obtener la Licenciatura en Derecho, que rr.e permitirá alcanzar -

aquellas metas y objetivos que me he trazado en la vida. 

Por último, quiero agradecer todo el apoyo y ayuda que reclbt tanto durante 

mi vida de estudiante como de pasante de esta Licenciatura de todos aque -

!los Maestros y campaneros de estudlo para llegar a este momento y espc -­

clalmente quiero manifestar mi gratitud al Licenciado Javier Luls Gonzá!ez -

del Valle y Campoamor, quien co:i su gran afecto y paciencia me gu\6 hasta 

este momento, y asimismo en este apartado quiero deJar constancia y agra -

declmlento a mis seres queridos que en todo momento me alentaron y apoya­

ton, especialmente a mi Sei'\ora Madre, a mi querida Esposa Gloria y a mis 

Hermnn0s 1 mereciendo m1?ncl6n aparte mis queridos Hl}os 1 ye Que ellos son -

los destinatarios fino.les a quienes prometo que si la vid~ me dá la oportunl • 

dad, y espero que me la dé, accmp:li"i<irlos d•Jrantc el trayecto de su tnfan -

eta, pubertad y adolescencia, para lnf!ulr en .;u ei..Jstencla en. forma tal Q1.:e 1 

se eduquen con un alto 5entldo de amor a !a pauta y a sus ln~tltudones y 

sean Ciudadanos útiles: a ellos rr.Jsrnos, a sus Concludóidanos y a e.u Pais. 



CAPITU.O 1.- ESTRUCTURA ACTUAL DEL SECTOR 

BURSATU... EN ~XICO. 



Las autoridades que ejercen funclones en materia boJtsátU en nuestro pal!. son: 

El_ Gobierno Fed!!rat, a ltaYés de la Secretarla de Hacienda '/Crédito ~!leo, 

de la que depende la Ccmlslón Nacional ce valoreo; como Organi$1TIO O!!!.COl"I -

centrado, y en menor medida el Sanco de ,,..,!h:lco cerno Organls.mo Fúbllco -­

Descentralizado, también dependiente de dicha Secr'i!tarla. 

Esta Secretarla rué creada el L. de cctl.Jbre de 1621, con el ncrr.t>re de Seer e-

tatI<1 de Hacltnda y Crédito PUt.!l-:o 'i C.omerdG, ::amblando su Cencrr1lr.ad-'.ln 

C::soe rines del siglo p3s:;d::. <i ¡,. Qw"o a!:t ... alrner.te t:ose,.. E!. P.I érgr.~.': r:-.ih.• 

lrr.portante del GV .... !erno F"edcral y c.::intcr~n!? al articulo 31 fn1!:clór. Y.!H de • 

la Ley Or:;anlca de Ja Ad~r.!nlstra:lór. Pi'..bllca l="ederal (1), tier.E: ccm<:i f<icul • 

lad la de e}crce:- Jas alrlbu::!ones Que \e so:-f'.al°'"n la.o; Jefes P.l"I mat<:?rla de se -

guro">, fianzas, "".al:lres, y de 1.otg'ln!srr.,j:; au,lll<lle~ r:e crédito, es d<!-:l~, !a• 

atrlouclones de ~sla Secretarla estarén llmlta.::las pcr la Ley del 1.1.ercado Clt -

·1ulores. 

clones de acuerj~ al -.rC:".!n ~·Je <?stablecen los Pteo:eptos de la rnlsma. 

(1) Ley Drgánlc::i d~ i'l :..~.¡· : .. ~.t:.":'.':-r: F:tl!ca F'e~eri;.I cel 2:í de dlclerr.::.re 
de 1977. E'1lt. F-".-!~·:s, :-.:;, n. 



2 

A) En el artrculo J2 de la Ley del Mercado de Valores (2), se e~tablece­

que la Secretarla de Hacienda y Crédito Público a propuesta de la --­

Comisión Nacional de Valores, en rorma discrecional, establecerá me­

diante dlsposlclones de carácter general, las caracterlstlcas a que se -

dl:lberé sujetar Ja operación con los valores y documentos (Acciones, -

Obligaciones, y demás Titulas de Crédito que se emitan en serle o en 

masa), es decir, los que sean objeto de oferta pública o de lnterme -­

dlaclón en el mercado de valores y que, otorguen a '>l..IS titulares de -­

rechos de crédito, de propiedad o de participación en el capltal de -

Personas morales, siendo ~sla la facultad primordial de dicha Secre -

tarla, de !u cual derivan Ja rnayorfo de las disposiciones admlnlstrall -

vas aplicables al íunclonamlento del mercado de valores. 

8) El Arttculo 8!? de la propia Ley del 1'1ercado de Valores establece Que 

será Organo competente la Secretarla de Haclen'1a y Crédito Públlco­

para Interpretar los preceptos contenidos en dicha Ley y proveer a su 

aplicación al dictar las disposiciones según las cuales se establezcan -­

las po!Itlcas que regirán las operaciones del mercado de valores en ge-

neral. 

C) Otra fUflclón Importante de la Secretarla de Hacienda y Crédito Públl -

co es la Imposición de mulla'> a lo'> lnfractore'i de la Ley del Mercado 

de valore<; a proposición de la Comisión N<iclonal de valores, según lo 

preceptuado en el articuJo L¡} fracción XVIII. En el arttculo 51 se 

cuantifican las multas que Impondrá admlnlstratlvamente dicha Secre -

tarfa por las Infracciones arriba aludidas, tanto a Ja propia ley como­

ª las disposiciones de carácter general Q'Jf: de esta derben. También 

(2) Ley del Mercado de Valores del 29 de diciembre ce 1974, Ed. Porrúa, 
pp. L¡22 y L¡23. 
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de esta facultad sancionadora dcrlva QUe la propla secretada de Ha -

cleni:la y Crédito Pública sea la Jegltlmada pata denunciar Jos. delitos -

preYistos en los articulos 52, 52 bis y 52 bis l, ptevla opinión de la -

Com\s10n Nacional de Valores {'3), 5egún lo dispone el Articulo 52 bls-

2 de Ja propia Ley. 

O) lgualrnerite r.l artk:ulo 87 frac:clón vi, establece que el Incumplimiento 

¡:,or parte de alguna c:a':.a de bolsa a los acuerdos o resoluc!ones dicta­

do?. oor !a Comisión Nnclorn:i\ de Valores en Jos procedimientos para 

proteger los lnlt!reses del público lnverslonl'ita, la Secretarla de Ha 

cienda y Crédito 'Púb\ko será quien Imponga la flll.Jlla a QUC se haga.-­

acreedora la caso de bolsa. 

E) . En lo rerr.rcnte a los requisltos que debl?fl reunir la'i> SOcledades que --

deseen !.et Inscrita~ en el Registro Nacional de Valores e {nlerm~dla -­

rbs, Ja Sec[etaria tiene tacultndt!'s para detcrrnlMr que actividades -

son Incompatlbles con las funciones Que descmpef'ien las casas de bolsa 

y sus adrrllnlstradores, furicJonarlo<> 'J apoderados, para celebrar ope -

raciones con el público tn11erslonlsta. 

F) La secretada de Hacienda y Crédito PUbllco se el'l(;Ue"'tra facultada -­

tamclén ·para, por rnotl110 fus.llr!eado y con carácter temporal, auto -

rizar a las [nstltuclones df! crédito a rebasar el Jlrnlte de w Inversión 

en _valores que e$lablece el articulo 23 de la t.ey del Merca&.l d"" va -

lares (20" de su ltl"(larte promedia, ccrr>putando trlme\lralmente, con­

l.na misma casa de bolsa), oyenoo la opinión de la Comisión Nacional 

de valores. 

(3) \BlD~-1. Ley del Mercado de valores, pp. 452, 459, t.60, 461 y 462. 
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G) se encoentra facultada pata otorgar l& concesl6'1 para ta operacl6n de· 

balsas de valores 1 QUe en la actualidad únicamente se le ha dado a la 

Bolsa ~e1<1cana de Valores, S. A, Qe C. V. 

H) La Secretarte de HacleMa y Crédito Público, según lo estab!ec!oo en 

los arttculos JO y ll fraccI6n l/IU lncl~ F • determinará las ooerado -

nes QUe, sln ser concertadas en bolsa, deten con<slderarse como rea -­

Jlzadas a través de ta misma, Quedan~o su}elo et e¡erclclo de esta fa­

cultad a (¡\;e dlchas operac!c."l'J~ :.ean teglstradas en boha y da.da'S a 

conocer al p¡jtiUco confotme a las disPoslcicnes oe cr;rácter geoeta.I 

Q1Je e11:pida dicha secretar ta, oyendo la aoln!ón de la Comisión Nado -

r.al de Valores. 

1) Con respecto a las cas.;¡s de bolsa, la :Y.:cretarla de H<aclenda y eré -­

dlto PU~llco llene la racullod, oyendo Ja oPinlón de El Banco de Mé"'~ 

ca, la Comlsi6n Nacional óe vr.¡ores .,. a la proola b015a afectada, pa­

ra c:ance!ar la c:Mc:eslón res;;iet.tlva, dt:- acuerd~ cGn lo establee: Ida en 

el artkulo JB de Ja. Ley del '.l'erc:aa:o de l/<rlo:.H .. ~. 

J) 1..a secretarla de Huclenc:!:t JI •_:rédttc Flioll=:o de conrorm\dad con lo -

preceatuado en el arttcu!o t.J d~ la referida 1..ey Oel Mercado di!' V;,~­

lores, tendrá la f acuitad oc de~ignar a siete Oc lc:i'io once vocale'io In -

tegrantes ne la Jur.tfl e•, Cot:l-.::r·~ ó~ la comlsl6n Nacional de Valore$. 

K) La Cc:imtslón Nacl::~at d~ '/alo:es a lt'l1és ót: la Secretada de Ha::!en­

da '/ C1éatto P..:t.Ho:o, i::resentsrá !>"J Proyecto de Ptes.uoue$lo de Ingre­

sos .,. C&<;.Los t:~ ca1l -:;j1;.rc!cb ar,ual, a ¡¡¡ 5'.!cr~taria de Pro:;ramaclón 

y Prewpuesto, ~~ <>C:wt:rdo ton::. estat:lecldo i?n el arUC\l!O 45 fn1ccl611-

v de ta :_ey éel :.t:ero:aoo ce Jal'Jte>. 
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L) En Jo referente a Jas lnstlt~clcnes p;;ra el c:ep6slto de ·1iilores, la • 

Secretarla de Hacienda y Crédito Público está facultada para sena • 

lar mediante dlsposlclOl"les de carácter general, titulos o documentos 

distintos a lo:t. referfdos en el art.!culo 3!1 de la Ley del Mercado de 

Valores, ove pi...eaan ser oojeto ae cepóslto, $egún lo estaolece Ja -

fracción 1 del articulo 57 de la Ley de n:rerencla. 

M) Probablemente, una de las hicultades más Importar.tes de la secre -

tarta de Hacienda y Crédito Pü::.llcc, es la que establece el artkulo 

89 de la Ley del Mercaoo de Valores, Que literalmente en sus dos -

prlrN.!tos párrafos dice: "Las tolsas ce valore::. y J·: c;;isas d!J b.olsa 

deberán establecer un fondo de apoyo preventlvc; para preser11ar str­

establlldad fJnar.clera y garanU2ar el curnpllrnlento de las obl19aclo -

nes contraldas DOt las casas de bO!!:.a con S•J cl!entela, prover1ler1tcs 

de operaciones y servicios PtoPIM de su actividad profesional. "La 

Comisión Nadar.al de valcre:., previa aorcbaclón de la Secretarla 

~ljaclenda y Crédito PÜblico", !ei'\a1ará mediante disposiciones de 

carácter general, la!:. t:ases para Ja cOl"lstituclón, crganl.taclón, In -

tegracl6n patrimonial y fr.lf'cJcn:¡mJento d'.?I citado fo."'ldo, esr como -

los términos y cond!dc:--.es er. O.J"! oo<::r~ otorgar su apo¡o y garan -­

tra c:e acuerdo a lo dl<:OUesto en el párrafo anterior •••• ", estable -

clendo asimismo Qt;e la Secretarla de Hacienda y Crédito Público -­

detetá esta~ s!e::-rpre :epre-:.en~ada en la admlnistrac16n del fondo -­

mencionado. 

Del análisis anterior de las facultades y atrlb..iclor.es que corresponden a la -

Se'cretar!a ere Hacienda y Cr~dl'.:i ?Ubilc.o, -.e c?l"'.cl~ye Que r:lcha SE:crelarra -

tiene a su cargo Ja lnter ... enc:~.-. estatal dentro de Ja operatividad del mercado 
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de valores y, de acuerdo con la poUtlca ~berriamental actual es cada vez ma­

yor su lntervenc16ti, creándose en consecuencla una túolda ourocracla y por­

tanta 1nef1c1encla en el f1.K1Clonarnlento del rr.ercado de valores, el cual debe_ 

rta aperar con mayor 1\bertad y únicamente dar Intervención estatal en la -­

solución de COl"lfl\ctos (recordar lo siJCedldo en el mes de octubre de l967l, a 

los que se deberla dar Intervención al Poder J:..:dk\al y limitar pot tanto \a -

lntervenclóo de \a autoridad adm\nlstratlva, ¡.·a c¡uc, las operaciones que se -

reaUzan en el rr.ercado de valores, no es ona actlv\dad qve por su naturale-

za deba ser reservada al Poder Ejecutivo. 

1.1.2. C;()f..\lSION NACIONAL oe: VALORES 

l. l.'l. l.. NA~ALEZA .JLl'llOICA. 

La l"lat'urateza J-Jrldlca de \a Com\s\6n Nac\CY1a\ de valores, de COf'lforrn\dad -­

con el artku\o z.o de la Ley del Mercado de valores, no la defl~ como lft -

Organismo Oescentra\\zaOO, la forma de organ\zaclón admlnlstratlva, en la -

cu.al se otorgan a dicho órgc.no determlnat:las facultades de decls\ón y ejecu ·­

clón, llm\tada'> por medio Ce diferentes l\Or'T"la'> \i:.ga\es oue, le oermlten -

actuar con mayor raoldez, ef\cacl<:. 'J fle)(\b\lldad, teniendo dentro de dichos 

Umltes un manep autónomo de su presuouesto sin de}ar de e)(lstlr el ne)(o de 

)erarqula; as! el organismo descOl"ICentrado de~etidt?rii ya sea de la Presiden • 

cla de la Rt?PIJbUca, de un Ot9ano Central o de una 5-'!cretar!& o Departa -

mento de Estado. {4). 

Lo anterior se dfl en Y\rlud de Que el articulo 4"..! de la LeJ de\ ~rcado de-

Valores define a la Comisión de vaJctes COT'T''J "el Otgan\s~ er>cargado, en 

los términos de esa Ley y c!e sus d\Spo!.lc\cr'!~ reg\arr.entar\as, de regular et 

(4) Mlg.iel P.costa Romero. Derecho Bc.¡,ca:lo. Edlt.Porrúa, 3a. ed. t..,~,.;\co. 
pp. 64. 
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mercado de valores y de vlgllar ta deblda observancia de dlehos ordenamlen -

tos. ·Y como se puede apreciar en esta definición, de ninguna manera el 

ordenamiento citado la define como un Organismo Oesconcentrado, por lo 

Que pasamos a analizar su estructura y funclonamJento como sigue: 

A) Es un organismo desconcentrado ya que contiene los elementos de la -

definición tomada de la obra del maestro Miguel Acosta Romero y 

son, entre otros: 

a) Cuenta con urrn organlzaclón, siendo por esto un organismo. 

b) Tiene racullades de decisión y eJecucl6n limitada por normas. 

el Cuer.ta con un presupuesto cuyo manejo es autónomo (según lo 

establece el artku!o 45 fracción V de la Ley del Mercado de 

Valores). 

d) Depende de una Secretarla de Estado, en cuanto a cr.Je ésta 

tiene derecho a nombrar Conse)eros en l<o Comisión. 

B) Además de ser un organismo desconcentrado, tiene personalidad jurl 

dlca ya QUe a tra .... és de su Ptesld<:?nte, en su carácter de represen -

tante, podrá Ue11ar a cabo los actos ser\alados en el Articulo 40 de la 

mencionada Ley, oue únicamente pueden ser e}ecutadOs por un orga -

nlsmo que goce de personalidad }urfdlca. 

C) Tiene el carácter de autoridad frente a los particulares por las facul­

tades de decisión y e}ecucl6n que le atribuye la ley Que la rige, ca -

racterlstlca3 que conforme a ta Doctrina y a la Jurisprudencia de la -

Suprema Corte de Justicia de la Naclón, son necesarias para que se -

tenga tal carácter. (Jurl!'.;Jrudencla 75 en la página 172 del Apén -

dice al Semanario Judlclai de Ja F"ederaclón 1917 - 1385). 
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P. mayor atx.ndamlento, el art1culo 52 de ·1a Ley de .C.mparo estable • 

ce como partes en el Juicio de Carant1as a la a-.Jtorldad o autorlda -

des responsables, y es inct'l'ICCbto\e, et QIJC sea parte en un juicio de 

amparo quien carezca de persOí\alldad }urid\ca, por lo que, se con -­

cluye ~e la Comls\Ól'l NaCi()rlal de Valores llene persor'\a\ló&d )urtd\ca, 

sin ser ésto Ln impedimento para considerarse corro un órgano des -

cor.centrado, ya Q ... e, ac.t ... ;;\!.zc. 1-;;s e .. ttemcs eo;.!.ablecldos en el t,:H:'! 

lo 17 de ta Ley Orgánica ~ la ~or-ilnbtrnción Pública FeOOral, e'i 

decir, se encuentra jeráraulcamentf! su!:Jorc\nada a la Secretarla oe 

Hacienda y Crédito PúOl\co, tiene. fac-.;ltades es.peclficas y llene de -

Um\taja el á!T'ti\to de su compet'!nc\a territorial. 

O) Las relaciones de la Com\slón N'lcl~al oe 'Jalares con sus traba}aóo -

res de base, son regu\acas por la Ley Federal de los irabajadores al 

Serlo'iclo del Estado, Reglamentarla de\ Apartado e del A.rllcu\o 123 ~ 

C0'1slltucional, oue en su a~tl:::u\o 19 preve e•pre$atne-nle aue es 

apUcab\e dlcho orGel'\arn\f!flto. 

E) La Comisión no se encuentra sectorlzada como sucede con los orga -

nlsrnos ~e forman ~arte de la .O.éfn\n\straclón Pública Paraestatal. 

Por todo to antetlor conc:!i.:lmos «ue la naturale::a }.Jrtdlca de la Cornls\6n de­

valares es la de vn Crga.~.\r,rn~ üe...cCil"lceotraoo. 

l. 1.2.2. F"ACU.. T AOC5 

La comls\6n Naclcm&I ce 'lalcres t1ene corno funcione!:. prln~\pa\e<:r. las s\gvlen. 

tes: 
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a) Regular el mercado de · .. aJc;res 

b) Tnspecclonar y vigilar el funclonamlf:nto d'! los Agentes y Bolsa!. d'J -

Valores, estableciendo criterios oe <.;;Jlc&cl6n general conforme a los­

cuales se precise cuando l>"!a oferta es p-jbUca. 

e) Re::.olver co..-1:~Jtas aue al re!.pe=.l::i se Je forrr.ulen. 

d) lnSPecclonar y vigilar a los Emisores de Valores Inscritos en '!I Re 

organiza dicho registro, el cual ~e Integra de cos secclor.es: La de -

valores y la de Intermediarios, est'ibleclenclo los requisitos para la -· 

lnscrlpcl6n C'! V~lores e lntermei:larlos, pudiendo cancelar este rcgls -

tro. cuando dichos reQ'.il~:tos se aeJen de satlsfacet • a su criterio, 

e) Establecer pro..,lblclones de real!zar clP.~tos acto!. y operaclone:; res 

pecto de los Intermediarios bursá~lles. 

f) Fijar, con audiencia de las bolsas respectivas, lai aranceles generales 

o especiales a Que está su~ta !:i re<TIJneraclón de 10$ servicios de los 

agentes de valores. 

g) Es el Organo de Consulta del Gobierno Federal y de los Organlsmos-­

Descentrallzados, en materia de valores. 

h) Proponer a Ja Secretarla de Hacienda y Créd!to Público la Jmposlcl6n 

de sanciones por Infracciones a la Lei del 1"1ercado de ·,¡aJore:. t. ., :....:. 

dlsposlclor.es reglarr.entarlas. 

1) Está facultada, previa au<jJen.:la de la Soha respectlva, a resolver -

cuanCo los agentes de valores no sean aómltldos como socios de las -

mismas. 

J) Resolver la slt:.Jaclón ~e la:. Emisora!. de Vale.res Que no t-.fJn ~Ido Ins­

critas en e! Pegl!.tro "·laclcnal de '/'llOt"!S e tnterr.-1edlarlos, cuando se 

consideren af"!ctados en ~us derechos y rei:urran a ella. 
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k) Ordenar la tntervencl6n administrativa de los Agentes o Bolsa de va -

lores, en las hipótesis planteadas por la Ley y, especirlcamcnte cuan_ 

do se ponga en peligro Ja solvencia, establlldad o llQUldez de dichas -

bolsas· o agentes. 

1.1.2.3. INTE~ACION 

La Comisión Nacional de Valores se integra con tres órganos que son: Junta 

de Gobierno, Presidencia y Comité Consultivo. 

A) La JU"'lta de Gobierno es el órgano ~uprcrno, s:i runctonamlento es In­

terno, se encuentra compuesta de once vocales, !;lete de ellos nom -

brados por la Secretarla de Hacienda y Crédito Público y tos cuatro -

restantes, uno por la Secretarla de Comercio y Fomento Industrial, -

· otro por el Banco de Mé1dco, otro por la Comisión Nacional Banca -­

ria y de Seguros y otro por Nacional Financiera. 

B) El Presidente de la Comisión tendrá a su cargo las siguientes fr..nclo. 

nes: dirige administrativamente a la comisión¡ la representa en to • 

da clase de asuntas de su competencia, pu".llendo ejercer esta reprc • 

sentaclón directamente o por r.1edlo de ICIS funclonarlO'~ o Inspectores 

de la propia Comisión; eJecuta los acu~rdos de la Junta de Gobierno; 

designa Interventores; formula y sornele a la aprobación de la Secre • 

tarta de Hacienda y Crédito Público les proyectos de presupuesto de • 

Ingresos y de gastos para cada ejercicio anual¡ ¡.,rorrna a la Junta de 

Gobierno sobre el ejercicio del presupuesto; formula y presenta In 

formes sobre Ja situación del mercado de valores a la Junta de Go 

blerno¡ presenta también arite la Junta Ce Gobierno, proyectos de 

reglamentos Interiores, Instructivos oe labores, CO!"ltroles Internos y • 
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externos y en general, de disposiciones relacionadas con la organiza -

clón de la Comisión y con las atrltiuclones de sus deper.denclas; tle 

ne racultadeS para proveer lo necesado para el cum;>Umlento de los -

programas y el correcto ejercicio de los presuouestos de gastes pre 

vla~nte aorcbadOs por Ja Junta de Goblerno; propone a In Junta de 

GÓblerno el personal directivo de la Comlslón y nomtlra al persona\ -­

técnico y admlnlstrat!·10 de la misma, sei"ia!ánclose $US atrioucloncs y 

remuneraclones con su)ec\6n a los reglamentos, lnstruct!11os y presu -

puestos en vigor¡ llene cerno funciones además las que le deleg .. ie la­

Junta de Gobierno y las Q~ le sei"iale la Ley Ce\ Mercado de Valores 

y los Reglamentos resoect\.,os, 

C) El Comité Consultivo de acuerao con lo Que dispone el articulo ll6 de 

la Ley del Mercado di! Valores, estará Integrac10 por el nümero de 

miembros Que oetermlne la Comisión, a través ce su Presidente, Que 

en caw de no deterrnlnarse, ¡~ Ley preve Que contará con un mlem • 

bro nombrac10 conjuntamente por las Bolsas de valores del Pals y a -

cinco más C:eslgnados respectlvamen~e. po: l<io AsoclacJ6n Me,,lcana de 

Casas de Bolsa, la Asociación de BanQ·,Jeto'> de México, la Confede 

ración de Cámaras Industriales de los Estados unidos Mexicanos, ta 

Confeder'aclón Naclonal de camaras de Comercio y la Asociación 

Mexicana de Instituciones de Seguros. 

Dicho Comité será presldldo por el Presidente de la Comisión y cono­

cerá de los asuntos QUC Je someta el ml~mo, re!atl1os a la adopción 

de criterios y polltlcas de aplicación i;;;eneral er. m:Jterla de Mercado· 

de Valores. 



12 

Para eubtlr los gastos ele 1n!.Jlet:C16n "J vlgllar.cla, lo!. agente~ de bOI • 

sa· de valores ast como IM emisores de valores lnscrtt=>s en el ~egls. 

- tro Naclonal de Valores e lntermedla:rtos pagarán las cuot:Js que esta. 

blezca la 1.-ey Federal de Dereco,cs, tornando en cuenta el capital so.. 

eta\, reservas de capital, vo!Ú'T'.enes de ooeradones y, en su caso, el 

monto de las emisiones. 

1.2.l. REGISTRO NACIONAL DE VALORES E tNTERf.oEDIARIOS 

Ublcamos: en el aparato de orga,.,l~'T>OS a este Registro por dos razones: 

La primera, poroue dicho Reglstto no e~ a'.Jtorlt!:ld, ni slqulera para IO'i 

efectos del J..Jlc\o de Arr.oar-:i, de :i~uerdo con r.I articulo SO Ce la Ley del • 

Mercado de valores, ya c-1e, ante cualquier ¡ .. ,conforrn\dad tendremos QUC 

recurrir ante la S!!Cretaria ~e Hacltn=;o y Crédito ?útlilco a a~ctar lfl proce. 

dlmlento previo, aue será >'tCsu;>u<;:;:;to r.:c,--::e<:>al ~atB la lnlctactón del juicio 

de arrciaro y en doo-:le setA acto reclarr.ad:') la '1e~ls\6n de la secretarla ó<! 

Hacteroa y Crédlto PV~lko y c.ot tunto ,,. ;~ . .:.t:d::.o tesponsable ésta y en su 

ca~, la Comisión Naclcnal c:e Valcrr::. 

L.a seg...nda razón s.e flJ!')éa er. aur, cc:i toda fc.Jt_a de técnica jur[dlca, la Ley 

del Mercad=> de Va\ort::~ no IP. at~!t.uye r.atu:a\ez;; y, no es slno hao;.ta 111 

"Regla" que lo regula, la rrue le ¡,~rl~"J)e 13 r.a~uraleza de DEPA.RTP.MEt<TQ. 

Ooctrtna\mente, la pal<>Ora registro slr;:-i~ica an<:.taclón o Inscripción que se-­

realiza sobre alg•.;r.a cesa, t<>n'.t.ié:i :.e ;l\ur:e al llbr:l o libros en IC'"> CJJe se -

llevan las anotaci'l!C!. y por .:i1tirr'J, tarn:::.lén ~s ~\us\\la ce Ja oflctr.a en cori­

de se He.,..an dlc~::..s aroto-:lc,r.e:. !51. 

(5) Guillermo Co\!r. Si.·:.r·-::1. ~::.:<.:'!:'T.¡~-tc. ¡:;<:l{l!lt:tl oe la Prc.pleO:id. Ed. ?ctrua 
!.a. ed\clón, 1.~é1lc-., c..~ .. ;:;12, :..;:.:. l,. 



SI se parte de la ·materia mercar.tu para elaborO!r un estudl~· c00iparatJVo~ 

tenemos QUe la Doctrina lo dertne como una tnstltución'· dependlCnte- dr:'J C!:l- _:_; · 

blerno Federal (del Poder Ejecutivo) Que tiene como objeto llevar al cabo Ja 

Inscripción de Actos de Comercio, con el fin de proporcionarles Ja publicldao 

necesaria, proouclenoo efectos a terceros (6). 

El Código de Comercio regula al Registro Público de Comercio en el Cap! -­

tulo 11, del Titulo Segundo, ce! Libro Primero, en donde se establece en su­

articulo 18, oue Clcho Registro se llevará en las cabeceras del Partido o 

Distrito Judicial del domicilio del ccrro:rclante por las oficinas encargadas del 

Registro Público de la Propiedad, o a falta de éste, por Jos·orlclo~ de hipo­

tecas y a falta de éstos por Je~ J.Jeces dr. Primera Jnstanela. (7). 

Hasta aqut no se define su naturaleza }..Jr!j!ca, pero en w Reglamento Je 

atribuye la naturaleza de JnstlllK:!ón Merr.ar.tll de carácter Fedt-ral, recono -

clendo c;ue es dicha lnültuc!6n el medio P'Jt el Que el Estado proporciona el 

servicio de dar publlcldao a los hechas y actos ~rldlcas Que 5e celebran y 

deban reglstrarse. 

Analizando propiamente el Registro, regulado por !a t-egla del J ae <>9C6to • 

de 1979 dictada por la J-..inta de Gobierno de Ir. Comh.lón r Jaclonal de Valo -

1979, en ella se establece aue el Re']lstro Nacional d<? valores e Jnterme 

diarios dependerá de la Comlslln N<io:lonal de valore:., '!.l:tá pl.bllco "/ ~e di • 

vldlrá 

A) 
B) 
C) 

en tres secclcnes: 

La de Valores 
La de Jntermedi:.rJ::.s 
La Secc16r. para Valor€:~ Q•Je se o'r'!rcan 
por Personas Morales t-1-:.cicanas. 

(6) IDEM. pp. 307 y }()7 

en í!l e.dran!ero emitido~ 

(7} Códlg-:J de Comercio del 4 de }.inlc de 1e~1. Ed. Forrúa, p.p. 7. 



Las dos primeras divididas en sutisecclones, dependiendo del tipo de valores -

de que se trate y de Ja calidad del Intermediario. 

A) La Sección de Valores se dividirá en las slg;.1!entes: 

B) 

a) Valores aprobados para orerta ~llca fuera d~ bolsa. 

b) Valeres aprobados para oferta pública e Inscritos en bolsa. 

e) Valeres Inscrllos en los términos del artku/o 15 de la Ley del 

Mercado de valores {Valores emitidos o garantizados por el Co -

blerno Federal, por las Instituciones de Crédito y de Seguros, 

POr las Organizaciones Auxiliares de Ctédlto y por las Socleda 

des de Inversión). 

d) Documentos respecto de los cuales se realice oferta pública, que 

otorguen a sus tltulares derechos de crédito, de propiedad o de 

participación en el capital de Personas Morales (Em;iresas). 

La Sección de Intermediarios se dividirá en las siguientes: 

a) Agentes de valores Personas Flslcas 

b) Agentes de Valores Personas t.~oraJes 

e) Agentes de Bolsa Persona Fislca 

d) casas de Bolsa. 

El Registro Naclcnal de valores e lntermedlarlos estará a cargo de regl~tra -

dores, quienes llevarán a cabo la Inscripción. 

Materialmente se llevará en legajos y de acuerd:::i con el artículo 10 de Ja 

Ley del Mercado de valores, en Ja Sección de valeres. A cada legajo se 

anexará un apéndice que contendrá los siguientes dalos: 
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1) Rcspcclo de! Ja Sociedad 

a• Domlclllo social y dlrccctón de las oficinas principales en la t..-n­

tldad emisora. 

b' Nombre de Jos Consejeros y Comisarios 

e' Nombre de los Accionistas que sean propietarios del 15% {quince 

porclento) o más del capital social de la emisora. 

d' Gravámenes que Importe m;h, del 20% (11elnte porclento) del ca­

pital ccntable, as! como su llt:1eraclón. 

e• Convocatorias pu!lllcadas 

f' Relación de los cupones anexos a los Utulos de sus valores y -­

derechos que con ellos se hayan ejercitado. 

g' Porcentajc de participación c1tlranjera permitida 

h' Indicar, en su caso, cuando tengan 20" (veinte porclenlo) o más 

de su capital tn11ertldo en otra Sociedad, 

I' Actividad prlnclpal 

]' Fecha de intclo y terminación de 5U e}erclclo social. 

k' Derechos y obligaciones de tos Accionistas y t.n e)(lraclo de los 

estatutos en cuanto modlrl<J,Jell el régimen legal de quórums, -

derechos de mtnor ras, derecho de rettro, derecho de preferencia. 

y derechos especlales reservados a loo tenedores de Acciones -

Preferentes o de clase diversa. 

I' Autorizaciones concedidas a los Valores de la Emisora. 
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JI) ~lo al Mercudo: 

a' Ofertas públlcas de acciones lle,,ada!> a Cñbo, con !.OS car<icte -

ristlcas. 

_ b' 'Ofe1tas DÜbllcas de obligaciones llevada!. a cabo y Slli cata'.: 

terlstlcas. 

e' Ofertas pút>Jlcas de valores o docum1mto!. diversos a Jos prece -

dentes. 

Posteriormente, se regula el modo de llevar a catio el Registro. 

Establece Jos datos c¡ue se asentarán en las distintas Subsecclones, tanto de 

Valores como de Jnterrr.edlarlos, datos tendientes a proporcionar '><..lficJer,te --

1nformacl6n al plbllco Inversionista Pata lograr una mayor se1Jurldod )urldlca, 

al Igual que los reQulsilos de Ley respecto a Jos Intermediarios y Agentes -­

como son: nombre, domicilio, naclonalldad, etc ••• 

En el artfculo 14 de Ja Ley del :-1ercado de Valores, ~ establece quienes -­

tienen derecho a pedir s.u lnscrloclón, modificación o ratificación: Los Emi­

sores de Valeres, Tntennedlarlcs J'.lutcrlzados y tOda persona que tenga lnte -

rés legltlmo. 

Toda vez que el articulo 11 de la Ley del Merca::kl de Valores estoblece que -

sólo podrán ser materia de oferta pública los valore'i Jnsr.rltos en el Registro 

Nacional de valares e Intermediarios, el artkulo antes mencionado deberla -

prever Ja Inscripción no como derecho, ~!no como obllgaclón de Jos sujetos -

que puedan actualizar las h!póte~b ri::.unatlva:s. prcvl:s.tas por la Ley. 
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En" el arttculo 20 ·de !a t.ey -del tv.ercado de Valorés Se establecen JaS cau--...a>-

por las cuales se pueden llevar a cabo la suspensión y canceJaclón' de· las 

t~scrl~lones, las cuales se harán cuando el'lsta acuerdo de la Junta de C.o -

bterno de la Comisión Nacional de valores. 

En el Registro Nactonal de Valores e tntermed\arlos, cualquier Interesado 

podré cmsultar loo; legajo"; en el local del Reghtro a horas hábiles, sin cau -

sarse derechos y pudiendo solicitar por escrito certificaciones de los mismos, 

pagando los oerecnos couespondlentes. 

El Registro N<íc!onal de Valores e lnterrnedlarlo-:. tiene como rlnalldad el In -

crementar ta seguridad del público lnv~rs!C11\ita as! como P.I de ser U"l Instru­

mento de Vigilancia y Control respecto de l~s lntermedlarlo'i 'l emls.o1es de -

valores. 

1.2.2. JNSTITIJCION!S PARA EL DEPOSITO DE VALORES 

En l1'I prlnclplo la ley crea el INDEV.C.!...., el cual en el ai'\o de 1987 desapa 

rece y es subsl!tuldo por Instituciones privada!, que se analizarán en el cur -

so de este traba)o. 

El lNDEVAL <surg!6 debl1-, al auge ave tuvo el t~ercado de valore<s, QUe mo­

tivó Ln aumento significativo e!"l el mo..-lmlen~o flsko de los titulos oojeto de 

las operaclone:. del rrercádo ce ..-alotes, estandO e"ouestos a cierto-;; mátge -

res de enor, P:Jslbles pérdidas, destr:.;cclón o falsiflcaclón de los mhmos 

titulos, etc., cre-:;~c con esto t..J"I clima de lns'2'gurldad total para las !.ocle -

dalles emisoras as: como para i::I ~Uco Inversionista y tarrclén para los In -

termedlarlos bursti.tlles, razón por la Q'..ie rué recesarlo crear un depósito 
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central de Utulos de crédito, con Jo Que se evitó el desplazamiento constan­

te de titulos de crédito y se evitaron asimismo los riesgos mencionados. 

El INOEVAL empezó a recibir titulos de crédito en octubre de 1979 y en el 

ai'o de 1980 Inició operaciones directas con clientes, es decir, con los Inter­

mediarios bursátiles, empezando por registrar las operaciones bursátiles dia­

rias para su proceso y su control a fin de cumpllr con Jas obligaciones que -

Impone. a los contratantes el Banco de Médco y la comisión Nacional de Va­

lores. 

El Instituto para el Depósito de Valores (INDEVAL) fué creado como un Or­

ganismo Descentralizado con persorialldad Jurldlca y patrimonio propios, como 

lo establecla el articulo 54 de lo LC!y del Ml?rcado de valores. 

En la Íictualldad estas funciones las realizan Sociedades Anónimas de Capital 

variable que requieren concesión y sólo podré haber una por cada plaza y, -

estas Sociedades de Capital Varia ble deberán constituirse con arreglo a Jo QUe 

dispone el articulo 56 de la Ley del Mercado de Valores. 

La fl.t'lci6n primordial de estas Instituciones es la llQU!daclón y compensación 

de operaciones con valores; vlnculando un depósito centralizado de titulas -

con las casas e!~ bolsa e Instituciones de crédito, yri que como 5e mencionó -

los clientes de estas sociedades anónimas de capital variable serán las casas 

de bolsa o las Instituciones de crédito que son Jos intermediarios bursátiles -

y no los Ululares de los titu\os de crédito. 
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Conslste en Ja ~todta fistca de los valores y documentos depositados por los 

lntermedlarlos bur~tlles. 

1.2.2:.1.2. AOMINISlRACIOf"..I OE VALOf1ES 

Al celebrar contratos de depós!to en admlnlstraclón, las lnstltuclones tienen -

de ncuerco con la Ley de\ Mercado de Valores, facultades para admlnlstrar­

tos, realizando \as siguientes act\Yldadcs: e.w:ped\r a sus clientes y a los U­

lulares constancias de tenencia de acciones con las Q..ie acreditan su titula -­

rlóad ante las emisoras para que éstas a ~ vez hagan tas lnscrlpclones pro •• 

cedente.s en et Ubre de Registro de P.cclooes, \es e-pidan las pases para 

aslslencla a las asambleas de acdonlstas, tos legltlmen para el cobro de di­

videndos, Intereses y amortlzactories y para ejercer los derechos de caplta --

11zacl6n y suscripción, entre otro!>. 

E.s lmpottante recordar Q'Je cuando nos Jeferlmos a "clientes" a\ hablar de -

las lnstltuclcnes para el d~6s\to no nos referimos a \os titulares de las ac -

clones, obtlgac\ones u otros tttulos ele c1édllo, sino a ltr.0 \ntermedlaflos bur­

sátiles o \nsl\tuc\ones de crédito, quienes a su vez celebran contratos con -

tos Ululare$ de dichos tltutos de crédito. 

1.2.2.1.1. LIQUIOAClc:w-.& V CCM"ENSACION 

A este respecto funcionan como t.na cAmara de compensación, es decir, al -

c\ene de las operac\ones de cada dia hábtl, los ctlent~ de éstas, pasarlln l.Y'I 

registro a través de ta Bolsa t-".edcan:i. de Valores, 5. A. 00 C. v. de todas 

las operoctoncs efectuadas en et piso de remates de la prap\a bol~, y las -
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lnslltuclcnes harán la cuenta de cada cuente con el tes~ltadO neta de lli su -

ma de compras y ventas de cada valor, pUdlendo ast lle'lar & cato la com -­

pen5ac16n Gespués de lo cual se procederé a real1zar los asientos ccnlables -

respectivos en tas cuentas de cada U"iO de tos e !lentes v por últlmo e11pedlrá­

los cheques de las cantldade!. m~uldas tlue resulten de dichas operaciones. 

Entre otros servicios prestados por estas sociedades anOnlmas de capital va -

rtable, estcin Jos siguientes: proporcionan información a emisoras resocctode 

sus cuentas;son oeeosltarlas de v'1lo~e:. o...:<:! garantlz;;n créditos olorga110:. 3 -­

Je!_~gentes de valares Personas '..:.'cr:icles pcr !n~tituciones de crt'!dlto - llal!'~ 

das cuentas de rrargen, las cuales -;e encuentran s.u)eta:; o las renlas emltl ::. 

das por el Banco ée ~é(ko, toda ve:. que éste de acuerdo con la Ley Ban -

carla llene la facultad de regular todas las operaciones de crédito; va\Ua las 

carteras de las sociedades óe Inversión; registra por cuer.ta di.! la Corr.hlón -

de lnverslcnes E:irttanjeras el regl..,tro de accionistas e:irtran~tos Q:..ie !n ... lertan 

en valores registrados en la Bolsa Ce valo:r.s: lleva a petlcl6ri de las. Emlso -

ras el lit.ro de registro de accionistas. y otras ~ctlvldades. 

1.2.3. aa..sAS DE VALORES 

1.2.J.l. ANTECEDENTES 

Ubkamos a las Bolsa~ de vatotes dentIO del ru:iro de organlsmm., ya que 

at.rQJe en n.Jestro de:<>c:t•'> son tnstltu:lones Prlvadas, antes eran Organiza 

clones au:dllares de crédito, ~ aglutJn"lban a todos los lnterme<liarlo-; but -

sAtlles y dentro O'? la cual se 1le·1aban a cabo todas las operaciones del mer­

cado de valores. Este tipo de =.:ganl$mos surgen eo los sistemas capttallstas 

de pr0due:cl6n. 
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Los .Primeros sesenta arios del siglo pasado se caracterizaron por la anar~ia­

e lntranQUllldad soclal que ptevalec16 en esa época y tué hasta 1890, cuando 

las condiciones de nuestro pafa sufrieron camblos sociales radicales QUI! per -

mltleron ta aparición de las primeras manlfestaclones de produeel6n cap\ta -­

Usta, es entonces cuando ta inctJ-sttla ':le nuestro pals dló :.u:. prlmctO'i pasos­

lmportantes en diversas ramas ptOduCtlvas dentro de la lnd>Jstrla teittll, pa -

petera, minera, del j<ioón, vidriera y cervecera, entte otras. Es una epoc.,_ 

en que el comercio de nuestro pats era éébll como consecuericla de ta desas­

trosa sltuac16n económlca en Q1.:e \a Jnéependencla y la Reforma hablan pro­

plclado con toda la este Id de problemática social y polltlca Que e><lslla .,. l3 -

mayor fuente é~ recursos de nuestro pals la constltula el comercio de e,.-por -

taclón, principalmente de materias p!lmas. 

Es a nnes del siglo Xtx, COl'l la constitución del sistema rerro11larlo y e ter -

·tos trabajos Portuarios Que !ie logra ~ a11ance en el desarrollo del ct>merclo. 

Interno y por tanto del tráfico de recursos en toda Ja r-1eplbl1ca Me¡¡\cana. 

Desde 1664, se hablan fundado diversos bancos que para flnes de siglo, ya -

hilbtan formado un verdadero slstem;:; bancario, aunc¡ue las fl..f"lclones de e~s­

bancos no !>e pue:jen eQUlparar con la!i que conocem::s, en virtud r1e que e<.os 

ban=os tenlan como l...nciones ptir.clpa\er. otorgar créditos al corr.erc.lc., slcnoc. 

en consecuencia, fTIUY reducidas sus aportaciones a \a producción. Aslmlsmo 

el crédito gubernamental tampoco era factor de capltallzaclón po~ la polltka 

Uberal financiera en toga, sltuac16n Q.Je le lmpedla can&Uzar créditos a le -

prod.Jc(:J6n. 

Por estas causas, entre otras rrw..ichas, que el ahorro Interno era tnsuflclente 
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para generar o l~ulsar el desarrollo económico. Adicionalmente, los lnver­

slO'llstas pote!"IC!ales QUe e11;lstian en ta época prererlan atesorar sus recursos, 

especular o invertir en bienes lrvruebles o en otras actlv!dades que les red! -

tuaran bien y pronto pingües ultlldades, en detrimento del desarrollo general 

de nuestro Pals. 

En Méxlco, las primeras cperacJones con valores, se efectuaron en local ce-

rrado y tuvieron lugar alrededor de 1690, cuando Inversionistas extranjeros y 

nacionales se empezaron a reunir con la Corrca1'1a Me,.lcana de Gas par3 co-

merclar con titules mineros, despertando ésto gran cntv..iasma en el pUbllco -

tn ... erslonlsta potencial de la Cpoca. ~uéo asl QlJf.! surgieron bolsas clandestl -­

nas en donde los parttculares c:.;::eculaban con acciones, pt!nclpalmente mine-

ras. 

En 1887, mediante decreto del 19 de octubre de e~ ar.o, ~e aprueoa uncon­

trato celebrado er>tre personas dedicadas al comercio ero valores y se esta -

blece en tv\édco una Bolsa Mercantll, siendo ~ta la primera. QUe surg16 y que 

en el ar.o de 1888 entra en Uquldac\6n por la precaria situación de sus co ·­

ttzaclones. 

En l88B se aprueba el estableclmlento de otra bolsa denominada Bolsa Naclo_ 

nal de Mé.w;lco; en 189~ se crea la Bolsa de Valores de tv\édco, s. C. L., • 

stendO su organ\zacl6n deflclenle y tenlet'ldo un movimiento rnJY reducido, al 

grado tal Q<.11! en el af\o de 1897 cotizaba en sus pizarras tan sólo tres eml­

S\O"les pút¡Ucas y ocho Ptlvadas, fl~rando entre estas últimas las acciones -

del Banco Nacional de l..\éi<:lco, tas del Banco de Londres y tJlé~lco, las del -

Banco lntemaclonal Hipotecarlo, ast ccm:i las de otras conipal'\las: tnó.Jstrlal 

de Orlzaba, Cervecerta Moc:tezuma y Fábricas de Pn::>el San Fara.el. 
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El 4 de ene:o de 1907 1 Jos mJerrbros de la des.aparecida Bolso¡ la hlcleroo re­

nacer bajo el nombre de eolsa Privada de México, transformándola en el mes 

de agosto de ese mismo ario a Cooperativa Limitada; en el a~o de J9JO cam­

bia su denominación por el de Bolsa de Valores de México, Sociedad Coope-­

ratlva Limitada. 

Durante el perJOdo re'loluclonarlo continuó el auge de las tr;;nsacclcwies, prin­

cipalmente con Jos valores mineros, Incrementándose el Interés del públfco -­

Inversionista potencial en el momento en QJe se !nielaron las Primeras e;.;pJo­

tacJones petroleras y se comenzaron a negociar /as ac:clcnes de esa<> empre -­

sas, que en ese entonces eran muchas las dedlcac.Ms a l.1 exolotaclón petra -

Jera. Dentro d~ este marco hlstórlco se funda otra Bol<>a de Valores con el­

noml:lre .de Bolsa de México, integrada oor corredores e Inverslonlslas, te--­

nlendo. Q.Je disolverse al poco tiempo y s.ubslstiendo únicamente Ja Bolsa de -

Valores de México, s. C. L. hasta 1923, a1'o en Que -:.e transíorma ero So -

cledad Anónima d<.?. Capital Variable y dándole la ley el carácter de Organl -

zaclón Auxiliar de Crédito, carácter Que conserva hasta el aPio de 1975 en -­

el que se crea Ja Ley del Mercada·de valores.,. que es Ja QUe actualmente-­

regula a las Bolsas de Valores del pafs, - pero ya no como Organizaciones 

Auxiliares de Cn~dlto -, aclQulrfendo asI autonornla operativa y rango finan 

clero propio; prOmovléndose a partir d'!l surgimiento de Ja Ley del Mercado -

de valores, las de las casas de bolsa co1T10 organf">mos básicos de lnterme -

dlacl6n. 

La crisis económica del oals en el ar.o de 1976, hace que los ertl)resarlos -

mexicanos redescubran a Ja Bolsa ae valores como U"la '!xcelente alt<?rnatlva 

de rinanciamJento, razón por la que ~ fnlcld el aesa:rollo oc un '<lfg::iroso y-



s6Udo mercado bursátil; en el ai'\o de 1978 el crecimiento de la Bolsa c:e va­

lores rué tal que SUPeró el ere-cimiento de cua!QUlera de las bolsas de valo -­

res del rn,.¡ndo, mismo ren&neno que se present;:i durante el segundo trlmes -

tre de 1987, pero Que desarortt.S'adamente culmlJ'l6 en Jos prlrneros dlas del -

mes de octubre del mlsmo afio en t.r1a calaa del Indice de precios y cotiza -

clones verdaderamente dramátlca y rlnanclerarnente desastrosa, que fulminó. 

la economla de no pocos me .. fcanos In·1ersloolstas "bfsoc'\os e lne:.pertcs", Que 

perdieron la mayor parte de los ahorros de toda ";tJ vlaa por meter!e a es -­

pecular en un sector o que ro conocfan o conocfan muy poco, Después de -

ese desastre financiero -probablemente el peor en Ja nJstorla del sector bur -

sátll me .. Icano -, la encontramos en el afio ce 19SB en tXIB etapa de conso­

lidación y reestructuración, lncrementár.oose el rúnero de emisoras qve ca -

loc:an en élla sus valore~ en busca de flrlanclamiento para ccntlnuar produ -

clendo Jos dlver50S satlsfactares que requiere la ~!edad mexlcana.(8). NO 

otistante lo anterlor en los primeros meses de 1989, Ja Bolsa de Valoresno­

ha caitrlbulóO en Jo Que ae ella se espera al desarrollo de nuestro pafs, por 

la falta de mecanl~ y la adecuación d'! lnstrumentos y medidas Que ga -

rantlcen transpatcncla y ~eg.1rldad a Jos Jnverslon!Has de las operaciones que 

en ella se realizan, para fortalecer Ja credlbllldud y la COl'lffanza de quienes 

participan en eJ mercado de va!o:i:e$. 

La Bolsa Me:.lcana de Valores, s. A. de c. v. es uia Institución privada, -

organizada ccmo Sao:Jeaaa t.né.nima de Capital Variable, siendo hoy en dfo Ja 

úilca ~ apera "'n nuestro paf:., se encuentra reg.JJada por la Le}! del Mer -

(8} La Bolsa tAe..-lc::ir.;; ~e •1a1ore!, 1?;tr1..JClura y tunc::JOl'\amlento. Balsa 
Mexkana de Valore~. s. A. de i::. v., J9Bl, pp. 6 y slg.iJentes. 
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cada de Valores y la vigilancia de su funclonamlento está encargada por Ley 

a la· Comisión Nacional de •/alares. 

Está, Integrada por una Asamblea General de .Occlonlstas - que es ta autor! -

dad má)(lma en este organl~o. Esta asamblea, elige cada ai".o al Consejo -

de Admlnlstraclón que es_tá formado a su vez pcr socios de la propia lnst\ -­

lución; ta mas alta autoridad ejecu~lva, lo es el Director General QUlen es -

responsable ante el Conse]o de Administración del óptimo desarrollo de la -­

Institución y del cumplimiento de !os :lbr-llvos y metas que el ml!.mo Conse­

jo establece cada ario; a esta Dltecclón General la apoyan tos Asesores FI -­

nancleros, Contabl'!s y Legales, las Subcl!Iecclones de Aómlnlstraclón y de 

Operación y las Gerencias de Estudio~ Financieros y Económicos, de Adml 

nlstracJ6n y Flnanzas, dr: Cornunlcaclones, oc Informática y de Q:ieraclones. 

A !.U vez, esta":. gerencias se esliuctur&n en varias Jefaturas de área, entre· 

todas cubren un<'!. amplia red de r!'.!5J)onsabllldades, • desde et estudio de las • 

empresa5 que solicitan su lriscrlpclón er. bolsa, hasta el análisis rJg.Hoso del 

comportamiento de la eccnomla nacional r.n S>J con}T•to y del Mercado de 

Valores en particular, pa!".<lr.do por la aomlnlstraci6n del salón de remates, 

que es donde se realizan H:;Jcamer.te las transacciones de compra y venta de 

los valores cotiza~ "º Bolo;a, 

oe acuerdo con el articulo JI de la Ley del 1"1ercado de Valort:s, las Bolsa-:. 

de Valores deben coru.tltulr~e como SOcledades Anónlm&s de Capital Variable 

su)etándose al ré1Irrer. eslablecloo oor \a Ley Cenera! de Sociedades Mc1 

cantlle~, e~taoleciend".1 el propio ;utfcuJo un r~glmen oe exco:pcl6n, de 

acuerdo a las slgulenle'> bases: 
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a) La ci.Jraclón pcxlrá ser Indefinida. 

b) El capital social sin derecho a retiro, deberá estar fntegramentepa­

gado y no podrá ser Inferior al Que se establezca en la con~I6n 

correspondiente. Esta medida es obvia, se establece para que pue­

dan ooerar en !SI marco de total seguridad eccnórnlca. 

e) El capital autorlzad:i no poorá ser ma;:o: del doble del capital pa -

gadO. 

d} Las acc:ICJ'les sólo podrán ~r suscritas r.or las casas de Bolsa, esto 

quiere decir, Q.Je los socios de la Bolsa oe Valores serán tillcamen­

te Jas Casas de Salsa, no pudiendo ser socios los ti.gentes Personas­

Fislcas Autorizados y que f!J'Citnaoan como lr:termedlarlos bursátl -

li?S antes de la prOlT'l..Jlgadón de Ja Ley del Mercado de valores 

(2 ce enero de 1975). 

e) cada casa de Bolsa sólo podrá tener tna act:lón. 

O El nUmero ce scxlos no Podrá ser Inferior a veir:te. 

g) EJ nU-nero de admJnlstradOres no será menor de cinco y actuarán -

constituidos en Cense jo. 

h) Las Bolsas do!! Valores deberán tener estatutos de acuerdo a las si -

9-1Jentes r~las: 

El derechO de operar en bol!Hl terdr~ el carácter de exclusivo e 

Intransferible. 
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. No. podrán efectuar operaciones en bolsa tos socios que p\erd11n SIJ -

calidad ~ Casa~ de Bolsa. 

Deberá Ueva1se un registro de acclonlstas, reconociendo tal caréc­

ter ünlcamente a QUienes figuran en el mlsmo y en los tllu\os res -

i:iectlvos. 

L.as operaciones en bolsa de los socios deberán ser efectuados por -

apoderados de nac\onalldad me,.;Jcana o que tengan el c:uácter de 

Inmigrados, de so\vencta moral y econ6:-nlca, as! como capacidad 

técnica y admln\stratlva, además de lo c¡uc establezca el Reg\amer.­

to Interior de la Bolsa re~cctlva. 

No podtári actuar en u!".a misma O?t>raclén de remate dos o mas 

apoderados de una sociedad. 

Las acciones deberán mantenerse óepos\taoas en la propia bolsa en-­

g<irantla de ta gestión del socio correspondiente. 

Los socios de las bolsas no deberán operar fuera de_ éstas IO'So va\o­

tes Inscritas en é\las, tenler.do la 5e::retaria de Hacienda y Crédito 

PQbUco \a facultad de determinar las operaciones que, sin ser CQn -

certadas en bOl!.a, deberán cooslderarse como realizadas a travt:s de 

la misma bolsa (artlculos JO y 31 fracción Vltl de la Ley del Mer -

cado de valores), esto, rT'.cdiantc circulares que emita la propia -

Sectetar la ce Hacienda y Crédito Público. 

El artleyJo 29 de Ja Ley del Mercad-:> de '/alotes establece QUe tas bol!.as de 

valores tienen por objeto fecllltar las transa~c\e>ne$ con '/alotes y Prot:utar el 

de!.Brtollo del mercaOO respectlvo, esto Quiete decir Que les bOl~s de va\o --
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res son un medio de rlnancliimlento ?ara err.presas y de Inversión para el 

póbllco lnverslonlst&, P011lendo en cont&cto a oferentes y demandantes de 

valores y, principalmente catallzando para que 1~ valores cotizados en bolsa 

adquieran el precio real QUe les coneSPor.de en el mercado¡ su ob}eto según 

el propio articulo se desarrollará en ba~e a las siguientes actividades: 

1) Establecer locales, Instalaciones y mecanhmos aue faciliten las r<?­

Jaclor.es y las operaclor.es entre la oferta y Jo oem~nda de valores. 

11) Proporcionar y mantener a disposición del pübllco Información sobre 

los valores Inscritos en bolsa, su!. emisores y las cperaclor.es que en 

ella se reilllzan, 

111) Hacer pub!lcaclones sobre las materl<:is sel'laJadas en el lr.clso lnme -

dlato anterlor. 

IV) Velar por el estricto apego de las actividades de sus socios (casas -

de bolsa) a las dlsposlcloneo; Q.Je les sear, apllcables. 

V) Certificar las cotizaciones en bolsa. 

VJ) Realizar aciuellas otras ;;,ctb!dades análog;is o ccrnplemcntr;irlas a las 

anteriores c¡ue autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, 

oyendo a la Comisión f,,iacll)l')al de '/al':lrcs. 

En base a e<;ta últlni:i fraccll11, la Sf::cretatla de Ht:.cler.da y Crédito Público 

~r6 lmplemer.tar segl.n el desarrollo del Mercado de Valeres, nuevas ror -

mas para el mej~r de~rroJlry del '.>tl}'.:to d~ la Bolsa de V:r.lori;:s. 
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Para dar a conocer tos resultados de las operaciones Que se reallzan en el -­

piso.~ rem<ites de la bolsa e!!! •1alcres, se puollca ·..in bolettn dlrirlo, UM o;.,.. 
manal, UlO mensual e Igualmente se puollca un anuario financiero t>ursátll. 

Además, difunde los resultados trimestrales de las emisoras con valores ins 

crlt~ en bolsa, lnformadón sobre Ja'i asambleas generales de accionistas 

que en ella se celebran, r.otlclas de Jr,terés pútllico scbre el co~crtamlento 

de estas emisoras, estuClos mcnográflcos y l."1 gran n..Jmero de faHetos instt­

tuclonales; óe eo;ta forma, la tois~ proporciona a les lntegre"1tes del merc:l -

dO de valores y al pUb\lco en general ur.a información Bf'flPlia, oporb.Jn:\ y -

eficiente, cumpliendo as! con la f1S1Clón Que a este respecto tiene encamen -

dada, contando con e1 apoyo de ~us socios para la dl·,ull)acl6n de este tipo -

di! lnforrnaclón, rnediante la 1i~uit.,iclón de la rr.l~ma entre sus Clit..-nles. E5-

to se ha legrado efectivamente en Mé-.:lco, al.Jl"'Que en gran medida depende -

del fun=lonamlento particular de cad'!. casa de ooisa, que pcr otro IJd'J, en-

tre mas eficiente sea Ja Información que prODorclona a 5U!o clleiite~. mejor -­

Informados los tendrá y por tanto, Obtendrá mejores carter.-..s. 

Debido al creclm\efllO constante c:.ie ha tenido la Bols" Me•lcana de Valores, 

ha requerido de actualizar y perfeccionar s;.z aparato te<:no\6glco, a fin de -

capturar, procesar y difundir con exactitud y en forma oportuna la lnfotma -

clón derlvadét de las aperacl~es butsátlles Q.Je en ~lla se realiza~. 

~ 

Es as! como la Bolsa l'<".c .. 1cana de Valores lrmlementa el sistema MVA-2000 

{Mercada de valores Automa.tlzade 2COJ), el cual consta de tres SUbslstemas: 

El primero de ellos se basa en !a lntegroclón al sistema de un banco de da­

\os rtnancleros d<? las !!misaras con valores Inscritos en la Bolsa; el se~­

subslstema, en la elaooraclón de un directorio del medio bursátll y el terce-



ro, el mas lfrl:iortante • comprende la automatlzacl6n de tas eperaclones del -

salón de· remates, lo QUe permite trat'ISmllir at Upo real sitrultánearrente las 

transacciones bUrsátUes, operar parte de éstas a control remoto, consultar -

ta pcsicl6n de las emisoras cotb:aóas en oolsa, etc. Este mtsf'T".o sistema ha 

perm1Udo QUe en el tntertcr de la reJ)UbUca se haya lnlclaoo el "5lstema de • 

TelecCl"nLJn1cact6n .. , QUe llene como Objeto \3 Integración Oel metcaóa a nivel 

nactOl'lal. A la fecha, Cu'.1dalalara y Mor.terrey se er.cuentra:i integrados al 

sistema de te\ecomunlcaci;!)n me1lante la lnstalac\6n en cada una de éllas de 

U\ Centro Bur~tU, en el cual se tetlbe la \nfor."1"13clbi. enviada de'!tde el 

centro oe cón-.puto de \a ~Isa de valores en la C\uCad de t.~é,.;\co, para ser 

distribuida a\ través de Hneas telefónicas a \as diferentes Casas de Bolsa 

wkadas en esa'!. pla::as. Esto colocara a la E-0\sa Me,.lcana de valores den­

tro del "primer plano en el n-.arco moderno de la autcmat\zac\6n bursAtll 

rn..Njlal. En re~staa ésto, la \r.tcrmedladón burstitll, con esplrltu em 

presarial y ctnf\ando plenamente en 111 r-.eccsldad de la acllv\dad bursátil 

dentro del sistema flnanc\ero nacional, ha Invertido recursos y tleiTQo en el 

reforzamiento de su lnftae:;tructura tecnol6g\ca operatlva. En !a actuallóad· 

práctlcame!'\te todas las casas Oc bolsa cuentan ce" un sistema c:o~tacl().'"la\ 

idóneo para ofrecer '-"' ser,,.lclo a!:ord!:' con las ellpet:talhi?s de e,.-pans\óri del 

mercado. {9) 

l. 2.3.3. OPERAClON 

Como ya se dl}o, para QUe tos valores puedan ser cotiza~ en tiolsa deD<.!O -

re\S\!r ciertas reaulsi~os, como ~\ estar Inscritos en el R<:!glstro Nac:\onal de 

Valores e lf'termedlarlos; QJe los :?misares !.ll\lclter. su \nscrl1Y-\6n en la balsa, 

(9) L.a Bolsa Me,. Icaria de valores, oip. cit., ?P. lO a 12. 



JI 

cumpliendo con el Reglamento lnterlcr de la Bolsa; teda bolsa deberá forfT'llr 

lar t.n atancel, el cual se encuentra reglamentada por las circulares queeml­

te la Comisión Nacional de Valores y ~e se determinarán de acuerdo a los -

... atores we son objetos de la operacl6n. 

En este ;>lSlto, se anallzará el concepto de Intermediación Que oá la Ley del 

Mercad:::J de Valores y, posteriormente la anall:aremcs con detalle. 

El Artlcu!o Cuarto de la citada Ley, sei'\ala que para efectos de esa Ley se 

considerarán como lntermedlaclón Jos sl9-1lentes a::tos: 

o) Operaciones de Corrcd.rrh:i, de Comisión u Otras, tendientes a poner 

en contacto la Oferta y Ja Demanda de Valores. Esto es el con -

cepto amplio y genérico de 10 Que poéemos entel"der )..irfdlcamcnte­

Y económicamente como lntermedJaclón, es decir, el acercamJento­

de t.n bien por parte de quien lo ofrece a qule-n lo sollcita. 

b) Operaciones por Cuenta Propia, con valares emitidos o garantizados 

por terceros, respecto de los cuales se haga oferta pUbllca: Este 

punto hace referencia a las operaclOl"\es que realizan los lnterme -

diarios bursátiles con valores QVe SOi""• emitldOS por entidades econó -

micas o bien, garantlzadOs por éstas, y oue tale"> Intermediarios -

ofrecen y demandan del p(;bllco por su propia cuer-.ta y no en repre­

sentación de su clientela, es decir, en esta nlpótesls no existe la -

representación QUe encontramos en los ca~ de la comisión; cabe­

sel\.alar también QUe se he.ce referencia a otro concepto fundamental 

que es el de oferta oüollca y QUe !:e analizará. mB'> adelante. 



e) Admlnlstrac!On y Manejo de Carteras de Valores Propiedad de Terc'! 

ros. En este punto encontramos la actividad común con r·especto al 

público Inversionista que reallzan los Intermediarios bursátlles. Es -

decir, el actuar y llevar a cabo operaciones y actos jurídicos en -

representación de les titulares de las carteras de valores con la ti -

nalldad oe lograr la mayor productl·1ld~d de esos recursos. 

Se ouede concluir que para la Ley óel t~ercado de valores se con 

sldcrará Inlerl!'edlaclón. la realización habitual de operaciones de 

correduría, de comisión y otras tenolentes a poner en contacto IA­

oferta y la def!landa de valores emitidos o garantlzaóos por terce .= 

ros rescecto de los cuales se haga oferta pUblka y los actos de 

admlnlr.tracl6n y '!'anejo de carter<'.l de valores propiedad de terceros. 

1.).1. CASAS DE BCLSA 

La Ley del Mercado de Valores en su artrculo 21 dlspene que el carácter de 

casa de balsa se adQulrlrá mediante Jnscrlpcl6n en el Registro Nacional de 

Valores e Intermediarios, estableciendo Que dicha Inscripción no 1"1lllCa la 

cerllflcacl6n sobre la soivercla del Intermediario e 1"1lllca la prohlblc!On ·de 

acuerdo con el articulo 18 de la propia ley - de seguir ante el público (In -

verslonlsta) polttlcas operativas y de servicios comunes con lnslltt.elones de -

se~ros, de fianzas o con organlzaclOl'le$ au.dliares de crédito, ni ostentarse 

como grupo de éllas. 

EK!stlrán casas de bolsa nacionales y prl ... c.".ias. 



1.).1.1. CASAS DE Ba....SA NACIONALES 

De acuerdo con el artfculo 21 de la Ley del ~..:ercado de '/alotes, serán 

Casas de Bolsa Nacionales las que reúr.ari los siguientes reqwlsltos: 

J) Que el Gobierno Fe':leral <:!!rectamente o a través de Organlsmos­

Descentrallzados o Ernpresas ce Participación Paraestatal, a ex -

ceoclóo de Instituciones de Cn~d!to, a:>arte o sea propietario del 

50" (clncuénta porclentol o má-; del capital scclal {Jo Que de 

acuerdo con la Ley Orgánica de Ja Admln!stracl6n Públ!ca Fede -

ral, vendrfa slendo una Empresa de Partkloaclón Estatall. 

U) Que e:i Ja constitución de su caoltal se hagan figurar las acclo 

nes de serle es~clal que sólo puedan ser suscritas directamente -

por el Gobierno Feoeral. 

Jll) Que al Gobierno Federal directamente correSPOl"lda la facultad de 

nombrar a la ma¡oria ae los ml@mbros del Consejo de Admlnls .... 

traclón, designar al Director General o cuando tenga facultades -

para vetar Jos Acuerdo5 de la Asamblea General de Accionistas o 

del Consejo de Administración. (E~to tendiente a Que el Cotlerno 

Federal tenga ab!.Dluto o:cntroi de e!:a Casa de Bol~a). 

Establece a su ~·ez Qu<? e>tas Casas de Bolsa se regirán por la Ley 

del ,..,ercado de '/alares, sin otvl1ar QUe al tratar!>!? ~ Empresas· 

de F">a:tlcipaclón Estatal o-::ber&r. ob~rvarsc l<o~ normas· apllc<ot.lc~ 

a la t.dmlnlstraclón Púbi!c::i FO?deral. 



1.3.1.2. CASAS DE BCLSA PRNAOAS 

,._,p u , 1as en las que no se dan Jos supuestos de las nacionales y serán na­

cionales y serán sociedades anónimas, pudiendo ser de capital variable, y por 

lo tanto se regirán por lo estnblecldo en la Ley General de Sociedades Mer -

cantiles, con las slg.Jlentes excepciones respecto a_ su constitución. 

1.3.1.2.1. CAPITAL 

La Circular 10/05 del 22 de enero de 1986, establece que el capital global 

de las casas de bolsa no podrá sr.r Jnferlor a los $750'000,COl.OO Cseteclen -

tos cincuenta mlllones de pesos cero centavos moneda nacional) y en base! a 

éste se medirá la capacidad mádma de aQUéllas para realizar operacloncs con 

valore~. 

Debemos entender por capital global, según esta Circular, el capital pagado 

y las reservas del mismo, las primas sobre acciones, las utUldades o pérdidas 

por opllcar, la utilidad o pérdida del ejerclclo y la cuenta de actuallzaclóo­

patrlmonlal, más el 50% de la plusvalía o rr.enos el 100" de la mllll..l!.valla -

de su cartera de valeres y documentos Inscritos en la sección de valores del 

Registro Nacion3J de Valores e lr:termedlarlos, estimada a precio de mercado. 

1,3.1.2.2. CAPITAL SOCIAL MINIMO 

El capital social mfnlrno pagado deberá ser de $10,CXXl'OOO,OOO.OO y en caso 

de que éste disminuya al '°" de su capital global, deberán aumentar ~u ca­

pital social en la cantidad necesaria para ajustarse a dicho porcenta)e. 
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1.3.1.2.,. ACCIOtE.S 

LO Qt.Je no sea modlflcaao por la Comisión de Valores, se regirá oor Jos ar­

tlculos respectivos de la Ley General de Sociedades Mercantiles, por lo que, 

deberán ser acciones nominativas y reunir todos Jos req-..1Jsltos generales, -­

con las siguientes e)(cepclones: 

La Ler del Mercado de Valores en su articuJo 19 establece que para adqui­

rir el 10" o mas de las acciones zepresentatl.,.as del capital de una casa de 

bolsa, medlantl? una o varias oi:erai:Jones, se requerirá de Ja autorización 

de la Comisión Nacional de Valores, Ja cual será dlscrecJonal y si es del 

15% o más sólo podrán ser adquiridas en Jos slg•J!ente~ supuestos: 

A) Que Ja adquisición sea reall=aóa por el Geblerno Fl'deral. 

B) Qut Jos accionistas de casar, de boJs'l fuslonantes o fusionadas podrán 

adquirir, siempre '/ cuando éstas mantengan el mismo porcentaje QUe 

les correspondía en Ja ruslonante o fusionada. 

C) Qt.Je Jas per:;onas que adquieran acciones de casas de bolsa fusionadas, 

lo hagan de acuerc~ a 105 programas que establezca la Ccmlslón Na­

C!Ollal de Valores, cuyo plazo de adqufsld6n nuica podrá ser mayor -

de 5 aRos. 

De conformidad con Jo dlwuesto por la cJrcular r.úmero 10-12 Oel 2:> de -

agosto de 1976, las sociedades Inscritas como agentes de valares en el Re­

gistro Naclo;1al de Valores e !nterm~dlarlos, deberán comunlc:n por escrito 

a la ComisJón Nacional de Valores, las transac::lones que se erectúen dela'> 
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aeclones QUe representan su caoltal social, dicha lnfcrm.:lclón deberá ccm 

;irender- el nombre, naclcna!JCad y demás cartlcularldadcs a: las acclor.es 

que adquiere y deOerá propcrclonarse dentro ce un plazo ce diez dfas pos 

terlores·a la recna en oi.e esa sociedad hubiera efectuado el retiro a c;ue 

se refieren tos articules 12e y 129 ce Ja Ley General de Sociedades Mercar_:¡ 

U les. 

ccnrorme a la circular !1-23 del 2!! de agosto ce !986 las c<Jsas d'! t::olsa -

cuyas acciones se ~ncuentran Inscrita: en !!I Registro Nacional de '/alotes e 

!ntermedlarlcs, ':!S oeclr, se en:-uentren cotizadas en tlol!>a, deberan pro 

porclonar a la Ccmh!én la slgulente !n~or~aclón~ 

a) Información anual, ce caof.cter econó:nlco, cor>table y admJ:"listratlvo. 

b) ¡nfcrmaclón tr!mestral C:el mismo carácter. 

e) !nformaclén jurtdlca resoecto :il cumplimiento oe las rormas legales -

aollcables :i su fur.clc:namJento. 

l.J.1.2.4. ASA"'°-EA DE ACClC.NISTAS 

Como hemos venico mencionando, las leyes mercantiles son de apllcacJ6n -

suoletorla de, acuerco con '"!I arttculo 72 de Ja Ley del Mercado de Valores 

y DO? tanto, nos r'"!rnltJmos a la Ley General de Sociedades Mercantiles, 

Dara el análisis cel órcarotJ suoremo de las casas de bolsa. 

Asf una casa de bolsa f~""oC!onará a través de asambleas generales y esoecl! 

les, estas últlm.:is son a !as Que co.-icurrlr:in únicamente ios teneoores de -

una clase especia! d"!: ac-:!ones, r-:iientras a las Drlmeras concurrirán tOClos -

los acclonlstas. 
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Las asambleas generalei. a su vez s1;: dl .. ld!m en ordinarias y e,.-traordinarlas, 

las ordinarias se reunirán por lo nienos •.ino vez al af'o dentro de los cuatro 

meses siguientes al término del ejerclclo -:.oclal deb!P.ndo discutir scbre los­

puntos que estsblece el articulo lf!l de la Ley General de Sociedades Mer­

cantiles, entre otros; además de !os asunto!. Incluidos en la ordf:'n del dla: 

El lnrOrme de Jos administradores y del coml!>arlo, el noll'bramle"to de ad­

ministradores o conse)o de aomlnl~tr~cl6n y del comisario y Ja determina -­

clón de sus emolUlTlentos. 

De acuerdo al arUculo 182 de la Ley General de Sociedades Mercantiles -­

serán asambleas extraordinarias las que se reunan p:ira tr<itar cualoulero de 

los siguientes asuntc:..s: 

1) Prórroga de la duración de Ja sccledad; 

11) Dl::.olucl6n anticiparla de la sodedad; 

111) Aumento o red•.Jcd6n del capltaJ social¡ 

IV) Cambio de objeto de la sociedad; 

V) Cambio de naci'Yla\idad de Ja sociedad¡ 

VI) Transformación Oe la soclP.dad; 

VII) F"us16n con olra snclf:dad¡ 

VIII) Emisión de i;.c:clor.es ~rivl!egiaua::..; 

IX) Amortl.i!aclón r..or la sc.cletJad de :1.1;s propias acciones y emisión de ~ 

accione~ di:: g-:;•;<>; 

X) Emisión de banco;; 

XI) tAr,1!flcaclón <1! c:;r.trato ~cc.lal 'J 

Xll) Los d<::rr.!!s ;,~ur.t:-,s par;, lo:;:-, cuo: la Lr:y c. <;:I contrato sr.cJal exll, m 

Quórum r:~edal. 



Las convocatorias para ta asamblea las regulan los arltculos 184 ~· s!gulen -

tes Ce Ja Ley General de Sociedades Mercantiles, se dan las prohlblclcres 

establecidas por la ley, como ron: qu~ los administradores y comisarios no 

podrán votar en la dellberadón relativa a la aprobación de Informes finan -

cleros, que proceden los medios de Impugnación que preve dicha ley y que 

operan los derechos c!e minoría preceptuados en l<i mbma. 

Podemos concluir que las restricciones que establece Ja Ley del Merc<ido de 

Valores a las normas g~nerales establecidas por Ja Ley General Ce Socleda -

des Mercantiles antes vistas son dos: 

l) El articulo 17 de la Ley del Mercado, en su fracción 111 !neis.o d), -

preve que las casas de bolsa no podrán realizar aquellas actividades -

que la Secretarla de Hacienda y Crédito Público oyendo a la Coml-­

sI6n Nacional de valores declare lncompatlbli;s con las propias de la 

función que desempel'lan; esta prohibición es sumamente genérica y -

abarca el que la asarrbJea de acclonl~ta:; no puede deliberar sobre 

ciertos asuntos, esto ob,.lamente es una medid.-. tendiente a la pro -­

lección ce los Intereses de quienes utilizan a este Intermediario fJ -

nandero cara cabear valores, así comr:i de Q<J!ene., lnv!'.!tten sus re -

cursos en la obtención de éstos, lo que nos hace ver el que, las c<>­

sas de bolsa deben encontrarse actua!lzadas acerca de las dlsposlclo -

nes qve emita Ja se:cretar!a, cara no ser sujetos de sanciones que -

puedan llegar hasta el retiro ce Ja inscrl¡:,cl6n para operar como In -

termedlarla flnanclera. 



11) De acuerdo CO"'I el articulo 19 ·de la propia Ley del Mercado de vale. 

res la adquisición del control del 10" o más, de acciones que repre-
.,: . 
senten el capital social de casas de bolsa requiere la autorización ·-. ' ~. - . -, . . . 
or~vl~ de la. Comisión Nacional de Valores y aslml~o, ésta estable­

ce que ~1"9':"'ª persona rtslca o moral podrá ser propietaria directa -

o l~lrecta~e.nte del lS" o más del capital social de una casa de -­

bolsa, con las eiccepclones vistas en el apartado anterior. 

1.3.1.2.S. ADMtNISTRAClor...i 

La aómlnlstraclón de :'lcueréo con el artrculo 17 fracción 111 de la Ley del -

Mercado de valores estará formada por adrn\nlstraoores, funcionarios y 

aPOder11-c1os, debiendo ser personas Que satisfagan a juicio de Ja crcola Co -

misión los siguientes requisitos: 

a) Ser de nacionalidad mexicana o tener carácter de lnmlgraóo. 

b) Tener solvencia moral Y, económica, as[ como capacidad técnica y 

admlnist:atlva. 

e). Garantizar su mane}o mediante rlanza que se expida ce, las caracte­

rlstlcas que la Comisión Nacional de Valores determine, que de 

acuerdo con Ja clrcul3r 10-~, de septiembre de 1981, deberá ser a 

favor de las casas d'! bolsa, expedida por corrpal"lta de ftanzas legal· 

mente autorlzaoa, por la cantidad de tl 'OC:O,OCC.O:J como mínimo, -

deblendO ser contratada con anterioridad a la toma de posesión del 

cargo, y sólo podrá ser cancelada mediante autorización escrita 

del propio agente de valores per500a\ moral, l.P"IB vez que concluya la 

gestión para la que haya sido nombrado el funcionario respectivo. 



d) Que no teaUce aquella:¡ actlvldades c;ue la 5ectelarta de Hacienda y -

Crédito PúbUco oyendo a la Comlslén Naclonal de Valores, decl:ue -

tncompat ibles con las propias de la función que desempenan pata las 

casas de bolsa. De acucrd!l con la ctn::ular l 0-10 del 23 de )u\lo de 

1976, no edste lncompatlbU\dad entre las funciones del conse)o de -­

aom\nlstraclón, director f apoderac.IO de un agente de ·1a\ott!s persona 

moral, ccn e\ cargo de conse\ero de Instituciones de crédlt!l, '/ª que 

no se dfs el cc.nf!icto de lntere!.es 01.•e -;.e trata de e ... ltar, c.:::..:i la 

prohlblc16n a cue se refiere e!.te precept.o. 

El número de administradores ni) podrá ser Inferior a clr.co y actua-­

rán const.\bJlda;en coose)o de adminlstracl6n, deblendo present.ar un-­

programa general de funcionamiento, el cual debera incluir por lo -

menos. el estudio de ,.labl\\dad de la sociedad en el ccnte1to general 

oet mercado de valores y de la Jntermed\aclón en dlctio mercada y -­

los planes de traba}o con los ob}et\vos a corto y mediano plozo, que 

sean acorces a las condiciones del mercado. 

Las casas de bolsa podrán adQulrlr una acclón de ta Bolsa ce \falores, 

s. A. y participarán en el Fondo de Apoyo y Garantta previsto en el 

artlculo 89 de la ley en comento. 

La escritura canstltutlva y estatutos de las socledades de QUe se tra­

ta, ast como sus modlflcaclones, deberán ser aprobadas por la Ccml­

stón Nacional de Valores, para oosterlorrnente ser inscritas en el 

Registro c!e Comercio, stn Q'.Je sea necesario mandamiento Judlc\al. 
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TOdo ta.demás· que se-:relaclone con la función r.dmlnlstratlva se re -

·glrá por lo:establecldo en' Ja Ley General de Sociedades Mercantiles. 

1.3.1.2.lfi. VICiLANCIA DE LA SOCIEDAD 

· Esta.runcJón·está a cargo de Jos comisarios y de la Coml~ión Nacional oe -· 

Valores. 

1.3.1.2.7. lt>FffiMACJON FINANCIERA 

Respecto a la Información financiera e.otlsten mUltiPles e.<cepclones al pr/ncl • 

plo general QUe establece la Ley General d·~ Sociedades Mercantiies toda vez 

que al fungir como Intermediarios financieros, su sltwaclón económica no só­

lo Interesa a los accionistas sino al rr.ercado de valores en general. 

De acuerdo con el orlfculo 26 bis t.., ¡;:;, ca~s dl' bolsa deberán forrr.ular su-:. 

estados financieros al dfa Ultlrno de cada mes, pudiendo establect>r la Coml -

slón Nacional ~e valores las reglas de <:igrupaclón de cuentas, previstas en -

sus circulares 10-26 bis, 10-26 bis 2, 10-26 bis 4, 10-26-bls 5, 10-26-bls 6, 

10-26-bls 7, 10-26-bls a, 10-26 bh 9, lG-76 ti!> JG, cc.n~ultables en la ou =. 

bllcaclón de la ecademla de Derecho Bursátil. 

Los estados financieros mensuales y anuales deberán ser publicados en pcrl6-­

dlco de circulación nacional. Esta Pllblicaclón dt::!Jerá ser hecha df!'ntro del 

siguiente mes que corresponda al de su fecha y quince días después de ~e 

hayan sido aprobados por Ja asarr.t:Jea general de accionistas, respectlvamen -

te. 
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l.8 Ptb1katl6h tie los estat:105 flnanciero-s se hará tia}') ta estrkta tesponsab1 ... 

Hdati ele Jos Qdmlntstr.:idores ~ comisarias de las casas Qe bC>l$if. que tiayaf'l 

hayan aprObadO y dicta.minado la auttntlcfd<:sd de los dateis cOJ'\tenidOS en di 

~estados. 

l.11 Comlslón Nac!O!)al de Valore!I tendrá l:l facultad IX! ordefklr mocHflcactones 

y coner.cla"ieS a los estaoos íinancler0$ q..re, a 54 ).¡lelo, tucrc:in fuhda.menta ~ 

les para auttJr!zar su puollcaclón, slenao el única caso en out puedan ~r 

arectaOOs por ~ ~ publlta~i()ri. 

E:I tneurripllmlroto a )o esti:.blecldO ~or este artkulo, 00 acuerda con el nr -­

ttcula 20 de la Ley del 1'-ietcaoo ae VGlores, Ucne como !nnclón ta ~ris-l6n 

" Cllfleeladón del r~lstri, Cic la casa de bolsa, por parte de la Comlsl6n Na .. 

tl~J <:te Valorl!'s. 

En l9 parte fln<ll de\ arttc1.1lQ en cQl'n(!nto• se é"Stat>lete ooe lll rcvlsl6n Ql.Je 

h$ga la Comisión Nacional !je Valotes nv tehdrá ca:rát.ter n~al. es det:lr, 

edsllendo estados. flNJnc:letos revlsadbs por dlche C:ornlsl6n y que v!oten pre 

cepl0$ flscal~ seguirfln slE!ndO su)etot a tas sa,nc:ione~ ~ t¡¡s l~ye!io ns.cates 

establte:zcah, eon l~cndencl& de la ~ns.tón o caneelaclÓll ttntes rnenc:tona­

da. 

ftstos estaoos nnanclert)S deberáf'I set al!Qlt<ideis por eontlldOft?S püblkos lnde 

rienal~t~ de acuetdo :o to establl:'cldo en la clrCtJlar 10..'2.5 de ~lo l1e 1979 y 

t>Ot dlve~ cróeru\l'T•leht~ cQlr-O el Código Fiscal de la F~derw:l6n y la Ley ~ 

del 1ff14)Ue:sto sobre la ~ehte, 

La obltgacl6n dt dat ll'lfQrtnadón flharw:!era a Is CC)mlslón Nar;:t(ltlal '1e Vela ~ 

tes, $1!- eocu~trs esteble<:lda en el artfo:ulo 2l de la Lef del f-A<?rcaQo Ck! 

V<alotes. 



1.3.l.2,8. REGISTRO CONTABLE' DE LAS OPERACIOt>ES 

La Ley del Mercado de Valores en su arttculo 26 bis establece que todos y -

cada U'lO de Jos actos contratados y operaciones que realicen las casas de -· 

bolsa deberán ser reglstr3c1os en su contabllldad, determinando que deberán­

llevar el sistema de cootabllldad que sei'lala el Código de Comercio y Jos 

registros au:idllares q·.Je ordena el Registro hlaclo:ial de Valores, estos libros -

de contabilld.id deberán conservarse dlspo:iibles en 1as oficinas de Jas casas -

de bolsa. De acuerdo con el articulo 26 Bis 3 de la propia ley Jos asientos 

deberán efectuarse dentro de los quince di.as naturnles siguientes a Ja fecha -

en que se realicen los respectivos actos, estableciendo asimismo, que los 

asientos en ICY.. auidllares deberán llevarse al dfa. 

De ac1,1erdo con la clrcul::ir número J0-3, del 27 de agosto de 1975, el libro 

diario se llevará mediante el registro diario de las operaciones efectuadas por 

cada casa de bolsa en orden cronológico y scnaJando el emisor, la ldentlfl -

caclórl del Utulo, el precio y la operación, la cantidad de Utulos, el cupón­

acl'lerldo, la comisión percibida, asr como el nombre del comprador y del -

vendedor; este Jlbro deberá ser rollado y encuadernado y deberá sollcltarse -

se autorice por la Comisión Nacional de Valores, posteriormente la clrcular·­

lQ..3-bls, del 18. de octubre de 1978, relevó a las casas de bolsa de la obli­

gación de anotar en su libro 'de registro diario de operaciones, las lransac -

clones efectuadas por Ja misma al través de la bolsa de valores, debiendo 

éstas Integrar con las hojas de liquidación diaria los reSÜ'nenes n\Cm\JaJes de 

tales operaciones proporcionadas por la bolsa de valores, carpetas Q.Je se 

agruparán en forma mensual a fin de facilitar su conclllaclón con sus regls -

tros contables. 
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En la primera circular se aneio:a el Instructivo para llevar el registro de coe­

raclones de los agentes, cue ccntlenen Ja recha, número de cperacl6n, 

cllente o agente, mercado, orden, número de acciones, de~rlpclón, precio -

Importe bruto, intereses, importe ce las comisiones, saldos netos ; obser'la -

clones. 

l.J.1.2.9. FlJSJQt..¡ 

La fll'ilón de las casas Ce bolsa cerno !.ocledades an6n!rnas, ~e regirá c:or la -

Ley General de Socleoaoes Mercantiles, con la salvcoad Ptf:vlsta en el artfc~ 

lo 17 fracción Vil segi.;r-Oo párrafo de la Ley del "'1ercaco oe Valores, el cual 

pre·,e QUe, cuarido ~e d!! el -:.·~puesto de !a fusión de do!: o mas casas de bol­

sa, deberán contar con la aprcoadón de la Comisión Nacional dt: valeres y -

ésta surtirá sus efectos cuanéc se Inscriba pr ~: Qe')lstro PUbllco de Comer -

do ccrresoond!ente al domicilio social. 

Asimismo, preve el caso c:e o¡;::sic:lón de acreedores, los CtJales podrán opo-­

nerse judlcialmente dentro de Jos 90 dfns naturales siguientes a la publicación 

del acuerdo de fusión en el Diario Oficial de la Federación y en uno de tos 

periódicos de mayor circulación del éomlclllo de las sociedades que Interven­

gan en dlcha fusión. 

Esto es 1..11a exceoclón al artfculo 224 de !a Ley General de sociedades Mer -

canllles ya que, éste preceptúa q:...ie la fusión no tendrá efecto alguno sino -

transcurridos tres meses ae la inscripción en el Registro Público de Coir.et -

clo y dentro de este plazo los acreedores podrán oponerse suspendiendo los -

efectos de la fusión hast'l Q'.Je cause ejecutoria la sentencia QUe declare lns -

lacrada la oposición; mlcntr as QUe Ja Ley del Mercado de valores determina 
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Que la fusión tendrá efectos desde el momento en QoJe se Inscribe, no df!S • 

pués del plazo que tienen Jos acreedores para opCl'lerse a la misma, y auc Ja 

oposición de acreedcres podrá presentarse dentro de Jos 90 días de la putJll­

caclón de la fusión en el Dlarlo Oflc::lal y en un oer!Odlco de los de mayor -

clrculaclón del domlclJ!o de las t.odedades que Intervengan eri la fu:;lón, sin 

que la oposición :;uspenda tal fusión, Esto, ob11lamente responde a Que par­

la simple oposición de un acreed:Jr, obllgarla a la casa de bolsa a <;u<:o<:.'l"lder 

sus operaciones y tomando en cuenta QUe ést::is tienen funciones que afectan 

Intereses generales y prestan un servicio públlco, e5 válida Ja e .. ceoclóo pr~ 

vista al régimen general. 

Por lo demás, Ja oposición que pre ... e Ja Ley del Mercado de Valores es Igual 

a la L.ey General de Sociedades Mercantiles, en el sentido de qtJe, se trata 

de 1.11a oposición que se tramitará ante Jos órganos del poder judicial compe. 

tente. 

l.J.1.2.10. DISOLUCION Y LIQUIDACION 

Por disposición eYpresa del articulo 17 ír,:¡ccJón VIII de la Ley del Mercado • 

de Valores la dl~luclón y JIQU!dadón de las ca~s de bolsa se regirá por lo. 

dispuesto en los cap!tulcs X y XI de Ja Ley General de SocJedades MercantJ. 

les. 

l • .J.1.2.11. SU!1'ENSJON DE PAGOS V ~A 

Respecto de la suspensión de pagoo:; y quiebra, la Ley del f-1ercado de vale. 

res establece que se regirá por la sección primera del capftulo primero Clel • 

titulo VII de la Ley de Quiebras y Suspensión de Pagos, con las siguientes -

salvedades: 



a) . La de las mismas atribuciones a Ja Comisión Nacional de valores que 

las que llene la Comtslón Nacional Bancaria y de Seguros en asuntos 

de suspensión de pagos o quiebra de las Instituciones de crédito. 

b) Establece que el cargo de sfndlco corresponderá siempre a una lnsll 

lución de crédito. Hacemos notar que con las úlllmas reformas su 

frldas por la ley de la materia, en las quiebras sólo pueden ser sln 

dlcos las Cámaras de Comercio e Industria y las Sociedades Naclona -

les de Crédito. 

c) La Comisión Nacional de Valores vlgÍlaré Ja función de los síndicos -

designados en un procedimiento de quiebra. 

d) Legitima a Ja Comisión de Valores, para solicitar la suspensión de -

pagos y la declaración de q.debra en los términos de la Ley de Quie­

bras y SUspenslón de Pagos. 

1.,.2. AGENTES DE OC1...5A PER5CHAS FlSICAS 

Hasta el ario de 1985 era posible que las personas rtslcas fungieran como In­

termediarios bursátiles mediante la ~utorlzaclón de Ja Comisión Nacional de -

Valores, Jo que _no sucede a partir del 8 de febrero de ese al'\o, en que se -

elimina la posibilidad de que dichas personas puedan ser autorizadas para ser 

intermediarios en el mercado de valores. 

Por lo que, actualmente, l.nlcameote podrán runglr como Intermediarios bur­

sátiles tas sociedades anónimas constituidas de acuerdo a la Ley General de -

Sociedades Mercantiles con el régimen especial previsto por la Ley del Mer -

cado de Valores. 
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1.4. SOClEDADES DE JNVERSIC>t-1 (lo) 

A este Upo de sociedades se le ha dado en llamar intermediarios bursátiles -

lndlreclos 1 como \o veremos en el desarrollo de este apartado. 

En nuestro pats las soc:ledaOes de inversión surgen en el af'\o de 1955 con ta­

promulgac\6n de la ley que las regula; la primera en constituirse \o hace en 

el ª"'° de 1956, aUOQUe aparentemente los primeras af'los de funcionamiento -

se ellperlmenta un considerable crectrnlento ~n su capital, en términos reales 

el crecimiento disminuye drásticamente en Ja década de los setentas, debido 

prlnc!pa\mente a deficiencias legislativas y a la Imposibilidad de e.:;tas soc\e -

dades de adquirir sus acciones para poder dar liquidez a los Inversionistas, -

teniendo QJe absorber la reco111Pra oc éstas, con los consecuentes costos fl­

nanclerOs y con la pasible pérdida Ce capital en caso de .descenso del precio 

de las acciones del fondo. 

Es en dlclerrbre de 1980, cuando la Ley de Sociedades de Inversión se modl­

ftca permlt\endo a éslas la recompra de sus propias acciones" !O Que provoca­

el crecimiento de ellas y su 5ano desarrollo. 

Por otro lado, tenernos q..ie estas sociedades se utilizaban en la mnyorra de -

los casos como instrumentos auxUlares de rlnanc::Jamlento de las casas de bol­

sa ya q.Je éstas colocaban paquetes de acciones de las cuales eran tllutari?S -

en la socledad de Inversión. 

La Ley de Sociedades de lnversl6n no las define. pero en su arllculo terceto 

establece que éstas tienen por objeto la ad:Julslclón de valores y de>CtJTen~ 

seleccionados de acuerdo al criterio de dlvetslrlcaclón de rlesqa'l. con rccur= 

(10) Ley de Sociedades de Inversión. Comlsl6n Maclooal de Valores. 10! Ed. 
México 1987. 
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sos orovenlentes oe la colocacl6n de las acciones re-preser.tatlvas d~ su ca 

pltal social entre el pútillco !nverslonbta, cor lo Que, las pOdemos definir 

como Instituciones especializadas en la administración de Inversiones, ya que 

concentran el dinero proveniente de la captación de numero'ioS ahorradores 

Interesados en formar y acrecentar su capital, lnvlrtléndolo por cuenta ~ a 

beneficio de éstos entre un amplio y selecto grupo de valores, sin J>Oder In -

tervenlr con facultad de declslón, en la gestión administrativa de las empre­

sas en que Invierten. 

Estas sociedades reQ'Jferen concesión por parte del Gobierno Federal a través 

de la Secretarla de Hacienda y Crédito Público y que, según el articulo cua! 

to de la Ley de Sociedades de :nver::J6n, cor su propia naturaleza, son Jn -­

transmisibles y su reguiaclóri, en cuanto al runcJonamJento, estará vigilada -

por la Comisión Nacional de Valores: 

La ley contempla tres tlpos: Sociedades de Inversión Comunes, de Inversión 

de Renta Fija y de lnversl6n de Capltall?S. 

1.4.1. CE.:ETJVO Y FU'-.ICICJ'.ES DE LAS SOCIEDADES DE INVERS!ON 

EN LAS Cfl'ERACIOf\ES DEL r.ERCAfXJ DE V~. 

En esencia, las sociedades de Inversión COll constituidas como sociedades 

anáilmas de capital varlnbh: QUe tienen por objeto la Inversión de !.U capital 

en valores bursátiles au!.orizados por la Comisión Naclaial de Valores, q...:e -

ser adquiridas por el gran público lnverslcnlsta, debiendo tener, para su ri.n­

clonamlento, concesión otorga1a p:ir el Gobierno Federal y ser reguladas por 

la Ley de Sociedades éE lr:•erslón. 
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Debido a la diversificación de sus carteras de Inversión permiten disminuir -

los riesgos de dicha In ... ersl6n bt:rsátll y promediar utllldades. =:stas carter:is­

de valores representan sus activos y actúan de resp.:i.ido para Ja emisión de -

sus acciones, las C\Jales son las cue se ofrecen al oúbllco, Cle aqui el q1.1e se 

les considere como Intermediarios Indirectos dentro de las operaclones blJt~á­

tlles. 

Así, la principal finalidad que oerslguel"I '!ste tlc:o de Instituciones es dar ac­

ceso a peQuet'los inversionistas rr.edlante la ooslbllldad de contar con una ln -

versión dlverslncada y orofesJonalmente ;;dmln!strada, ofreciendo alto gracn­

de llouldez,ya que los !nverslcnlstas p'.Jeden ven'1er su<:: acciones en cualculer 

momento. 

Las casas de bolsa son por lo general !as que fungen e~.-..~ ·J'1mlnlstradoras -

denoml~das cor la ley operadoras - ce este tipo de sociedades, QOJienes cor 

su naturaleza cuentan con Información ocortuna, con i.na eficiente lnfraes -

truc:tura de sacarte y amplia expe~lencia, pudiendo ofrecer atractivos rendl -

mientas a 105 lnverslonJstas; aunque e:ta función no se encuentra ilmltada -

por la Ley de Sociedades ce fn·,erslón a las casas de bolsa, ya QU':! se pueden 

otorgar a otras fnst1tuc!C1"10?S de rtl~Unta naturaleza. 

Sus funciones las pademos resumir en las siguientes: 

a) ReaUzar operaciones con valores aprobados por la Comisión Nacional­

de Val-:ires, en !~ tér,..,fr><Js do! la L~y d~ SocledadP.s de Inversión y las 

reglas de carácter general excedidas, con apoyo en dicho ordenamiento. 



b) Promover y proptctar un crecimiento mayor del patrimonio de sus 

lnverslcnlstas, QUc ellos en forma particular y con escasos recursos 

no podrfan obtener, invirtiendo directamente en el mercado acciona­

rlo. 

e) Ofrecer a sus acclon\slas una considerable redueclón del riesgo aso -

ciado con las Inversiones por Ja diversificación de sus Inversiones. 

d) · Impulsar el desarrollo en la Inversión en el público en general y prin­

cipalmente entre los ahorradores de pocos recursos. 

e) Estimular \a participación de futuros Jnverslonlstas, coadyuvando ast 

con el desarrollo del mercado bursátil. 

f) Promover el desarrollo económico del pa[s, brindando la oportunidad 

de p3rtlclpar en la actividad bursátil a to~ los ahorradores media'? 

te la suscripción de SU5 acciones, para que con et produeto posterior 

se haga Inversión en Instrumentos de renta flia y renta variable COI} 

formando ast Una lmportante cartera que dlrtcllmente podrta poseer 

IJl Inversionista en forma lndlvldLlal o atslada. 

1.11.2. MARCO LEGAL 

L-a primera ley de esta materia de 1954 • fue abrogada por la L-ey de So 

Cledades de tnverstón de diciembre de 1955, sufre modlflcac1ones en los 

arm de l96J, 1965, 1978, 1980, 1985 y la de 1986 es la vigente. 

L-a Ley de Sociedades de Inversión norma en su art1cu\ado tas clases y ttpos 

de sociedades de Inversión que pueden obtener concesión, las cuales son 

50 



de Inversión de capitales; establece reouisltos acerca de su constitución y­

funclonamlento, y en su arUculo segundo estoblece QUe ¡¡¡ Ley del Mercodo 

de Valores, la leglsloclón mercantil, los usos bursátiles y mercantiles y Jos 

Códigos Civil para el Distrito Federal y Federal de Procedimientos Clvlles 

serán supletorios a la presente ley, 

Estas sociedades de lnversl6n deberán orgonizarse como sociedades anónimas 

de acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, estableciendo -­

las siguientes excepciones al régimen de este Ultimo ordcMmlento. 

1) El capital mfnlmo totalmente pag.ado será el que establece la Se­

cretarla de Hacienda y Crédito Público, mediante dlsposlclc>nesde 

carácter general, para cnda tipo d!? socl!?dad y atendiendo a las -

condiciones prevaleclentes en el mercado de valores; 

n> El capital fijo estará represe.,tado por acciones c¡ue sólo podrán -

transmitirse previa autorización de Ja Secretaría de Hacienda y -

Crédlto PUbllco y no podrá ser Jnrerlor al mI:ilmo; 

111) En nlngün momento podrán participar en rorma alguna en el capi­

tal de las sociedades de renta fija, gobierno o dependencia ofl -

clales extranjeras, rtslcas o morales, sea cual fuere la rormaque 

revista, directamente o a través de lnterpóslla persona, pues -

únicamente podrán participar ei la<> de capital y en las de Inver­

sión común de acuerdo a lo que preve el artfculo 10!! de la ley a 

estudio; 

IV) Podrán mantener acciones en tcsorerfa, que serán puestas en 

circulación en Ja forma y términos QU'J seflale el consejo de od -

ministración; 
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V) El pago de las acciones se hará st~re en efectivo; 

VI) El capital deberá ser variable, pero Jas que representan el capital -

mfnlma no tendrán derecho a retiro. 

VTI) Tendrán i.na duración lndef!nlda; 

VIO) No podrá ser Inferior a cinco el número de administradores QUe In -

tegran el Consejo de Administración; 

IX) Establece una excepción al ~rect10 de preferencia que gozan I~ ac­

cionistas en la Le¡ General de Sociedades Mercantiles en el caso de 

aumenl.o de capital ya Que, las acciones se pondrán en clrculacJón -

sin que rija el óerecho antes m-::r>e.Jonado; 

X) Instituye Ja posibilidad de aC!QUlrlr temporalmente por parte de estas 

sociedades las accl~ que emltan, exceptuando a las de Inversión -

de capital de riesgo, sin QJe les sea apllcable Ja prohibición estable­

cida en el arUculo 134 de Ja Ley General de Socledade-5 Mercantlle'i, 

que prohibe a las wcledades adquirir sus propias acciones¡ 

)((} Exhonera a estas s-:icledades de constituir la reserva lc\¡<'ll establecida 

en la Ley General de Sociedades Mf!rcantlles; y 

XII) Respecto a la disolución 'I JIQU!daclón de las sociedades nos remite a 

la Ley G~ral ~'! 3ocledadcs Mercantiles. 

Ley de Quiebras y Suspensión de Pagcs, en lo referente a las lnstl -

tuclones ce crédlt-:., cc.n las slg.1ientes e•cepclones: C1Je el cargo -



del sindico y UQ.Jldaóor sle~re corresponoerii a 1nstltuc1ones de crédito lo -

que con las reformas actuales ya se encuentra pre .. isto en la Ley de Qule-­

bras, establece la vlg!lancla de la Comisión Nadonal de Valores sotire los -­

stndlcos y 1h;..1ldadores y la pos\blllóad de Que la Comisión Nadonal de Vale -

res solicite la suspens\6n óe pagos o blen la declaratoria de OJlebra. 

En su artkulo 12 ci:ritlene Ja ml~a prchib!cU.n que Ja Ley del t"1erca~ Ce -

Valores en cuanto al porcenta]e máximo aue puede detentar U"l3 per!.()na fi -

sic a o moral. 

Unlcamer.te podrán cperar con \'alares y documentoc; ()Je autorice la Comlsl6n 

Nacional de Valores; seg(.n lo di!.()Ol'le el Manu3\ oe !a Ley en comento. 

Norma la forma de valuacl6n de las acciones de las !.OCled;,des de lnverslón, 

en el Artlwlo 12 oe la Ley Invocada. 

Establece en su articu!o 11.1 Q.Je las sociedades de lnvers!Mes tendrán prOhlbl­

oo, entre otras, las siguientes. 

1) Emitir obllgac!CY1es: 

JO Recibir dePósltos de dinero; 

111) Hipotecar s.us lnrn...~les; 

!V} Dar en prenda los valores y ec..curl'':entos o.>e mantomgan en !oUS actl -

ves, salvo QUe se trate de garantizar los pr~tarnct!> y créditos q..ie -

puedan obttene:r COl"lfor~ a la fracción IX del articulo 14 de la Ley 

de Sociedades de tn ... ersl6n. Ja cual es.tablece Q.Je ro podrán obtener -



préstal"r"QS y créditos salvo aQJellos qJe reciban de tnstltu::lcnes naclC? 

nales de crédito, Intermediarios financieros n:> barcarlos y entidaoes 

financieras del exterior, para satisfacer necesidades de l!~ldez, pro­

curar el desarrollo de lJ"I mercado ordenado y CJ.Jt? las de capital cun­

Plan con su obJetlvo: 

V) Otorgar garantras; 

vn AdQJirlr o vencer las acciones QJe emita a precio dbtlnto al QJe se­

l\ale ctr1forme a lo c:lsouesto en los artlC\Jlos !N, fraccléra x y JJ de 

esta le)'; es decir, ceberán ajustarse a las reglas Q..Je emite la Com~ 

slé.n Naclcnal de Valores con la previa aorobaclón de la Secretarla de 

.1-1aclenc:a y Crédito Público, asl como al slsterr.a ce evaluaclé.n pre -

·111sto tan-clén en la oroola Ley; 

VII) Practicar cperaclones activas ce crédito, anticipos a futuro, e11;cepto 

scbre valores r.mlt!do<; por el Coblern:> Federal, asi como valores 

emitidos o avala:k>s por lnstltu:lc:nes oe Crédito; y 

VIII) A~lrlr '!alares e11;trar"1Jeros ce cualq..ller género, e11;cepto aq..¡ellos qJe 

hayan slc30 emitidos para financiar t.na fuente 00 proó..cclirl básica -

establecida en el territorio naclcnal. 

La L~ de Socl~~ de tnversléra en el articulo lt: preve tn :!gimen espe 

clal de lnversl6n de estas sociedades, esta!::lleelendO lo slg.ilente: 



1) Por lo menos el 94% de su activo total deberá estar representado en 

efectivo y valores, 

11) Los gastos de estableclmlento y organización o similares, no podrán -

e)(ceder del J,,; de la suma del activo total; y 

111) El lrrcorte total de muebles y útiles de oficina, sumado al valor de­

los lnrnuebles estrictamente' necesarios para oficinas de la sociedad, 

no e)(cederán del J% del activo total, 

.Asimismo, la Ley de Sociedades de Inversión dispone que Ja Secreta -

ria de Hacienda y Crédito PÚbJtco podrá establecer variaciones a es -

tos limites, mediante autorizaciones, considerando el tlpo de sacie -­

dad de Inversión, el monto del capital conslltutlvo y las condiciones 

de la plaza en donde se ubique el domicilio social. 

l.lll.:J. TIPOS DE SOCIEDADES DE INYERStON 

La Ley de Sociedades de Inversiones reg...ila los slg..alentes tipos de sociedades: 

1 ••• ).1. SOCIEDADES DE INVERSION C~ 

e;stas tnstltuclones son sociedades mercantlJes CJ.ll! tienen por ob}eto oper&r -

con valores y dOCumentos de renta fl}a y renta variable, colocando los recu~ 

sos de 1J1 gran número de Inversionistas obteniendo con 6to In pulverlzacl6n 

del capltal de las Crf1lresas y diluyendo el riesgo Q1.Je lmpltca el mercado de 

capitales, cabe menclonar ~e la utilidad o pérdida no s~ asignará diaria 



mente a los acclcnlstas, de lo centrarlo, el Inversionista Individual coi fon. 

dos llmltaoos no podtla eludlt el factor riesgo ce su lnversl6n, situándole e!' 

peligro de pérdida lr.cluso del principal. 

Estas ~cledade'i de !nverslén M i'ot!tán Invertir más del 10" de su ca¡::\lal -

en acclcne<;, de una misma emisora, ellr:ilnando ast los problemas ocasionados 

por la falta de diversificación del pcrtafollo o cartera, .cermltlendo al !n-1er­

slonlsta obter.er ur.a m::iyor s'?guri~d CCIT'O resuilado de los menores rlesQOs • 

del COlljunto de las inversiones; el pcr-:entaje má.:irro de una emisión QVe -

podrá ser aooulrl~o cor la sccleda'1, '!'n r-.ingUn caw DOdrá e1ceoer ael 30% -

ce las accla.,es r'!'oresentali~as ~e! caoital socia! de la emisora, 1a Cornhién 

Nacional de Valores estab!ecera el porcenta:e mZnlm:i ce! capital cvntabtecue 

~erá Invertirse en valores<:!'!' !ácll reallzadón, se e.<cetit~a ::!e lo anterlora 

les valore<;, em\tldcs pcr el Gob!erno F"eder'll y tratándOse de valores y oo 

cumentos emitldm o avalaoos por lnstltvclcnes de crédito, las socledaoes de 

Inversión podrán Invertir en ellos hasta t.n 3J~ de su capital ccntable. 

Esta<;, instituciones permiten la participación ce pequel'los y medianos ahorra • 

!!Ores en el capital de las erncte'ias, c011flrienóo ·1entajas a sus participantes, 

atrltr..1ibles solarr>ente a los grandes capitales de lnversl6n como pueden ser: 

a) Dlverslflc:aclón, 

b) Reouccl6n del rlesg:i. 

e} Administración profesional. 

Corro vemos toaa esta reg..¡laci6n tiende a la d.lverslflcacUin en ta inversión -

por parte de pecr..reros ahonadOres y coi la mlnlmlzacl6n del riesgo que es 
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connatural al mercaóo de ·,alores. 

1.4.).2. SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA 

A estas socledaces se tes llama también fondos del rr.ercado de olnero y ~en 

sociedades mercantlles oue tienen como ctiJeto !a captación de recur~s ce un 

gran nUmero de anornidores, para ln,ertlrlos en !nstrumentcs ce l•wers!ón de 

renta fila y mercado de dinero, con el objetl ... o de !nr.rementar r~noirr.!cnti;.!>. 

La utilidad o pCrolda neta <;e a~!gnani oiar!amente <:?nt:e Jos acc:on\stas. 

cesae un punto de vista financiero. fcnco de rr~ro:ac:c de dinero y socledao -

oe Inversión ce renta fija son slnCnlmos, corresponc:sienoa et primero al ter -

mino orilctlco y el segundo al t~cnlco }ur!dku. 

En clclembre de 1:iBJ, J:is autoridades m~)Oilcanas ntcrga:<:.·' :,;~ ~r!meras con­

cesiones para la constitución Cle soc:\edades de !n·1ersl6n de renta f!J::i. 

Dentro ~'? Jos valores sobre los QUe Invierten podemos m1?nclonar las obliga -­

clone!. de las empresas, petrobonos, papel comercial, aceptaciones b<1ncarlas 

y certificados de Ja Tesorerla de la FeoeracJ6n emitidas por el Gobierno Fe­

deral, entre otros. 

Otra caracterlstlca particular del ahorro a través de estos fondos de merca -

do de dinero es Ja llc¡uldez, ya OJe la Inversión e'!.tá representada a través -

de la adaulslclón de acciones del fondo, lo aue repre!.l!nta una parte prooor -

clona! de la prooledad de los activos del fondo y oe los Intereses y renc:ll 

mientes c¡ue obtenga la !>OCledad por la ln..,erslón en valores, por lo c¡ue, en 

cualc¡uler momento podrá uno ena)enar dichas acciones obteniendo mayores 

rendimientos en co~araclón a los bancarios y con un riesgo mlnlmo. 



La Ley reg..i\a su cper3c\6n fl}a~ los slgulentes ltmltes: 

ll No podrán Invertir más del 10% de su capital contable en uia m\sma 

empresa¡ 

ll) NQ podr:in \nvertlr más del 10% de la emisión de una misma e"'Clresa; 

llU El porcentaje máximo del capital contable de las soc:.ledaCes, QUt? po· 

drá \nvertlr en valores euyo pla20 oe venc:.lmlento sea mayor oe un 

81'\:J, a partir de \a fecna de adQu\s\ci6n, en nlrq.jn caso poará e"ce­

der cel 30% de d\cno cai'ital, a e,.cepcl6n ce los valores emlt1~ -

por e\ Co!llerno Federal; y 

I\') -:-ratñOOóse oe "ªlores y OOCUCT\e1"1tcs de ir.stltu=iories de crédito, $e • 

DOdrá lrwert\r "3$la ...., 40" de su capital conlab\e. 

La Ley de Socled:lóes óe lnvenlM estab\~e en su artku\o 21 QJe la 

asignación oe utilidades o pérdidas r.etas entre los accionistas deberá· 

ser ~h3 POt h.rci0"3rl.os facuit3doS para el\o en los estatutos de la 

~\ed<id, QJe'C13nóo ba}:l su e5lrlcta r~Uic1ad el registro de 01 • 

chas utllloaces o pérdidas en les e$laoos de caitabl\\dad de la soc.le • 

dad y previendo a..JI!" si dlcr.os fl.S'Ciooarlm. ln~ringien el citado artlcuto, 

Q.Jed.3rár\ Ulm\taoa y solidariamente oDl1QadDS a entregar a la sacie 

dad \S\3 cantldad i¡;ual al oaflo p.:1trlm::nlal causado, Jo cual se sus 

tanciari tf'I luk" 1 crdlnario rrercantil, es Ck'c.lr, caiocecin dE!: este -

Utlglo, ~el ca$0, les trltu'1ales locales o feoerales de la materla. 
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l.A.3.3, SOClEOAOES DE INVEASIQl\I DE CAPITALES 

Estas· lnstltuclones son sociedades rN!tcantlles cuyo objeto es ca;::itar recursos 

Pare operar con valores y documentos emltldos Por emoresas Que requleran - · 

recursos a largo plazo. Se distinguen de las demás en que no buscan altos -

rendimientos Inmediatos sino que tienden a promoclcna~ la creaci6n o apoyo 

de las empresas vinculadas preferentemente con ac:tlvldades cuyos objetivos -

coincidan con el plan nacional de desarrollo. 

Se constituyen como !'.Ocledades anónJ,,...as de capital variable y se Integrarán 

con tres tipos de comités: 

a) Comité ejecutivo de admlnlsttaclón: son los QUe ocupan puestos di 

rec:tlvos en el consejo de las ernpres;;;s promo•Jida~, participando en 

ia conducción directiva y admlnl~tratlva de las mismas; 

bl Comité de inversión: tiene a su cargo la selección de las empresas 

en las Que es factible Invertir y sus JntrurnentOs, establece también 

el precio al cual deberán venderse los valores de las emprer.as promo-

vidas, tomando en ccnslderaclónfactorescomo: valores en libros, ere-

cimiento de utllldaOes, estructura fln::i.nclera, perspectiva del mer --

cado, etc. 

e) Comité de evaluación: éste estará íotmadc por personas indepen -

dientes a la sociedad de Inversión .¡ de las err•oresas promovidas, lle-

ne a su cargo responder de la valuación Ce las acciones de la sacie -

dad y la aplicación de crJterlos Para la dete:irilnaclón del precio de -

venta de sus acciones (11). 

(11) lgartúa Aralza Octavlo. Sociedades ~e Inversión, Ewpectatlvas 1 
Realldades. Academia de Derecha eur$átll, A. C., l! E1icl6n 
1980. Página 37 y sigulentes. 



Este tipo de sociedades aunoue no son nuevas en nuestro contexto financiero. 

destacan en el oecreto de diciembre de 19e4, donde se ceflnen sus caracte -

rlstlcas propias y se establecen nuevos ordenamientos legales QUe buSCan im­

pulsar su desarrollo y r:orma:- !ous funclcnes. 

La diferencia fl..J"IC1amental de e!ote tloo de !oOCiedades con las ante> ·1lstas se 

encuentra flncaoa en les a!pectos relativo~ ::i la tnstrumenta-:Jó,.,, l'T"<!C'11'lca y 

opciones de Inversión cue of:ece a <;us acc!cn!stas, ya oue estas sccledaces­

estarán de'llcaoas a ta orcrno-::16n o ::cr:o;tl~v::l6n c:e elT'presas ccn mayorla de 

capital mexicano q;e partl:ioan en 1.;n rarr':I ée acthldaaes industrial 'I co 

merc:lal o ce o;ervlclcs Q'.Je ccntr!Cufan a1 desarroilo eccnórr.lca y scclal 'lel -

pafs, por lo oue, práct!carriente r.o €•isten restrlccl':ll'les para oue v:ia em -­

presa de cualouler tama~c y gire cucda ~er promovida por una soc!eCad ce -

Inversión c:e capitales, mediar.te la a¡!ou\tlclón de un porcentaje cel capital -

soclal de la misma, o bien mediante la adQuislcl6n de obllgaclcnes en-:ltldas -

por ésta. Básicamente este tloo de empresas reQ.Jleren fondos a larqo plazo. 

Asf, serán t:eneflclacas J'IO o;ólc lao; granaes erroresas sino tarrt>len las em -. 

presas peQUer'ao; / meclaMs, las cuales poc:rán diversificar su merca!30 e ln -

crementar su cro~i& proó..ctlvldad me!llante el lni;;reso de capital, ::ise~rla -

aclrnlnlstrati·.d 'I .-.~e~c:iü :;r..-.x:er;, ::rGf':!Sional, :::caC1u·1¡¡n¡!c ¡, :.u e,;:i¡;nsl6n. 

La naturaleza c:e e~te tl:.o de sociedades de !n ... erslón dHlere de Jas demás 

en aue existe un mayor rle!'.go, por tratar~e de ~!edades cp..¡e promoverán -

empresas, cuyo th·lto n:i ':!-;tá aseguraco. 

La prcola Lef ¿e Socicoa::es f'le Inversión estaclece oue los recur!.Cs O.le 

transltcrlarr-.ente ro sean !~·1ertldos en acd<:.nes 'I c:::iltgaclones, c:eberán des -
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Unarse a la adculslc1ór1 de valores y documentos ln'Scrltos en el Registro Na­

ctonal de valores e 1ntermedlarlos oue p"lra tal electo determine \a Ccm\o;\6n 

Nacional de Valeres, para ser operados por tas sodedaoes de \nvers\ó11 de -­

renta ftfa. 

Estas !.Ocledades de lnversl6n de capitales, d'!beriln capitalizar oor \o menos­

el 5% de SU'lo utll\dados netas notenldas en cada ejercicio y el 95% restante­

oueoará sujeto a la ap!lcaclón Que determine la asaf"Olea general ordinaria de 

ac.lcnlstas, sler.do i;na e1<cec;ch',n ¡; !'ls r-orr--.as crev\üas en la Ley Ge:neral 

de Soc\edaóes i.1ercant\les, t:n donue e1hte, ~alv~ Jao:. reser·1as \eg:iles est3 

tutarlas y las c•;e ojec1e~e la asarrti\ea, un:i absoluta \ibeft31 oara el desttno 

de !as ut.ll\daoes o:..e realrrer.~•! :>rro'.r. la o:.:;c\cdad. 

Oesoues de \o e.:ouesto code<T1os crinsiderar aue \os prlr.c\p\os oá'J\cos c:ue 

f~damentan la e~\stencla oo;o estos tre'> tioo'> de soclcdades, están dl1lg\dos a 

lograr la pulverizac\6n ce la •Jtu\arléad del capJtal de la empresa privada, -­

sltuandO a esta'> ~o-:ledades cerno rr.f!~an\9n0s ld6neos de partlc\paclón masiva 

de peQJei'los y meo\anos !nvers\Of\htas para Joqrar el lm;>utso '/ crecimiento -

de la planta ptoduct1·1a del pal!'.. 

l.l&.l&. SOCIE:iAOES CFERA~AS OE SOClEDAOES DE INVERSION 

La Ley de ~cleé'>aes ce ;,..ver..16n establece QUC las socle:iades o;mradora'i -

tienen como ün\cc cojetc la prestación é'! serv\cl~ de admln\straclOO a las 

sccledades de lnverslcn, a'.;{ carric los de d\strlb\.JCl6n y tecompra de SU\ ac 

clones, Mlenéo se: reallzaéos é;tos tamtilén par ca!.as de bolsa. 



Fara prestar estos servicios, reouerlrán i'.lutorlzaclón por parte óe la Coml 

slón Nacional de Valores y deoerán satlsíacer los slguientes reQU!sltos: 

l) Presentar Ja solicitud r:esoectlva; 

11) Presentar 1.n programa cenera\ de funcionamiento ce Ja sociedad, de 

blendo contener éste Jos planes para distribuir entre el público, las 

acciones emitidas por sociedades de Inversión; 
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IU) Estar constituidas como ~cledades anónlma.s, cuyo capital esté repre_ 

sentado por acciones orolnarlas y tener lntegramente pagado el cap! • 

tal mlnlmo Q.Je determinará la Comisión Nacional ce Valores median-

te dlsocslc!ones generales, ou..:l:endo ser de capital ,variable; 

IV) La aenomlnación deberá ser dlstlnta a la utilizada por sus socios y 

. por cualauler sociedad de Jnverslón, esto por seguridad para los In 

verslonistas; 

V) La ley determina que sólo podrán ser accionistas de éstas, las casas­

de bolsa, 105 socl05 de éstas, personas ffslcas que rei..nan los re()..11 -

sitos sef'alaoos por la fracción 111 del articulo 17 de Ja Ley del Mer -

cado de Valores (el cual ya fue analizada 'I se refiere a Ja calidad -

del sujeto e11 cuanto a su naclcrialldad, solvencia económica y moral), 

personas morales, Inclusive Instituciones de crédito QUe hayan figura -

do como socl05 fi..ndadores al ccnstltulrse las sociedades de Inversión, 

con las QUe vayan a celebrar ccntrato de prestación de servlcl05, de 

administración y de distribución de acciones; 

VI) Tendrá como mtnlrro cinco aÓTl!nlstradores y actuarán caistltuldos en 

Conse]c> de Administración; 



Vlt) SU escritura constitutiva y estatutos deberá~ ser aprobados por la Co- · 

misión Nacional de valores; 

VIJI) La a~lslclón del cmtrol del 10% o m.:is de acciones representativas 

del capital de Lna sociedad ooeradOra deberá someterse a la previa • 

autorización de la Comisión Nacional de Valores~ 

IX) No poctrá prestar sus servicios a más de una sociedad de Inversión del 

mismo tipo; 

X) ReQUerlrán prr.vla autorJ;::ación de la Comisión Nacional de Valores 

para abrir y clausurar oficinas; 

xi) Están sujetas al secreto bursátll, en los términos del Articulo 25 de· 

la Ley del ,..1ercado de Valores; y 

XII) .La Ley preve la facultad de Ja Comisión Nacional de Valores para 

revocar la autorización a las sociedades opl'radoras cuanéo se dé al 

g.¡na de las hipótesis previstas en el articulo 20 de la Ley del Mer 

cado de Valores. 

1.5. EMlSORES DE VALORES 

La Ley del Mercado de Valores en su capttulo sf!gJl'ldo establece 13 obligación 

de Inscribir en el Registro Nacional de Valores e lntermedlacl6n 8ur5átll por 

Jo q..ie Ja ley hcice referencia a los valores y no al emisor, únicamente en -

ciertos preceptos habla de sociedades como emisoras, por lo que nuestro prJ. 

mer problema es definir quienes pueden emitir valores y por tanto ser objeto 

de Intermediación bursátil. 

Conceptuaremos como valores de acuerdo con el arttcuJo 39 de la Ley del -­

Mercado de Valares las acciones, obligaciones 'J Utulos de crédito emitidos -

en serle o en masa. 



.. 
La Ley General de SOCledadeS t-'!ercantlles re~da las slg.ilentes sociedades: 

A) En ncrrtlre colectlvo 

B) En comandita simple 

C) De resoonsahllldad limitada 

0) Anónima 

E) De capital variable como moda lldad de la ané:nlma 

F') En comandita por acc l.:::."le5 

G) Cooperativa. 

Las Ú"\lcas sociedades de las f<?11J\adas cuyo capital se ercuentra representado 

por acclcnes 50!1 las d~ comandita pcr acciones y la anónima; la primera al • 

reQVerlr de acuerdo con el artkulo 209 d€' la ley citada del consentimiento • 

~ la total!da:j de Jos socios comanditael05 y de las des terceras partes de 

105 comanditarios, para ceder sus accknes, se encuentra por su propla na 

turaleza excluida del mercado de valores ya Q.Je serla imposible realizar ccn 

este Upo C:e acciones transacciones bursátiles. 

Cabe mencionar re-specto d'! las soc!eóad!:'S óe re~sabll\dad llmltada ()Je -

por su propia forma de constitución no pueden ser "!ml!.Otas toda vez que las 

partes sociales en las QUe se dlvld~ ~ caoltal M CMJed~ estar reoresentadas 

por titulas negociables. La ley citada en su articulo 6) en rorma lrY1ecesa -

ria por lo antes e"';:.t.re:-oto Ptchlbe la W'"..Crl~lón pltJUca de e5te Upo de so -­

cledades. 

Todo lo anterior M obsta oara ~.Je tas socledaoe-; puedan emitir otro tipo de 

valote5 dl!.tlntos e~ las ac::;ones cerro pueoden :>et las obllgaclones o el paoel 

comercial. 
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Las sociedades. anónimas son tas que generalmente emiten titulas sU!.Ceptlbles 

de intermediación bursátU, En cuanto a su reglamentad6n estudlatemos 

Üllcamente lo relaltvo a su poslc16n como emisora de valores su)etos a oferta 

pública, es decir, el régimen de e"cepcl6n QUe les establece Ja Ley delMer­

cadO de valores. 

1.5.1. ACCIQr\ES DERIVADAS DE LA CONSTITUCION DE LA EM~A 

El reglamento especial para el ofreclmlento al públ!co de valores no registra­

dos en bolsa, de 197t. y la Ley General de Sociedades Mercantiles oreve la 

consUtucl6n de socledaées arónlmas al través de wscrlpclones sucesivas re -

cog!das entre el Pt.>0llco por oarte o.el fundador o fi..ndad:ires. La actual ley 

del MercndO de '/alares no lo prev~ dentro ~ su articulo IA al se/\alar QUe • 

debe soltcltar la eml~o:-a su lnscr!pcl6n en el registro 00 valores y poder ssl 

ofrecerlos al gran púlblco lnversicri!sta, por lo que para Q1.1e tiaya !tO\lcltuCI 

de la emisora debe e:a.lstlr ésta y por lo tanto debe estar constituida. 

La Ley del f>.1erca::!O de 'talares establece o.Je las erni50ras oeberán expedir -

los titules definitivos corrcspondlentes a los ••alores repri!-sentatlvos de su -­

capital en wn plato no rr-.ayor de 160 d!<as naturales, y no el plazo Q.Je esta­

blece Ja Ley General de Sociedades :-.\ercantlles QUe es el de IS! al\o B par -

tlr de Ja fecha del C0'1trato social. 

l.S.2. ACCICJl"IES DEPOSIT AOAS EN LAS 

INSTITUClor-ES PARA EL CEPO 

SITO DE VALORES. 

Las acciones ~ se encuentran en el deDÓslto de valores, el cual antes del 

31 de dlcl~re de 198t., era ciperad:i por el Instituto Naclmal de Depósito-
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de Valores, y t-.oy en dta es operaclo por sociedades anónimas de capital va 

rlable con croces!6n de la Secretarla de Hacienda y Crédito Público previa 

opinión de la Comisión Nacional de valores, se regirán por la Ley del Mer 

cado de Valores, teniendo las slg.Jlentes e)(cepclones a Ja Ley Cenera! de 

Sociedades Mercanttles. 

A) DeSde el punto de '.lista de titulo de crédito, este depósito crea un 

nuevo endoso, al cual se Je denomina en aomlnlstraclón, legitimando 

al depc::.ltarlo p¡ua llevar cabo actm. de aámlnlstracl6n respecto del 

titulo, no sujetanOo este endoso al adquirente a las e)(cepclones persa -

oales que el cbllgaco hiltir!a podido opon'.!r al autor de Ja transm\s.lón -

del titulo. Este endoso cesará cuandO dejen de estar depm.itadas las-

• ~celen~ en la sociedad depositarla; 

B) El ernlsor podrá expedir un titulo QUI? ampara todas o ¡:;arle de las ac­

ciones materia de la emisión; 

C) Tratándose de acciones deberán de contener la mención de estar dePI> 

sltadas en la sociedad Cleposltarla, produ:lendO e!>to el efecto del en -

doSO en admlnlstracl6n; 

O) Se podrán emitir tftulos Q.Je no lleven cupories actlerldos, ya ~e para 

ese caso se expedlriin CMstanclas por parte de la sociedad deposltatl~ 

QJe harán las veces de esm tttulos accesorios para lodos los efectcs­

legales; 

E) La emisora tendrá la obllgacl6n de: e•ped.lr y canjear las acclaies ne -

cesarlas con Jos cupones respectivos, cuan:io 6st lo reCJ,Jlera Ja socle -
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dad depositarla para poder atender la solicitud de retiro de 105 valores 

depositados, pudiendo actuar la sociedad como apoderado del emisor -

para estos efectos; 

F) La socJeoad al decretar el pago de dlvldenoos deberá Informar por es· 

crlto a Ja sociedad deposltarla al dla hábil siguiente de celebrada Ja • 

asarrtilea respectiva¡ las resoluciones adoptadas en la misma en cuan-­

to a derechos QU!! podrán ejercer sus tenedores, Indicando las acciones 

o· cupones contra Jos cuales se harán efectivos esos derechos, asf como 

los términos para su ejercido; 

C) La emisora respond'!rá frente a la ~!edad depositarla con las obllga -

clones o su cargo provenientes del ejercicio de los derechos patrlrno -

niales¡ 

H) Se podrán dar en prenda las acciones depositadas, formalizándola ante 

Ja sociedad depositarla mediante contrato CJ,Je debe constar por escrito 

sin que sea necesario la entrega o endoso de !ns acciones materia del­

contrato y en su caso, la anotación en el registro respectivo, pudJén­

dOse convenir expresamente la venta extrajudicial de Ja:s acciones da 

das en pr~ cuando sea exigible Ja obligación garantizada y el deu 

dor no satisfaga su Importe al prlrrer requerimiento, asr como antes 

del vencimiento, cuanda el deudOr Incumpla Ja obligación de mantener 

el margen de garantra pactada con el acreedor; 

1) Las constancias QJe e)rplda la sociedad depositarla servirán para: 
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a) Determinar la titularidad de las acciones; 

b) Acrealtar el derecno de asistencia a asarrolea~; 

e) Acreoltar la Inscripción en el libro de registro de la sociedad -

emisora; 

d) La Ley del Mercado ce Valores hace una e.:cepclón e:rpresa a -

1as artfculos 125 fracción 1 y 129 de la Ley General de Socle -

dades t.Aercantlles, al oroenar Qwe no se reaverlrá asentar en el 

registro de :icciones de la emisora Ja numeración y demás par -

tlculatlC:ades de !¡;s acciones, salvo aue las mismas otorguen 

diferente derec!".o, suouesto en el cual se anotará la serle 'I la 

clase oue corre~oonoa; 

.J) La socieaad emisora ceber<~ proporclc:wiar un e}empJar de la cCY1vocato -

ria a las asarrt>leas respectivas a la sociedad depositarla, a más taroar 

1.s1 dfa hátll anterior aJ de su cl.tlilcaci6n y en todo caso, !ni armar dt! 

dichas convocatorias con una anticipación no menor de cinco csras ná -

blles a la techa ae cierre de sus registros; 

K) Previa a la celebn:ic!6n ce C\Jalouler asamblea de accionistas los Oteo -

sltantes, es aeclr, !cs. lnterrr.edlarlos bursétlles, están obllgaa::is a oro­

porclonar los listados de titulares de las acciones correspoidlentes a -

Hn de actuallzar las lnscripclcr.es QJe obren en Jos libros de accla"leS­

romlnatlvas de las $0C'leóades emisoras; y 

L) Las ccnstanclas ae la soclee1ad deoosltarla CCJn"C,'.llementadas, en su caso, 

con el listado ae los titulares o.ie haga la casa de bolsa depositante, 
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servirán para leg\tlmar al titular de Ja acclórl para ejercitar las accl~es--­

pre11lstas en los artkulos 185 y 201 de la Ley General de Sociedades Mer -­

canttles, as! como de cua\qw\er ctra ac-:i6n Inclusive, de las de carácter -­

procesal en QUe sea riecesark eltlilblr valores de los que se encuentran de -

pos\taClOs en \a sociedad depositarla. 

Aslmlsrt'O, a solicitud }udlchll o de árbitro designado por tas partes, la so­

ciedad depositarla abrirá una cuenta es;:eclal respecto a los valores deposl -

tatSOs q.,e sean motivo de llUglo e Inmovilizará \os tltu!os relativos., no re­

gistrando n\ngJna operaclón sobre éUos, tia:.ta en tanto no se le corn.¡nicue 

sentencia ).Jd\c\al ejecutcr\ad.:i o laudo arblttal que pong3 fin a la cOl"\Uo -

venia. 

1.5.). EMJS1CJl'..I CE N...EVAS ACCIClf'ES 

PCJR PARTE DE LA SOCIEDAD 

El articulo 61 de la Ley del Metc3do de 'Jalares establece los s1!1-Jlentes re­

QU!sltos para la em!sl6n de accit)"es ne suscr1tas y que vayan a ser coloca -

das entre el públ\co l.,vers\D"'tista: 

l) Que sean sociedades a"6nlmas de capital ll}o; 

U) Que esté prev!Ho expresamente en \0$ estatutos este tlpo de emisiones; 

110 Deberá hacerse renuncia e>1Jres.a el derecho óe prefereni:\a Q.JC pre -

ve el artículo 132 de la Ley General de Sociedades /\.1ercanttles. 

Consecuente~l"lt'!, r.ablcr.do Q\.IÓ'n .. ·m y acor~ aumento para 

susi::rlpclón pública, la sociedad poClré colocar las acciones entn: el 
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pUblJco sln hacer la publlcacl6n a Que se refiere el art[culo antes 

cttadO, est¡¡ emlstón únicamente no podrá llevarse al cabo cuandO 

ina mlnorfa que re¡::iresente por lo menos el 25X del capital social, 

vote en contra de la emlslón de acciones no suscritas; 

IV} La sociedad deberá p1esentar a Ja Comisión Nac:lonal de Valores el -

"royecto de emisión, con !os datos y documentos QJe la propia co -

mlslón sef'lale, Incluyendo la Información pUl:lllca, asl como el progra_ 

ma de colocaclón y el proyecto de Jos acuerdos ~ aumento de ca -

pital y de emisión de accJCX'les que h;¡ibrán de prerentarse a Ja asam_ 

b!ea, todo esto Pft!vla la celebtacióo de dicha asamblea; 

Y) Autorización expresa de la Comb!ón NacIMal de Valores; 

VI) Que lo emisión se haga cai el ptopóslto de oferta pública de confor­

mldad con lo aue dlspone Ja Ley del Mercado de Valore:;• cuyo re -

Q1Jlslto esencial es ~ la sociedad anOnlma se encuentre lnscrlta en 

el reglstro de vnlores; 

VII) La ComJslón Nacional de Valores al otorgar la autorlzaclón ser.alar~ 

las cOl'mlclo.,es y requlsltos a ~e deberá someterse la &icle"'1d y la 

casa de bolsa, tanto para Ja emlstóo como para la colocacl6n de las 

a.cclones; 

VJU) La <:omlsión Nacional de Valores sólo deberá &;)robar emlslones de­

accloies hO ~rilas cuando se trate de sociedades ct.ie mantengan -

polftlcas congruentes de colocadón OC' sus valore5 en el público y de 

protección a Jos derechos de la mlnorfa; 

IX) Se mantengan depositadas las acciones de la o..ieva emlslón en la so­

cledad depositada. 
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"<) El Importe :U! !as acclCJ"'les no susctltas podrá !.~r hasta cor U""·rrmto 

1g..sal al ca¡:ital tclal/'TJCtl~e paga~ O'? la sociedad el'T".lsora, debleoao 

sei'lalar la Comisión Naclcr.al de Valotes centro de dlcno llmlle, ~1-

monto de las aCClCY\es no Wscrltas cue pueden emitirse, tomanoo en 

cuenta Ja lfl'\'.lottancla y caractertstlcas Ce la !>CCledad emisora y las 

con1lclones del mercaoo; 

XU El depésitc ante las lnstitUC:IOl\eS para ~I oep6'51to oe valorl!S Mi l"lat'l 

por CO"C".JClo Ce las casas ~ bO\<;a y d~ acuerda con lo cre'listo e!"I -

la Ley; 

XII} ?..a sociedad emisora al dar ouolklcad al capital a1..1tcrtzaoo, ter.eirá· 

la obligación ce mencloiar el importe del capital pagatlO a la fecha 

de la cubllcaclón; 

Xlll) LóS a::cicr.e<; se acreoitarár. e., cue!"lta a la ca-;a oe !:"~Isa, ~Of'ltra cl­

patp :::iue ésta haga oc! creclc de las rr.lsmas, O::'!b\endo la -:.ocleolad -

depositarla llevar cuen:a ce la:> acclor.e~ et.Je, pcr !.er :.u~=rlta'> y -­

pagada'>, puedan ~er rr.a~l'.!r\3 ee ua~.:.feren-:ia; 

X.IV} Las acciones q..;e r-=i .. e sus.c:lt:an '/ paguen en el plazo Q...e :.er.aJa la 

reo.itera la o~claracl6n ju1kia!¡ y 

X.\I) En ta c~\'D:a~crla, oecerá naceue mei..clé.n expresa al reQ.Jlsitc:. an­

terior c.i ig-.Jai oue :jetetm\nar CJ,Je OICl"\a asamblea ie reúne para ..na 

e'Tllsit.n ~e "a:clor.eo:; r.a suscrita~·· de carácter oúb!ko. 
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1.5.4. PR:OTECCION A LOS Tll\.LARES DE UNA ACCION Y A LAS 

Ml~JAS EN LA LEY C.E~AL DE SOCIEDADES MERCAN~ES 

Esta re~Ja al derecho de las mlnorfas, que es aplicable a las emisoras, con 

el réglmen de e .. cepclón tratado en el apartado anterior, de acuerdo con el 

articulo 7V de la Ley del Mercado de Valorl?S comcsuoletorla de Ja Ley 

General de Sociedades Mercantiles, procederemos a analizar tal derecho de­

las minarlas. 

Al concepto de mlnor{a le daremos el cmtenldo de aCJJellm accionistas qut'­

tengan deSde una acción hasta un 33"' del capital social y de ahI clasifica -

remos los derechos que tienen y la protección a Jos mismos. 

1.5.4.l. SOCIOS TEr-EDCRES DE LNA ACCJON O MAS 

A} De acuerdo con los ortrculos 16 y 19 de la Ley General de Socieda­

des Mercantiles lodo socio, aln el que llene U18 acción, llene de -

recho a la percepción del dividendo q..:e le correspond.'\ a su acción -

y en caso de Incumplimiento por parte de la sociedad a este dere -

cho, el accionista estará legitimada para ejercer la acc!On corrP.s 

pendiente, la cual hará valer en )...tlclo ordinario mcrcnntll; 

B) Conforme al artrculo 22 y siguientes de la ley citada, toda titular 

de l.r'la acción tiene derecho a e>'lglr la ::uota de llq.Jldacl6n; 

C) Según lo dispuesto en los artículos 111, 128 y 129 de la ley referl -

da, todo accionista tiene derecho a transmitir la calidad y los de -

rechos de socl~, rigiéndose por las dlsposlcl0"1es relativas a los va -

lores literales, en Jo ~e sea C0""'8tlble con $lJ naturaleza y no sea 

_modificado por dicha ley; 



O) iodo acclonhta t1ene derecho a la suscripción preferente de nuevas­

acciones Que se emitan por aumento de capital, de acuerdo con el 

articulo 132 de la ley cltaca; 

E) Ce conformidad con e\ arttcu\o 135 de la ley referida, al tratar los 

casos de reducclón del capital social mediante el reembo\w o los -­

acdon\stas, se e;tablece QUe la designación de las acciones que na -

yan de nul\flcarse será por sorteo ante notarlo o corredor tltulado; 

F) De acuerdo con el artkulo 136 cuando dichas acciones tengan ut\lt -

dades repartibles y el contrato socia\ lo autorice deberán estarse a 

las siguientes reglas: 

1) La omortlzaclón deberá ser decretada por la asarrt:ilea general de -­

acclonlstas; 

11) 56\o se podrán amort1zar acdones lntegrarnente pagadas; 

Ull La adqulslcl6n de acciones par:i amortizar se hará en bolsa, a menos 

QtJe la asamblea general file Ln Precio determinado; y 

IV) Los lttulos de las acclCl"les arnr.irllzables quedarán anulado!. 'I !te po­

drán emltlr acdones de goce. 

• G) Los arttcu\os 136 y 137 de propia ley, confieren, siempre y cuando­

esté pte1o1isto en estatutos, a todo accionista el derecho a obtener -

acciones de goce; 

H) Cualquier accionista tlen~ derecho a convocar a B!>Brrblea general -

ordinaria, en los siguientes casos: 



· J) En los Casa$ prevbtos por los articulas 18~ y 166 de la propia ley 

QUe establecen oue cuando oor cualculer caUia faltare la totalidad 

de los comi!,arlos, el conseto oe acln'llnbtrac\6n det:erá convocar en 

el térmlflQ de tres dlas a la asa~lea general de ac:c\Ol'llstas para 

QUe haga ést;:i ta de$!g:iaclón de ccmlsatlcs, QUI! en ca~ éc (;Ue et. 

c:aoseJo de admlnl!.trac\6n ne b hiciera, cualQu\er ac:c:lonlsta, es de­

cir, el s\m;::ite teneoor :::e uria ac:c:iér ::icdrá ocurrir a la llutor!d<td -­

judlc:JaJ del acm\c:U\o de la soc;Jedad para a-.:c é~te haga la col"'lvoca -

torla y, ~¡esto no es oosfüle, cua!Q1.Jler ac:clonlsta, l'ICfl""IJrará a !os 

c:om)s¡u\cs, cuier.es func!c:n:irfln nana cue la asamblea general de 

accionistas sea cc:nvocada y Maga el norrtnamlento tieflnltl~o: y 

11) Aslmtsmo, cuatQuler accionista podrá ecnvocar a la a:santJ\ea general 

ée i:tl.l.iUO!Sl<lS C\.Hlndo: 

1. No se haya c:elebradO nlnguna a~rnblea durante do:> e}erclclos 

consecutivos; y 

2. Cu:il'\do las ai:amDleas celebtadas durante este tleTT'lpO nO se -

hayan ocuoaoo de los aSUfltos QUe indica el artfculo 181 de 

la prcpla ley. 

SJ el aO!T'l!nltttador o conseJo. de acimlnistraclón o los comls&­

tlcs se-rehusaran a hllcer la coivocatorla, o oo la-hteferan 

dentro dtl'l término de oolnce dfas desde CJ.Je se haya rectbldo 

la solicitud, tosta se formulará ante el Juez cornoetente para 

~e raga la c:on-Jccatorla, previo tra!ladO de la petición al ~ 

admlr,tstraOcr o eonse}O !:le admlnlstraeión y a los comlsatlos 
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tramitándose ésto en rorma Jnc:ldental, en la vía mercantil; 

1) 7000 acclonlsta tiene derecho a partlcfpar en las asambleas genera -

tes y lle acuerdo con el artfculo JlJ de la propia Ley, todo acclo -

rtlst.a tendrá derecho a t.n vota por aet:lón; 

,J) t..os artfculos l?J y JB6 de !a propia ley, confieren a tOdO acclonls­

t.a el derec:tto a la lnformaclón, Que consiste en poner a su dlspasl .. 

. c:lón la Infofmaclón financiera y el tnrorme de Jos con1lsarlos, qv!nCe 

dlas antes oe Ja recha ae la asarl1tllea aue naya de dlscutlno, te -

nlenao derecho a cue !.e les entregue l.fia ccola CY.>! Informe corres -

p¡:!OdJente y para ello, la corwoc<1torla ae las asarnoleas generales -­

deberá hacerse por metlio de la publkaclóo en un aviso en el perló-

• dtco oflclal ae la loc:al!c!ad del dómlcl!lo ae la soeJeoad o en U"'IO ~ 

· Jos oeriódlcos de mayor circulación en dleho t:omlcfllo, ccn esto se ... 

protege el derectio de los accionistas para q.Je puedan acudir a la -

socleaad y oealr la copla del Jnforl'f\e rrienc1Ql"lada; 

K) !egún el arttculo 142 de la ley citada toao ~celonJsta tiene detecf'IO 

a ser a~lrilstraoar o formar parte CleJ consejo de aanJnlstractón; 

L) Todo ac:clonlsta. Igualmente de acuerdo al attlculo 164 de la ley 

ttene dciecha a ser comisario; 

M) De CMfotmlaad con el artfculo 167 de la Ley citada cuatQ.Jler ac -

clD"tlsta puede deru"clas por escrito a los comisados los hechos QIJe 

esUme Jrrregular~ en la aomlnlstraclón; 
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N) En el caso de const1t1.i:l6n su:es1va. todo socio ful'\Clador pOdrá edglr 

}uclldalmente el curr.pUmlento de las obllgaclones pactadas, a los de_ 

mÁs ~scrlctores, con aPoyo en el articulo 96 de la precia ley; y 

~) De acuerdo con el arttculo 206 oe dicha ley, todo accionista q.Je ti.a­

ya vetado en contra de resoluciones o.ie versen sobre cambio de ob -

}etc de la sociedad, cambio de r.aclO"'lalldad de la misma y trans 

formación de ésta, tomadas en la asal'T'blea ge;.eral de accionistas, 

Pueoe ;;cah !.U sei::arac\6n de la ~ocledad y ootener el reembolso de 

sus acclcr.es, en crcocclón <11 activo social, según el último Oa!a~ce 

aorocaco, siempre Q.Je lo so!lclte dentro oe los ou\nce olas siguientes 

a la claus.ura oe la asamblea. 

l.S.4.2. SOCIOS MIN:IRITARIOS 

A} En el suooesto de oue \c-i admlnlstradi.:lres sean tres o más, el art!C\! 

lo 14t. de la ley determina oue el contrato social det::rminará los 

derecnos Q\Je corre~dan a la m\norta, pe-ro en todO caso, los ac -

clonlstas we reoresenten un '25"' del capital social podrán ncrrbrar -

cuandO menos lXl consejero, establecli!ndose en este mismo precepto 

el réglrnen de e•cepc\6n para las sociedades Que tengan Inscritas -­

accleties en la i::olsa óe valores, en las oue ese porcenta}e se reduce 

al 10%. Este es la única e.-:cepclón a.Je preve la Ley Cenera! de -

sociedades t~ercantllcs. dentro de la protección a las mlnorlas tra -

tándose de emisoras bursétlles y por tanto, es la única Q.Je en esta­

materia de m\norlas no se eneuentra prevista en la Ley del Mercado 

de Valores; 
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B) Res::iec:.to del nombramter.lo de Conil!>arto, la ley citada nos remite ~ 

al ar~Jcuto antes visto, por lo aue en lat sociedades QUe tengan re ·~ 

gbtradas 5us acciones en la bolsa deo valores, los acclonlstas QUe re .. 

preseii.ten el IOX del capital tendrán dere<:ho a nombrar un C01Tilsa .. 

rlo cuanao e11;lstan tres o más de 1htos; 

C) L.os acclonlsta<:. QU'.? reptesenton ;>ar lo meno:. el JJ~ átl .:a~hai ::.., • 

clal Podrán. peólt por escrito en c1J;:ilq.Jler momento al administrador • 

o consejo de ad.-nlnlstracl6n o a los coni!sarlos. se eoni,oDQU~ a asam· 

blea general de accionistas para uatar los asuntos que Indiquen. 

En caso d!' oue el aomln!!.tratior o consejo de administración M con-. 

voque en el término de l!> dac,, c,e pCY.:Jrá ocurrir a la autoridad ju .. 

dicta! del dornlcillo oo Ja ~l·~óor1, par& q.ie ésta COllll'OQUe a dtcha .. 

SS<UT'-blea; 

0) De acuerdo coo el artku!o 19~ de !a proplll ley, ltX accionistas oue 

representan el 3.3~ !Je las acr:l~..ne"' en \Jla a?>arriblea, podrán pedlr ise 

aplace por tres d:as hábiles la vot&ci6n Cle cualquier a:;unto rewecto 

Oel cual ne. se ccr.s.ide1an ~fjc!t:nlenientf< !nlorrna~o'."., fa ley preve -

la Jlml.taclón de e!>te Clerecho y sólo podrá ser ejerc.100 por U1él soJa .. 

i,oez para el mi~ asunto; y 

E) segün el ;:,rtlcu!o 201 de la proola Jey, los accionistas ~ repre$en-· 

ten el 3!X del capital soclal pueden OPQ(l(!rse }udltlalmente a las 

rcsoluelones d~ las a~~l'!a'> ~nerales, cuando rei.inan IO'S ..,¡gulentes 

reaulsllo~: 
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1) Ql.;e la demanda se i:;resente dentro de los oulnce atas slg..:lentes a I;; 

recna de la·clausura de Ja asarrole:;i; 

11) Que los reclamantes no hayan r:oncurrldo a Ja asamblea o nayan caco 

su voto en contra de la resolucl-!n; 

111) Que la oemanda se:"iale Ja cláU'51.1la ael contrato social o el ptecepto. 

legal Infrlogl~o y el o:cr.ce;:ito ce viclaclén, Ssta c::c:lcl~r. r-:: :::-:::~a 

~cerse re~pecto de !~s rescli..cl::>nes reJ<itiva5 a la remoción de ac 

mlnlstrac::res y comi~a!los. El croc:etl!ml~ntc ~e seguir~ Cinte .es 

trlb1.;na1es corr.petentes, ~ue e11 m.lte:!a mercantil son ya Cien los 

fedetale'!t c. lc::31es '/ ;il vla ldfi'"lea .,'!ria 13 cr".1\naria mercantil. 

Asimismo, ~e establece el reQulsit::i ce oepo'>ltar las acclon~s o cer •• 

tlflcacos e•oedicos en Institución ~e cri!Oito o ante notarlo público, 

la'S conn.ioc\as Q.ie e"olda la s~c:ledad depositarla, cornplementaOos -

en su c:iw, con el listado de los titulares QUe haga la casa de t:olsa 

depo'Sltante, tendrán el mlsrT'Q efecto de acuerdo eon la Ley d"!I 

Mercaoo oe Valores ou~ tas orcplas acciones. 

La sentencia crcdi..ce efec!os re!oecto de tocos Jos socios y todas las 

coosiclones contra una misma resolución se oeberAn decidir en l.l'la -

S':lla !.entcncla; 

IV) En el caro de -:.po;iclón 11isto en el inciso anterlor, los acclCW'llstas -

podrán pedir la !:USPenslón (le la e}ecuclón dt" las re50llJ'::ione'S l~ug­

nadas, !.l'.?mprc y cuan::'1 ~e diere fianza ~flclente para res~r ~ 

los d31'os / per)uiclcs q·..-e r-uaieran ca·...i~rse a Ja sociedad por 13 lne­

)ecuclón Ce dlcr.r.~ resoluciones, ".?n caso de Q.Je Ja s~ntencla decla -

rara Infundada la o;;aslc!ón; y 



V) Los accton1stas que representen et 33% tendrán oerecho a ejercer la 

acc16n de responsabUldad civil en contra del admlnlstra~r a pesar de 

q.¡e la asarrtllea haya dcc1d\do no exlgl1ta, s\en'Qre y cuando: 

a) La demanda corncrenda el monto total c!e la responsabilidad 

en fa11cr de la sociedad y no únlcamente el Interés persorial 

ae los promo11entes; 

b) Que en su caso,· \05 actores no hayan aPrabado Ja resolución 

tomada por la asamblea general de accionistas; y 

c) El mismo derecho a la misma minarla ccrre~de res.pecto a 

\05 comlsatlos. 

1.6. PROTECCION DIRECTA AL Pl..O..ICO lNVERSIOf"-RSTA 

La Ley del Mercado de valores establece dos Upes óc p[otecc\ón: U"\3 a 

todo el Inversionista, que trataremos en este apartado ya e:µ?, la mlnoria -

ent1a dentro del gn,¡po de lnverslcr.lstas y por tanto se encuentra p1oteglda -

por estos mecanismos y la otra a ciertas mloortas ~e tratamos en el apar • 

tado anterior. 

1.6.l. SECRETO Bl,Fl:SATL 

El attlculo 25 de la Ley del r-1ercaóo de Valores determina C'..IC' la'li casas de 

bolsa no podrán dar natlcla di! las operacl~es ~ rea\iCt?n o en tas QUI! ln. 

ter\lengan, salvo q..ie las sol\clle el cliente de cada \.l'\a de éstas o sus re -

presentantes legales o c¡u\en. tenga poder pa1a Intervenir Ctl ella. Igual QUe 

en el secreto bancario, existen excepciones a e~ta prohlbklón, como las 

ESTA 
SAUI 

TESIS 
IE LA 

Ktl IJEBE 
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noticias Q.ie deben proporcionar a la autcrldad judlclal en 'tllrtu:S de provléen -

etas dictadas en juicios en el o..ie el cllente sea oarte, o a las autoridades -

corr.petentes, por conduCto de la Comlsl6n Nacional de Valores. Además 

menciona la lnforr."aclón esta!llstlca prevista en el articulo 27, fracción t de 

la i::roola Ley a1.1e establece Que las casas ce bolsa están cbllgacas a dar 

periódicamente esta tnrormac16n a la Comisión Naclcrial de Valores sobre las 

actividades y cpcracl011es oue realicen, sler'ldo esta tnformaclón g!Obal sin 

Identificar a sus cllentes, En cura técn!c:i jur!cHca. el articulo 25 no debió 

haber riecho la e~r.epc\ón ~e ella y;i QUe el precepto O'.Je preve la Informa 

cJón estaoltlca nace mención e'l(oresa de que la casa c:e tlolsa n'.l aeoera 

crooorc!cn3r los '"lombres ce los clientes. 

l.6.2. PROCEDIMIENTO 0E RECLAMACION ANTE LA 

COMISION NACIONAL CE VAL~ES PARA 

PROTEGER LOS INTERESES DEL PLILICO 

INVERSIONISTA 

En caso de conf\lcto entre un cllente y la casa de bolsa, la ley establece 

procedlmlento previo al }ud\clal. El primer ptocedlmlento Previsto por la 

ley es el conciliatorio, Q1.Je se encuentra regulado por los articulas 67 y BB -

de la Ley Cel Mercado de valotes estructutadOS de la siguiente manera: 

1.6.2.l. RECLAMACION 

El reclamante deberá pre~entarla por escrito ante la Comisión Maclonat de -

Valores y ésta le correrá traslado a la casa de bolsa !Je que se trate, lnle-­

rNrrpléndose la prescrlpcl6n tanto clvU o mercantil de las acciones proce -

dentes. 
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1.6.2.J.1 .. ~ORM: D€ l..A CASA DE OCLSA 

Dentro del termino oe cinco dfas hábiles contadCI!. a partir de la notlrlt:.aclón 

can el trasJa®, la cMa de bolsa deberá rendir un informe par esc:rlto a Ja -

Comisión Nac:lonal de '/alares, en el que conte$tará en forma c>etaJlada t43 -

dOs y ceda lllO de los hectios a Qu!! se refiere la reclamación, deblencl:J ser 

presentada oor un representante Jegltlmo. 

"-"'STA DE AVE"'-ENCJA 

una vez contestada Ja rec:lama.clón QOr parte de la casa de bolsa, la Coml -

slón Naclonat de Valores citará dentro de los treinta dfas slfi11.Jlentes a partlr 

de Ja fecha de presentaC'lón del escrito Inicial a U'\a }.Jnta de avet'lenela. si­

no es posible que se celebre en Ja primera fecha, deberá verlflcarse dentro­

de tos oeho dlas slg.i!enle5; en caso de r.o comparecer el reclamante sfn 

causa juo;.tlflcaóa, se entenderá Que no desea la conclllaclón y que e-s su vo­

Jvntad no SOl'fleter sus dlferenclas al arbltraje de la CornJsJón, quedando Jm -

poslbllltadO para presentar nue'wla reclamac::lón sobre eJ mlsmo caso ante ésta 

y estanoo Jegltlmaóo según el arUculo aa para aeudlr a los tcfbi..nales ccm 

petentes. Si la casa óc bCJsa no se presentara, se le impondrá lita multa 

que va de mJI a tres mil dfas de salado mfnlmo ger"eral vigente en el Dls 

trlto Federal; as:tmlsmo, S!! dará oor agot.acto el proce<ilmJenta conc!Uatorlo · 

si al concurrir a 18 ).iota relativa, las c;;.rtes exprelan su vol\X'ltaó de no 

concltrar o bien conclllan su-s olfercncJas:. En ~tA caso, la Comisión Na 

clcnal de Valores levantará acta en Ja que se hará coristar cualQIJIP.ra de Jas 

circunstancias antes pre .. Jstas y ILI termlnac16n. de dicha conelllactóo. 
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En ena }s'lta la Comlst6n Nacional <je Valores Jt.vitará a las ~rtes a we -­

voluntariamente y ce ccrrUi a:uerdO la <!eslqnen árbitro r.ad~"'(lo-.e CO!"lstar, 

en so caso, el compromiso corteSPCnOlente en e1 a::ta t:ve al efecto leval".te 

la Ccmlslón. 

1.6.2.2 • .JUICIO ARBITRAL EN AMICAB..E COM"OSJCTON 

~ré ár!:lltro la Ccmh.lén Naclo..,al de valeres, !a cval f:jará bre·1e-ne~te la:;. 

cuestiones oue c-::cierán ser oo}eto oe olcho arbitra)<!. La ComislOn r"!scl~etá 

en ccnclencla y a ovena fé g;.;atcada sln ~·.J}e:::i=n a forrl".alloaoes e!;pecl<:1les, 

::ero covlarr-.erte ::OS'!tvaneo l~s fcrmalldaee:; e:enclal'.?'S oe! p:oceolml!?f'to. 

De acueroo con la ley. la resoludón 'loólo admitlr3 a::laraclón a !no;.tancl;t ,,.. 

parte, pre~ntaoa a los tres oías siguientes a la rotiflcadón ce ¡,;, rl"~lue\ón. 

1.6.2.:5 • .JUICIO ARBITRAL DE ESffilCTO DERECHO 

t.6.2.3.l.NORMAS DEL. PROCEDIMIENTO 

Las n:irmas !jeJ c:roc:eO:!ml~to bajo tao¡; :~ale!i =@ s!que el },;lelo aro\tral ce • 

e-.trlcto cerechc, coor;in s~r ceterl'T'lnacas c-=:r.ver.clor:alme!"lte ocr las partes -

y se ellpresarán en el act& Q.Je la Comisión levante, se ap\lc:ará supletoria-· 

11'\enle el Cóatgo de Comercio, c:c:n e"c:epclé'"I de ;os attlculos 1235, que 

OE!termlna aue :a c~fP.o;\6!"1 oc.e r.o s'! hag'l al a:isclver ooslc\O"'Je'!. <::eoerá ser 

ratificada; el artkulo l:Zi.7, :J:..ie e-!>taolece oue los lnsttUflll!f'ltos e"pedldos ·­

por las autcrldaees locale~ serán legaliza~ pcr IC: g:bernaóOres de los es -

taóOS o Cel Distrito Feceral, :: cor :os j<?fes Politices oe 1os territorios 'f el 

artlcu.!o 1296 oue «~t<ibleco; ?Je los 'jOc•;fT'.entoo¡; ::rhal:XlS !-610 harán otueba -

plena cus...C::o sean recc.r.o:!c:;s \egalmer-t'! oor ~len los 51.JSCtlbe. Asimismo, 
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a falta de dfspos!clón de dicho código, se aplicará el de Procedimientos Cl­

\'lles para el Distrito Federal, salvo Jo prevlsto en el arUculo 617, el cual -

establece Q.Je el compromiso arbitral será válldo aunQUe no se rlje el término 

del juicio y en este caso la misión del árbllto Ourará 60 d!as a partir de la 

aceptac:l6n del ~mbramlento. 

1.6.2.J.2. NOT!FlCAClor-.ES 

Pueden ser perscriales o par correo certlfJcadO cm acuse de recibo y pot 

lista. Estas últlmas serán l3s relatlvas al traslado de la reclamación, la 

ctteclón o la ).Jnta de avenencia, c:1e Ja demanda y 001 lauelo. 

~as notlflcac:Jones surtirán efectos al d1a sl90lente de su rc::itlflcacl6n, esto -

es, establece en cuanto al surtimiento de los efectos un régimen e$?Cclal. 

1.6.2,).J. TERMINOS 

a) Nueve dfas para presentar a la demanda a partir Qe/ :iil!}Jlente a Ja -

celetlraclón del c01TCJromlso; 

b) ~ve dfas para contestar a la demanda, Ct:t'ltadOs a partir del Clfa • 

slg..ilente al errplazamlento a ; .. licio; 

e} La Comisión fijará el térmfro CJJE! crea pertinente para el ofreclmlC!:' 

to, a&nlsJón, rec:epelón y desahogo de las pruebas no IJUClfendO e)l:Ce· 

der de 40 dfas; 

d} Diez dfas COfTU"les a las parte~, para aue éstas fann.Jlen alegatos; y 

el Diez dlas para tos demás casos oo pcevlstos. 
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Les términos serán Improrrogables y se computarán en dlas hábltes. 

Concluidos los términos no será nece~tlo el acuse de rebeldla pare prose 

g.ilr con el procedimiento y se t.endra Por· perdido el derecho q.¡e dentro de 

ellos debió e}ercltarse. 

A estos d~ últlrn:>s proced\m\entos se les a;lllcarán las slgulentes reglas: 

La Com\slón tiene la facultad de allegarse toa:n los elementos oe con,,lcc\ón 

QUe estirr.e necesarlO'i para r~solver !as C:Je!>t\ones QUP. se le hayan sorr.etldo­

a arbitraje. 

1,6.2.J,5. LAUDO 

El oroyecto deterá someterse a la con!'.\deración de la Junta de Coblerro d~ 

la Comisión Nac!cna\ de Valores para oue éste sc'l aprobado. 

SI el \auc:o condena a •J:'lto c::isa de oa\s:i, ~e le otorgarti para q.ic cu"1"1Dia -

ce., él, el alazo do;- QIJ!nce dlas hi1b\les a partir de su notlf!caci6n, si oc 10 

cumpliese, \a Secretaria de H2clenda y Crédito Públlco trrcondrá a la casa 

de bO\sa !fla rT'W..llta ec;ulvalente a\ lr1"90rlc de lo condenada y si e~ lncumpll 

miento es reiterado le podrá suspender o cancelar Ja Jnsc:rlpcl6n en la sec 

ción de lnterrr.edia:lcs Cel Regl!tro Nacional de Valores "! lntermedlarl05; 

aslmlsrro, la carte afectada por el Incumplimiento podrá acudir a Jos tribu -

nales competentes para ~iecutar la resoluc:l6r .• 
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1.6.2.J.6. REC~SOS 

El JaudO sólo aamltlrá como medio de lrrc:iugnacl6n el juicio de amparo y las 

def!lás resoluclcnes el de revocación presentado ante la misma Comisión, 

1.6.3. For-.oo OC APOYO PREVENTIVO 

Este fondo se encuentra regulado por el artrculo B9 de la Ley del Mercad::! -

de Valores y tiene como finalidad preservar Ja estabilidad financiera y garan­

tizar el cumplimiento de las obligaciones contrafdas pcr las casas de bolsa -

con su cllentela y está cc.istltuldo por aportadcnes de las casas de bolsa y -

reglamentado por las circulares e~pedldas p::lr Ja ComlsUn Nacional de Vale -

res. 

2. lNTERfwEOIACJOl\I 

Como lntroducclón s6Jo mencionaremos el concepto que da la Ley del Merc<P 

do de Valores de Ja Jntermedlaclón y posteriormente la analizaremos con de­

talle. 

El arttculo cuarto sef\al<J QUe para efectos de Is ley mencionada se C(nslderq 

rarán Intermediación Jos siguientes actos: 

A) OPERACICl'ES DE ~IA DE COMISJCJ'-.1 Y OTRAS 

TEN:JlENTES A PClf'.ER EN COl'llTACTO LA OFERTA Y LA 

OEMAJ'.DA CE VALD=ES 

Esto es el ccricepto atTlJllo y genérico de lo Q;Je podemos entender -

jurtdlca y económicamente como lnterrredlacJ6n, es decir, "el acer -
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C) 

camtento de q.¡len sol1clla valores 'f de QUlen los ofrece", 

OPERAClOf'..ES PCR Cl.ENTA PROPIA CON VALORES 

EMITlDOS O GARANTIZADOS P0A TERCERO RE9'ECTO 

OE LOS CUALES SE HJ\GA ~TA Pl.D..ICA 
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Este p!S'lto nace referencia a las oceraclor:es t)Je rea\lzan los lnter -

me1larlo-s. bursátiles con valores Cúe ~ emitidos por er.,tldades eco -

nómlcas. o bien garantlzad:ts pcr éstas y QUe tales tntermedlarlos 

ofrecen y demandan del C:ÚbHco Por w propia cventa y no en repre -

sentac16n de su clientela, es decir, en esta hipótesis no e•lste la 

reoresentaclén QUe encontramos eri los caso<; de la comlsl6n; cabe 

set\alar también Q.Je se hace referencia a otro concepto fUldamental 

que es el de oferta pública y Q..Je se anallzará posteriormente. 

ADMtNlSTRACION De: MAf'.EJO DE CARTERAS 0€ 

VAL.CAES PRCFIEOAD DE TERCEROS 

En este aoartac!o encCY\trarncs la uc:Uvldad com'.ri, respecto al l)lbllco 

\nverslonista, QUe re;,l\zan los \ntermedlarlos bUro;.átUes, M oeclr, el­

actuar y l\1!!var al ca~o c;:eraclO"ec. y actos )urldlcos en reprf?'ienta -

cl6n de los titular'!'!. de la'i carteras. de valores, ccn la finalidad oe -

lograr la mayor t:rco...ctl'~l:l:i:'.1 ce Clcrias rectJfSO$. 

Cabe sef'\:;\:1t O-Je e~ las oos úitlrnas hJpóte~l'!o propiamente no nos en­

cor.tramc-, '!r\ lo; r:;·,;e ger'éric;rr.er.~c cono:.el'l"'Cs COIT'.O lr.t'!I~dlac!6n 

toda vez ~..ie al t:atarre de cp!!raclone'i por c~·ta propia y a nom 

bre orcplc se e;i.cJ..i}"e en prlnc\pi.:i la e•ls'.encla de lfl lnterrnedlatlo,. 
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ya Q.Je Ja casa de bolsa actuará por su propio derecho y no POr cuen. 

ta de alguien, por lo ~ no lleva a ca:::io el acto de paier en con -

tacto a ~len demanda ;· a quien ofrece. Igualmente, en la última -

hlpótesls no podemos hablar estrictamente de lntermedlacl6n, toda 

vez que se trata de Ja a~lnhtradón de un ;:oatrimcnlo ajeno, alS'lO.le 

de estos actos ~ pueda derivar Ja lnterrr.edlaclón. 

Por to dicho en el párrafo anterior, la ley establece en forma lmpe. 

ratl ... a q..ie, au:"Que por su ;:iropia naturaleza ¡...rialca no sean actos oe 

Intermediación, !es dé tal carácter, para poder regular esa unlvenl­

dad de oooraclcnes y actos que se llevan a cabo en el rnercado de -

valores. 

Podemos concluir que para la Ley del Mercaóo de Valores se cMsl­

slaerará lntermedlacltn "La rcallzacl6n habitual de oPeraclO"leS oe 

correóurla, oe cornlsl6n '/ otras t~ndlentes a ~e1 en ccwitacto la 

oferta y la demanda de valores emitidos o garantitad0$ por terceras· 

respecta de los cuales se hag;; oferta l)Wllca y Jos ac:tos de admlnls· 

trac:l6n y mane}o de carteras de valores propiedad de terceros". 

Del análisis realizada al articulo 42 de Ja Ley del Mercado de ._.ala 

res o;urgen Jos slg.Jientes conceptos h.xlClarnE.-nta!eo;: Cami~lón, corre· 

d-.Jr!a y cclocad~res, los cua!e'.. anallzaremcs posteriormente en P.Ste 

trabajo: 

2.1. VALCRES COMO CB.ETO DE LA INTERt-E.OIACION 

La Ley General de Títulos y Operi1c:lcnes di? Crédito, define en su artkulo 

52 a Jos tttulos de crédito como "los documentos ~es.arios para e}@rcltar el 

derecho literal aue en elles se cor.sl';T\3". 
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En nuestros ctversos ordenamientos legales y en doctrina se han utlllzaoo co-

me sln6nlmos "tftulos de crédito", "titules ... alar" y "valores"; dlsrutléndose 

doCtrlnalrnente cuál es la mejor denominación para Jos llamados por la Jey 

referida, tftulcs ce crédito. Este nombre es lrnoroplo por no comprender 

aoueuos que no lnccrpcran cré:::ltos o QUe sólo Jo hacen secundariamente y en 

can-O!o, la denominación "titules valor" resultatla tarrtilén Impropia por QUe-

no todos contienen valores como sucede con los representativos ce mercan 

das. NO oostante lo anterior, nuestra doctrina bursátil y Ja Ley del Mer 

cadO ce Valores ha acogido como denominación de los ob}etos de la lnterme -

dlaclón bursátil la de "valores" o "tituJos valor" ,por lo oue a ella nos cel\l -

remos. 

Los valores constituyen el objeto de la Intermediación bursátil y por tanto -

del mercado ce valores. Esta ley en su artlcuio )Q nos define a los valores -

como las acclMes, obligaciones y den-.iis titules de cred.lto que se emitan en 

serle o en masa y determina QUe se apllcará al régimen estableclOO por ella­

s los demás tltulos de e.rédito y a otros documentos que se!n Ob}eto de 

oferta pública o de lntermealacl6n en el mercado de valores, Que otorg.Jen a 

sus titulares derechos de crédito, de propiedad o de partlclpaclón en el ca -

pltal de personas morales. 

Siguiendo al sef\or licenciado Jorge Barrera Graf {12) analizaremos las carac­

~er!stlcas de tos tltulos valor derivados ce Ja deflnlcl6n legal. 

(12) 

2. i.1 CARACTERISTICAS DE LOS TITI.LOS VALOR 

Jorge Barrer:-. Graf. Los Titules de Crédito y los Trtulo:; Valor en 
~ ~ ~ Medcana Qe Derecha Bur!.atU, A. C. 
Mtdco, o. F., 19'1!1, p6glt'9s 4 y ~es. 
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2.J.1.1. CARACTER l\ECESARIO Y CONSTITUTIVO DEL DOCu.ENTO 

2.J.1.2.. LITERALIDAD 

2.1.l.3. AUTOt•i:»•UA 

2.1.1.4. JNCORF'ORACJON 

2.1.1.5. ABSTRACCION 

2.1.1.6. L.EGJTIMACION 

2.1.1.7. CIRCU...ACION 

2.1.I.l. CARACTER f\ECESARIO Y CQr>.ISTITUTJVQ DEL DOCLMENTO 

Este carác:ter ncc:esarlo se desprende del artfculo 5!i' de la Ley General de • 

Titulos y Operaciones de Crédito, as! como de los art!c:ulos 6!i! - el cual los 

distingue de Jos oemas doct.nlentos de simple JdentJrJcación-, el 112. que -

prec:I~ Ja obligación de e'<hlblr el documento para ejercitar el derecho que. 

en él se consigna, el 20 QUe establece Q.Je "el secuestro o cualesquiera otros 

vfnculos sabre el derecho conslgr'lado en el titulo, no surtirán efectos sl no­

comprend!!n el titulo mismo" y en opinión f'Jel licenciado Barrera Graf el -

artículo 23 de Ja Ley General de Sociedades "1ercantlles e:ii:lge Ja aprehensión 

del titulo en 105 c:aS05 en QUe se emtiarguen derechos del socio en sociedades 

pcr acciones. 

En materia bursátil esta nota no se aplica en Jos casos de ln~rlpclón de -

valores del Registro Nacional de Valores e lnterrnedlari05, esto de acuerdO -

con el arUculo 15 de Ja Ley del Mercada de valores; en el caso de trans -

ferencla de valores depositados en las lnstltuc!O"'les para el depósito de valo­

res, lámpoco !.e surte este principio ya que, Ja transferencia de éstos se -· 



reaÍlza medlante aslentos en -los 1eglstros de las lnstltuclon~ de 1:1epCs\to sin 

que sea necesaria la transmisión ftslca y el consecuente desplazamiento de -

los propios -,,a\ores, y el caso previsto en el articule 77 de la Ley del Mer -

cado de Valores ()Je establece la· pcslC\lldad de constltuiJ y formallzar el 

contrato de prenda sin Q'.Je sea necesaria le entrega o endoso de los titules -

materia del contrato y en su caso la anotac\6n en el registro resoectlvo. 

2.1.1.2. UtERAUOAD 

Es l.J1 elemento esencial de los titules v:ilor y comiste en fl)ar la edstencla, 

el alcance y la e11tens!Óf'I del der&:tio Q'.ie se Incorpora al Cocumcnto y oue-­

por lo tanto, sin éste no podtfamos tener la certeza de hasta dOnde poder -

e}ercltar el derecho lncorporao::>. As!, la Ley General de Titules y Opera -­

clones de Credlto determina los elementos que necesariamente deber conte­

ner la letra y el pagaré en los artlculos 76 y 170, para las obligaciones -

en el articulo 210. La Ley General de Sociedades Me1cantlles en el art!cu­

lo 125 enumera las menciones que deben tener las acclrnes y, la primera 

ley aplica en distintos preceptos el principio a estudio que en forma anun 

c\atlva enumeramos: artku\o 82, fracciones v, VI y '111, 13, 14, 15 '/ 16-

de la propia Ley General ce Tltu\os y Operaciones oe Crédito. 

Ahora analizaremos la forrna en que opera e~te pr\nclp\o en los valore~ bur -

sátUes. SI hab\arnc)s ce accion'c!S, oo\lgac\ones 'I pagarés, consideramos oue 

son aplicables los artlculos 125 de la Ley General de S.Odeoaaes Merc&ntl\es 

y 210, 76 y 170 de la Ley Gencr:il de Titulos 'l Operaclone'§ de Crédito, de 

a~rdo a lo establecido en el articulo 79 óE!' la Ley del Mercada de Valares. 
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Por otro lado al c!eflnl.r en su artrculo '.51! de la 1_ey del P...1er:::ado de Valeres, 

a los valores, no se refiere en nJngúimomcnto al orlnclplo ce llteralldad, -­

únicamente establece su caracterización al través de la forma de emisión, es 

oeclr, la emisión masiva o en ~rle, operación oue se reallza en el acto de 

su creación y por lo tanto no puede hacer rcf P.ren::la al prlnclolo de litera -­

lldad. 

Estamos de acueroo con el sefior licenciado Barrera Graf QU!en sostiene oue, 

no obstante QUe dlcna nota de literalidad se er:-:uentra auser.te resoeclo a -­

titules ~alor especiales creat10s por la Ley d~I t..lercacio de valores como son 

los eJCpedldos por las !n~tlluc.ior.es de aeoósltos ce valeres que amparan en -­

todo o en p.:ute ltt em\sl6n 'je ac::l()l"l~S y co~e ·::in deoo~ltaaos "" r1lr.:nas lns -

tituclones, o bien los QUe en substitución de los cupc.ies de acclo:ies emita -

esta Propia lnstltuc:ión de depósito; en otros casos, iO!o reQJls\tos de litera 

lldad de Jos t!tulos \lalor no se establecen en las leyes o acuerdos adminls 

tratlvos que los crean, sino cy..ie les son aplicables disposiciones de tftulos­

sernejantes, como son los certlflcadO!o c!e partlclpacl6n de la Ley Cenera! de 

TI tul os y Operaciones oe Crédito estaolecldos en su ardculo 228a, los CE TES 

creaDos par decreto del 2e de r.ovlembre d!! 1977 ¡ de los PETR080NQS 

creados Por acuerao de la Secretarla ele Programación y Pre~sto el .:i. de 

abril de 1977. 

Tenemos otro tipo de titulas valor QUe no se encuentran c:readOS ni Por ley -

ni por acuerdos administrativos sino por usos bursátiles y asl ~entramos al 

PAPEL COMERCIAL, éste se representa por pagarés o.Je a su vez son re -

presentatlvos de cada emisión Q.Je de dicho papel ccmerclaJ haga Ja sociedad. 
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Oe acueroo cm el sel'\ot llcenc:l=ida Satu~ra Craf, dichos pagarés deberán lle­

nar los reQUlsttos establecidos en el artkufo 170 oe la Ley Getleral de T!tu -

los y Operaciones de Crédito. 

Otro e)errclo lo tenemos en las aceptaciones bancarias oue na son stno letras 

de camblo Cf.Je aceptan los bancos l'T1Ültlples para e1 financiamiento en mone­

cia nacltr\al oe e~resas medianas y peQ.Jet\as estatllecldas en t-fi!J1ico, a es­

tos valores la Secretarla de Hacienda y Crédito PUb!lco en oficio al Sanco -

de Mé1clco del 17 de noviembre de 1960 los callflca como PAPEL BANCARIO, 

asi los requlsltos de esas aceptaciones bancarias Cet>erán ser los establecidos 

en los attkulos 76 y slg..ilentes de la Ley Ceoetal de l'iluloo y ()J)erac:ltw"le$ -

de Crecttto con las modl<lcadones Ql..IC derivan de las cln:ulares de la Coml -

s!án Nacional de Valores y acuerdos tenldos entre la secretaría de Haciefld.l 

y Cr~ito Fi:tl!lco y el Banco de "-"é.dco. 

2.1.1.3. AUTONOM!A 

EsÍ:e prlrclplo no se encuentra en la óeflnlc:lón que establece' nuestra Ley 

Cenera\ de T!tutos y Operaciones de Ctédlto a\,J"'IQUe es admltldo como re 

Q.Jldto es~lat de los títulos valor, ya q,..ie ~t no ~tá '!:o:pr~mente estable~ 

ctdo en el precepto en dcr1de se detlne este tlPO de ó::ieumcntos si $e des -

prende del artlC\JlaOO qenero.I en rlo'me -;.e establecen los ruevas derechos q.ie 

caoa a::tQulrente recibe por la trarwnislón oe Jos Utulos de crédito, lnOepen -

dlentemente y a)enc> del QUe ~tera corresalXY.fldo al ena)enante y asi pOde • 

ll1QS et'O'N:!rar como principales los sl9--1Ientes artit::utos: B9:, 21, 168 y 169 

de Ja Ley Cenera! de Tftulos y Operacl~es ~ Credito~ 



Este pñnc:Ioio ooera en materia bursátil al establecer la Ley Cel Mercado de 

Valores en ~I artfcu!o 67 al ~ no se cod:án cpcner al adQu!reote ce titulas 

nominativos pcr el proceaimiento C'? asientes contables, las e:..cepclones per. 

stnaJes del Cbll;ado anterior a la tra!"$"11lslón centra el itl.ltcr de 1:1 mlsrr.a. 

2.1.l.4. INCCRPC::RACION 

LOS titulas de créc1Ito sen áXumef"ltos Q...e llevan lncorpcra~ los derechos • 

de forma tal QUe el ejercicio de estos est.i ct:rv.!ldrnaao a la ei.hlblclón del· 

dOcurrento, es ceclr, se ~e el derecho poro--~ se tiene el titulo. 

El procedlmler.to de transmls!Cn al tra•t.is de asientos cor.tables cermlte ¡n 

cluso prescl!'lCl!r del papel, del doeumento, ~·a ~ estamos ante la desma 

terlallzaclón del titulo de crt?dltc y asr les te--~.:ires resultarán titulares, no 

de deiechcs documentales ln·:orpGraóos rn el titulo, sino s.ó!o oe aQ.Jéllos 

que se derorcr.dan de los asientos ccrtt3t'les rcspectl\ICS. El dOcumento cede 

ante registros en llbros; deJa aouél de ser neces.arJo ~· autónotnc, para dar 

orlgffi a l.M"la lnstltucló., con parecidos ef~tos a Jos ~ ~ prcplos de IO'io 

Ululas de crédito, como serían las inscripciones en los libros respectivos. 

Y a~! coincidimos con el sefior llcen::lado E<irrera Graf en establecer QUe 

en nlng.na ra~a del derechO mercantil, como en el bursátil, tiene la ces 

lumbre mayor Importancia y rr.ayor actualidad, es decir, es i.na fuente del· 

t+- derecho bursátil que claramente se ve en ~tas e•cepclones a los prlnclplos 

QUe tradicionalmente son predicados y reconocido!. a Jos titules de crédito. 
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2.1.1.s. ABSTRACCJON 

Este prlnc:Jplo no es genérlcc, en mérito a cue Unlcal'T'Cnte se estat>Jece en 

les· Utulcs ~ crédito de tlco cambiarlo, es :::e::lr, la letra, el pagaré o el 

cheQUe, ya que, los cemás titulos corno las ccllgadones, las acciones, Jos 

-::ertlflcaóos de pa~tl::lpaclón, les do~entos re-oresentatlvos de mercal"ICia, -

SO"'I causales e11 mérito a ~. !e encu<Jntran HgadOs al negocio aue les oa -

ortgen, par lo cue opera carc:almente en el ~rcaco ~ \·alares. 

2.1.l.6 LEGITIMACION 

Este prlnclplo consiste en la facultad o-:J te~eo:::ir 1e pooer edc¡lr v~lh:amen -

te, !uolclal o e>-tta}uo:claimente, ~¡ curnpllmit 1to ce los oerecr.cs lncorpa 

raoos en el titulo, a la cual le llarr.amcs leqltlmad6n activa y aslmlsrr.o, es 

la oue correspcnce a 1..n cbligaco carr~Jar!o ;:iara ser llamado a juicio o para 

exigirle fuera ce ei el :~Jlrnlento ce las c::i!lg3cloens Que nuolere asumido, 

a ¡a Q'.Je Uamare!'TlOs lcglllrnacién cas!va: a estos prlnc!Plo-i hacen teferen -

cla les art!culos e2, 24 pilrrafc seQ..T.do, !9, J9, 7! y 150 de la Ley Gene­

ral de Titules y G:;era:io;-ies Ce Cre::::Jto. 

La i!!gltlmacl6n a:tiva supone la tenercla material del do..."""tJmento y Q.>e este 

sea e:w.!"llbldo para ccoe:- e!ercltar .,~¡¡~amente el derecho QJe en él se con -

tenga, -:e ac:uero:i a :a ~s·.11t:1Jec\é':. por el urtfculo 17 de la Ley Cenera! ~ -

Titulos 'I Cperac:lor.es e-e -:r~tllto, e>tistieroo e:tcepclones a esta regla tam -­

blén i:revlstas pe:- la ley .. n caso ce :-::oo, e•travto o destn...ccl6n, as! como­

para el ejercicio ae ci!:'rt:s oere:M:; corp=-ratlvos. 
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La norma de e•ceocl6n en materia carrillarla, se co.·Nlerte en dlspcsiciónge­

neral tratándOse de come1clo bUrsátU de acciones de !'OCledaeies aue se en -

euentran depositadas en las lnstltut:\cnes de depósitos de valores, ya QUe para 

el eJerclclo de derec:-ios corooretlvcs establece G.Je pt.¡ede hacerse s\n \11 te • 

nencla y CJ:.h\blclén Cle !os tltulO!io ·ve\or, sir.a meramente, con la constancia -

de su depósito, la cual no es r.egociable, lodo esto ae acuerdo con el arlf~ 

lo 79 ée ta Ley ~el ~.t.ercado :::e valeres; asimismo, re!Pecto al cot:Jro de -­

dlvldenclcs, el artlculo 74 oermlte Que se na.:;¡a, nn al través del cwpón, tt -

lulo acce~orlo de !a acción, sino de la m\sma c-:nstaric\a del deo6slto ciue -­

hará las veces de olcho tltulo ac;:esorJo para toéos \o<;. efectos leqales, es -

decir, La Ley del Mercado de Valctes está creafldo lJf1 nuevo tltulo Ce eré-­

dita Que será ':.ustltutlvo de uno accesorio, cor o es el cupón atf'!erldo oe las 

acclOt1es. 

'2. l l .7 CIRCU..ACION 

Pasaremos a analizar Ja clrtulacl6n ae les tttulos valor ~ la diferencia con la 

circulación en el mercado bursátil. 

Respecto a l!Y.i tltulos valor varia la forma en oue clrculm, dl!1)endlendo oc 

la clas.e de titulo oe QUe S'! trate, ast los titulas al portadar se transmiten -

por la simple tradlctón, los titulas a la orden por la trad\clbn y el endoso y 

los nomloatlvos con la trad\cl6n, el endoso y la lnscrlpcl6n en lrt Ubre ~­

c:lal o.se debe Hevar el emisor. 
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En cuanto al mercado bursátil, el articulo 57 de la Ley del t.1ercado de va -

lores establece QUe Jas lnstltuclones para el depósito de 11alores tendrán por -

objeto, entre otros, el servlclo de transferencia de los valores materia del -

dep6slto en ellas constituido. De la propia ley se desprende QUe el depósito 

requiere la tradición o entrega del titulo materia de dlcho contrato, pero la 

transferencia de dicho titulo valor depositado, ya no será necesaria a través­

de la tradición, sir.o cue l.Íllcamente rredlante asientos contables, por lo que 

no e:dst~rá entrega real sino }t.Jtldlca de acuerdo a lo establecido por el ar -

tfcuJo 228LI del C6d!go C\vli. 

Aslmlsmo, la propia ley del Mercado de Valores crea un nuevo tlpo de endo­

so, denominado en admlnl!>trad6n, distinto a los previstos por la Ley Cene 

ral de "Titulo~ y Qperadones de Crédito que son en propiedad, procuración y 

garantia de acuerdo con el articulo 33 de esta ley. 

Sobte el endosa en adrr.ln\stracl6n, la L.ey del Mercado de Valores no fila 

requisitos de \lteralldad o de forma, por Jo QUe, de acuerdo ¡:.r;ri el Lic. ea-

. nera Graf es apllcable lo ~establecido en el articulo '29 de la Ley General de 

'!!tules y QperacJones oe Crédito, a saber, debe constar en el titulo relativo 

e en hoja adherida al mismo y contener el ricrnbre del enóasatartc, la firma, 

el endosanle, o "de quien obre a su ruego e a su norrilre, la clase ll!!l endoso 

el lugar y la fecha. En caso de omisiones se deberá aplicar lo dispuesto en 

el articulo }0 de la Ley Ge1"'i:tal de Titulos y Operaclcnes de Crédito a.Je -

establece: SI el endosante no flnna el endoso, é~te es nulo: si se omite el­

norriJre del endOsatarlo se considerará endoso en bla."ICü de acuerdo at articu-" 

10 .32 y si no se lndlca la clase de er.doso se presume Q.Je el tltulo le trans -

mltl6 en propiedad. 
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La Ley del ,_1ercado de Valeres en el attft:l.llo 57 • en sus tres últimos párra­

fos, regula los efectos del endoso en admlnlstrac:lón estableciendo QUe al 

tratarse de valores nominativos tendrá como única flnaJJdad Ja de justificar -

Ja tenencia de los valores, al Igual ~ el eJerclcJo de las ft.r1Cfones que /a 

propia ley coricede a dichas lnstltt..elones y UnJcamente creará los derechos 

QUe e)Cpresamente la ley establece en favor de las propias lnstltuclO'les, corno 

dijimos al tratar la autonomla, se establece que, ~ se podrán oponer al ad­

qulrente de Utulos nomlnaUvos por el procedimiento de asientos coritables, 

las e11cepcJones persona/es del Obligado anterior a la transmisión contra el 

autor de Ja misma y, por último establece Ja forma en cp.Je cesarán Jos efec­

tos del end0$0 en admlnJstr.:JcJón rua'ldo Jos valores nominativos dejen de es­

tar depositadas en las lnstltuclcnes para el depósito, Ceblendo la Institución -

deposit'.lrla endosarlo sin su respcnsablllda:f al depositante q..ie solicite su de -

valuclón, no aetermlnando la ley el tipo de endosa Q.Je deberá de ser éste, -

pero se desprende ci.ie ser:i ,,n propiedad. 

Siguiendo al s~r llcencJaoo Barrera erar tienen seis caracteºrfstlcas proplas­

Jos valores bursátiles. 

PRIM;AA. 

SECl.JNJA. 

TERCERA. 

Son tituJos expedloos en serle o en masa, QUedanóa excluidos 

los Utulos que se crean como iiilcos o slng..>lares. 

Son accurr.entas destinados a una amc:alia circulación a través 

ce lmtltutlcries oara el dep~lto de valores y mec1Jante Ja ac­

tuación de Intermediarios bursátiles. 

Los Utulos cuyo valor deben ser ob}eto de ofertas ~!leas, -

entendléndOse como éstas Jas Q.Jfl se hilr:.i., por un medio de -



CUARTA. 

QUINTA. 

SEXTA. 

.. 
corrunJcacltn masiva o a perSO"'la lndetermlnaoa para suscribir, 

ena}enar o a~irlr dichas titulas. 

Les titulas valor no $71 OOCumentcs necesarios siro Q.Je se 

s.IA)Jen par asle.,tos contables o po~ titulDS colectivos cuya 

emisión preve la Ley del t.1ercad0 de vaJore3. 

No sle~re son, o no sOI"' teta/mente, ciocum~tos literales y 

ru"'Ca soi documentm. abstractos sino causales. 

La !egltlmadón del :.itular o beneficiarlo de los valores no -

deriva del tftulo, e~clusl11a o prlnclpalmente, de su pos~IM­

materlal, de Ja cadena InlnternJl"l"";;lda de endo!.cs, ni de Ja -

Inscripción c.1e las uanslm!sicnes en iDS libros oeJ ernlsor, sino 

de su depósito en las lnstltUCl!Yles para el depósito de vale -

res y de las lns:r!;:x::Jcr.es Q'..>e éste tiaga en libros y cuentas -

que ll!!Ve. 

2.2. OFERTA P\..O....JCA 

En materia de cblio;aclcr.es se h;. deflr.!do a la oferta come. lll.'1i declaración -

U'\llateral de vo!IJ"ltad, re:eptlva, e.,¡:;resa o tácita, heeha a persona presente 

o no presente, dc!erml""lB::Ja o Ir.determinada, ccrile'llenoo los elementos esen. 

clales del convenio a.Je -:r: ~esea celet..rar, serla y ccri ai'ilrro de ser CU"n;Jilda. 

La Ley del Mercado ~ Vaictes no: aenr.e el ccnc:epÍo de oferta pública en -

su artículo se1,1Y100 al E:Statilecer o.Je: 
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"ART. 29 ••• Se considera oferta oUbllca la Qlle se 

se haga por aJgün rredlo de comunicación masiva o a 

persona Indeterminada para suscribir, enajenar o ad 

Qulrlr UtuJos o documentos de los mencionados en el 

artfculo siguiente: 

La Comisión Nacional de Valores podrá establecer 

criterios de ap!lcacl6n general conforme a Jos cuales­

se precise si uria oferta es pública y deberá resolver: 

sobre la~ consultas que al respecto Je formulen. 

La oferta pública de valores y documentos a que se -

refiere esta Ley, reQUcrlrá ser previal'Tll'nte aprobada 

por dicha Comisión." 

Antes de analizar este precepto veremos como se encontraba y en que arde -

namlento es regulada esta oferta públlca. 

Desde 1939, se sometió a autorlzaclóri t!l ofrecimiento al público de acclcnes 

mediante la LEY QUE EST ASLECE REQUISITOS PARA LA VENTA AL PU -­

BLICO DE ACC!Ot-.:ES DE SOCIEDADES Al'/Ot~IMAS, del JO de diciembre de 

19:39, la cual ya reg.1Jaba la oferta pübllca. 

En la actualidad se encuentra reglamentada por el articulo 22, antes transc:t! 

to, del cual se de<.prenden Jos elementos de lo QUe se debe considerar como­

oferta pública y C1JC ".Ol1 los slguJente:.: 

!. Tiene que ser hecha a tra11P.'ó de '-"" rn<;-dlo de corn.mlcaclf.n maslva,­

es de:c:lr, periódico, tele11Jsl6n, radio, etc., o bien que ésta sea 

hecha a per~a lr1determlr.ae1a. 
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U. El Objeto de ésla deberá ser la suscrlpclén. enajenac\6n o adq..i\sl -

cl6n ele "alares. 

llt. Deberá recaer sobre tltu\~ valor. 

IV. Tendrá qve ser aprobada prevlamente por la Com\si6n Nacional de -

valores. 

La Comls\6n tendrfi. la facultad de precisar, mediante reglas de carácter ge -

neral, si Lona oferta es pública y tendrá la obl1gacl6n df! resolver la5 consut -

ta;; QIJe al respecto se le hagan. 

A dicha cierta pÚbllca le sai aplicables los s\gJlentes a1tkulos, si se dieran 

las hlpó~esls que contetllJlan: 1004, 1805, 1806, 1&17, teoa y 1860 del 

C6dlgo CIYU QUe establecen la ob1lgac16n del oferente de' n-.anter>er su oferta 

durante el plazo q.,e haya fijado y si rw:i existe é5te y la oferta !ti! hace a -

persona pre$enle, quedará oes\Jgado si la aceptación r-.o es inT1edlata, pero si 

estuvleta ausente, que~rá ligado dt.irante ltes dlas más el tlerTQO ~cesailo -

para la \t:a y vuelta reg.ilar del ccrreo pútJUco, que el ccnscnllmlent.o se 

lorma en el tro1T.enlo en QJe el olerente reciba la aceptaclén, sl al.n e!.tfl -

llgada por ta oferta y Q.Je el oterente podrá retirar la ofeJta sl el destlna -

tarta recibe prlniero la retractaclón de la oferta. 

2. 3. COMlSlON 

2.J.l.REG.lf.EN DEL COOIGO CE COMERCIO 

La comlsl6n mercantll es áellnlda por el C6dltF de Comeu:to en $U arttculo 

273: 



"ART .273.- El mandato aollcado a actos 

concretos de t:omerclo se reputa comisión 

mercantil. Es comitente el QUe confiere 

comlsl6n mercantil, y comlslontsta el QUe 

la desempei\a." 
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La comlslOn puede ser representativa o sin representación, en este último 

caso los derechos y obligaciones del comisionista se regirán por los del slm 

ple mandatario mercantll, como posteriormente vererrm. 

Aplicada esta rJg.Jra al mercado oe valores y al sintetizar al negado bursátil 

en el acercamiento entre oferta y oemanoa de valores y todOS los actos que 

deriven de ese acercamiento y por ser dicho encuentro realizado en e 1 me r 

cado f>C?t personas distintas a QUlenes serán sujet~ en el acto j.Jrldico, el 

contrato de comlsl6n mercantil es el 1;1.Je rc!1Jlarli orlrrordlalmente la acti 

vldad bursátil, y por tanto es totalmente apllcable la leglslaetérl mercantil 

en este n.tiro, en cuanto al cm trato en st. 

La comisión en materia bursátil debemos entenderla como la t:structura oe -

dicha actlvldaCI, re!)UmlCndola en la compra • venta de valeres por cuenta oe 

terceros, clientes de los agentes de valores bien sea en el pi~ de remates -

de la balsa de valores o fuera de éste. 

Un1camente pueden ser comlslon\sta'!> los ager1tr:'!> de valeres o casas de bolsa, 

los cuales deberán su}etarse al régimen establecldO en el artkulo 17 de la -

Ley del Mercado de Valores, que literalmente establee.e: 



"ARt. 17, Las sociedades. Q'.Je de~en ser • 

l~ctltas en el Regl.!.tro Nacional de Valotes 

e tntetmedlat\os, debetlin reunlr a !.al\sfacclón 

de la Comtsl6n Nacional de Valores, lo!. requl­

sltos slgu\entes: 

t. - Estar constituidas como ~ledai::es 

anónimas con ré:glrT'.en oe acCIOOi.'S oro!Nuias 

y utllitar en su oenomir.acl6n, o en5egulda de 

ésta, la e:opres\6n casa de b:Jl;a, asl coma 

tener lntegrarr.ente pagado el cap\tal mínimo 

QJe determine la ccmls16" Nacional óe Valo. 

res rr.e:dlarote dls.poslclones de carácter gene -

tal. 

CuandO se trate de sociedades de capital 

variable minlmo obligatorio ccn ant?glo 

a la Ley estará Integrado por acclores sin 

derechO a retiro. 

El monto del capital variable en nlngo'..n caso 

podrá !.E!r superic.r al éel capital pagado sin 

derecho a retiro. 

11. En ni~ memento podrán part\clpar 

en ~ capital soclal, directarriente n a través 

de lnterpóslta persona. 

a).- Cas:Js de Bel~¡ 

b).- Extran}erc.s Q'~e re. tencan caracter ae 
inmlg~aoos, y 

\02 



c).- Personas morales, e1tcepto el Coblerro F"!­

deral con arreglo a lo previsto por el articulo 

21 de e!>ta Ley. 

111.- Tener por admlnlstradore!>, funclona-

rtos y ¡¡poderado!. i;ara r.elebrar opera:lones 

con eJ pUbJlco e1clusi11arnente a per!>Ot'lñ!> aue 

satisfagan, ::. ~J!clo de la propia Comisión, los 

reQUlsltos !>lg.i!entes: 

a).- Ser tj<,! n<idonaUdad me1tlcana o ter.er el 

carácter de tnmJgradO, oecl::irando en e!>te 

último ca!>o, no mantener relaciones de 

dependencia con entldade!> del e1tt1anjer~, 

b).- Tener sclvencla moral y económica a!>I 

como capacidad técnica y acml~lstratlva. 

Se cor.sldera Q\Je las pcro;onas a que se refie­

re esto fracd6n no tienen !.Ol11encla no<lral, 

cuan":lo hayan sido condenadas por sentencia 

lfr'!!'locable por delito intencional que le~ 

Imponga más d!! un at\o de Ptis16n. SI se 

tratare de OP.l!to patrlmon\al, cometldO Jn­

tencltw'lalmente, cualquiera q.ic ha¡a sida la 

e).- Garantiza: s·.1 manclo mediante fianza 

q-.ie st: eJ<plda cor. las caracterl!.tlcas ()Je 

J<i Combl6n Har.lor-•al de '/alor~ delt:rmlne, 

,...->!:'C:li;.nte clsOl'.lS!doroes de c<irácter general, y 

10} 



d).. No realizar a~llas actividades aue 

la Secretarla de Hacler"da y Credlto Público, 

oyendo a la Comisión Nacional de Valores, 

declare Incompatibles con las propias de la 

fuiclón ~e desemperien para las casas de 

bolsa. 

IV •• El número de sus administradores no 

será Inferior a cinco y actuarán consti­

tuida<.; en Con<.;e.)o de Administración. 

V.- Presentar lTI programa general Ce fun­

cionamiento "-'e Incluya por lo menos: 

a).- El estudio de viabilidad de la 

soc:ledaa en el conteJCtO general del mercado 

de valores y de la lntermedlaclón en dlcho 

mercado, y 

b) •• Los planes de trabajo cm los objetivos 

a corlo y mediano plazo, que sean acordes 

a las condiciones del mercado. 

VI.- Adquirir l.l'\B acción de bol~ de valores, 

conforme a lo dispuesto p.ir el artlculo 31 de 

esta Ley. 

VII.- Participar en el fondo de apoyo y 

garantfa previsto en el articulo 89 de esta 

Ley. 
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La fusión de dos o más casas de bolsa deberá 

ser aprobada par Ja CO!'fllsJón Nacional de va­

lores y tendrá efecto en el momento de Jns -

crlblrse en el Registro Pi:tl!Jco corr~en­

te a su domicilio soc!aJ, dentro de Jos 90 dlas 

naturales slg.Jfent~ a Ja putilkacI6n de acuer­

do de fusión en el Diario Oflclal de la Fede­

raclái y en uno de los perJócHc:os de mayor -

circulación del domlclllo de Jas sociedades 

que Intervengan en la fusl6n. 

La escritura cmstJtutlva y estatutos de las -

sociedades de que se trata, as! como sus mo­

dlfJcaclones, deberán ser aprObados. POr la 

Comisión Nacional de Valares. Obtenida esta 

aprobacl6o, la escritura o ~ reformas podrán 

ser Inscritas en el Registro de Comercio, sln 

que sea necesario mancnmlento judlcl al. En 

tooo caso, deberán proporcla"lar a dleha conil­

slón copla certificada de Ja~ actas 00 sus -­

aSélt'T'Oleas y, cuand=> proceda, testimonio no­

tarial en el Q.Je conste Ja protoccJJzaclón de 

Jas mismas. Esto es, /a ley los ~ldera -

expertos por Jo Que slernore deberán ser res­

ponsables salvo el caso fortuito o la ruerza 

mayor, ya ~ de no dar 1.1\3 interpretación 

en ese sentido, se menoscatarlan los Oereehes 

de Jos lnvetslonlstas ante Ja ralla de capacita­

ción de Jos Jntermedlarlos turs.átil'!s. 
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DEL CODIGO DE CQft.ERCIO 
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Los derechas y obllgaclones de las casas ce bolsa corr.o comisionistas, se de­

terminarán conforrr.e a lo d\o:.puesto en l~s arUculos 273 al JOB c!e\ Código -

de Comercio con algunas e•::t::pclones, de acuerdo ccn lo establecldo por el -

~f"ior licenciado Rodolfc León León C 14): 

A) EN CUANTO .AL SU.:ETO 

El com\slonl~ta de act..ierojo con el Código d~ Comercio podrá ser cual-

QUler persona capaz, mientras Qüe para ser agente de valores se re -

qulere autorización especia\, que consiste en la Inscripción en el Re-

glslro Naclonal de Valotl'!: e tnterrr.edlarlos que, de acuerde con el 

articulo 21 de la Lt'/ del Mercada de Valores, d!cha tnscrlpclón dá a 

las casas de bol~a la cal\dad de tale'i y por tanto al llevarse a cabo -

pueden e]ercer este tipo de comlslón. 

B) EN CUANTO A LAS CB.IGACICW"-ES V RESPONSABtLtoAOES DEL 

COMlSIONlST A 

Sl bien el Código de Comercio establece detalladamente éstas, no w­

cede lo mtsmo con las casas de bol~, ya que es los son peritos en la 

materia "J por to tar1to, únJcatnt-nle el articulo 26 de la Ley del Mer­

cado de Valores cst;i~lc.:e la responsabilidad por parte de las casas de 

bO!sa, de la auter:~k:Ca~ e l:itegtload de los valores qo..ie r.egoclen y• 

de la lnscrlpc:lón de w Ui~itne1 titúlar en los registro:; del emJ:.or, ast 

como de la c.ont!r1•Jlda:! oe lo~ en:losos y de la <1utentlddad del último 

<je éstos. 

(lA) Poda:ro Leór• LeO:r1. h1atura1eza Jo..ridlca tic los Actos de 1~ Agentes 
oe Valor~. Cof"!"!:.!6n • 1adu-iol de ·1~1o=es, r~~x\co, D. F. l'.ne. 
Páginas J '/ o;lgult:!"'•l'!'>. 
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Este precepto fue adlclonado con los artlculos 26 bis, 26 bls 2 1 26 bis ), 

26 bis 4, 26. bis S, 26 bis 6 y 26 bis 7 de la ley en cita, estableclento una -

serle de obligaciones de tipo contable, Que son, entre otras: 

a) Registrar en contabllldad t':ldas y cada una de las operaciones que 

realicen. 

b) Llevar las cuentas que autcrlce la Comisión Nacional de Valores. 

e) Llevar el sistema de contabllload que establece el Código de Comercio 

y los reghtros y auxiliares que autorice la Comisión Nacional de Vale -

res. 

d) La obligación de formular estados rlnancleros al dfa último de cada 

mes y pub\lcarlos, tanto los men~ales corno los anuales. 

e) Sus estados financieros deberán ser dictaminados por auditores e•lemos 

que reúnan las condiciones que sel\ale la Comisión Nacional de '/alares. 

f) Sólo podrán pagar dlvldend05 hasta en tanto QUede concluida Ja revl -

sl6n que haga la Comisión referida. 

g) La Comlslón Nacional de ·1alores determinará los c.rlterl05 de v!lluaclón 

de los activos. 
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Como podemos apreciar muchas de estas obllg.:iclones se desprenden de la ca­

lidad de comerciante de las casas oe bolsa y por lo tanto denota falta de -­

ténka leglslatlva al reiterar obllgaclaies qve nacen de la naturaleza misma -

del destinatario de Ja norma. 

C) Deben ra.nlr los requisitos erumerados en el arUculo 17 de Ja Ley del 

Mercado de Valores antes transcrito. 

Ahora bien. como excepciones especificas podemos destacar las siguientes: 

No es aplicable el arllculo 299 del Código de Comercio que establece: 

"Art. 299.- Ningún comlslonlsta comprará ni 

para si ni para otro lo QUe se le h..Jblere 

. mandado vender• ni venderá lo QUe se le 

haya mandado comprar, sin consentimiento 

elfµreso del comitente". 

En materia bursátil ro es posible limitar al comisionista de partlclpar en el -

contrato cometido, ya Q..Je en esta materia eJ::lste una cotl;:aclón oflclal y la 

operación se dá en un mercado público reglam.<?ntado, slempre QUe esta ope -

ración no per}udlq.re los derechOs del cliente, pues puede haber confllcto de­

tnterés en razón no del precio, sino de la oPOrtunlc1ad de COflllra o ven La. 

El sel\or licenciado Rodolfo León León (15lestablece como segunda e1:cepcl6n 

la establecida en el articulo 260 del Có1lgo d.<? Comercio que dispone: 

(15) ldem Pág. 



"ART, 280.- El comtslonlsta debe desempei'\ar 

por sI los encargos a...e recibe, y no 

PI.Jede delegarlos sln estar· autorizado para 

ello. 
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Bajo su res;ionsabllldad oodrá ernp\ear, en el 

ciesempel'IO de su coml516n, dePendlentes en 

aperadones subalternas, aue, según costumbre, 

se conflen a éstos." 

No estamos de a=uerdo con él, ya CJ,Je si es aplicable y lo que sucede es -

que confunde lo que es \a delegación con los representantes de una per!.Ona· 

moral. Oeflnlt!vomente, las casas de bolsa no pueden delegar la e)ei:ucllJn.. 

de un contrato entre personas, lo Q'Je S;Jcecle es Q.Je, sus funcionarios u 

órganos son 10$ Q'Je materialmente llevan a cabO las c¡:w.ra::\or,cs y por tanto 

e)ecutan los contralos, pero esto en manera a~ quiere decir (1.Je está -

deleganOO la ejecución. 

El articulo 304 del propio Código establece: 

"ART. 304.- salvo pacto en contratlo 

toOO comlsionlsta tiene derecho a ser 

remunerada por 9.1 traba}o. En car.o de 

no e)(lsUr estlpulacl6n previa, el monto 

de ta iemuneraclón se re!1Jlará par el 

uso de la plaza do'lde se realice la co­

mlstón." 
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No es aplleable, ya Que óe aetJerOO con el artíeulo 28 de la Ley dl-l MercG­

do de valores: 

"ART. 2e... La'i remuneraciones por los 

servlc!os de la car.a de bO)sa se ajusta .. 

rán a IO'f araN:el~s, generales o e~cla­

les que formule la Comlslón Nacional de 

Valmes 'i a¡:,ruet.e la Sectet.-..rfo de 

Hacienda y Crédito Púollco. Los aran­

celes aollcnbles a las operaciones Que se 

realicen en oalsa se fijarán oyenóo a és-­

tns." 

Este precepto establece táeitammte la otillg:iclón de cobrar las remunera 

e tones por (o-_; S<?rvlclos. de las casas de bolsa, ya Que de no set ad e~ta 

rfamos en el terreno de la competenda desleal por la que la CD"11s16n Na -

c!onal de \lalores con ap1obadón de ta 5-?ctetnria de Hacienda y Crédito Pú­

blico deberán formular lo~ aranceles respectivos, y Jos Intermediarios burs.á­

U!es ccbrar las tJ?munetaclcnes establet:!das. 

2.4c. C~JA 

Tenemos QJe e<vnarcar c:n este cont:eptc, Jos actos ~ vhtlJd de 105. cuales las 

casas de bolsa penen en con~acto 111 cfetl~ v !a ({(?manda tuera de la bOl!>a, 

Jo ~ constituye or>eraclones e"trabutsátl!es. 

Este tipo de operaclones las enc:ootramo~ crevlstas oor Ja Ley del tAercado • 

ese Valores en su art.tculo 1), el cual en \U 'S'\'qund? Párrafo estaLlece we: • 



'"ART. ll.- -----------------

Se e.o.c:e:ltúan en esta dlsoo5lclón l'is 

cc;eracic.nes ccn "alcres c:ue, sin 

constituir oferta pútillca, tengan por 

objeto la su~rloclén de acciones, la 

fusión o transfcrmaclé.n oe socieda­

des, la transferencla de oro;xirclones 

111".portantes del cacltal de empresas 

o la corredurTa de las ooc .... mentos a 

que se refiere el se~do párrafo del 

a:tfculo Y! de esta ley." 
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La actividad de la ccrreduria está reglámer.tA::!a en los artkulcs 51 al 74del 

Código de Comercia, en donde se e~tdblec~ri 105 reoulsito~, oo!igac!ones y -

derechos a los q.¡e están sujetos ID!. correóorf?s como auir.lllar~ del comercio. 

El corredor ejerce tres funciones b<i.;Jcamerite: fU'"lClonarlo con fé oúbllca,­

perlto legal y a;;¡ente Jnterrr.edlario, re~:;ecto 3 é'!>ta última podemos deflnlt 

al corredor como "el !.U!eto que armoniza las vcl•J1"1l~~ QUe intervienen en­

un acto jurfdlco, sin 4.Je ter.ga representación <ilguna." $egú-. Bolaffll'.I, es 

ISia forma oartlcular de la locaclo-conductlo operls, por la cual el corredor 

aceptaoo COIT.O t:il por las p;:¡rtes aue c.rete~n con-=lulr, entre ~l.·al~ -

oper~:::l6n mercant!r, 1esolio;:g::i 5u or~pia '.'lcthddad con el fi11 de ponerlas de­

acueroo, ;; C&rr.ti!-J de i..:-.a ret:i=. .. :ión Q•.Je le carán aQUélliois cor.cluldo aue -

sea el negocio¡ &'.!!'T'l~r-.-:, o;:J llo:~o:h;1~ t.13.,+JIJa Mollna sei".ala t;ue la ftri' -­

ctir. del corredor e! r;.::.nt:r e:-, relacl&, a las personas lntere~'.la<¡ en celebrar 

un contrato, o si se prefiere, busr.a~ J,, pt:rs.ona aue, aJ ccncerlar el co 

rrespontjlente neg-y;lo }Jr!1ico, o·_,;t:<:Ja s;,•J• acer las necesidade!: oe otro. 



112 

La doctrina, también conoce esta función como mediación mercanttl, y su -

exlst.encla está r~onoclda por la fracción Xl11 del art.rculo 75 del C6dlgo de 

Comett:lo, la cual establece: 

"ART. 75.- La ley reputa actos de comer­

cio: 

XIU.- Las operaciones de mediación en 

negocios mercantiles." 

Debemo<i definir si le son aptlcables las dlsposlclcnes sobre corredores del 

Código de Comerc1o a los agentes de valores. La respuesta nos la dá el 

articulo 72 de la Ley del Mercado de Valores, en el sentido de que en prl -

mer l!J9ar se aplicará esta Ley y en seg..incio la leglslacl6n mercantll. 

Los corredores podrán ser públicos y privadas, los primeros los regula el -

Código de Comercio prohibiéndoles en la fracción 1 del articulo 69 comer -

ciar por cuenta y ser comisionistas, por lo ~ Q.Jedan e)(cluldos de esta re­

glamentación los agentes de valores, quienes llevarán a cabo operaclones de 

cortedurla pero sln ser cotredores públicos. 

En mérita de lo anterior• sólo se Jes aplicarán las normas de la Ley del -

Mercado de Valores. 

Por todo la anterior se ouede afirmar que los a~tes de valores reallzan -

operaciones de correduria, en cuanto a QUe armonizan voluntades QUe lnter -

vienen en i,;n acta ).Jrldlco, pero no se les dá el carácter de corredores pU­

bllcos, sino privado$, 
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2 .s. CCLOCACJON 

Otro de Jos elementos que abarca el concepto de lntermedlacfón, es la fun. 

cJón de las casas de bolsa como colocadOras de va/ores en oferta p¡jbJka Jo 

que weden llevar a cabo mediante Ja compra en firme de estos valores. 

En este caso habrá Que distinguir si nos encontramos frente a t..oa oferta 

primaria o secundada, ya que, en el prJmer supU"?sto /a pol/cftaclón será 

hecha pcr la soc/eoac emlsora y en el segundo por éJ o los accionistas. 

Las casas de b:Jlsa en este caso ejercen la mediación por cuenta y a nC>fTlbre 

de Jos oferentes, obtenlenOo Ja suscrJoclón de las acciones o la venta del 

papel comercial y generalmente se crea un sindicato colocador, en donde 

Interviene no sólo i..na casa de bolsa sino varlas, 

De acuerdo con el sellor Jlcel'"IClado León León esta ft..nclón es propiamente 

de corredurla por lo Que, se regulará pcr las normas aplicables a esta fJ -

gura, vistas en el apartadO anterlor, aC'emás de lo QUe libremente pactan • 

las partes en el respectivo contrato Cle colocac:ión, En cuinto a Ja cootra • 

prestaclón Que reclban las ~asas de bO/sa, será regulada por el contrato de· 

colocación toda vez QUf! 1a·1ey no preve arancel algurv:i al respecto. 

2.6.. RECEPCfey.¿ Y OTORGAMIENTO DE CRfOITOS 

Otra de las aceraciones de las casas Ce bol!.a ~.,. si? ubican dentro de la 

lntermed/acltn, es Ja de recibir préstarnos de J . .,stftuclc.ie:o de crédito o de -

organismos orlclal~. de apoyo al mercado de valores, para la reanzac:l6n de 

ac:tivldaóes propias, asr como conceder cr~Jtos a SU!> clientes car01 Ja ad -

quJslclón C'e tltulos con garantla de éstos, der.omlnados créditos d~ margen. 
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Toda vez que este tipo de ooeraclones son de crédito y esta es una funcl61"1 

que compete regular al Banco de '"'é•<lco, deberán sujetarse a las dlsoosi -­

clones que al reSPecto dicte éste. 

La Interpretacl6n c!el articulo 22, fracclén IV, Jr.clso a) de la Ley del ~~r­

eacio de Valores debe ser estricta, es c!eclt, M po~rá cor.cederse este :Ir;::; 

de créditos por ¡:¡arte de las casas de bOlo¡,:;i a terceros oue no sean orc-:ruc -

to de préstamos a su vez obtenidos de Jri:.tltuclones de crédito y organismos 

oficiales de aocyo al merca~ de \·<iJores '/ sólo pocrán realizarse aq...iellm;­

flnanclamlentos e~presamente autorizados por el Banco Central. 

Re~ecto al otorgamiento de créd!tcs a Ja clientela, éstos sólo podrán des -

tlriarse a la adQ:.iislción ce valores ¡ con g:uanUa de é<stos. 

Lll Ley trata en este l'"".cls:; a !n~ operaclorie! de reporto Q1.Je ..,¡ blt"f'I no o:>e· 

trata de créditos QVe otorgan !as casas d<: bolsa si es U'\a aperaclón en vlr· 

ti.Id de J3 cual se facilite el tr&flco bur~tll y nuestra Ley Cenera! ere T(tu· 

Jos y Operaciones de Crécltc la reglamenta dentro de las operaciones de -

c:rédlto. 

La Ley General ce Titulas 'J C;:>eraclcnes de Crédito reglamenta esta C?Pet~ 

c:lón en el ca::iit•.Jlo prlmero del tftulo segundo en do!"io:;Je lo oeflne c:omo Ja • 

o;::eraclón de crédito en ·1lrtud ':!e la cual el reportador adquiere por ur.a s.u~ 

ma de dinero la prooie:la:J de títulos de c1é-:::lito y se cbllga a transferir al 

r!!pcrtado la pro~!et:a!:! ~ otrcs tanto~ tft•.Jlos oe Ja rr.Jsma especie en el -

plazo c:onvenldo f contra el re~rT.bOl~ del m!T..o precio más lll premio en 

beneficio del r'!'oortadür ~a!·10 pacte. et• cc..ntratlo. 
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Es i.n contrato que de acuerdo cor. el sef>or llc:enclado Raúl Cervantes 

Ahumada se utiliza !:'Sra cubrir U'la e~pecvJacJón bursátil por QUlen preve 

, una baja en la cotlzac:lón de lo:; valores, Jos cornera al mismo precio oece­

lebracl6n del reporto, los enajena a IJfl tercero y se obliga a venderlos 

dentro de ui rr.ádmo de 45 d!as al su}eto can el que celebró la operaclén -

de reporto: ast si llegado el plazo se oá la baja, lo aóaulrlrá al preclore­

du:ldo y enajenará a su antiguo vendedor al primer prE:clc pactado, con la­

cor:islgt¡lente 1..1tllldad. 

2.7. COM"RA V VENTA DE VALORES POR Cl.ENTA PROPIA 

Las casas de bolsa también están facultadas para realizar operaciones de 

compra y venta de títulos pcr cuer.ta propia. 

Esta actlvldad la encontramos regulada en el artículo 22 fracd6n V Inciso -

a) Ce la Ley del t.1ercado de valores el cual establece: 

"t.RT. 22.- Las casas de bolsa sólo 

podrán realizar las actividades siguientes: 

v.- De conforr-i!dad ccn las 1Isooslclones 

de carácter general QUe dicte la Comisión 

Nacional de Valore~: 

a) Realizar opera~iones por cuenta propia 

Q.Je f<1cll!ten J:;; colocación de valores o 

Q.Je coady1.;·1ero a dar mayor estabilidad 

:;; les Pt'!':lcs oe éstos y a reducir los 

márge'".e'5 er.t:•: cc.:.lzadc..nes '1e compra 

1 ver.ta ce lt:!O ;..r-;pk1s titulo!.." 
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Como se desprende de dicho precepto estas ooeraclones necesitan: 

a) Estar conformes con las disposiciones oue al respecto dicte la Comi­

sión Nacional de valores. 

b) Que dichas operac:lones faclllten Ja colocación de valores o que coat! 

yuven a la estabUldad de precios. 

e} Reducir los márgenes entre cotizaciones de compra y venta de los -

propios titulas." 

Estas ooeraclones se reallzan orlnclpalmente mediante la cOl"f'lpra a plazo de 

valores por parte de la casa de bol~ colocadOra (a lo que se llama toma en 

firme) con la obllgadón y flnalldad de venderlos en el mercado al público 

lnverslo:ilsta, vcnc:ldo el plazo, Ja casa c!e bolsa colocaOora QUf?dará como 

titular -de los valores no colocados. 

Es lmportunte destacar todo lo anterior ya que no ob$tante QUe legalmente -

se considera una actividad de Intermediación bursiltll, )urtdlcamente es en -

última Instancia i..na unión alternatl ... a de contratos • mcd\ac:lón y c:ompra-­

"enta - por lo Que debemos aplicar las ncrma7. Que regulan al tipo de con -

trato q..ie se dé. 

En cuanta a lo sel\alado en el Inciso b) de que dlchas c:peraclor:es facl!lten -

la cctocaclón de "ªlores o QUe ccadyu ... en a la estabilidad de precie, es ~ta 

i..na ft.nel6n de regu\aclón del mercado, siendo esta actl"ldad la típica de los 

espec\ellstas, tas casas de bolsa compran y "er>den los titulas en cuyo mer • 

cado Q'.:leran lnterlJenlr, buscando QUe éstos mantenQ;in cierta cotización en­

relacl6n ccn su .... alor real, tratando de e"ltar carr·blos bruscos QO.JP. per}ud\ • 

QUen el mercado. 
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2.8. ADMINISffiACION DE VALORES 

Paralelamente a Ja ac:Uvldad de lo que PtoPlamente se llama Intermec:!aclón, 

las casas de bolsa están facultadas de .'.!cuerdo a lo establecldO en el artro; 

lo 22 fracción v Inciso b) a ~roporc:Ionar servlclo de !1-JStda y administra -­

c:lén de Utulos valores, en los slQUlentes térmlr.os: 

"ART. 22.- Las casas de bolsa sólo podrán 

realizar las actividades siguientes: 

V.- Dt? conformidad con las dlsposlcl011cs 

de carácter general que dicte Ja Comisión 

Nacional de Valores. 

b).- Proporclonar servicio de g.iarda y 

administración de valores, depositando los 

titulas en una lnstltu:I6n para el depósito 

de valores, o en su caso, depositándolos 

en la lnstltuclón Q"Je senale la cornlsl&l 

Nacional de Valores cuando se trate de 

tituJos QUe por su naturaleza no puedan 

r.er depositados en las lnstlluclones prime­

ramente sel\aladas." 

Esto sP. analizará en el siguiente punto: 

2.9. DEPOSITO DE VALORES 

Dentro de este concepto se ublca el servicio O!! g.iar~a 'I admlnlstraclén de -

Jos valo~es, este servicio lo prestan las casas CE- bolsa, en su runc!6n de --
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lntermeclarlos, medl.ante el depósito ~ los t.ltulos en la l~t1t~l6n estable -­

clda para el de~ósito de valores. 

P8ra pc:ider ·feaÚzar· ·ISI anállsts 'J toda vez Que···1a Ley del Mercado de Vale -­

res no. define e1 depósito materia de su reg.Jtaclón, nt iaiñpocO 10 hace ta -

Ley Cenera! de iítulos y Operaclone:. de Crédito, recurriremos al concepto -

general de de;)&.lto. 

El depósito es un contrato en 'Jirtud del cual el depositarlo ~e obliga hacia el 

depositante a recibir una cosa, mueble o l:imueble Que aQuél le confla, y a -

g..1ardatla para restltulr!a cua!"l::io la pida el c;i;posltante. Esta oeflnklón Ja dá 

el Có::!lgo Clvll en su articulo 2~ 16 siendo éste un contrato consensual. 

Ahora bien, para QUe u'l depósito sea c:or-.sideraoo mercantll cebe proceder de 

...,a operación de esa natur::i!e;a, o QUe el Ob}eto del depósito sean cosas 

mercantlles. El Có::!lgo e~ Comercio no Jo define pero sl establece en su 

articulo 33A, e! Q'Je el de~·ósi~o G.J~da constlt.uiOO mediante lá entrega de la. 

cosa al depo<iltarlo, es c:ecl~, le dil e! carilcter de contrato real y no cor. -

sensual. 

El servicio prestado en el de;;6'.>it'.l mercantil es el de ~arda v conservacJ6r:. 

de la cosa y pcr t;.nto el derecho QUe se adQulere mediante este cMlrato es 

el de la c':t"lservaclóri de la cosa objeto del contrato, pero e,lsten casos en • 

tos Cl'J!? r.or las cwciHd;;1e".. -::": l·~·rv:;i=ll!':lad oro:ocl'l d·'? al')..t'\ú; ob}etcs Q.Je <oean 

metarla del cepósit"l, puE:Ce •Jo.~se la ~cnluslón de oatrlfT'IO'llcs, si el dep~I • 

tarlo fuere tr:nedar Ce otros olenes Igual~ a tos Q..Je habrán de ser deP051ta • 

oos, y es p::r ello o-..;e t:•· tales casos, el Cet.er de r'!s:itucl6n puede cumplir· 

se devolviendo otr::! co:as <Je igucil e~cie, callCláO y car.tldad. Ce ah1 out! 
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PodemOS dlstlng..Ir dos _cl~s.es de dep6sltc. 

2.9.l. DEPOSITO REGLLAR 

Es el Contfato 'en· virtud del cual las oartes están de acuerdo '1.le Lna de ellas 

entrel}-H! uia e~ para su g.Jarde, rustodla y r~tltucU:n posterior, y la otra 

la reel:>e a fin de ccriservarla y oe ... clverla, sin edstlr transmlslón oe propie­

dad. 

2.9.2. DEPOSITO IRRECLLAR 

Es el CO"'llrato en vlrtuo del cua: el ~otltarlo ottlcne el c::crecho a c::i~on!!t 

del objeto del dep5.slto ccn la OO!lgadéri de r~tltulr hlenes de la m!s."na ca -

lldad, cantidad y especie, e:dstlenoo transr..isJO-. oe Procled<:.C: ya Q.Je, de -

ecueroo CO"I el Códlgo ce Comercio, si e! Cet·~itarlo dis;>-J\lera de las c::sas 

ocpos.Jt:was, ya ~a para s! o s1....-; roegoc:los o para las oocra~iOl".es ()..e el de -

pch!tante le ~encare, p;evlc el cc:nsentlrr.!ento de éste, cesarán los oe 

rechcs y obll;lclorl'!!s precie<; ocl aepósJ:" r:-1er:ar.tll, y suri;lrán I~ QJe se 

oerl\len oeJ ccritrato Q..Je ~e creter.ca <:<?le~rar, O-"!' p,::r !o l}e'l"etal s.er.i U"I 

;::irésta'TlCI o rn.Jtl..O. 

Entrt1r-':'C "=" r.-iateria oc- ·1:i!~re~. ~.,¡;!Jzar~ ::ri:"rer:i como reg.Jla la Ley -

de Titules • e>;:eraclO"'IM óe Cr~!~-: '!'I ~:=.-5-<;:•.o t::ancario O'!' t!tolos para [l(X.­

terl:;.rr?"lef'!!e anallra: el o~ltc Ce \"'3!:;r~ o::r.'O f:r<.!~ de !a: ::o-.as de 

:x::lsa. 

la ttili;acl:Y. oe r~~t:t·-!: :.::os t::;..l~ e- :j ":"lT-""; -:;;."l:i:~:;:I, calll'l3<! y ~..;:.'!: -

ci~, CO"".fc:-!'T'".e .1 ::i e~t3~i~!co :,.:: e! ;;:!k .!-: :;: 76 ::e !a :..e1 Ger~!'ll ~ Ti -

tu.!cs y Ccer~!~ '="'" '::~:~c. 
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Ahora bien, el depositarlo se puede obligar cara con el depositante a efec 

tuar el cobro de los Utulos de crédito, en cuyo s~uesto nos encontramos 

frente a u:i depósito en aémlnbtraclón, el cual tamblén generará la obliga 

clón por parte del depositarlo de realizar todos los actos necesarios ¡:¡ara la 

conservación Ce los derecho:; oue confiere al titular dicho trtulo. 

De acuerdo con el sei'\or licenciado Jesus Buged3 · ~anzas (16): 

"El deber de aómln!strar queda sujeto, 

cuando se trate de e!ercltar derechos 

accesorios y opcionales a efectuar 

e .. hlblclones o pagos de cualquier 

clí::se en relación con los t!tulO'> depo­

sitados, al cumpllmlento de las. siguien­

tes bases: 

(a') SI los titules atribuyen u:i oerecho 

de apclón Q.JC deba ser e]ercltado du­

rante el depósito, el depositarlo ' 

deberá ejercitarlo por cuenta del 

depositante, slemcre ()JC a este último 

lo prevea de fondos suficientes, por lo 

menos, dos dios antes del vencimiento 

del plazo sel\alado para el ejerclclo 

~1 derecho coclon<1l. 

(16) Jesus Bugeda Lanzas. El Depósito Centrallzaco de Valores, Academia 

de DerechO Bursátil, A. C., Méxlcc, o. F., 1980, página 210. 



(b ') Los derechos acceso:-los Inherentes 

a los titules depcsltaCIOs, se eJercltarán 

por el depositarlo a o.ienta del depositante, 

y tos dtvtdendos o Intereses cobrados se 

acreditarán al oeposltante para liquidarlos 

al venclmlento de la operaci6n, o bien 

de Inmediato, si asl se hubiere convenido. 

Ce') SI durante la vlgern:la del depósito 

tuviera que cubrirse alguna Clthlblc!ón 

~bre los tttulos deposlta:ics, el depositar.te 

deberá p1ooordonar al -~E?posltarlo los fondos 

que se reouleran, por lo menos dos días 

antes de la fecha en Q'.J<.:! deba hacer5e la 

e)(l"llbldón correspondlerite." 
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Anallzsremcs ahora el servicio de guarda y custodia q<Je prestan las casas 

de bolsa, en donde encontraremos e)(cepclones a lo antes mencionado. 

La primera CJO:Cepc\6n es QJ!' el servicio se cresta constituyendo e! depó:'..lto 

de tos titulas en una Institución para el depóslto de valores o en !3 que se­

ñale la Comisión r-Jaclonal de Valores cuando se trate de titulas oue por w­

natura\eza no cuedan ser depositados en las ca~as d~ t:olsa. 

Las casas de bolsa reclblr~n de su clientela los t!tulos y ésta:; celebrarán a­

nombre oropio pero por cuenta de los cllertes, contr;ito de Oeoóslto con la­

lnsUti..r::l6.., creada para tal efecto, sin Q.1e exista relac!ón jurld\ca algU"la -­

entre la cllentela titular oe valeres y el Cepositarlo. 
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Esta relación }.Jrfdlca se dá entre las casas de bolsa y la lnstltuclón para ei 

depósito de valores; las casas de bolsa mantendrán a su dlsposlcl6n y no en­

propiedad los tftulos de sus clientes para en su ca:t.o ejecutar las órdenes aue 

se le formulen, por lo oue Deberán distinguir estos tttulos de les propios, -­

aclaraMo Q'.Je, el depósito en dicha lnslltucldn siempre se hará a nombre de 

Ja casa de bolsa, aulen debe Indicar si ~por cuenta propia o ajena. 

Estos depósitos tienen dos caractedstkas principales: Que !.C trata de de 

p&.ltos Irregulares y son en administración. 

Son depósitos Irregulares, no parQUe haya transmisión de propiedad, ya QUe -

ésta no se da sino que, las Instituciones para el depósito de va_lote'> de acuet 

do con el articulo 71 de !a LCJ O•!I Mercadc. 1'! Valores tlPnen Ja obllgnción­

de restituir los titulas del mismo valor nr:.mlnal, especie y clase de los ciue -

fueron materia del dep6slto. 

Son dep6sltos en administración, ya que de acuerdo con la ley, las lnstltu -

clones para el depósito de -1alores ejercitarán los derechos derivados de los -

tituJos para lograr su conservaci6n 1 como en~guld;] se "nallzará: 

El depósito en &dmlnl!.tracl6n se encuentra reaulacn en el capitulo de las lns­

tltuclc.ne~ para el d~;.'5~1tc de o-l!cre: ¡ 1-:: 1lct-i:i "ll"lterlorrrente respecto al -

dep651to bar.cario es aplicable en lo no previsto po[ Ja presen~e Ley, en tér­

minos del artkulo sé;lt!r-.i:, de Ja pre;>!~. Ley d<:!I Mercado de 'talores. 

La Ley conslóera la prestación ée este ~r.rvlclo como de Interés oúbllco y se 

prestará pcr rr.eélo és ::.cleé'.l1es 0<1e !':;Cr:er", de cor.ceslól"I por parte del Ca -

blerno Federal; ti ob)eto de la p[e:tacii',n ée eo:.t•: servicio, que es Ja forma­

por la cual se act•Jallza I<> funcl'5n d<::I l"'t•!rmedlario bo1r~tll en lo Q<Je res --



Pecta ·a· ia gU'arda y custodia, se encue~tra réQUiado pci? -la , teY. ·~n c~~~to 
en et ·arttc'uto 57, el cual analizaremos en lo referente 81 déi]6Stio' 

1é·n adml- -

nlstracl6n~ 

En primer lugar, la fracción ti del mencionada artkulo 57, establece en 

form"a 1,,:.Perativa el que sólo podr;in e]ercer en admlnbtraclón los derechOs -

que sel'\a\a el arttculo 75 de la propia Ley. 

La fracc16n IV preve entre ctr~s, varios actos Q\Je se ubican dentro de la -

admlnlslraclón de los valores: 

n).- Intervención en las operac!orn:-s de constltucl6n en p~enda; 

b),- Llevar reghtros de accionistas necesarios, a pctlclón de las socledaóes -

emisora!>; y 

e).- Expedir certificaciones Ce los actos oue realicen. 

El articulo 67 de la Ley del Mercado óe valores, en su párrafo cuarto, es 

tablece que sólo Jos lllulos nomlnatlvos sctán er-Oosadas en administración, 

para ).lstlflcar Ja tenencia de Jos lltulos por parte ~ la lnstltuc:l6n. Es lm -

portante sei'\al&r que no hay Que confundir lo r.iue es la transrnlsi6n de las -

Utulos a favor de la Institución para el depósito para leglllrnar!a en el eJer -

ciclo de los derechos ln.:crpcra~ al titulo con la fii;p.sra del dep6slto 1 el 

cual pOdr:i ce11stltulrse c0'1 o sin ende.so en aom\nlslracl6n 1 que como lo se 

ftala el articule. rrl!nc\cnado s6lo será net::esarlo en los tltulos mmtnatlvo!o, 

prlnc:lpa\m~ntP. tas acciones, ya QUe son titulas QUe por Ley, no pueden ser -

al portador. 
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Las lnstltuclones como depe5ltarlas son responsabt~s de Je. g.Jarda y conserva­

ción ce los Utulos, debiendo entenderse ésta en el sentido físico y jurfdlco. De 

este último desprendemos la obligación de e]ercltar los derechos Inherentes al 

U tu lo para su conservacl6n jurfdlca. 

La ley adolece de otro defecto, ya que el articulo 70 únicamente se refiere 

a la guarda y conservación fislca y no jurfdlca como se desprende de la lec­

tura de su t'!!xto: 

"ART. 70.- Las Instituciones para el depósito 

de valores serán reponsables de la guarda y 

debida conservación de los valores, quedando 

facultadas para mantenerlos en sus Instalaciones 

o bien en cualquier Institución de crédito." 

Ahora bien como estudiamos en el párrafo anterior, el articulo 75 de la ley 

determina QUe: 

"ART. 7S.- A sollcltud del depositante y en los 

términos de la fracción 11 del articulo 57, las 

lnstlluclones para el depósito de valores podrán 

administrar los valores que se les entreguen para 

el depósllo, en cuyo caso sólo estarán rac:ultadas 

para hacer efectivos los oerechos patrlmonloles 

que deriven de eslos valores, pudiendo en conse­

cuencia lle11ar a cabo el c:ibr:i Ce arr>crtlzadOMes, 

dividendos en efectl110 o en acciones, lr.te:e::.es y 

otros conceptos patrlmonl"Jles". 
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Es crltlca~le este precepto ya QVe, como comentamos anteriormente, el con­

trato de depósito tiene coma objeto fcnd::i.mental ta guarCa y conservacl6n fl_ 

ska y )Jrtdlc:a, pcr tanto la ley no tu't'O porQUe establecer Que sólo a solici­

tud del depctsltante y en términos Ce la fracción 11 del arttculo 57, ta tnstl -

tuclál de(losltarla pudiera ejercitar los derechos q..;e prevenga el arttcuto 75-

Y no todos los necesarios para la debida guarda y conservación de los titules. 

Con esto la ley desvirtúa por completo el depósito, sin ~ exista Justifica -

clón, ya QUe pudo haber determlN>d~ q ... e se prohiba el ejercicio de ciertos -

derechos en ta ccnser..,aclón y co"' esto no hubiera desvirtuado la figura a -­

estudio. 

En el det>Ó5lto l'.?fl administración, la !..2y c!el Mercado de Valores no restringe 

el e}erclclo para hacer efec:tlvos derechos patrimorila!es, dar-do romo e}emplos 

las an'lortlzaclones, dividendos, acclOl'les, Intereses y otros. 

La forma en Q.Je deben llevar a cabo el ejercicio de estos derecros Jo regu -

la el artlculo 76 de ta propia ley, el cual por su claridad $e transe rice: 

"P.RT. 76.· Con objeto de ~ las lnstltuclcr.~" 

para el depósito de valores puedan hacer valer 

oportunamente los derechos patrimoniales deriva­

dos de los valores, tltu!os o documentos asimila­

bles que mantengan en depósito, se observará lo 

siguiente: 

1.- Cuando un emisor decrete el p3go de divi­

dendos, Intereses u otras prestaciones o la arnor­

tlzaclón de los valores, deberá Jnfcrmar pcr e~­

crito a las Instituciones para et depósito de va-
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lores, al día hábil slgulente de celebrada la a!.amblea rcspec: -

Uva o adOPtada la resoluclón correspondiente, les derechos 

ciue podrán ejercer los tenedores de sus valores, Indicando les 

titulas o cupones contra los cuales se horán efectivos esos 

derechos, asI como los término<¡, para su e]ercklo, Informan 

do cuando menos con c:lnco dlas hábiles de anticipación a la 

fecha en QUe se Inicie el elato fijado para hacer el e}erclclo 

de tales derechos, 

Para hacer valer los derect.cs p<Jtrlmonlale'.i a QUC se rerJere 

este artkulo, las Instituciones para el depósito de valore'.i 

e11oedlrán una certificación de los titulo~ o cuoones que ten -

gan en su pOder, debiendo hacer entrega de Jos mlsrT\O'\ al -­

emisor dentro de lD d!as naturales po5terlores a la fecha de -

cumpllmlento por parte <:le este, salvo lo establecido el"I el -

cuarto párrafo del articulo 74, en cuyo caso, las constarclas 

habrán de contener los daloi neces::irlos para ld"!ntlflcar las 

derechos ~e deban elercersc. 

El emisor deberá cumpllr frente a Jas ln:.lltuclanes para el 

oepóslto de valares con las cbllgaclooes a su car9~ provenien­

tes del eJerclclo d~ las derechas patrimoniales sel'\alados con • 

anterlorid3d, el dla c¡ue tale<; obHgaclone-; <;eari ei1.lglbJes. Las 

lnstltucionf!s Para el dep6s!to de 'Jalares acreditarán a sus de­

posltai-.te;; tales derechas, el d{a nábll siguiente al que los 

l".i:i:¡an li<?ct-.o efei::llvc.~; y 



n.- Cuanóo para el e}erclcl:> ce los derechos a QJe 

se refiere la fracción anterlct, se teQUiera aue Jos 

Utulares de los valores custodlaoos par las Institu­

ciones para el depósito de valores aporten recursos 

en efectivo, éstos les deberári ser entregad~ CO"I 

t..na anHcipaclón no menor de 2 d!as hábiles al 

vencimiento del plazo decretado por el emisor para 

d!:hC ejercicio. ~n C3!.':I d~ c<. .. :e r-.o ~e hagan las 

mlnlstracl01es resoectlvas oentro del plazo menc:lo­

do, las lnst!tuclo.··11:?s para el oepbslto de valores 

no estarán obligada!. a ejercer los derecho$ corres­

pondientes, p::r lü oue ,..,~ tenCrá'l rer.c.onsabllldad 

si no reallza11 IO$ actos de administración rererldos." 
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De este tipo de depósito si..;rgen necesarlarr.ente lJl"'IO!. documentos ha~ta an 

tes lnexl!.lentes, las ccnstanclas :.obre Jcs valores deposltaOO!., las cuales no 

serán negociables y harán la'.> \'eces de tltulús ~ cn~dlto de acuerdo con lo • 

expu!!sto con anterlorlcad y a lo estableclco en el artkulo 78 de la ley en • 

comento Que t;;:mtilén ~or su cliirldaa :.e tran~crlbe: 

"ART. 78.· Las Jnstltuclonr:s para el c~slto de valores ex­

pedlrár. li !os de;>esltar.te~ C:O!'!Slal'\Clas no negociables sobre 

Jos valore~ depc;~lt;'iCOS, ias cuales complementaoas en su 

caso, con el listado de titulares de 1kl"'.os valores QUe 

los ~ro;:ilos dep.-:isltr,r.tes f::rrr.u!en al <:fecto, servirán re--.pec 

tlvam.<:=r,tr: para: 



1.· Demostrar la tltulariéad de los valores 

relativos, acreditar el derecho de aslstenda 

a asambleas y, tratándose de acciones, la 

lnscrlpcll)r) en el 1egistro de acciones de la 

sociedad emisora. Respecto e lo crdenado 

por los articulas 128 fracción 1 y 129 de la 

Ley General de SccledaC)es Mercantiles. asl 

corno por el 57 fracción IV Inciso b} de 

esta Ley, en el registro de acclor.es de 

sociedades emisoras cvyas acciones se 

encuentren en una Institución para el depósito 

de valores, no se re'Juer!rá asentar su numera· 

cl6n nl demás particularidades, salvo QUe las 

mismas otorguen diferentes derechos, supuesto 

f!fl el cual se anotara la serle y clase que 

correspa\da. 

En el ;:>er!odo comprend\óO oes~e la fech::i en que 

se e•Pldan Jas constancias mencionadas en esta 

fracc16n, hasta el día nábll slg...i\ente de cele· 

;irada la asamOJea respectiva, los depositantes 

oo poctrán retirar de las lnstltv:lones para 

el depósito de valores los valores QUe aouell<1s 

amparen, 

128 



Los emisores y, cuando proceda, les rep·esentantes 

CCtTU"lf!S de los tenedores oe valores, Ceber;in 

proporcionar a las Instituciones pata el éepó.slto de 

valores un ejemplar de las convocatorias a asambleas, 

a más tardar el dla hjbJI anterior al de su publlc:adén. 

En todo caso, éeberán Informarles de dichas 

convocatorias con U"la anticipación no men.:ir de 5 

dlas hábiles a la fecha oe cierre de sus re;¡Istros 

óe asistencia. Previamente a Ja celebracl6n ée 

C\JBIQUler asamblea oe acclonlst.as y a fin de actua· 

llzar las ln5erlPclor.es que obren er. los !!=>ros de 

acclcries, los depositantes estarán eitillgados a 

proporclonar a las socleóaoes emlsc.ras lo~ listados 

de lltulares de los valores corres.pondlentt?s; y 

11.· Legltlm3t el ejerclclc de las a=clones a QUe se 

refieren los artrculos lBS y 201 de !a Le/ 

General de Sociedades Me rcontlles, as! como 

de cualQ'Jier otra occlón, Inclusive las de 

carácter procesal en .Juicio en Ja<; Q'Je sea necesario 

ellhlblr valore-; en custodia de Ja<; ln<;tltuclones para 

el depÓSlto de valores. La<; co."".stanclas deberán 

referirse e"presamenle a la cantidad de valores de 

que se trate. A s.ollcltu:3 ,)udlclal o de árbltro 

designada por las partes, las lnstltu=lor.es para el 

depósito de valore'> abrirán ~_r:tas ~:;:JE;Cia1cs respecto 

12' 
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de Jos valores dePosltadO!o QUe sean motivo de litigio e Inmovilizará 105 ti­

tulas relativos, no registrando nlngJna operación sobre ellos hasta en tanto -

se les comunIQUe sentencia judicial ejecutoriada o laudo arbltral c¡ue oonqa -

fin a la controversia," 

Esta es la fórmula legal para poder !cqltlmar al beneficiarlo de un titulo 

valor para QUe haga efectivos los derechos Incorporados en éste, como si 

tuvieran su tenencia material. 

2.10 PREN'.JA 

A~ pudimos ublcar lo referente al contrato de prenda dentro del apar -

lado del depósito en admlnlstracl6n Que e~ c\or11'! Jo trata la Ley del Mercado 

de Valores, dada su gran lrr.;:ortancla la trataremos en forma separada. 

El est0'3io ~¡ contrato d<? prenda, se realizará analizando lo relativo a la -

orenda de valores bursátiles. 

La prenda es el derecho real constituido sobre ble!'le'i muebles enajenables y­

detcrmlnadOs oue se er,tr~gan real o }uridlc'lmente al acreedor, para garan -

tizar el cumplimiento de un'l c;ti!lgadén principal y su preferrnc:l=1 en el paqo, 

concedlénóole además tos derecho!. de persecución y venta sabre los citados 

btenes en ca!.O de inc:•.1rnpllrn!entc, de ;icuerdo con Jos articulas '2656 y reta -

tlvo-; del Código Civil para td Distrito Fer::eral. Este derecho real se COf'IS -

tltuye a través de un contrato Q'Je tambiér• se denOmlna prenda. 

2.10.l NATI..FlAL.EZA ..1...RIDICA 

En primer lugar ar.allzarP.rr.cs " este cOf'ltrato de aet.>Crdo con la leglsJaclón -



común y con la Ley General de Tltulos y Operar:::tones de Crédito: 

.A} Es un Contrato Real, ya cui:i de 9cueroo e.en el articulo fB5e·del 

Código Civil: 

"ART. 2058.- ~9r& Que o:.e teng;1 por constituida la 

prenda deberá <,er entregad& al acreedor, re9! o 

)urldlcamente••. 

El art!culo 334 de la Le¡ General d~ Tftul~s y Operaclor•e"> d~ CrétJltn eo:.t'l­

b\ece ve.1las hipótesis, todas las cuale!. oi: •JOa u otra reama eslab:ccen que, 

para la exlstericla de lri prenda, se reou\ere la dlo;oonlbllldad !!el acre'!dor -­

prendarlo iocbre el b\ün QtJC \a Col"lstltuya: 

".ART. 334.- En materia de comercio, la prer.M ~ 

constituye: 

1. - Por la entrega al acreedor de: los bienes o l!t.ulos 

de crédito si ésta:; son al p!'.l1ta!!o1; 

n.- Por el endoso de las titulas de 

crédito en favor del acreedor, si sr.: trata 

de titulos nominativos y oor eo:.te mlvno 

endeso y la conespond\r.:nte anotar:ll:in en 

el registro, s 1 lo:; titulo"- son de liY-

mencloraoos en E:I articulo 2ti ¡ 

111. For la entrr;ga al acreedor del lltulo o 

del dacurr.entc. e:""l r.rJ'? eL c.rfidlto CW'l!.l~, 

cuando el tit•JIO cr.;j:to r:'l:Jtetlc. o:ie le. 



prenda no sean negoclables, con lnscrlpc16n 

del gravamen en el regtstro de emisión del 

tltulo o con natlflcacl6n hecho al deudor, 

segOO qve se trate de titulas o créditos 

resp~to de los cuales se exija o no tal 

r~lstro; 

IV.- Por et Oepóslto de los bienes o titulas, 

st éstos son al portador, en pOder de un 

tercero Q1..1e las partes hayan deslgriado y a 

d\sposlc1én del acreedor; 

V.- Por el depósito de los bienes, a d\spo-­

slcl6n del acreedor, en locales cuyas llaves 

queden en poder de éste, aOO cuando ta les 

locales sean de la propiedad o se encuentren 

dentro del estab\ec\mleto del deudor; 

vt.-Por la entrega o endoso del titulo 

repre5enlal\vo de los bienes Objeto del con­

trato, o por la emblón o el enaoso del bono 

de prenda relatlvo; 

Vil.- Por la ln!.Crlpción del contrato de crédito 

refacclonarlo o de habllltaclón o avtc, en los 

términos del arllculo 326; 

1)2 



Vl'.1.- Por el curnpllmleiito de los 

reQ'Jlsltos que se/'\ala la Ley Cenera! de 

Jnstltuclones de Crédito. si se trata 

de créditos en libros." 

l)J 

De la constltucl6n de la prenda, nos Interesan las siguientes, previstas en el 

articulo 334 de la Ley General de Titules y Operaciones de Créditos, antes 

transcrito: 

a} Entrega al acreedor de los titu!so sr son al portador. 

b) Endoso ée los Ulules de crédito en favor del acreedor, si son no 

mlnativos, si son de Jos que rec:uieran JnscrlpcJ6n, también se nece -

sltará éste en el registro del emisor. 

e) ·cuancto no 5ean negociables con Ja entreg3 al acrl!l!dor del Ululo, -­

COll la lnscrlpcl6n en el re;¡lstro de ':'!mis16n. o notlflcaclén hecha al 

de<.Jdor, según se trate de titulos o créditos res.pecto de los cuales 

se ed.la o no tal registro. 

d) Si so:i al portad::ir, deberán quedar en peder de un ~ercero Q.JE! las -

partes haya:"! designado y a alsposicló"l oel a.::reeóor. 

e. Es un Contrato Accesorio en cuanto a QUe depende de una obligación 

principal, cuyo cumollmlento garantiza, y se e .. tlngue cuando sea sa­

tlsfect-.a, de acuerd:i can los artk1 .. l1"Js 26!6 y 2691 del Código Civil 

que estacJecen Q.Je: 

"ART. 26~6.- La prenaa eo¡ •4'1"'1 ::Jerechl'J real 

constituido sobre lJ'"I ti\eri mueti!e e....,aj~na~Je 

para garantizar el curr-pl!mlo:,,to ':l<: vf\'3 ot.!l;aclén 

y su preferencia er. el pago." 



"ART. 2891.- Extinguida Ja cbllgaclón 

prlnclpal, sea por el pago, sea por cualauler 

otra causa legal, queda e)(tlnguldo el 

derecho de prenda". 

IJ4 

C) En un Contrato lnólvlslble en cuanto al crédito y a los bienes aunque 

puede estipularse lo contrario, significando cue el acreedor prendarlo 

conservará tntegramente la prenda, en tanto no se satisfaga la cbll­

gaclón principal en su totalidad (ésto respecto al crédito) y Que st se 

dan varios bienes en prenda no es forzoso determinar por cuanto res­

ponde cada uno, tacto ello en términos y con las l!mltantes del arti­

culo 2890 del C6d!go Civil: 

"ART. 2890". El derecho y Ja obligación que resulten de la 

prensa son Indivisibles, salvo el caso en que haya estipula 

clón en contrario; sin embargo, cuando el deudor está facul­

tado para hacer pagos parciales o se hayan dado en prenda • 

varios objetos, o uno QUe sea cómodamente divisible, ésta se 

Irá reduclend~ proporclcnalrnente a Jos pagos hechos, con tal 

que Jos derechos del acreedor siempre queden eficazmente 

garantizados." 

O) De acuerdo con el licenciada JoaQufn Rodrfguez y Aodrfguez (17) es 

Unllateral porque el acreedor es el único obligado principalmente '/ • 

las demás obllgaclones nacen con ocasión de hechos no necesario!. y • 

posteriores al perfo::cclon;rnJento del mlsrno contrato. Pero la Obll • 



135 

gaclón de conservar la cosa, Que en et derecho mercantll alcanza re­

lieves extraordinarios, ad como otras consecuencias que se deducen -

del estudlo de su contenido cbllgaclcna1, hacen que cleba considerar -

se como mtr¡ discutible Ja afirmación de la unllateralluad de este con­

trato. 

r) La prenda será mercantll cuando se haya ccnstltul1o para garantizar 

L.n acto de comercio. 

J"") Respecto a Ja forma del contrato es Importante mencionar para efeq_ 

tos del presente trabajo QUe, de acoerdo con la Ley General de TI -

tules y O;ieradcnes de Crédito, deberá constar P':'r escrito: 

"ART. J37 .- El acreedor prendarlo está cbllgado 

a entregar al deudor, a expenxis de éste, en los 

casos a que se re-rieren las fracciones 1, 11, 111, 

V y VI clel artículo JJ4, un resg.Jardo que e:.rDtese 

el recibo de los blenP.s o tltulos dados en prenda 

y los datos necesarios P'lta su Identificación." 

Ce acuerdo con el propio Licenciado Rodrígvo;:z y Ro<jtlguel 08) rio sólo ce­

be constar el contrato por escrito, sino que ademá:; para i?Je surta efectos 

contra terceros debe constar fehacientemente Ja te~ha, ya sea por el reql~-

tro del contrato, el ctcrgaml-::-nto de l'l e~crltura públ:::a o de cualouler 

otra forma, QUEt es lo que Cllce el artfculo 2800 del C6dlgo Clvll. 

07) ~In ROdrfg..ez y Rodrí~z. Derecho Mercaritll. Ed. Porrúa. 10! 
edlclOO. Mé .. lco, página 261 '/ sl~lentcs. 

(18) ldem. Página 263. 
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Conslderamos QUe la prenda, constituida en térmlncs de la ley, surte efec • 

tos frente a tercero y sl hublcre problema de preferencia entre varios 

acreedores, fuera de concurso, se tesolverá atendiendo a la fecha auténtlca 

de constltuc:I6n de la prenda de acuerdo al citado arttcuJo 2B60 en relacl6n 

con el 2985 del propio Código Civil. 

2.10.2. CONTENIDO OB...IGACIONAL (19) 

2.10.2.1. CEREO-OS DEL ACREEDOR 

A) DERECHO DE RflE.t.ER. 

Este derecha puede ser e!ecltadO de las siguientes formar: 

1) Mediante }ulclo en et que se demanda el cunipl!mlentc de la obl1gac16n 

prlnclpal y a su falla se rematen los blenes dado"s en prenda. 

u. En materia mercantil en el momento en QUe el deudor lncuniple le 

ObUgaclón garanllzada, la prenda puede ser reallznda_ y ésto lo hará 

el acreedor prendarlo a través de la ena]enac16n del bien dadO en -

prenda. 

Los articulos 341 y :342 de la Ley General de Tttulos y Operaciones 

de Crédito, coincidente el primero al 2881 del Código Clvl, estable -

cen QUe: 

"ART :341.- El acreedar podrá pedir al )Jez QUC 

autorice la venta ée le!. bienes o !.ltule!. 

dados en prenda cuandO se v~nza la obllgaclón 

(19). tdem. página 265. 



garantizada. 

De la petlcl6n del acreedor se correrá traslado 

Inmediato al deudor, y éste, en el término de 

tres dfas, DOdrá oponerse a la venta ellhlblenOO el 

lmc:>orte del adeudo. 

St el deudor no se opone a la .. -enta en los 

términos dichos, el juez mandará Que se 

efectúe al precio de cotización en bolsa, o, 

a falta de cotlzac1611, al precio del mercado 

y por rnedlo de corredor o de dos comerciantes 

con establecimiento abierto en la plaza, y balo 

la respori.sablllóad Oel acreedor, el }uez podrá 

autorizar Ja venta aún antes de hacer la 

nctlflcacl{1n al duó.:lr. 

El corredor o los comerciantes QUe hayan 

Intervenido en la venta deberán e,.:tef"lder 1J1 

certificado de ella al acreedor. 

El producto de la venta será conservado 

en prenoa por el ac:rcedOr, en substitución 

ele Jos bienes o titulos vendidos." 

"ART. :342.- Igualmente podrá el acreedor 

pedir la venta de los bienes o Ululas 

dados en prenda, en el caso del articulo 

3llO, o si el deudor no cumple la obllgacl6n 

de proporcionarle en tlempo los fondos riece-

1)7 



sarJos para cubrir las ellhlblclones 

QUe deban enterarse sobre Jos Utulos. 

El deudor podrá cponerse a la venta, 

haciendo el pago de Jos fondos requeridos 

para efectuar la exhlbkl6n. o mejorando 

Ja garantla por el aumento de Jos bienes 

dados en prenda o por la rec1Jccl6n de 

su adeudo. 

B) Se desprende de Jos preceptos antes cltodos el [f.JC: 
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a) El acreedcr podrá ¡1edlr al juez la venta de los blene<s, creemos QUe el 

legislador le dló el carácter de potestativo toda vez Q.Je existen ca~­

en que no se reQ'.J!ere de Ja autorización judlclaJ, 

b) De la petfcl6n se le correrá trasJaClo al deudor, quien puede oPonerse. 

e) El precio de venta, tratándose de valores bursátiles será el de cotiza -

clón y de lo contrario, el de mercada determinado por corredor o dos 

comerciantes con establecimiento abierto en la plaza. 

d) Por último, el merv.:Jcnad.:l precepto establece que el producto de la -

ver.ta será ccnservaoo EN PRENDA, en substitución de los bienes ven· 

dldos. Eo:.to es ...-.a Incongruencia tctal 1 e lgr.orancla del mecanismo de 

los contratos de garantía, ya Q.Je, precl~mente la causa nnal de este 

Upe de contratos acc<?sorlo<; es e! de 5:¡tJsfacer al acreedor del incum • 

pllmlento del d~cr, por lo Qt.Je, lo )urldlco serla 
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QUe el producto de la venta se destinara a la ~tlsfaccl6n de la obll -

gac16'\ garantizada. Poóemos SUf'Tlar a Jo nri;i...mentado, el aue el 

produc:to de la venta normalrr.ente será blEn fuiglble - dinero y por 

lo tanto la propiedad se transmltlrá al acreedor, logrando Ja satis 

facción de la cbltgaclón garantizada. 

Se han planteaoo julclos de amparo en contra del primer precepto 

citado, lnvocandO Ja lnconstltuc!onalldad del mtsmo, ya QUe permite -

que se prive al deudor prendarlo cie la Propiedad de sus bienes dados­

en pre!"lda, sin haber sido cldo ni ... eneldo en juicio, concu\cánclose la 

garantfa de audiencia, ya que el derecho de oponerse, en términos 

del cltedO preceoto, sólo puede ha::erse pagando la Ob\lg;i.cl6n prtncl­

pal. Con motivo de estos julc:los de amparo se ha declarado la lr->-­

constltuclo:ialldad del referido precepto. 

C} El articulo 2681 preve la enajenación sin juicio por conduelo del Juez, 

en plbUca almoneda en les slgJlentes términos: 

"ART. 2BBl.• SI el df!\Y.1or no paga en el plazo 

estipulado, y r.o haciéndolo cuanto tenga 

ctillgacl6n de hacerlo conforme al art!CtJ\O 2080, 

el a:-reedcr poan~ pedir y el juez decretará 

la venta en pütitlca almoneda de la co~a err.pel\ada, 

previa cllacl6n del deudar o ~¡ que hl..tllere 

CO"l':.~ltuldo l.;, prel'ltj<t." 
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0). El arttculo 286A del Código Clvll preve la venta e•tra]udlclal de la -

prenda. 

"ART. 288A, Puede por convento 

expreso venderse la prenda 

extra}udldalmente". 

Existen dos poslbllldades de Que haya convenio expreso de venta e:it -

·.tra}udlc1al o no la haya. Exbtlendo el pacto expreso de venta extr~ 

).ldlcta.I, de acuerdo con el licenciado Rodrtguez y Rodrlguez no es -

necesaria en ninguna forma la Intervención ]udlcla\. 

No estamos de acuerdo con ello, ya que, para Q'lJe se pueda reallzar 

\a prenda como contrato accesorio, tiene QUe, necesariamente, exts-

tlr !l"ICumpl\mlento de una ob\lgaclón y éste debe s.er declarado )Jdl . -

clalmente y es por eso que se reoulere de petición al juez, no obs 

tante ~e edsta acuerdo de voluntades, ya que, la ~rlvacl6n de la 

propiedad aún derivada de un contrato es de 1.Jli\ldad pijbUca, contra-

la cual no cabe acuerdo de voluntatlOres, por tanto, en el precepto a 

estudio deberla eJ:lglrse el convenio de venta extra]udlclal después de 

que se de et tncumpllmlento. 

El En forma genérica el articulo 2887 del Código Civil establece QUe: 

"ART. 2B57.- Es nula toda c\~usula Q.Je 

autoriza al acreedor a apropiarse lo 

prenda, a1J1Q1Je ésta sea de menor valer 

que la deuda, o a disponer Ce ella fuera 

de ta manera establectda en los articulo~ 

oue preceden. Es Igualmente r.o.Jla la 



cláusula cµe prdilba al acreedor soliclt&r 

la ... enta de la cosa dada en prenda."' 

Ahora blen, edsten e,.,cepclcries al precepto transcrito: 

CONVENIO POSTERiOR AL CONTRATO DE. PRENDA.­

El articulo ~A de ta Ley General ée Titules y 

O;>eraclones de Crédito establece: 

"ART. )4A.- El acreedcr prendarlo r-=> podrá 

l"lacerse ó.Jef\o de los bienes o tltulos dacos 

en prenda sin el e•preso consentlmten";.a del 

deuóor, manlfestado por escrito y con pos':.e. 

tlorldad e la con.~tltuclón de la pre~". 

S:.DJUOICACION EN CASOS DE SUBASTA Y 

VENTA IMPOSIBLE. 

El artkulo 2852 tkl C6dl~ Cl111l preceptúa: 

"ART. 2BS:i.- La C0!.3 se ad) .. r::Hcará al 

acreeci=r en las oos terceras partes de la 

pcstura legal, -:.1 no DU'liera venderse en I~ 

términos ~ establezca el Cóctlg:i O'! 

Procedimientos Chdles". 

l•l 

El C6cigo de F~ocedimJi;ntos Chilles es el orceiomier.to aollcable suoletorla -

mente al rnercantll en tocso \o relaUvo al ;nxedlm\er.tc de eJe=u=iót"¡ del -

contrato a estudio. 



PRE1'0A JRREGU..AR,- El artlcuJo JJli oe la Ley General Ce Titulos y 

0¡::.eraclcnes de Crédlto establece QUe: 

"ART. JJ6.- Cuando Ja Prenda SP.. constituya 

sobre bienes o Utulos fUl'lglbles, oueae 

pactarse Que Ja propJedc;d de éstos, se trc.n~flera 

al acreedor, el cual queoará cbllgaoo, en su 

caso, a restituir al deudor otros tantos bienes 

o Utulos je la l'T'lsma e~oecle. Este ::iact::: debe 

constar por escrito. 

Cuando la prenda ~ constituya !.tlbre dinero, 

se ent~erá transferida Ja propiedad, 

salvo convenio en contrario. 

... 

Este precepto preve di:lS hbét~sls lrr,portantes p;ira los fines de e:::te estudio; 

en primer lugar establece el !.upi.Jesto O<:? bienes fungibles en donde la pro -­

piedad ~e transrr:Jte al acreedor y este q1.ied;¡, oollgaOO a restituir cosas oe Ja 

mls.ma calldad y e!pecle, este a-:uerdó do: volUl"ltactes dt:berá CG'lstar por 

es.crlto; en segu..,do lugar est::.biece !<i t:!pótesls de Ja pre.~ d-:: dinero, Q•Je 

no cbstante ser bien fur.;loJe por e,.c.eler.cla, pcr lo c;ve e!.tablec:e Que la -

propleoao se transmitirá at ac.reeoor. 

F) El derecho de prefe:er.cla ".l!:I s~:eedor pren~arlo ~e encuentra reg-.J!a. 

Oo por lo~ art!culos 2e;..;, 2981 ¡ ie1J ?el C6dlgo C.lvll IO!. cuales en 

sfntesls establecen: 

a) La prenda garal'".tlza el <.:u-.;i/j:-::el'".tc '/ J¡¡ c:eferenc::la en el pago. 
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b) Los acreedores ptgnorátlclos ne entran en concurso para hac:er el co -­

bro de sus créditos. 

e:} Al reclb1r en e~el\o la cosa adquiere por este 51m;:ile hecho !Et pre­

ferel"leta. 

d) Oel precio de los bienes dados en prenda se seguirá el stg-.,,lente orden 

para el pago, !t.egün lo establece el artkulo 29B!i del Código. 

Castos de juktc y venta 

Castos de conser..-aclán v al'.1mlnlstt~dón 
Pago de seg.¡ros 

Créditos plgr-.oratlclos y r.'.!-dltos ~rante los Ultlmos seh rneses. 

G) El derecha de per-.ecudón lo encontramos regul~óo Ut í.!I 1utrculo 

29-7) del C6dlgo C!vll al esl\Pu1ür qwe el ;;c1eeaci1 crer.darlo tiene ce .. 

rccho a recobrar la ~renda de cualqule1 cetentudar, sin exceptuar al 

mismo deudOr, óeblendo hacer meN.i6n Ql.H? no se aplka al adQl.Jlten -

te del tltuliu registra!, s.J é-:.ta no se encuentra 1egi!otra'1a. 

H) Será lndemnlzado de qastos útlles y necesarios para coo~rvat la cosa, 

salvo corwenio en cortrarlo de acuerc.:i con lo fracclén ru del arUeulo 

287J del Có::l!!]O Civil. 

1) De acuerdo con los attkulos 2875 v 2873 fracción I'/ el &creeoor 

orendar!o tlen!! derec~o .; .,..-J;!r <Jel ~'!vd!Jr otra prenda. 
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Por último cabe mencionar QUe el llcenclaOo RoCrfgue;:: y ROdrigue;:: -

establece Ja posl!::llllda.d oe Que el acr~dor prendarlo c~re para si 

Ja cosa, aplicando analógicamente el artkulo 299 d<:!l Código de Co -

merclo QUe permite al comisionista comprar para r los bienes objeto -

de la cornls!On con ccnsentlmlento exoreso del cOt'l"lltente. (20) 

2.10.2.2. CO..IGACIOf'ES DEL ACREEDOR: 

A) OELIGACION DE CCNSERVACION 

El acreedor prendarlo no sólo está ot:llgado a la conservación mate -­

ria! de la cosa sino también a Ja jurldlca, por lo QUe tendrá la obll -

gacl6n de ejercer los derechos lncorporaoos al tltulo. Segün elproplo 

llcenclad::i R.:>drig,,:ez y Rodrfg.¡cz sólo deberá limitarse a los derechos 

QUe tienen "lll contenido económico directo", pero no los corporatl 

vos (21). As! Jo establecen los artkulcs 338 y 339 de la Ley Gene 

ral de Titules y Operaciones de Crédito: 

"ART. 338. - El acreedor prend:irlo, ad<:!más 

de estar obligado a la guarca y ccnservacl6n ae 

los bienes o titulos dados en prenda, debe 

e}ercltar todos Jos derechos Inherentes a ellos, 

siendo los gastos por cuenta del 'jeudor y 

debiendo aplicarse en su c,port•fl!dai'.1 al pago del 

crédito tOdas las sumas que sean pet=loltias, 

salvo pacto en centrarlo. Es n•Jlo teda convenio 

Que limite 13 responsabilidad QU!! para '!I 

acreedor establece este articulo." 

(20) .Joa~In Rodrf~z y Rodtfi:p.JCz. op. cit. pág. 268 
(21) Joa[J..!In Rodrlguez y Rodrig..iez. op. cit. pág. 268 



ART. JJ9, - Son aplicables al acreedOr 

y al deuóor, en lo cond.cente, Jas 

prevenciones establecidas en relac:i6n 

con el reporta!Xlr y et reportado, 

respectivamente, en los articules 

261 y 26J, Primera parle. 

B). CB_JGACION DE DEVCLVER LA COSA. 

De acuerdo con lo es.tablecldo par el articulo 2676 fracción 11 del 

Código Clvll: 

"ART, 2B76.- El acreedor está obl193do 

ti. A rest_ltulr la prenda luego QUe 

estén pagados lntegramcnte la deuda, 

sus Intereses y los gastos de conserva­

ción de Ja ~, si se han estipulada 

los prtmercs y hechos los ~." 

2.10.2.J, DEREQ-IQS DEL DELCClR PREJ\DARIO 

Estos so.., Jos cOrrelatlvos a las obligadones del acreedor. 

2,10.2.4, OELIGACICJr>ES DEL CEL.C>Ol 

,., 

Cone5POl"lden a los derechos del acreeó:;r ya r.·enclooados en párrafos ante 

rieres. 



2.10.:5 PRENJA Bl.JRSATIL 

Atiora analizaremos el contrato de prenda en la Ley del Mercado de Vale 

res. Este contrato es regulado por su artkulo 77 el cual establece: 

"ART. 77. Cuando se den en prenda valores 

depositados, dicha garantra se constituirá y 

formalizará mediante contrato que debe constar 

por escrito, sin QUe sea necesario hacer entrega 

o endoso de los titules materia del contrato, ni 

en su caso la anotación en el registro respecth10, 

El contrato deberá ser remitido a la Institución 

para el depósito de valor~s corresPol'ldlente, )unto 

con la solicitud para abrir la cuenta de valores 

dePosltados en prenda. 
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En este caso, se podrá con ver Ir e.cpresamente 

la venta extrajucllclal de los valores dados en 

prenda cuando sea eiclglble la cbllgaclón garan­

tizada y el deudor no satisfaga su Importe al 

primer reouerlmlenlo, ast como cuando el deudor 

Incumpla, antes. del vencimlento, l.; cbllgac16n 

de mantener el margen dg garantfa pactado COl"I 

el acreedor." 

Del ariálls.ls de este articulo se do?sprende QUe: 

A) Es coincidente con I& legislación rr-.crcar.tll en cuanto a Q.Je ·el con 

trato debe constar por e~rito. 



Como se ana\lz6 en los anteriores ¡::arlados, la leglslaclón ~rcantll 

eslablec:e el perfecc1onam1ento del contrato rr.cdlante la entrega de 

la cosa y en el precepto anaUzado se dlspo!"le que esto no es necesa -

rto, nl tampoco 5IJ endoso n\ registro en ca!O de que e,,;lstlera, 

creantiO \,llla e,,;cepcJóri a lo previsto por el articulo 334 de la Ley 

General de Titules y Operaciones de Cn~d\to ya ar:all:a~o. 

Es Incongruente este precepto toda vez que, si bien no e.lllste entre -

ga material del titulo al acreedor, n\ end!JSO ni registro, toda vez -

qve los valores deben estar depositados, si existe entrega vlrtua\ ya -

QUe et acreedor prendarlo dispone de ellos )' aún puede real11aflos -

en C&.SO dQ lncumpl\mlento, por lo que sl hay entreaa. En cuanto al -

endoso y registre la ley determina que no se requieren para con:;tl -

tulr la prenda, sustituyéndoles por la apertura de lll'll1 cuenta. pero es 

indispensable que se realicen Oichos a:;tos al e.\ecutar la garantia, ya 

Ql.Je, sin endoso n\ registro simplemente es lrnpcsible jutldicarnente 

realizar la!. valores, ya QUe el precepto mencionado nb lo regula y 

por tanto debemos a?Ucar \a Ley Genera\ d-; Titules y Operaciones dt: 

Crédito. 

8) El ~ ~.;esto QJe preve este artkulo es el del pacto e~preso -

de venta extrnjudlclal en caso de lncump\:ml~nto, y al"l::idl•1r.dn \3 ne-­

ceslaad de reall:ar te~erlmlento a~ pago al devcicr, :;In estable!;er -­

formalidad al~, pe: lo que a;:licarem::s supletor\arn!!nte lo estable­

c\dc por et Códlc;o Civil, es dec\:, reouetlr al éeurJ:ir ante ckls t~stl­

gos notarial o judicialmente. Tcd:> lo C:lcho en el apa!taoo de 'lel"'.ta 

e.lltra}..11ic.lal en tnaterla mercantil '-!S a?ll-=aoloe a es~e cor-=t>Pto. 

. ... , 



CAPJTU...O ).- ALCUNOS ASPECTOS 0E LA 

PROO...EMA TICA ·Jl...AfOICA 

DEL SECTOR: ~SATJL. 
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Asimismo, preve corno caso de Incumplimiento antes del vencimiento, 

la obllgeclón de mantener el margen de garantla pactado con el 

acreedor c;iue, salvo pacto en contrario, es el establecido en el ar 

tlculo 340 de la Ley General de Titules y Operaciones de Crédito. 

C) Respecto al contenido cbllgaclonal, son apllcables Jos ordenamientos 

anallzados en un prlnclplo, en cuanto no contravengan el artlculo 77 

de la Ley del Mercado de Valores, teniendo la!> ln~tltuclones depost -

tartas sólo los derechos y obllgaclcnes derlvaóos del depósito y no del 

contrato de prenda. 

Estamos ante una prenda Irregular por lri.'ltarse de valores, por Jo 

que el acreedor prendarlo podrla devolver distintos de la misma call -

dad y especie si asI se hubiera pactado con lo que, creemos lnnece -

sarlo lnmovtllzarlos en una cuenta especial. 

3. ALGL.Jt..05 A~CTOS DE LA 

PRco.EMATlCA .JL.RIOICA DEI. SECTOR BURSATtL 

En esta apartado trataremos lo que creemos c:ue sen los aspectos miis lm 

portantes en el carnpo ]urfdlco y que requieren de una mayor sistematiza 

clón, análisis y normatlvldad, aunqu~ en la ley de la materia, prlJPOl"lercon­

cretamente la reforma a la Le:¡ del Mercad'l de 'Jalares serfa una tarea am­

biciosa QUe rebasa los limites de e~ta tesis, por lo que únicamente Bthl\la -

remos dichos aspectos: 
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3.1. JNTERt.EDIACION 

De Jo visto en el capftulo respectivo, concluimos Que no e:dste una adecua­

da deJlmltacJ6n de este concepto básico que sustenta al mercado bursátil, 

que los actos que celebran los agentes de valores no están definidos y ni 

conceptuados en Ja Ley del Mercado de Valores, de acuerdo a su naturaleza 

}Jrfdica, lo que se presta a múltiples Interpretaciones y a ~e se apliquen -

normas de distinta especie como son las del corrector y las de Ja comisión a 

lll mismo acto. 

Por ello sugerirnos que se clasifique la Intermediación bursátil en runcl6n -

del sujeto ~ Ja realiza - agente de valores - y no del objeto - acto Jurl -

dice a realizarse - como hasta ahora se ha venlóO haciendo, en forma que -

toda atto llevado al cabo por ui agente de valores se considere Intermedia -

cJón, aunque en sl el acto tenga natural'?za distinta. Con esto evltar!amos 

óesvlrtuar figuras como el crédJto o Ja admfnJstrac:Jón Q.Je no son en buena -

téc:nlc:a }Jrfdfc:a ac:tos de Jntermedlaclón y sin efl'Cargo Ja ley asf lo esta -

blec:e. 

Posteriormente, deberla determinar los derec:hos y obllgaclooes que :se derl -

van de estos ac:tos en rorma sJstemátJc:a y ordenada y utJUzar la soplete 

rledad de Ja ley merc:antl/ sólo en casos extremos e Jrrcrevlslbles: Estos -

derec:hos y d::llJgacloncs Jos deberá derivar de Ja costumbre bursátil y del 

prJnc:lplo de buena fe que rige a los actos de Intetmedlac:Jón. 

Creernos que con esta modlrJcac:lón tendriamos u-ta ley más técnica y au -

mentarfamos Ja Set;PJ.rldad jurídlc:a en Ja ac:tlvldad bursátll, de Ja c:ual carece 

en Ja actualidad. 
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,.2. CONTRATO DE PAEf'-OA 

Como lo apuntamos en el capitulo respectivo, la reglamentación QUe se ha • 

ce de este contrato es sumamente pobre y úntcamente desnaturaliza la fl 

gura, por lo que si la Uy del Mercado de Valores va a reglamentar 1J1 Upo 

de prenda especial, por técnica }urtdlca, deberla Incorporar un capitulo y 

no un arttculo a la ley que le llamara "Del Contrato de Prenda Bursátil" y 

en él se hiciera lJl"la verdadera reglamentación de éste. 

AhQra bien, cabe apuntar que como lo Indicábamos la e]ecuclón de la pren -

da prevls.ta en la Ley General de Tftulos y Operaciones de Crédito es In -

constitucional, de acuerdo con \a Suprema Corte de Justicia de la Nación, -

por lo .que debe ser Inminente la reforma, al respecto. 

J.3. PROTECCION DIRECTA N.. PlD...ICO INVERSlQt.llSTA 

En el capitulo respectivo tratamos primero corno derecho dél pUbllco lnver -

sionista los mecanlsmcs de protección que preve la Ley del Mercado de Va -

lores y entre ellas el prccedlrnento para-}udlclal llevado ante la Comisión 

Nacional de Valores. al que en este momento Qo.Jiero apuntar su problema 

fundamental: La Comisión adOJece de un requisito que desde el Derecho 

Romano debla tener el "juclex": LA lt.'IPARCIALIOAD 

¿ Como es posible que actúe c6mo árbitro el órgaro que tiene la obligación 

de Inspeccionar y vigilar la actividad de Jos ogentes de valores?. 
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El fallar en favor oel Inverslonl~t3 serla en forma tác:lta reconocer el lncuri: 

pllmlento de !.U otlH\;aciCn legal, p.:;r lo ~ dlchO órgano por naturaleza 

teñderá a fallar en contra oel Jn.,.erslcnlsta c:onvtrtléndOse en su eriemlgc n;i­

tural, en lugar de Ln órgano c::.:e elecuta un mecanismo de protección, por -

lo que, sugerlmJS lila refonr.a a d\ch:; proc<:."dlmlento y Q'Je el árbitro S!'a -

otra l~tltucl6n, pcr e}em.o;lo un crgar,lsmo en el Q'.Je partlcl:x-n entre ctrcs, 

el Barw::o de. MéxictJ s. N. c. y NaclOl"al Flanoclera, s. N. e, cnn l"IOtrr.as 

Q.Je sathfagan los requisitos cue tOóO slster."111 jurldlco creve y en~re ellos el 
' 

de ta U.1PARCIALIDAD a..·e lrclu'.Ñ deberla tel'l!:t faculta:les cara juzg:it ei la 

Ccmls.lórl Naclonal Ce Valcte'> !.I ro; e.l~rcló ~"!o f•.rclones y o:Jlh;aci~ de -

proteccl6n al público tn.erslc..'li~ta. 

l.4. RE9"ECTO A LOS DERECHOS DE LAS Mtf"OllAS 

sol;,..ei6" para CJ!:' ~e c:;!UQJ'?-. ~._._ :;::.:iY>e~ • .:;! 17":~ Pr~!o y el"I crimer 

lui:;.o.r te<..:'!'C~o ~ ¡~ ~ .. a eT"':"l;si:.,.., fatt. El !:-:oicclCn .o::tli. 



cotizadas en u:i mercado y por tantCl se convierte en obsoleta su apJlcaclón, 

por to QUe Ja Ley del Mercado de 'Jalo~es tendrfo Ql..:e regl<-11"'-entar los dere -

chos de las minarlas tomando en cuenta la magnitud de las empresas, ade -

cuando los porcentales previstos ccmo teQUlslto para ejercer derechos al vo -

Jumen miler.aclo de ac:clones y ac:c:ionlstas aue e11 d\cho mercado se maneJan 

respecto de sodeéades QtJe c:olocai·i. sus acciones, yil o-~e al apJ\l:ar los por 

centa}es vigentes reQulere el frwerslonlsta ée rr.\les de ac:clones para lograr 

ser Utular de un die;:: po:cJentc del c:a;:iítal y pooer J!"lt<:!rven!r <:?n !a admlnls~ 

traclón y lo'!gllar;cia CJe Ja emprl!!sa, lo oue norma!rr.ente no suceoe 'I por 

tanto, los que administran y vlgllan son los 9rarides grupos, desvirtuándose ~ 

la finalidad de la ley en el Sf!ntldo.de abrir po'iitlllldades a n:..ievas \nverslo-~ 

nes. t:on atractivos rendJrnlentos pero también con pos\bUlaad de Intervenir -

en la consecusl6n de esos rendlmlento'>. 
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4. CONCLUS10NES 

PRIJ\ERA. sector bursátil es el conjunto de organismos y entidades que -

permiten el f1.r1Clonamlento del mercado de valares, reiJ.Jlado par la Ley del 

Mercado de Valores, la Ley de Sociedades de Inversión y las Circulares de la 

Comisión Nacional de •1alores y, supletorlarnente, por el Código de Comer-· 

clo, la Ley General de Titulos y Opetaclones de Crédito, la Ley Cenernl de 

5oc1edades Mercantiles y el Código Civil, y con la \ntervenclón de la Se 

cretarta de Hacienda y Crédito Püt:illco y la vlgllariela e ln~ecclón de la 

Comisión Nacional de Valores. 

Los organ\!;mO!; y entidades que conforman el sh.tema bursátll 

son: El Registra Nacional de valores e Intermediarios, Jas lnstltuc:lones pa­

ra el def:IÓS\to de valores, las bo\53S de valores, las casas de bolsa, la<;, so­

ciedades de Inversión y los emisores de valores. 

TERCERA. La lntermeclaclón bursátil la Podemos ct>neeptuar como tode-

acto realizado por a~ntes de volares que tenga por obieto lltulos de crédl -

to eonslderaoos valores y como ámbito et mtrcado de valores. 

CUARTA. Adema:; de toda la leglslaclón apu-1taóa en este estudio, las 

operaciones QUe se reaH1an en el árT.b\to del mercado d,e valores, ~e rigen • 

por la costumbre 1-oorsátll QUe en la m<1yctla ere los caso .. contradice los -

principios legales, debido al dln~mlco desarrollo del mercado de valores y 

que por ello debe ser l~gislada para cr'!ar una rnayot seguridad }utidlca. 



,,,. 

QUINTA. Por su carácter dinámico se Impone la necesidad de promo 

ver cambios al marco legal de reg.J/acJón que, sin menoscabo ce la SegurJ -

daCl jurldlca qve debe ofrecer, permita la adecuadón eficaz de la norma al 

hecho QUe deben tutelar, como puede ser el crear un capitulo especHJco en­

donde se regulen los distintos contratos que se celebran, como el contrato -

de margen o el de orenda bursátil. 

SEXTA. Se teQUerlrá Que sean revisadas y ado:?cuadas la Ley del Mer -

cado de Valores y leyes como Ja Ley General de Socledades Mercantiles, Ley 

General de TltuJos y Operaciones ce Crédito, Códlgo CJvJI y Cédlgo de Co -

merclo para evitar lagunas, antinomias, Incongruencia y contradicciones con.­

la legislación bursátil, por Jo que resPecta a valores, contratos que se cele­

bren >: · rtguras hasta antes desconocidas como el endoso en administración. 

SEPTIMA. Ante la laguna edstente en Ja Ley del Mercado de Valores -

crear ui reglamento para el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

OCTAVA. Oebloo al carácter de profesionales y e.wpertos Que les otorga 

a los agentes de valores Ja Ley del ,,,.,creado de Valores en toda cperaclón de 

Jntermediaclón btfrsálll rige en ravor de éstos el principio ce buena fé. 

NOVENA. Es necesario adecuar y actuallzar la l~gls!adén mercantil y Ja 

bursátil respecto ce las caracterlstlcas, naturaleza ~· efectos de Jos títulos -

de crédito y las oneradones C1-Je con el/~ se reaJJz;,., para contar con un -

marco .lurfdico actual, capaz de fornenta:- y cesarro1la: vn rnerco-::o t.ursálil 

eUclente y seguro, siendo necesario regular las materias oor las leyl?s ldó -
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neas, asl a la<a valores debemc:is regularlos en la ley de tftulos, a li:is wcle-­

dades ele in'lerslón en la Jey de sociedades, evitando ccntraojlcdcr:es y faci­

Utanao el trabaja del }urlsla, dejando a la L.ey del Mercaoo de 'loilores únt -

e-amente lo propio, es dedr, la regulaclón de los Intermediarios 'f las auto -

rtdaCes competentes. 

DE CIMA La leglslaclón bursátil debe $ef moalfkada para crear meca--

nlsmcs eflcaces tte tutela de Jos intereses c!e !as rnln::rlas, reformando a la 

Ley Ge~ral ae SDcledar:es MercantHes en ci..anto a los porcentajes ave pre -

ve para callfkarlas, asl como crear un órgar.o o mecanismo q._,e permita, en 

f::! proceOlmlento a:tmlnlstrattv-:i orevlsto por la 1-ey, la e:r.!!.lén de lau~s -­

imparciales. es c!eclr, sln Jntetvenc!é."I ót: la C~rnislón Nac:!onal de 'Jtt!ores • 

DECIMD PRtt..ERA. .t.ctual!;ar la leglsl1ciól"\ en Cuilnlo a l<l legltlmadón 

~¡ manc}:l de lo;: tftwlcs óeoos~· ~:ros p~evlen::1::i el depósito cr> o':!rn!~!5tracl6n 

en la leg!slació-i de la rnaterl¡;, al Igual Que lo-; efectos oue est~ produce 'J 

la~ oP-eradOO!?s Q'Je con reSPecto a ellas !e realizan, espeeia'lmente en cuan­

to al endOso tefer!d::r y al cent.rato de prenda ~¡ cual requiere de r.rca regu -

Iaclórl completa, de l:. cu.al carece la Le¡· Ce! ~rcaCo de voJores. 
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