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INTRODUCCION. 

Dentro del. cambiante mundo financie?-o donde las inversioneB juegan un -

papel ~reponderante, se encuentran las sociedades dC! invorsi6n, las cu~ 

les han tenido una din.§mica do cXp<lnsi6n en los últimos aftos digna de -

tomarse cm cuenta, encuadrándose como medios id6neos pnra jmpulai'lr rl -

dcoarrollo ccon6mico del pa!s. Siendo estas figuras 1,1 raz6n que icnpu! 

sa la renlizaci6n de esta tesis, con el fin de dar .:s. conocer la cstruc-

tura y organizaci6n de estos instrumentos. 

Considerando como m6vil principal el poder proporcionar orientaci6n p..-i

ra aquellos que no conocen de la m¿¡t:cria y !;Crvir de vehículo p.lra afi.1,!l 

zar lon conocim.l~nto-s; d".! lo:; c::otudic.~oi:. del Derecho BursJitil, con el pr!! 

pósito de obtener un beneficio que redunde en los inversionistas del mi:!!. 

cado de valores, y por ende en el del país. 

En este tema hablaremos sólo como marco introductorio de la sociedad y 

de las sociedades mercantiles en general, entrando de lleno a los tres 

tipos de sociedades de inversión que la ley reglamentaria contempla, 

destacando su forma de opf.!rar y su régimen de inversión, así Como al 

funcionamicnt.:. de las soci~dudes operadoras de las citadas sor:-icdil.dcs -

de inversión, ridemás de precisar los puntos mti.s sobres.ilientc~s de cada 

una de las instituciones que concurren con ellas . 

. Al final de este .trabajo se establecen varios puntos que catalo<Jn rfn -

g,ran ~mportanci.i, puesto que algunos considero son motivo de propuesta 

de reformas a la vigente Ley de Saciedades de Inversión, a someterse en 

su pr6xima sesi6n a la soberan!<>. del H. CongrE'so de la Uni6n, a travt;s 



de l.a facultad que .lo otorqa al Ejecutivo t·cderal Ja fr~-.c:ción I de! :.~

ttcu1o 11 de la Constituci6n Política de los F.r-itado!l Unidos :--\ex lcilm;.~ .• 

Por O.ltimo, ca de dnst'lcarse qu1'.? nl rcaliur ef:>ta invcsti(j<H:jf,n !le t. .... !-~~, 

uno con un escaso n(imero de tcxtofl de apoyo sobre la matC::ria, a1mzido a 

su poc~ divulgación, poi.· lo que se· cspnr~i. qt.1c cstn tesis nirva col!Kl r~ • .:

dio de información y s~a consid.::ratla en un futuro corr.o libro a~ consul

ta dentro de la bibliograf!a de las socicdndc"s- de invcrsi6n. 



CAPITUL,Q I 

. GENERALIDA.DES DE LAS SOCIEDADES MERCANTILES, 



l. 

1.1. CONCEPTO DE SOCIEDAD. 

" Hay un motivo determinante común a todos los tipos de sociedad, la .im-

posibilidad de conseguir ciertos fines con el esfuerzo personal o.inlndo, 

esto os precisamente lo que da origen a las sociedades " ( l_) • 

Para iniciar el- estudio de l<:l socied . .::t.d, es de incgable necesidad l'.!l re--

montarnos .:il concepto que tcntan los romanos de 6sta,. pu~s cabo recordar 

qu:e se considera al Derecho Romano como cuna de nuestro derecho. J\si 

nos dice al maestro Sabino Ventura Silva, que " la saciedad ••• es un 

contrato por virtud del cual, dos o mtl.s personan se obligan a poner en -

común,· sus bienes o trabajo pari! el logro de un fin U.cito y do intcrl;s 

común" (2). Trunbi6n nos hubla el nCJtable trJ.tadista Guillermo F. Marga--

dant S., sobre este concepto, indicando que la antigua sociedad romana 

..• " era un contrato por el cual dos o m3s personas ponian en común. dl"-

terminados objetos o sus energias, o una ccmbinaci6n de objetos y cner--

gi~s, para dedicarse a detenninadas actividades, no ncccsariamcntc econ~ 

mi.Cas, ;,- rcp.J.rtirsc loo !"c;;ult.::i.do!; " i3). 

En estas sociedades so manejaban ya, entre otros, los siguientes 

blos: utilidades o ¡X-r.didas, obligaciones, sacios industri<1l"'s y 1<1 admi 

nistraci<ln, destacando que las sumas que obtcn!a la nocicdnd eran man~ 

jadas por el .administrador t'?n beneficio común; al igual que lan deudus -

(l). 

(2) 

(3) 

Garril;Jues, Joaquf.n. Curso de Oc.r:echo MC!rc.:intil. T. I. Sext.a. Edi-
ci6n. Ed. Porrúa. México 1979. p:ig. 312. 
Ventura Silva, Sabino. Derecho Romano. Séptima Edici6n. Ed. Po
rrúa, s:A. Mfücico 1984. p~g. 363~ 
Margadánt s. Guillermo Floris. El Derecho Privado Romano. Duodé
cima· Edición. Ed. Esfinge, S.A. México 1983. p:ig. 421. 



que se constitu1an como una carga común, resultado que dcbta comunicar-

se a los aOcios, entregando las cantidades respectivas o exigiendo las 

que les eran debidas {4). 

Las sociedad"es romanas, a juicio del maestro Guil lcr1"0 F. Marqadant s •. ; 

se dili t.ingutan universales y particulnrcs: 

" Las universales eran: 

a) La sociedad de todo~ los bienes que tuVif'.?ran los socios. 

b) Las societas quaestus que comprcmdtan todas las ndquioiciones obten_!. 

dns por el. c!>fue>rzo propio de los socios, por: tanto; n<"l comprend1a -

herencias, legados o donaciones. 

Las particulares cran1 

a) La sociedad que ten ta por objeto determinada clase de nf!gocioa. 

bl La sociedad para la cxplotaci6n de una cosa determinada " (5}. 

Cabe destacar que " la sociedad romana, salvo raras excepciones, ~o era 

una pcrson;;1 jur1dica 1 un centro de imput.aci6n de derechos y deberes; te

nia un;¡ eficacia int\?rna, no externa. Los terceros únicamente tentan --

que ver con el socio que celebraba un negocio con ellos, lo::; -i::fccttJs b~ 

nl!ficos o p;:irjudiciales de cada negocio realizado rcpcrcut:i."ln 1 (m prime~ 

término PO el patrimonio del socio qur> lo hnbta llevado a cabo, de ahí 

el deber de éste de distrih\lir 1<1$ qanancía!'l 1 y su derecho n recupürar -

(4). Cfr. Ventura Silva. Sabino. ob. cit. pág. J64. 

(5). MartJadant S. Guillermo Floris. ob. cit. p:ig. 421. 



3. 

una parte proporcional de las pérdidd~ " (íi). 

Las. causas de dir.oluci6n do l<ia soci~dudeS romanas eran el nC\) y i~,11:-,-, 

su liquidaci6n oc cmplí!.:i.ban L1s accloncs pro snci<'> y comrnuni di·1irkr--

do: con la primera se rcgulub<in las L·~L:u::ion•~G ol.>ligntcrinB entro L::i,, 

aocios: y con las segundas SC' lflgraba la div.1.:;.i6n del patrimrJni'1 cnrn~"\r. 

17). 

Ahora bien, una noción conternpor,'in<:!i..I y propia dt'!l lcnquajc coloquial, 

para entcnde1: el significado dC' ln socindnd, se sustl:nta1·i<• di.cierot\....1 -

que: " la sociedad es un conjunto org.:ihi7.adn du person<is., (amilias, --

qu_e cooperan con un fin determinado " (8). 

Muchos tratadistas le han dado gran ·importancia al concPpto en cuc~--

tión y dentro de ellos es conveniente citar la pal;1bra del licencia~,.., 

·RaO.l Cervantes Ahum..lda, qult:-n precisa: " La ~ocicdad ~~s una cst.1 w·t::-:.·"'". 

jurídica que, ontol6gicill11cnt0 tiene unn cxi'~tcncia ideal, es una pers5:_ 

na juridica, un sujeto de obligaciones y dl.;!rechos, un ser gcncrddor ::·· 

voluntad, capuz de rcali~ar ,"lctos jurldicnsi tltular d~ un pat.rimorar.), 

responsable frente a ':r.rccr(1S de 1'1~; consccur:-ncias d~ su activida<l j .:-

ridic.:i " (~1) • 

(6). Ibidem. pág. 421. 

(7). cfr. Ventura Silva, sabino. ob. cit. pág. 370. 

(8). Gran Diccionario Enciclop6dico Ilustrado. 'l'. XI. Vigésimo Sexta 
Edición. Ed. Selecciones del Reader's Digcst. México 1985. plig. 
3547. 

(9). Cervantes Ahumada, Raúl. Derecho Mercantil. Primer Curso. Ci.:a.E_ 
ta Edici6n. Ed. Herrero, S.A. Mt?xico 1984. pág. 37. 



4. 

Por último, en nue!ltro Codigo Civil, dentro de su artículo :'G88 nn_, t1.:: 

ce lo relativo a la sociedad, ¡Jrecinrmdo que " par ol contr.11-,-, de 

ciedad, los socios se obligan mutuarn(!ntc .:1 crunbiar sus rccur~~or, y 

esfuerzos para la rcalizaci6n de> un fin común, de c,tr:icter prcpondf!t"d~ 

temcntc económico, pt:iro qUl~ no cnnr.tit\ly~ una t~spccul~,cifin comcrci.i.1" . 

Finalmente, cabe mencionar- que pese a que la sociedad es unn •'.>structu

ra mercnntil., ninguna· legislación ~onw.rcial la define, por ello tenc-

mos qu"'. atender. suplctoriamcntc al Dore cho Comlrn, 



5. 

1.2. CONCEPTO DE SOCIF.DAD MERCl\NTIL. 

La eocie~ad mercan:til es uni.t. persona jurI.dica, un comerciante, por lo 

cual debemos nvocarnos a lo previsto en nuestro •Código aC Comercio, ol 

cual en su articulo Jo. précisa lo siguiente: ." se rcputnn en derecho 

comerciantes ••• II. las sociedades constituidas con arreglo a las ··

ieyE!a mercantiles "'· 

El ~nterior preCcpto nos hace remitirnos n la Ley General de Socicda-

des Mercantiles {ley especial de la materi1:1J, la cual en su art1cul0 

4o. determina la mercantilidad de las sociedades, al plasmar quC! " se 

rcputarAn mercanti.J.es todas la6 sociedades que se constituyan en algu-

na de las formas reconocidas en ~l articulo lo. de esta ley ", del --

cual m.1s adelante nos ocuparemos. 

Para este an:ilisis es importante precisar lo que nos dice el tratadista 

Joaqu1n Garrigues, al plasmar que " el contrato de compañia es ~quel -

por el cual dos o más personas se obligan a poner en fondo común bie--

nes, industria o alguna d~ c5tas cosas. para obtener lucro y ser§ mer-

célntil cualquiera qu~ ~·uesn su ·clas·c, siempre que se haya constitu~do 

con arreglo a lns 'disposiciones legales. La sociedad mercantil es un 

contrato legal se compone de un doble elemento: material o real, repr~ 

sentado por la naturaleza de su actividad y formal, encarnado en una -

constitución especial (escritura constitutiva e inscripción en el Rcgi§_ 

.tro PCiblico de (.;om~i:clu] " {10). 

(10). Garr~gucs. Joaqu1n. ob. cit. plig. ·312. 



r •• 

Por otro lado, el licenciado Roberto L. Mantill<'l Molina, n.,s define 

la Sociedad mercantil de ln siguicntf> m..-i.ncra.: " l<t sociefütd incrcant.. 

el acto mediante el cual los socios se obligan ,-,. combit1nr sus r.:--

cursos .o sus esfücrzos para la .rcalizaci6n de un fin comím, dü <1cuc!'do 

con las normas, que pa.rn alguno da los tipos socialP.!l en cll.:i prcvis--

tos señala la ley mercantil " Cll). 

Ahor~ nos Ocuparemos de lo relativo a las diversas vari.:i.ntc!> que pur:---

den adoptar las sociedades mercantiles: 

al Sociedades de personas. 

b) Sociedades capitalistas. 

e) Sociedades mixtc.1s. 

d) sociedades eUí.sticas. 

e) Sociedades unimembras. 

f) Sociedades irregulares. 

g) Sociedades rcgularc:s. 

Los . i:.ratadistas hacen un distingo entre Sociedades de personas y Soc i~ 

dades de capitalc~. Las Soc::_icdadQs de personas son aqt1ellas que ~e -.-

constituyen tomando en consideración las cualidades personales de q•Ji_: 

nes intervienen en el acto constitutivo. v.gr. Las Sociedades en No..-.-

brc- Colectivo. Las Sociedades de capitales aquellas en las que 1-.~ 

tio:>nPn relevancia las cualidades personales de los socio!i y que se c~1n§_ 

1:.ituyen para integrar su capital social, con ~1 fin de llevar a cabe' -

la actividad a la que se dedicará. v.gr. La Sociedad 1\n6nima. 

(11) • Mani..illa Mol.ina, Roberto L. Derecho Mercantil. Vigésimo Cuar
ta Edici6n. Ed~ rorr<ia. México 1986. plíg. 188. 
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Las Sociedades mixtus se comporien tanto de socios capital is tas como de 

socios. pcrsonalistas. v.gr. La Sociedad en Comandita. 

Las Sociedades elásticas son las que ne conf1tituycn scgfin lns ncccsid~ 

des de la sociedad. v.gr. sl una sociedad necesita constituirse como 

sociedad capit.alista, deber:i. organizarse como tal. 

Las .. Sociedades_ unimcmbres son 1as que se fornldn de un oolo soc:io. Hny 

opiniones encontradas respecto a la aceptación de este tipo do sociedi!. 

des, nuestro Derecho se suma a sus opositaren, por lo. cual el articulo 

229, fracción IV dé la r,,í;.S.M., las disuelve autom5ticamcntc. 

Las Sociedades .irregulares son aquellas que no esLlin constituidas CD,!! 

forme a las 1eycs de la materia, y en contraposici6n de 6stas cncontr,! 

mos .a las Sociedades regulares, las cuales se constituyen conforme a 

la ley, ·cubriendo todos los requisitos exigibles para tal efecto. 



B. 

1.3. CLA.SIPICACION DE I.AS SOCIEDADES MERCANTILES. 

El esquema qUe apareció en nuestro C6digo de Comercio Mexicano en 1854 

de las sociedades mercantiles se remonta al C6d1go Napoloónico, en el 

cual existen ya las socicdñdcs colcctjvds, las de comandita y laB an.§. 

nima~. 

M.is tarde en el Código de Comercio de 1883 se con9idcran yn las comp!!_ 

ñ!as de capital variable· y las de renponsab.llidad limitada, desglosa!! 

do la sociedad en comandit.i, cm simple o en comput!sta por acciones. 

El Código de Comercio de 1889 reconoce cinco formas, las cualcG son: 

la Sociedad en nombre colectivo, 1.1 Sociedad en comandita simple, La -

·Sociedad Anónima, la Sociedad en comc"lndita por ;1ccioncs y la Sociedad 

Cooperativa ( 12) • 

Nuc!>tra Ley General de Sociedades Hercnntilcs dt! 1934 reconoce los s_!. 

guientcs tipos· de sociedades mercantiles: 

Sociedad en nombre colectivo, Sociedad en conandita simpl<', Soci~dad 

de responsabilidad limitada, con su variante1 lit Sor.ic•rJad de:> Rüsporis.e_ 

bilidad limitada de interés público, Sociedad ilnónima, Sociedad en e.e. 

mandita por acciones y la Sociedad cooperativa, la cu«tl esta reqlarne.!.! 

tada en la Ley General de Sociedades Cooperativas, a.dcm5s hay que agrs_ 

gar la Sociedad mutualista de seguros 1 regulada en la Ley de Insti tu--

,...i..,r>t:>"' ª"' Sc·1urc:::. 

(]2), Cfr. Rodríguez Rodr1gum:, Joaquín. Tratado de Sociedades Mer
cantiles. T, 1, Quinta Edición. Ed. Porrú.1. Mfü.:ico 1977. -
pág. 6. 
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Todas las sociC?d.:tdcr. p()drá.n adoptar L• mo<l.>lidüd de c,¡-,p,\l,\l v,1r·L-.i1:: 

excepción de la Sociedad cooperativa, la cual desde su constitución d::_ 

ber:i figurar como tal, prnciaando que l.:t::; sociC?dnden d~ capital vuri,1-

ble son tt.quellas que ptledcn altnrJr su c.--.,,pital !lOCi<ll sin modificar l:i 

escritura de cons ti tuci6n. 

Enseguida anotaremos los rasgos m:í.s sobresalientes de cada uno de los 

di_vcrsos tipos de sociedades mcrcnntilc!S. 

SOCIEDAD EN NOMBRE COLECTIVO. 

Es la mlís antigua de todas, nace en la Edt1d Media, la pri1'lcra ley -

qur. la reglamentó fue la Ordenanza l-'ranccrrn de 1673 (13). 

Se le considera que us lo qua mác ::;cr:i~jan:-:a ti<:>fl(_• cnn las ~ocict<J.!O 

del. Derecho Romano (14). 

Dice el articulo 24 de la L.G.s.M.: " Es aquella que existe? bajo una r~ 

z6n social y en la que todos los socios responden, de modo sub~jdi.;.riu, 

ilimitado y solidariamcntt• de las obligaciones S(;Cialcs " . 

Sus datos caracter!sticos son la razém social y la respnnsabilidncl it};_ 

mitada de sus socios, siendo las principales obl.igaciones dr: ést.os, la 

de responder de las obligaciones sociales. 

Esta sociedad estli. en franca decadencia y desuso, considerando rnuchos 

estudiosos de la materia la convnniencia de que fuese suprimida, 

(l.3). Cfr. Cervantes Ahumada, Rilúl. ob. cit. p.li.g. 56, 

(14). Cfr. Mantilla Molina, Roberto L. ob. cit. p~g. 261. 
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SOCIF.DAD EN COMANDITA SIHPLE. 

En el siglo XII con el contrato de comi!'ll~nda, surge la Socico.1~ul etc (' 

mandita, considcradil comc1 socicd.:1d mixt_r1 por tcno.~r: pnríil<is do; l<, -

Sociedad colectiva (15). 

de la !::dad Media, en el siglo p.,.sf1.do con!;idcrCi mndiu cficnz P<lt"l\ -

resol.ver la cuestl6n social, pero la nctuali_dud ha docaido notabl~: 

mcntr, (16). 

El artículo 51 de la lP.y de la matcri,"l. nos dice qur,: " Sociedad en co 

mandi ta simple la que existo bajo una raz5n social y se compon~ cfo 

uno o varios ::ocio<'; r.oma.nditados que responden de manc!I.'LI. subriidi1Jr1:i, 

ilimitada y solidariamente de laa obligacionc!; sociales y de \mo o 

m.1s socios comanditarios que únicamente estfin obligados al pago de 

aportaciones " . 

La razón nocial debe ir suguida do la indicaci6n dP. s1~r Sociedad 0r. 

comandita !:limplc o de sus abreviaturas, pués si no lo hacen, se trn~~ 

rá como Sociedad e11 nor:Wre colectivo. 

Su nota distintiVd es la desiqualddd juridica .Ge !'iUS socios, pul1s 

grupo es pcrsoual.i.::>r..c1. ·; el otr.0 c'lpitalista, los primero$'> sociC1~ t1por_ 

te de sus aportacione?s ngreqan la responsabilidad ilimitadn, mientras 

que los otros sólo .:lportan la parte social. 

Como mi1\imo de socios scr~n dos, uno comanditado y el otro COJT1<'lndi'.::1-

rio. 

(_15}. Cfr. Cervantes Ahumada, Raúl. ob. cit. p~g. 61. 

(16). Cfr. Mantil.1a Holina, Roberto L. oh. cit. pág. 279. 
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No se establece minimo du capital sociñl, dividil'!ndose ésb! <?n dos po!. 

e iones, l.a. do los comanditarios y la de los comandi taclos • 

t-1uchas de li1S reglas de la Socit!dad en nombre colectivo scr,'\11 uplica--

bles a este tipo de sociedades. 

Al iqual que la Sociedad colnctivn., también ésta np cncuontru 

pleto desuso, consider.1ndosc Conveniente que desapareciora de la re--

glrunentaci6n que aún prevalece en nuestra legislaci6n. 

SOCIEDAD DE RESPONSl\BlLIDJ\D L!MITM>J\. 

A finales del siglo XIX en los P•"'t~ct; que rnarchahiln a la cabeza del 

desarrollo industrial y comarcial se• scntiil un vaci6 entre lan fOr{llilS 

extremas de organización sociJl, pu.:;s sólo cxisttnn dos tipos clási--

cos de sociedn.dcs mcrcantilos, l<l Sociedad anónima y la Sociedad co--

le1..:t..iv.:;., por lo rpJf> resultaba indispensable hallar una forma de soci~ 

dad que combinasC los principios mtis destacados de estos dos tipos -

de soc icdade s {17). Asi nació la Socicd.::i.d de responsabilidad lim,i-

tuda, creada en Alemania en 1892, logrando darle difusión universal. 

En México con el I.Jroyccto del Código de Comercio de 1929 se int.rod~ 

c!a' la Sociedad colectiva limitada, cuyo$ cat:"actcres son serncjantes a 

los de la Sociedad de responsabilidad liinit..i.Jo rcglJ.mc'!"!tnda ~~ nuestra 

ley de 1934 (18). 

(17}. Cfr. Rodriquez Rodrigucz, Joaqu!n. Tratado de Sociedades Mer
cantiles. T. J:I. Sexta Edici6n. Ed. Porrúa. México 1981, -
ritig. 353. 

(le). Cfr. Mantilla Malina, Roberto L. Ob. cit. p,¡g. 296 .. 
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Dice el articulo 58 a la letra lo siguientl'?: " La Sociüdad de respo_!! 

sabilidad limitada es la que se constituyo entre socios que sólamentc 

~st!.n obligados ~1 pago de sus aportaciones, sin que las partes. soci!! 

les puedan estar representadas por títulos negociables, a la orden o 

al portador J pul!s serán cediblcs en los 

qua establece la ley " . 

y con loa rcquisi tas 

Podr.1 nombrarse como ra26n o deno.ninación social, debiendo ir seguida 

de la designaci6n de ·que se trata de ese tipo de sociedad o de sus -

abreviaturas, pués la omisión se sancionará con la conversión de sus -

socios al carácter de colectivos. 

El númcre,, de soci.:::.s scr.5. co::i..:. rn.5.ximo de '-"Cinticinco. 

Su nota caracter!stica es que puede constituirse como sociedad persa-

nalista, corno capitalista o bien, como sociedad mixta. 

Su capital social minimo es de cinco mil pesos. 

La variante que presenta esta sociedad es la: 

SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA DE INTERES PUBLICO. 

que fue publica.da en el Diario Oficial de la Federación el 28 de di-

ciemhre de 1983 y se crea "cuando su objeto lo constituyan acti•Jida-

des de interés público y particular, conjuntamente, o sea que se tra

te de actividades quo afecten un sector importante de la economia na-

cional. " (19). 

(19). Cervantes Ahumada, Raúl. ob. cit .. pág. 73. 
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E1 permiso de conntituci6n lo otor9<1 lit Si:'!:crcta.r!a dí! Comercio l·'omc:i 

to Industrial, ast como su inspección y vigilancin. 

El númr.ro dn socios scr.'í como m!nimo cuíltrn y el m.'5:dmo i.l imit ;irlt'"I. 

El capital social .serS de cinco mil p!.>SO!i m!nimo. 

Como se observa y en contrltposició11 lfls dcm.~s nocicdndüs, <':Htil úl-

tima es muy reciente, cspcrcmoz. que sc.'1 tan bcn~fica pn.ra ¡,, vid~ m~!. 

cantil como lo fueron las otras en su tiempo, 

. SOCIEDAD ANOUHL\. 

El antiguo derecho no conocla este tipo de r.mcicdnd•~~;. Es hasta el -

ai'io de 1407 G·~nova c.lond~ Re local iurn 1'°r prim<'ra vez los clemcn--

tos blisicos de esta sociedad. 

La.cxprcsi6n Sociedad anónima deriva del Derecho Franc~s, siendo la -

Ordenancc du Comrncrce la primera ley que la usd en 1673. 

Ya en el siglo XIX " se convierte en la principal organización jurt

dj,ca del sistema capitalist<? " (20). 

El articulo 87 de la I...G.S.M., nos dic1_•: " Soci(~Uat1 .. rnúnlm..l o.:s lu que 

existe bajo unn denominación social y se cqmponc exclusivamente de -

~ocios c~y<i obligación se limita al paqo de• suf> cicdonrH; " 

La denominaci6n se forrnar.'.i libremente y al emplcar5e irá sciguida de -

las palabras Snciedad .:i.nónima o 

Sus caractcr!sticas principales la no responsabilidad dü sus so-

cios por los negocios di? la sociedad (n~SfJC•nsabilidad limitarla) y l:"i 

división df} su capital que scr5 en acciones, Las deci!=iiones se dan 

por el voto de la mayor1a de capitales. 

(20). Ibidcm. pág. 84. 
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Podrán constituirRc nntc notc1rio público o modiLint.•~ r.~!>-::1·i.1x·i')r. ¡:;-1bl_~_ 

ca. 

El número de? socios aer~ como mI.nimo de! cinco y su Galldad ~r> compru.'..:' 

ha por la posesión legal de: una acción. 

SOCIEDAD EN COMANDITA POR ACCIONES. 

" Se considera qui? es una cre.:ici6n técnica. del Deorecho F'rancl!s, .:il -

igual que la Sociedad de rcsponsabilldad limitadi:t se calcula que! 

binan aspectos, tanto pcrsonalistaG como capitalist.-1s " {21). 

Se cncuC'ntra rcyul.1d11, cr.trt.:! olros, pur el articulo 207 ~l cual pre

cisa que " es la que se compone de uno o Vilrios socios comandit:ildos 

que responden de suhsirliririti, limitnda y bolidariamcntc di:: --

las obligaciones sociales, y de uno o varios comanditarin:; que úr.icd

mente cst.!in obligados al p.:tgo de> sus acciones " 

Su nombre soCiül podrá ser raz6n o dc.:nominación socia 1. 

Los socios pueden ser comanditarios o r.:omanüitados, los prim~ros r.o -

responden frcn te a terceros de las opr.raciones socj ,:,,les y lo•:; segu~-

dos serán il.imitadc"lment~ responsables. 

Su capital social esta divitlido en acciones. Los dP.r<:chos d0 lrJs s.z 

cios están incoz:porados en acciones con variación en l<i ces.ión d-:, las 

mism.:is, lo que d5 su carácter dü;tintivv. 

SOCIEDAD COOPERATIVA. 

su·regulación nparnce en M6xicr, en 1889 pnr veo:: primf:!r'1 d~ntt·".:I del -

Código de comercio. Su finalidad es suprimir el lucro del intcrme-

(21). Idem. pAg. 122. 
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diario, en provecho de quienes trabajan t:!n la empresa cooperativa. o d1'? 

quienes de ella reciben bienes o sorvlcios (22). 

" Esta ·compuesta cxclusivament~ de socios pcrtcnecientc.>s ü la clasC' -

tr.:lbajadora, cuyo objeto será la f!Xplotación dú un<i emprea.'l comercial, 

de producción o distribuci6n de bienes o servicios, con climinaci6n -

del comerCiante-intermedio •.• " (23). 

El nl'.imero de socios nunca serf1 inferior 11 diez, y aus <lportaciones se 

doCumentar!.n mediante Certificados d1;! Aportaci6n. Su C.:lpital sorfa -

variable .forzosamente y recurrirán .:il crédito oficial. 

Su característica principal es no pcrscquir fines de lucro. 

SOCIEDAD MUTUAI~ISTA DE SEGUROS. 

Es un tipo especial de las Socicd.nde!l coopt:!rativas, prccis..'indosc que -

" cuando un g1 upo de personus sujetas a un mismo riesgo convh~nen en i!!, 

dcmnizar C!l siniestro que una de ellas pueda sufrir repartiendo entre 

todos la cantidad necesaria para reparar los daños producidos por di-

cho siniestro, o en pagar cada una de ellas una cantidad determinada -

· al ocurrir el fallccirnic:-ito de U!'>O de loe miembros de la agrup:ic~6n " 

(24), estamos en presencia de una Socicdild mutualista de scquros. 

Se entiende que opera bajo una dcnominar.:ión social. L.:i rcsponsahili-

dad dn sus socios es siempre limitada y se regula por la Ley GenC?ral -

de Instituciones de Seguros. 

(22). Cfr·~ Mantilla ·Malina, Roberto L. ob. cit. p!gs. 307 y 308. 

(23). Cervantes Ahumada, Raúl. ob. cit. pág. 135. 

(24). Mantilla Mol,ina, Roberto L. ob. cit. pág. 331. 
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1.4. REQUISITOS DE CONSTITUCION. 

·Para todos los tipos de sociedades mercantiles contemplados en la ley, 

el inicio de cualquiera de ellas es de tipo. formal, por medio del cual 

le reconoce validez y reciprocidad a los pactos estipulados por los 

fundadores, los obligan internamente a cumplir los requisitos para la 

constituci6n. de la sociedad .. 

Do~puOs do que el proyecto de sociedad, con sus caract;er!sticas esen--

ciales se otorga y para que surta efectos plenos internos y ex~crnos, 

cOntractualCs y patrimoniales, es necesario la escritura p(iblica y su 

inscripci6n en el Registro Púb~ico de Comercio. 

Según la Doctrina el inicio de una sociedad se otorga bajo condición 

presunta por el legislador de que la sociedad se inscriba (25). 

La: sociedad mercantil al ser generadora de ·un sujeto jurtdico deber:§ -

cl1brir ciertas formas y requisitos, con el fii; de no provocar que la ·-

. misma se considere irregular. 

Por lo c:ual los artlculos 260 al 264 de la L.G.S.M. nos· precisan la -

forma qe registro de listas sociedades mercantiles y para su constitu-

ci6n deber.i observarse lo siguiente: 

-. cOntrol prcconatitutivo1 consistente en la solicitud de permiso y 

aprobaci6n del. acta constitutiva por la Seci::ctarta de .Relaciones 

Exteriores y otorgamiento de dichos permisos y aprobaciones. 

E'ormalizaci6n de la escritura notarial constitutiva. 

(25). Cfr. Chulia, Francisco Vicent. Estudios de Derecho .Mercantil -
en Honienaje a Rodrigo Úria. Primera Edici6n. Ed.· Civitas, -~
S.A. Madrid 1978. p.19. 857. 
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Dem.-inda de homologaci1':.n y de solicitud d1=- orden del n:gi!':t-ro, :1:-.· 

el. juez. de primera. instancia correspondiente. 

Sentencia judicial homoloryatoria y onhm del Registro Público dl· -

cOmercio que proceda 11 la in.scripción el.-: la cscritur.i conatit.uliva. 

Registro de la escritura constitutiva en el Registro Públ1co de :::;. 

mercio. 

Ahora bien, los requisitoo de conotitución cst.1n plasmadon on el ar-

t!culo Go. de la ley i:-cglamontaria, los cuales form.:in los cst.1tutos -

de la sociedad mercantil, el articulo df? refer<mcia nos die<'~ " La C.!: 

critura constitutiva de una sociedad dcborn contener1 

I. r.Os nombres, nacionalidad y domicilio de l<ls personas flsic.1s e 

morales que constitoyan la sociedad. 

II. El objeto de" la sociedad. 

III. Su razón social c. denominaci6n. 

IV. Su duración. 

V. Su importe del capital social. 

VI. L.::i.
0 

expresi6n de 1-:> que cada socio aparte en dinero o en otrc.:; -

bienes, úl vale:: atribuido a éstos y el crit<?rio ~cguido para 

valorizaci6n. Cuando el capital sea variable, asi so expres"l.:-~, 

indic.!indose el minirao que fije. 

VII. El domicilio de la sociedad. 

VIII. La manera conforme a la cual haya da administrarsú la socieC:?c'! :: 

las facultades de los administradores. 

IX. El nombramiento de los administradores y la designaci6n d(" los -

que han de lleva.r .la f 1rma social. 
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X. · La manera de hacer la dlstribucifin de las utilidades y p6rdidas 

entre los miembros de la sociedad, 

XI. El· importe del fondo de reserva. 

XII. .Los casos e~ que la sociedad haya de disolverse anticipadamente, 

y 

XIII. Las bases_ para practicar la liquidaci6n de la sociedad y el mo~o 

de proceder a la relación de los l.iquidadorc~, cuando nO hayan -

sido. designados anticipadamente " • 

C~be mencionar que la escritura constitutiva de la Sociedad an6nima, -

adem:is de estos requisitos contcndrli. los establecidos en el articulo -

91 de la L.G.s.n., siendo los siquientes: 

L Las pa~tes exhibidas del capital social. 

II~ El núi:nero, el valor nominal y naturaleza de las acciones en que 

se divide' el capital social,. salvo lo dispuesto en el segundo -

·párrafo de la fracci6n IV del artíct!l~ 124. 

III. La forma y términos en que debe pagarse la ~ite allcuota de las 

acciones. 

IV. La part~cipación en las utilido.dcs concedidas a los fundadores. 

V. El nornbrilmiento de uno o varios comisarios. 

VI. Las facultades de la· asambla·a: general y las condiciones para la 

validez de sus deliberaciones, as1 como para el ejercicio ·del a.= 

recho. de veto, en cuanto a las disposiciones l~qales vu~<lo:r. :;e:: 

modificadas por la voluntad de los socios. 

Es nccesa.rio considerar· que existen rubro.a que· no es posible omitir, -

los cuales se encuadran dentro de las. 1.lamadas clAusulas esenciales, -
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abarcando los inciaos 1 al VI~ del articulo ho. a.nterior1•wntC' r:-it.<F=··· 

Los incisos VIII al XIII serán parte de las cHiusulus naturalc.!.>, pu~~

to que en caso. de omisi6n opera la suplctoriedad de la ley. 

Adem:is, contaremo~ con las cl5usulas accidentales, la~ cuales puedcr. -

agx:egarsc a· la o~critura constitutiva siCmpre y cuando no contrarien -

las ~ieposicioncs imperativas de la ley. 



C A P I T U LO It 

GENERALIDADES DE LAS SOCIEDADES DE INVERSIO:-;, 
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2 • 1 • ANTECEDENTES. 

11 Los antecedentes de las sociedades de inversión son di!tcileu de 

tratar, ya que los datos existentes son incompletos y oscuros, pul!s -

estas sociedades surgen y operan en pa!..RCB c1uc tienen un me;,cado im--

portante de .yalores " ( 26) . 

A finalc!l del Dig1o XVII.I en la Gran Bretaña se fundaron las primeras 

uniones de inversioniutas. Para esa 6poca en Holanda ya existta un -

mercado de valorr.s impOrtante y en 1\mstF.!rdan sui:yld11 la:.. pri..:cr.1:: .:!d-

ministrador.;ls de valores denominadas 1 Administratis Kantooren' , 

yo objeto consistía en ofrecer al público la adqui.sición frrtccion<1da 

de ~dlores mobiliarios· inaccesibles a los ahorradores pequeños y me--

dianas, no pudiendo considerarse como sociedades de inversi6n en el -

concepto moderno, porque no procedían deliberadamente a ln diversific!!_ 

ci6n de carte1:a. 

En 1822 el Rey de Holanda fundó la 1 1\llcgermerme Nedcrlansche Nactsch-

ppiyter,Begunstengt'n van de Volksulitjit ' , que·es considerada como -

primér ejemplo de una empresa dedicada a la sclecci6n y gcsta-::i6n de -

luV(;rsicr.c:: e:-: t'í-t-nln!'i de crédito por cuenta de terceros. 

H.:i.cia 1830 las inversiones se hacian mediante el Trust de: Invt~rsi.6n, -

utilizando la modalidad de los Business Trusts y dentro de ellos los -· 

Investment Trusts, los que se principinron a usar en Estados Unidos h!! 

(26}. Acosta Romero, Miguel. Derecho Bancario. Tercera Edici6n. Ed. 
PorrOa, S.A. México 1986. p.§.g. 795: 
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cia el primer· tercio del siglo XlX. 

En laS dos primeras. décadas de este siglo la inversión en Nort~amf-ru:: 1 

tuvo poca importancia. 

Entre 192:7 y 1930 se 01:ga11iza.ron 700 cr.tidüdí!n, entre las qu0 exi<;~ 1m 

sociedades de inversión, fondos y holdings. 

Durante la crisis del 29 los precios de los valores emitidos por las -

eoCiedades de inversión declinaron fuertemente y el público perdió la 

confi8nza en. esta sociedades. 

Las sociedades de i"nversi6n fueron transplantadas a nuestro roundc· finn~ 

ciero antes de que existiera la ges.tación de un mcrcac'o de valores ·!u,, 

apoyara su creaci6n. 

" En H6xico el mercado bursátil, sólo en años recientes, empezó a de-

sarrollarse con escasos resultados " (27). 

La estructura juridica de las sociedades do inversión se reguló por --

vez primera en nuestro pa!s en la Ley que establece el R6gimen de las 

Sociedades. de Inversión promulgada el 4 dQ cner~ de 1951 y su Regla--

mento del. 18 de octubre del mismo aifo, en el cual se establee.ta como 

finalidad de éstas, efectuar operaciones con titulos, valore!'> y otros 

efectos bursátiles; esta ley fue de existencia ef1mera ya que es abr9_ 

gada-por la Ley .de .Socim.idde!:i dt:i: Iúv~i:~iúh .:li:: 31 de di;ie:::.!:!"!:' ':1o:> lt."".4; 

la cual precisa la naturaleza de. las sociedades do inver~i6n, la ccmp~ 

sici6n de sus activos y consagra el principio de diversificación de -

"riesgos. Posteriormente surge la Ley de Sociedades de Inversión de -

(27). Acosta Romera·, Miguel. ob. cit. p.1g. 798. 
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31 de dicicmbrr. de 1955, la cual plasma_ los fines de las socicdadM de 

inversi6n. El. nuevo marco legal se vislumbra en el Decreto dnl 21 de 

diciembre de 1984 publicado en ol Diario Ofici<il de l."J. Fodcrá.ción ol 

14 de enero de 1985, el cual otorga a la Ley de Sociedades do Inversión 

el rango do inter~s público, precisa el .1mbito de su regulacl6n y fija 

·los objetivos que deben procur<lr laa .autoridades encargadas de aplica!:. 

la, reconoce a los tres tipos de sociedades de inversión, cada una su-

jeta a concesicSn di.ferent"' por los organismos encargados de otorgilrla, 

se acienta. la regulación de las sociedad~s de inversi6n do:? capital~!'~ 

con la figura de las empresas promovidas. La Ley de Sociedades de l.!! 

versi6n actualmente en vigor, surge por Decreto .de fecha 29 de dicic!!! 

bre, de 1986 yubl.icado en el Diario Oficial de la Federaci6n el Jl de 

diciembre de 1986, mediante la cual, se propone reforzar la fig_ura de 

las soci~dades de inversi6n de cap~tales, se modifica el régimen de i!!. 

versi6n! se establece la aprobaci6n ae los contratos de ·promoci6n que 

se celebran entre las empres'-t.S promovidas y las sociedades de inver--

sión de capitales, además se adecúan algunos preceptos relativos al C!!, 

pital de estas sociedades. 

A la fecha se están gestando diversas modificaciones a los preceptos -

plasmados en la mulÚcitada L.S.I., las cuales se estima seráu motivo 

de refoi-mas ,· a fin de adecuarla a las necesidades imperantes que el -

me-rcado qra , con día exiqe. 
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2. 2. FILOSOFII\ DE CONSTITUCION _DE LAS SOCIEDADES DE INVERSTON. 

La dinámina que impuls6 el nac~rniento de csti'ln sociedades dt~ invcr--

si6n es con el fin primordial de obtener. los siguientes objetivos: 

El fortalecimiento y deseen tralizaci6n del mercado de valoren. 

El acceso del. pequeilo y mediano inversionista a dicho mP.rcado. 

La dcrnocratizaci6n del capitaL 

La contribución al financiamiento de la planta productiva del -

pa!s. 

As,: podemos colegir que las "sociedades de inversión fueron concebi-

das- co~ el prop6si.to de captar- fondos de aquellos. inversionistas que 

· pOr eÍ, :manto de sus inversiones o por la naturaleza_ de sus ¡ictivos, 

· dE!sean que sus recursos sean manejados en diferentes tipos de valor&s 

por los expertos .qu~ colaboran permanentemente en esas sociedades y 

cuya funci6n principal. es lograr atractivos rendimientos parü qulenL-> 

invierten a través de ellos " {28). 

Las sociedades de in•1ersi6n operan bajo el ·principio de que la acumu-

laci6n de los recursos de muchas ptu.i:;onus pcrrnitn tcmé\r decision~s 

más productivas para cada una de ellas, de las que individualmente di, 

chas personas podrían lograr. Añade a este princi!:=-iC la participaci5:1 

de especialistas qae tienen acceso a mayor informaci6n y qu<" est.'.in e~ 

pacitados para tomar decisiones profesionalmente. Tambi~n se ob<-::erva 

que estas sociedai;J.e3 compiten entr.e s!, ofreciendo por t:.cH1Lv ..,. l.:;.=:. !.!! 

(28). Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. Preg\,\ntas y Respuos-
tas sobre el Mercado de Valores. Primera Edici6n. Ed. Bolsa 
Mexicana de Valores, S.A. de C.V. México 1988. pág. 7. 
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versi9nistas la opción de elegir entre lcl que m&s beneficios les re--

porte. 

Con el. fin de lograr que la raz6n de existencia de las sociedades de 

inversi6n se encuadre dei:itro del. marco jurídico,. apaiecc la Ley de -

Sociedades de Inversión, de la cual hablamos en· el inciso de antecc-

dentes, recalcando que es considerada de interés pdblico , teniendo 

por objeto regular la orgailizaci6n y funcionamiento de las sociedades 

de .inversión, la intermediación en el mercado de valores, as! como las 

~utorid~des y _servicios correspondientes. 

Existiendo el sistema para sancionar econ6micamcntc a los infractores 

de esta ley,. y también el. procedimiento de defensa an~e la Seci:-etaría 

·ae .Hacien.da y Crédito Púb1ico que deben agotar los afectados antes de 

promover el juicio de amparo. 
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2. 3. CONCEPTO DE SOCIEDAD DE INVERSION. 

Las sociedades de inversión se definen como instituciones que con-

centran. el. dinero de numerosos ahorradores y lo invierten pOr cuenta 

y a beneficio de éstos ontrc el amplio y selecto grupo de valores 

(29) • 

. TambHi:n podemos afirmar que las sociedades de inversi6n son organi!!_ 

mos especial.izados en la administraci6n de invéraiones provenientes -

de la captación de aportaciones de personas interesadas en formar y -

acrecentar su capital. Los recursos captados canalizan a la cons-

titución de carteras de inversión, mismas que encuentran integra--

das por una amplia variedad de valores {JO). 

Las sociedades de inversión constituyen un instrumento adecuado para 

incrementar la oferta y la demanda en el mercado de valores., dando -

ncceso a _los f!equei'los y medianos inversion.ist.as a los boneficios que 

este mercado ofrece, proporcionando la' posibilidad de contar con 

inversión diVcrsificad.J 'J profesionalmente administrativa .. con csc<:lso 

riesgo, alta liquidez y rentabilidad atractiva. 

(29). Cfr. Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, A.C. El He!. 
cado de Valores como parte del Sistema Financiero. Primera 
Edición: Rd •. TMMF.C', A.~. M.S1d~n 1qRs;, P~'J· llf;, 

(30).. Cfr. Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, A.C. ob. 
cit. pág. 117 •. 
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La función esencial de las sociedades dt:! invorsi6n es apt:!r.:ir con Vd l.::.:_ 

res, .por lo cual la Ley del Mercado de Valores en su artfculo Jo. de

fine a los valorQD como " las acciones, obligaciones y demás t1tulos 

de crédito que se Gmitcn en serie a en masa " • Proviniendo que. no 

todos los títulos de crédito ti+.::nen la car.;i.cteristica de wilor / p11ost•:-

que deben concurrir dos notas caracter:tsticas, las eualca son: " que 

los t!tulos en cucsti6n senn emitidos en surte o en ro~sa y que 

hayan sido ~teria de oferta pública o de intermcdiaci6n en el merca-

do" (31). 

Es precisd indicar que no t:ondrán como objeto estas 6ocindadcs la ad-

(¡uisici6n de empresas, y ast nos dice el articulo 3o. de la L.S .. 1., 

•
1 las sociedades dtt i.nvers.i6n tienen por objeto la ailquisici6n de v~ 

lores y documentos seleccionados de ncucrdo al criterio .-..h.1 div ... 1·=>:.t'~ 

cación de riesgos, con recursos proveniente~; de la coloc.aci6n de lí\~. 

acciones representativas de su capital social entre el público inver-

sionista ". Estos valores y documentos deberán ost.:1r autorizados p-:.r 

l.:i Comisión Nacional de Valores de los inscritos en el Re9ist.ro Naci:::, 

nal de Valores e Intermediari.os, figui;u d_e la cual hablaremos er. el 

último capítulQ, .la exeE::!pci6n de esta insci.ipción se d.li en las socic-

dades de inversión de capitales, pués no es necesaria su inscripción 

en e1 Registro de referencia. 

(31). Igart~a 1\raiz.a, O<:tavio. Intro.ducción aJ.. E!-.tudin. del Dtlrecho 
Bursátil Mexicano. Primera Edición. Ed. Porrúa, S.IL Méx1c:u 
1988. pAg. 52. 



Ei licencittdo Miguel Acosta Romero nos dice a'l rv~,pccto que~ l.'z:i r:J.: é.• 

cienes fundamentales de las sociedades dt> inveruión " son l~ G(1t11rJr<1 ' •. 

ta de valores bursátiles y de renta fija, para hacer 11, que se 11·1;r.~ 

un fondo de operaci6n diverSificada que balancee• los rioBqos, lar:: -, .... -

guridades y los ingresos bajoli, con los ingresos altos y tispcc11lnt1--

vos ... (32). 

Por último cabe mencionar, que la administraci6n de las aoc Ledades d~ 

in':'ersi6n esta en manos de personal profesionalmente capacita.do, dt!O-

tro ~e las casas de bolsa o d~ l.is soc!cdade~ operadoras de sociodad··~s 

de inversi6n, "cuya principal función es la de vigilar y anahzai: l..1p." -

difCrcntes alternativas de in~e~rsi6n, con el fin de lograr los rr.e;orDs 

bt;neficios posibles a sus participantes. 

(32). Acosta Rom8·~o, Miguel. ob. cit. pAg •. 804. 
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2.4. REQUISITOS DE CONSTITlJCION. 

Las socie.dades de inversi6n tiunen un carácter cminentcm13nte .mercan-

til, puesto que se enctiadran dentro de loa supuestos previstos por, la 

Ley General de Sociedades Mercantiles, al considerarse que nu organi

zaci6n deberá ser necesariamente bajo la modalidad de Sociedad an6ni-

ma. 

Para constituir una sociedad de invcrsi6n ae requiere conceei6n del ~ 

bierno Federal y esta competencia le corresponde a la Secretaria· de -

Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión de la C.N.V. y la del -

Banco.de México. Al autorizarse la concesi6n de referencia, l!sta se 

considerA intransmisible. 

La concesi6n, así como sus modificaciones o algún .acuerdo de revoca-- · 

ci6n serán publicados en.el Diario Oficial de la Federac}-6n. 

Con la aprobaci6n dé la concesión so podrá realizar la inscripción 

el Registro Público de la Propiedad y. de Comercio, sin que medie mand~ 

miento judicial ·ni aprobaci6n de. otras autoridades. 

Dentro de su. de.nominaci6n social, debar.'i exprc.::rnrsc el tipo de socie-

dad al que pertenece, destacando que s6lo podrán utilizar la expresión 

sociedad de inversión o sus equivalentes, las sociedades que gocen de 

esta concesión. 

Ast pu6s, nos dice el· articulo So. de la L.S.I. que " las personas ff_ 

sica.s o morales que soliciten concesión para constituiL soc!~dad 

aC inverSi6n, se sujetarán a los siguientes requi"sitos: " 
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1. Acompañar a la solicititd el proyecto d,~ t!scriturJ consLilut iv.:i, 

que contendr.,'í los. elemento.e A que SP refiare el ,1rtí.culo (,o. f~,: 

la L.G.S.H. y en lo conducento, las regla.e cspcciall.!s 1:H1tablc-

cidaa en la L.S. I. 

11. Scí\.:tlar los nombres, domlciliot:> y ocupaciont:;os de los socios fu~ 

dadores y de quienes hayan de integrar el primer consajo do ad

ministraci6n y ser los pr.incipalcs funcionarios, así como la ~~ 

pericncia·, relaciones financieras, industriales y comarci:il~~ 

que di.chas personas tengan en el mercado de valorc~s. 

III. Presentar un estudio que justifique el establecimiento de la s~ 

ciedad. 

IV. Presentar un programa general do funcionamiento de la socied.ld 

que indique pcr lo menos: 

a) Los obj1..?tivos que perseguirá. 

b) La política de adquisición y selección de valores. 

c) Las bases para realizar la diversificación del activo. 

d) Los planes pa::a poner _en venta las accion(!S que emita. 

f) La .política di::. particip..,ción en las empresn.s promovidas, -

así como de venta de los activos accionarios, tratándose -

de las éociedades de inversi6n de capital1~s. 

<J) La denominación de la sociedad operadora o, en su caso, 

casa de bolsa que pi:;:estarS. sus servicios. 
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Las sociedades de inversi6n deberán ·solicitar auto,rizaci6n a la S.H. 

C.P. para el establecimiento y clausura de oficinas, la cual la otorg!!_ 

rá o negará después de haber escuchado las opiniones de la C. N. V. y -

del Banco de México, con relación al cambio de ublcaci6n de uus úÍlc,!. 

nas deber.5. informarlo a los tres org..,nismoo citados. 

Con baso al marco jurídico, éste se encuentra regulado en l.a L.S.I., 

Precisando que la Ley del Kercddo de Valores, ln ~gislaci6n Mercan--

til, los Usos Burs~tiles y !"ercantiles y los Códigos Civil para el --

Distrito PcC!er3l y Al Federal de Procedimientos Civiles serán supletg, 

rios. 

Cabe destacar que, adem:is de los requisitos exigibles en el articulo 

So. anteriormente citado, deberán observarse las siguientes reglas: 

El capital mínimo totalmente pagado lo fija la s.H.C.P. 

El capital fijo estará representado por acciones que sólo po--

drán transmitirse previa autorización· dt:! la 5.U.C.P., qtlien la 

otorgará ~ negará discrecionalmente, oyendo la opini6n de la -

C.N.V. 

D~berAn establecer los posibles adquirentes de acciones, 

la~ limitan tes que fija la ley reglamentaria. 

Podrán mantener sus acciones en la tesorería de la so1.::i.:J. .... J. 

El.pago de sus acciones será en efectivo. 

El capital debe ser variable, pero las acciones que representen 

el. capital fijo, serán sin derecho a retiro. 

su· duraci6n será inde!inid.:i. 
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Tendrá un consejo de administraci6n y un Comité de V<i lu,H· 1 (,:• 11 

sus acciones, nombrados por los representuntas del capit.,11 f:.y 

(accionistas de la ·serie 'A' J. 

Las acciones se pondr5.n en circulación, ~n caso <le aumL';¡!·.:. d,_ 

capital, sin que rija el derecho de preferencia. 

Podrán adquirir temporalmente las acciones quu emitan, e;Xc(.!¡.c.:.6:. 

de las sociedades de inversi6n de capitales, con los porcent<1J...is 

permitidos pa;r-a cnda tipo de sociedad. 

No están obligadas a constituir reserva legal. 

La disoluci6n y liquidación se· regirá conformo a la L.G.S.M., 

en su caso, por la Ley de Quiebras y de Suspensión de Pa9os. 

A partir de junio do 1907 se crea el Comité para.el Desarrollo de l.:1s 

Sociedades de Inversión, el cual se encuentra integrado por represe:.

tantcs de la S.H.C.P., Banco de México y la "C.N.v., siendo el obJe~:.

vo principal, el atender de manera m.§.s expedita las solicitudes sot:re 

la constitución y funcionamiento de estas sociedades en su::; tres ':: i -

pos, asi como sus reformas estatutarias. 

A partir de la constitución de este Comité a la fecha se han dcsalmq~ 

do aproximad<ll!lcnte seiscientas opiniones, lo c11al nos da Una idna :k 

la dinámica <Il;le tiene en la actualidad el mercado de •talares. 
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2.5. CLASIFICACION DE ·LAS SOCIEDADES DE INVERSION .. 

Como observamos anteriormente, por sus carilctc-risticas las sociedades 

de inversi6n constituyen uno de los más irnportantcR instrumentos leg!!. 

les para propicial.· la participación de los pequeños y medianos inver-

sionistas en el mercado de ·valores. 

Sus rasgos sobresalientes son: 

La combinación de aportaciones en efectivo procedentes de sus -

acciones. 

r..á adquisición de valore!-> con fines d•· iuvPrRi{m, ••vi huu1n .i<.:11-

mir el control de empresas. 

La distribución de 1os riesgos provonientes de sus inversiones. 

La administración personal y especializada d~ los valores que -

componen sus tl.ctl vos. 

Los diferentes tipos de sociedades de inversión están plasmados en la 

L.S.I., en su articulo 4o. los cuales son: 

Sociedades de Inversión Comunes. 

Sociedades de Inversi6n de Renta Fija. 

Sociedades de Inversi6n de Capitales. 

:!.5.1. SOCIEDJl.DES DE HTV.ERSION COMmn:::::. 

Si al. inversionista quiere ser socio de? ci:ipresas como aseguradoras; -

industrias, !!neas aéreas, etc., que tengan sus valores inscritos --

la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., puede hacerlo mediante 

.la compra de .. acciones de una sociedad de inversi6n común, también co

.nocida como de Renta Variable, las cualCs emiten acciones que el públ.!, 
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co· pu~de adqui-rir, y que destinan los recursos del citado público u l:: 

c~pr~ s~lect1va d~ divcrSos valores a.probados para este fin por l<t:-> -

a~toridade.s. hacendarias. 

Este ,t:i,po de sociedades de inversi6n son las primeras. que aparcci".?ron 

·er:i z:iuestro pa1s, gozando de una antiguedad de cerca de veinticinco -

·~ª•. ~aba~ando en forma organizada, desarrolladas inicialmente por -

instituciones de crAdi to y funcionando hasta la fecha. 

Se d~staCa que s6lo Poa.rlin cont:Jtituirsc por casas de bolsa y socieda-

des náClonalcs de crlidito, con el fin de preservar los espacios pro--

pioS encomendados a cada uno de los intermediarios en el sistema finttE:. 

ciero,. a fin de lograr su 6ptimo desarrollo y especializac~6n. 

Su notci caracter1stica es que podr..,_n participa~ en el· mercado de valo-

: res _d'!! renta fija y de renta variable. 

I.nicia1mente habt.a cuatro sociedades de inversi6n comunes, al finali--

zar. el. af\o de 1982 se ten!an inscritas en la Secci6n de Valores del --

R.N .. V.I. doce sociedadCs de este tipo, actualmente existen cincuenta -

y c.iÍico concesionadas y se encuentran pendientes dieciocho de canee--

si6n. 

Estas sociedades abren la brecha que dará nacimiento a los dem5s tipos 

de. sociedades de invC?rsi6n. 

2. S. 2. SOCIEDADES DE iNVERSION DE' RENTA FIJA. 

, Si un inversionista desea rendimientos seguros y un crecimiento cons-

·tante de inverai6n, deberá comprar. a.cc.ionc:l de una sociednd de inver-

si6n de renta· fija, conocida también como FOndo de Mercado de Dinero. 
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Se consideran por su origen intermediarias entre las sociedades de in--

Vers~ón comunes y:las de capitales. 

Su nota distintiva as la aeignaci6n di~ria dl1 ltts utilídad~s o pérdidaG 

netas ,cntru los inversionistas, esto determina la nec~sidad de identi-

'.ficn.r a los funcio1lt1rios de la sociedad que serAn respofnsables del re-

9is~o de las citadas utilidades o pérdidas en los estados de contabi-

. lidad, con él fin de que los funcionarios que incumplan esta obliga---

ci6n deban resarcir a la sociedad de .inversi6n una cantidad igual al -

daño patrimonial causado y que dicha obligación sea ilimitada y solid5!. 

ria. 

En 1984 inscriben sus acciones en el R.N.V.l., Sección Valores seis b~ 

ciedades de· inversión de renta fija, actualmente existen setenta y dos 

dentro del citado Registro y trece más esperan ser concesiOnadas en f~ 

cha próxima. 

En febrero de 1989, se ·analizó la conveniencia de sentar las bases ne-

ceSari·as para avanzar rn el proceso de regulación de opera,ciones que 

realizan en mercados informarles, a fin de que se cami.licen a través de 

sociedades- de inversión, cuyos accionistas puedan ser exclusivamente 

pe~sonas morales, pGblicas o privadas y en virtud de las recientes mo-

dificacionos a la Ley del Impuesto sobre la Renta, e:n la cual desapar!!_ 

cen .Íos 'impediment:os ü~ 11.;..tur~lc::;i fi!::c<'tl pnr.,, que las personas mora--

·les puedan·adquirir acciones emitidns por sociedades de inversi6n de -

renta· fija, la C.N.V. autorizó el ingreso de las ~ismas en el mercado 

.. de valores. 
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Con el ingreso de este tipo dc sociedades de inversi6n dc rcnt."J fl.Ja -

~a personas morales, se solicitaron ya treinta <;onces iones do las -

c:uaies diecisc1s estar3.n autorizadas por la S.H.C.P. para poder arra!! 

car y catorce se encuentran en trámite. 

2.5.3. SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES. 

Diseftadas para inversionistas c~n mayor experiencia financiera, consi-

deradas como un instrumento para promover ln formaci6n de cilpitales do 

largo plazo y destinadas a financiar la invcrsi6n productiva. 

Son lan CiltimHR que apart?cieron d!'ntro c~l mercado do:- •.•.:ilo:-c!:, ini~i:tl-

mentci se les denominaba, incluso algunos la designan como, Sociedades 

de inversi.5n de capital. de riesgo, en l.a jerga buraStil común escu-

char esta. denominaci6n indiStintamente con la otra. 

Este tipo de sociedades están ll~madas a dcscmpeí'iar un papel de prime-

ra importancia para que la estructura financiera de las empresas sea -

m.!s s6lida, para que los recursos qu.~ requieren su expansi6n sean mle:-

cuados y participen en la propiedad de las empresas, denominadas cMprg_ 

s'as promovidas, consider.1ndose como tales " a las sociedades anónim..is 

mexicanas que celebren contra tos de promoci6n una o varias socic--

dades de inversi6n de capital de riesgo, siempre que tengan inversié.n 

mexicana m.:iyoritaria o que lleguen a tener esta característicd r:on la 

par.ticipaci6n de las sociedades de inversión en su capital social y -

- que sus a.;tividades est~n relacionadas con la crC?ación de empleo, im--

pulso a la tecnolog!a, sustitución de importaciones, incremento de cxpo.E_ 

tacionea, estimules de proyectos industriales y turísticos o cualquinra 
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otra que contribuya al desarrollo econ6mico y social del pais " (33}. 

Actualmente existen vointidd's sociedades de inversi6n de capitales de-

bidamente autorizad,i.s por la S.H.C.P. y aprobadas por la Junta de Go--

bierno de la C.N.v. para operar. 

Al.rededor de treinta de estas sociedadus so encuentran pendientes de 

obtener la concesi6n de referencia, para poder entrilr al mundo bursá--

til. 

(33). circular 12-8 de fecha 13 ·de septiembre de 198~, expedida por 
la Comisi6n Nacional de Valores. 



'•. C A P I T U L O IJ:I 

FORMA DE OPERAR DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION, 
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FORMA .DE OPERAR DE LAS SOCIEDADES ';'E INVERSION. 

Consiste. en destacar en cada una de las sociedades de inversi6n, con 

que vale.res se fo'rrna su cartera de inversi6n, a fin de que el inversi~ 

nieta pueda decidir libremente en que tipo de sociedad le conviene in-

vertir, según s?s. naccsidades o inquietudns. 

Esta .foma de operar s6lo será con aquellos valores y documentos que 

autorice la C.N.V'., entre las inscritos en el R.N .. v.I. excepción de -

las sociedades de inversi6n de capitales. 

Es de destacarse que la L. S. I. les prohibe a la!l nocicdados de i nver-

sión dar en prepda los valores y documentos que mantengan en sus acti

vos, salvo que garanticen prl!stamos o créditos obtenidon,sujetos a pr~ 

ceptos l.egales que los controlen. 

Este tipo de sociedades de inversión deberán ajustarse a las siguien

tes reg1as: 

- Por lo menos el 94't de su activo total estarli representado en efectl_ 

vo y valores. 

- Los gastos de establecimiento, organización o similares no excederán 

del 3% de la suma del activo total. 

- El importe total de muebles y útiles de oficina, sumado al valor de 

los inmuebles estrictamente ~ecesa"rios para oficinas de la sociedad, 

no excederá. del 3\ del. activo total. 

·como se indic6 rinteriormente, su capital social estará dividido en dos 

p~rtes, la parte· del capital socicil mínimo fijo s.i;n derecho a retiro", 
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representado por acciones nominativas, que ner:in de la Se>ric 'i\', l.in 

cuales permiten la designaci6n de la mayoría de los miembros del con:>.1:_ 

jo de administraci6n, con el fin de propiciar la continuid~1d de una --

asesQria especializada y de administración profesional competen ta, asl 

comó la aplicaci6n de criterios apropiados de adquisici6n y sclccci(n; 

~. v~lores, a .travAs. del comitA de inversi6n, puesto que en las :60cied!!_ 

d.es de inversi6n·, quiz.J como en ninguna otra sOciedad, quedan manircst!!_ 

dos lOs intéreaes ·aut~nticos del inversionista patrimonial y por ello 

se justifica el establecimiento· do medidns que aseguren la actuacif1n -

profesional de estas sociedad.;is. 

Y la: otra parte, compuesta· por el capital social. variable, que estar~ 

repre~cntado por acciones ordinarias, nominativas, que ser,.!in ·1a Serie 

'B' , las cuales se mantendr,.!in en la tesorer{a de la sociedad y se Pº!:. 

dr.in en circulaci6n cuando su consejo de administraci6n lo determine, 

~. ·trav~s de un aviso de oferta pGblica y ?e un prospecto de colocación 

de .. acciones, para lo cual debemos antes precisar 'que " se considera -

oferta. pCiblica la que se haga por algún medio de comunicación masiva 

o a persona determinada para suscribir, enajenar o adquirir títulos e 

documentos " (34). 

I:l a.vlbo de oferta públ.ica y el prospecto de colocación da acciones so;, 

documentos que. contienen toda la información ~elevan te· de aquellas emi-

(34}. Art!cul!l 2o. de la Ley del Mercado de Valores. 
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soras que pretenden hacer oferta pública de t!.tuloa-valor, con obj:'to 

de que los inversionistas puedan conocer a la emisora y las condicio--

nea de colocaci6n correspondiente. 

Asl pués, el. Reglamento Interior de la Bolsa Mexicano de Valores, S.A. 

de C.V., precisa que para que los valores o doc1.1mentos es~lSn inscritos 

en. ella, antes deberán presentar el prospecto de colocación impreso, 

dab.tdamente aprobado por la e. N. V. 

Los datos más sobresalientes que deberán contener dichos documentos -

scrlin: 

El: aviso de oferta pública indicar..'i. el precio de la acción y el pcr!o-

do de su colocaci6n, entre otros. 

El. prospecto' de colocaci6n contendrá la iorrru dt: or;g.inizarsc la !;O-

cie_dad: coiiscjo de administraci6n, comité de valuaci6n, comité de in-

versión; su operatividad, indicando la política de venta, de liquida-

ci6n 4e,operaciones; la recompra, comisiones a cobrar, régimen de' i!!_ 

versi6n, ·e indicará la caua de bolsa o la sociedad operadora que la -

controla'rá. 

En ambos papeles deberá plasmarse lo dispuesto por el articulo 10 de 

la L.S.I. que a la letra dice; " ninguna pcr~ona fisica o moral, podrá 

ser propietaria directa o indirectamente, del 101' o mlís del capital -

pagado de la sociedad de inversi6n También lo relativo a los 

.:n:ticulos 14 y 74. d~ la L.M.V. que precisan; artículo 14; "· la ins-

c_r~pci6i:i. en el· R. N. V. I., no implica certificaci6Ít sobre la bond~d del 

valor o la solvencia 'del emisor", y el artículo 74 indica quC los 



•u. 

t!tul?s , adt:im.is de su inscripci6n en el R.N.V.I. lo están en la Bolsa 

Mexica.na de Valoren y se encuentran depositados en una institución pa-

rn el. dcp6sit0 de valores. 

También deben precisar 

su capital soci~l. 

posibles adquirentes, su rl!gimen fiocal y 

~9 soc.ledadcs de inversión operan con valores y documentos de renta -

fija y de renta. variable dependiendo del tipo de sociedad de que su -

trate, pudiendo detallar que los valoree de renta fija son tit.ulos V!!, 

lor emitidos por una sociedad an6nima, que representan una obligac1 6n 

con car90 al· emiuor, los cuales reditaan una tasa de i.nt.c-:és ( iju.' y -

est6n sujetos a amortizaciones. 

Nos dice el licenciado Raúl Corv.ir.tc~ !ll l',"PS!'~cto que zcrán t{t•1l0Fi 

de. renta fija los que producen intereses a una tasa predctermi nada 

(35). 

Los valores de r~nta variable o acciones son títulos-valor que repre-

sentan .una parte alícuota del capital social de la empresa, y dan el 

derecho a ser socio a los poseedores de una acci6n. 

Observamos que existe otra distinción, la relativa a la vigencia du -

los plazos o tiempo de duraci6n de éstos, siendo la del Mercado de C2, 

pitales y la del Mercado de Dinero, en la primera se invierte prefcl'e!! 

temente a plazos mayores de un ai10, teniendo las características de a]; 

tos ~r>ndimlentos, riesgo, y poca liquidez. 

{35}. Cfr. Cervantes Ahumada, RaúL Titulas y Operaciones de Crédito. 
D6cima Tercera Edici6n. Ed. _Herrero, S.A. México 198-4, p.§.g, 

'142. 
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Cabe destacar que las inversiones realizadas, aún cuando se proyecten 

al mediano. o largo plazo ofrecen liquidez., ya que los participantes -- . 

pueden Vender sus acciones pr:icticamente cuando lo deseen. 

En. el mercado de dinero es donde se operan instrurnenton con plazos me-

nares a un af\o con características de liquidez y poco riesgo. 

Paia ma:yor comprensi6n de este estudio bursátil, describiremos los di-

ferentes valores o documentos que se manejan dentro de la cartera de -

iriversi6il. <le la·s sociedades de inversión. 

ACCIONES. 

Son titulas que representan una parte proporcional del capital Social 

de una empresa,. con lo que se permite la movilizaci6n de un derecho de 

propiedad s~bre bienes muebles o inmuebles. 

Cotizándose en la B.M.V. dos tipos de acciones, las comunes y las pref!:, 

rentes. 

ACEPTACIONES BANCARIAS. 

" Son letras de cambio emitidas por empresas a su propia orden y accE 

tadas 'por instituciones de banca múltiple en base a créditos que éstos 

conceden a aquellas, est?S letras quedan endosadas en blanco en poder 

do " (36) .. 

·{36)'. Bolsa Mc.xicana de Valores, S.A. DE c.v. Como Ser Inversionis
ta del Mercado de Va1ores. Prim6ra Edici6n. Ed. Bolsa Mexica 
na de Valores, S.A. de c.v. México 1982. pág. 10. 



BONOS :BANCARIOS DE DESARROLT,O. 

Están representados por pagarús, y funcionan como un instruincr.to df· 

financiamiento e invorsi6n a largo plazo, los garantizan las socied.'l-

· dea nacionales de cr~dito colocadoras, a un plazo minimo dC' venci:ntc:.:. 

t~-~~ tres años, más uno de gracia. 

BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEOEJÍAL (BONDES) • 

Son valores g:ubernamentales que do7umentan créditos en moneda nac1~ 

nal. y repre.sentan obligaciones generales, directas e incondicionales 

de los Estados Unidos Mexicanos (37). El Estado los utiliza tra~.:, 

cionalmente para financiar su ga~to, los cuales se colocan ent.re ~l 

gr~n pt1blico inversionista medi.'1nt~ subu;;taG. 

BONOS DE RENOVACION URBANA DEL DISTRITO FEDERAL. 

"·Son ·t~tulos-valor emitidas por el Gobierno Federal donde se ca:-.s:.;:_ 

na la obligaci6n de. pagar una suma de dinero en fecha determinada, -

son emitidos a 10 años, mlis tres de gracia " {38). 

BOUOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL PAGO DE LA INDEMNIZACION BANCAF..:,; 

1982 (BIS' S - 82). 

Son valores c<?nsiderados como Bonos del Gobierno Federal cmi tidos FO:." 

única vez, para pagar a los accionistas de los bancos nacJor.a l izado& 

(31). Cfr .. lgart:.Úd. Ar~l~a, Cct:::i.vi<:1. nh. ~it. pl§.qs. 139 y 140. 

(38). Bolsa Mexicana de Valores, S.A.· de c.v. Lo Invitamos a Inver
tir en el. Mercado de Valores. Primera Edici6n. Ed. Bolsa Me
xicai:ia de Valores, S.A. de .c.v. México 1987. pág. 10. 
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al lo. de septiembre de 1982. es un instrumento de largo plazo con 

·un ·corto grado de liquidez, que paga una tasa do inter~s reyisable --

cada tres meses, de acuerdo a iaB tasas bancarias vigentes en tnles -

fechas (39). 

CERTIFI{:ADOS DE APORTACION PA'l'RlMONIAL {CM>S). 

S~n títulos de cr6dito qun representan el capital du las sOciedades 

nacionales de crAdito, los cuales deberán ser nominativos y ~e divid!, 

r.!in en dos scrioe,la Serie 'A' representará el 66' del capital spclal 

que s6lo podrA suscribirse por el Gobi~rno Federa'! y la Serie 'B' que. 

representará ul. .re::ato (40). 

'CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIOS. 

" Los Certificados de Participaci6n son títulos de cr~dito que repre-

sentan: a) el derecho una parte alícuota de los frutos o rendimientos 

de los valores, derecho o bienes de cualquíer clase que tenga un fide.!_ 

Comiso i,rrevocable para ese prqp6sito la sociedad fiduciaria que los 

emita 1 b) el derecho a una parte alícuota del derecho de propiedad o -

de titularidad de esos bier.es, derechos o valores1 c) el derecho a una 

{39). Cfr. Chávez Ru!z, Esteban/ Rodríguez. Larronda, Héctor M. Bases 
para ia lnversi6n en Bolsa. P.x:imera Edici6n. Ed. Carisma Edi-
c!.cr:.c!:, S.!\. dt? t:.V •. Méo:o:iC"O 1qAR. I'~IJ- 47. 

(40). _Cfz::. Igart~a Araiza, Octavio. ob. cit. págs. 119 y .120. 
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parte al1cuota :lel producto neto que resulte du la ventil. ñc rlichc;.:. -

bienes,,derochos o valores " l41). Los Certificados dr> l'drtic:ip¿1.;::.~,-. 

son ordina.rios o inmobiliarios, s~gOn los bienes fidcicomitidr::s r.1...it.~ 

ria de la emisi6n, sean muebles o innuebles. ·En los "cert.ificadu!> -

de partl.cipaci6n inmobilia dos la sociedad emisora. podrá establec-::i. -

en beneficio de l.os tenedores, dcro.cho de aprovechamiento directo del 

inmueble fideicom.l.tido. 

CERTIFI.CAOOS. DB LA· .TBSORERIA DE LA PEDBRJ\CION (CETES) • 

Son ti tul.os de crAdito al portador en los cuales .;?;l Gobierno Federfl l 

~e obliga a .. pagar una suma de dinero, en una fecha determinada. Son 

e~itidos por .la s .. n.-c.P., y el Banco de Mlhtico acto.~ como agent·:\ -:.xcl.:::_ 

sivo. para su colocaci6n y redenci6n. Los Cetcs constituyen una de las 

·principales fuentes do financiamícnto del sector pública (42). 

OBLIGACIONES. 

Son val.ores emitidos en serie y representan la participación de s~a -

titulares en un crl!dito colectivo en moneda ·nacional, a cnryo de .::-.a 

sociedad emisora. Est:in considerados como inetrum~nto de invBrE.iéon .:::. 

largo plazo, ya que su vigencia flucttla entre 4 y 15 ·años. Existt:::. --

dentro de1 mercado de valores variantes a esta figura., las cualt!s son: 

{.:1} ~ J\rt!culo 7.28-A de la Ley General de Ti.tules y Operaciones C~ -
Crlidito. 

(42). Cfr. ·Bolsa Mexicana de Valores, S .. A. de C.V. Todo lo que -2uie
re saber sobre Instrumentos de Inversión. Primera Edici6r.. Ed. 
~1sa· Mexicana ~ Vá.lores, S.A. de_ C.V. Mi:xico 1987. p:ig, 4. 
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Obligaciones Hipotecarias, Obligaciones Quirografarias, Obligacion~a -

Convertibles y Ob~igaciones Subordinadas. 

E·l tr.Stadista OCtavio IgartQa nos dice que la obligaci6n es "un titulo 

valor n~goCiable emitido en masa, por un·a sociedad ••• tiene como fin 

la obtenci6n de un emprAstito generalmantc a medi.ano y largo plazo y -

que otorga a sus tcOedoreR derechos sobre una parte a11cuota del monto 

total. del cr~dito " (43). 

PAGARES:DB LJ\ TESORERIA DE LA FEDERACIÓN;. 

Son titulas de crAdi to en moneda extranjera, medi'ante los cuales el -
. . . . 

· Gobierno Federal se compromete a pagar una swna de dinero en moneda -

nacional, equivalente al valor de dicha moneda extranjera, en prazo 

determinado. Son emitidos ,por la s.tt.C.p. y el ~aneo dP. Mlixico es el 

que coloca las acciones dentro del mercado. Los Pa'gafes cstdn denomi-

nadas en d6lares de los Estados Unidos de run~rica (44). 

PA~ES CON l\ENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO. 

Son· inversiones ·documentadas con pagar~s emitidos por las institucio--

nes de crédito a nombre del inversionista, el cual puede ser persona -

f1sic,a o persona moral. 

PAPEL COMERCIAL. 

Es un pagaré negociable con vencimiento determina.do, en el que una -

. em;Prasa se obliga a pagar al tenedor, una cantidad fija de. dinero, en 

un plazo determinado. Este pagtu:d Ge rc::::pald11. en base a la solvencia 

·. (43). Igartria Araiza, Octavio. ob. cit. pA.g .• 78 

(44}. Cfr. Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. ob. cit. pág~ 9. 
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econ6mica y al. prestigio de la cmPresn·. 

PETROBONOS. 

'" Son certificados de participaci6n, omitidofl por Nacioll<u i''1nancie.ro, 

S.N.C., por cuenta del Gobierno Federal, con baso en un fideicomiso -

que tiene como patrimonio los derechos do un contratc.1 de compra-venta 

a futuro de petr6l.eo, celebrado. entre el propio gobierno como compra-

dor y Pctr6l.cos Mexicanos como vendedor. Los Pctrobonos e::sttln rcspa! 

dados por un número determinado de barriles de crudo de exportabi.ón -

- tipo liqPro o istmo 11 (45). 

l'.'or (lltimo, es de mencionar que ' Oro y Plata amono::JJ.do!:' 

a través de la bolsa, entre las casas de bolsa, por cuonta de 

el.lentes " (46), los cuales son Centenarios y Onzas Troy exclusivaim:.·.!!. 

te, cuyo precio se establece por ·el libre juego de la ofe:rt.:.i. y la de-

manda. 

(45). Ibid""\• p~g. 8 

(46)_. Bolsa Mexicam1 de Valores, S.A. de c .. v. 
miento de ia: Bolsa He.x.icana de· Valores. 
BolSa Mexicana de Valores, s;A. de C.V. 

Estructura y Funciona·-. 
Primera Edición. Ed7 
México 1996; 'pág'. 14-. 
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3.1. FORMA DE OPERAR DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES. 

Nos dice el articulo 11 de la L.S.I. que ,. las sciciedades de: inversi6n 

c~munes operarlin con valores y documentos de renta variable y de renta 

fija ••• " 

Dentro de Ct>tc concepto .?S importante seftal.ar quienes podrán ser posl:, 

bles adquirentes de estos valores y documentos en este tipo de sacie-

dtldes de inversi6nt 

Personas físicas o morales, mexicanas o extranjeras. 

Entidades financieras del exterior. 

Agrupaciones de personas extranjeras, f!sicas o morales. 

Las entidades y agrupaciones arr.iba citadas, podrán participar en el 

capitaLsocial con apego a la limitante que establece el artículo 10 

de la L.S.I. con tXC~pcié.n de: 

Los accionistas fundadores, ~e deberán disminuir su porcentaje 

de tenencia,· co11;forme a los planes de venta de acciones emitidas 

por las sociedades de inversión. 

Las casas de bolsa que operen sus, activos y a las sociedades OP!:_ 

radoras se les podrá autorizar temporalmentti qut:1 L~Lo.-.,,:;r. c:::;t.~ -

limite. 

El capital mínimo f~j!=> sin derecho a retiro que la ley reglamentaria 

por: conducto de la S.H.C.P. les obliga a tener ser~ de $250'000,000.00 . 
M.!!. (47), 

(47). Cfr. Circular 12-11 de t:echa 19 de agosto de 1987, expedida por 
por C.N.V. 
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La L.S.I. les otorga autorizacj6n de rccomprar sun acciQtllJ5 por le· qu~ 

" pueden adquirir temporalment\! sus accionus, limit5ndo:,;1! ¿\ 1.1n m.íx:.r.to 

de l' de su capital p~gado por invcrsionlr.ta" (48), pror.on:ionándol>.!s 

con esto liquidez inmediatu a los inversionistas, al contar. con la tJp-

ci6n de retirar inmediata y pertn<incnt~mente la inversión (4".Jl 

3. 2. FORMA DE OPERAR DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FLT1\. 

~ ley d~ la materia, en su articulo 19 precisa que 01 las socicdadct:i -

d~'.invc;r:::i6n de renta fija operar.in excluslvamcnt~ con valoren y docu-

roen.tos de renta fija y la utilidad o p6rdida neta se asignarc.1 diaria--

mente entre los accionistas ••• 

Las acciones representativas de su capital social s6lo podr.1n ser sus-

Cd.tas por: 

Personas físicas. 

Fideic:omisos cuyos fidcicomitcntes sean personas físicas. 

·Fondos de ahorro. 

Personas morales a cuya so1ici.tud se haya otorqado la concusión pa-

ra dichas sociedades. 

(48).. Regla Segunda de ],.a Circu1a~ 12-2 de fecha 4 de agosto de 1981, 
modificada por ·la Regla Tercera Transitoria de la· Circular 12-4 
de fecha 7 de octubre de 1981, expedida por la C.N.V. 

(49). Cfr. Igartúa Araiza, Octavio. Sociedades de Invei:si6n •. Expectri' 
tivas y Realidades. Primera Edición. Ed. Academia de Derecho :
Bursáti1, A.C. México 1980. pág. 40. 
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Casas de bOlsa que aparen los valores que- integren los activos de 

ésta. 

Socí.edades operadoras de sociedades de inversión do lai:> socitldadas 

de inversión de referencia. 

Fidcicoin.iso denominado 1 Fondo de Contingencia en favor de los inveE, 

nionJ.stas del Merca.do de Valores •• (50). 

Este tipo de sociedades, deberán sujetarse a la limitante establecida 

. por.el artíc1:110 9o. fracción III de la L.S.I., la .cual debe plasmarse 

far:osamente su escritUra constitutiva indicando que " en ningún tn.2 

mento podrán participar en forma alguna en el capital de estas soci.ed~ 

des, gobiernos o dependencias oficiales extranjeras, entidades finan--

cieras del. exterior o agrupaciones de personas extranjerao, físicas o 

morales, sea cual fuera la forma que revistan, directamente o a través 

de interpósita pt!r~ona ••• 

También deben .plasmar la limitante del articulo 10 de la multicitada 

L.s.I., que opera igual que en las sociedades de inversión comunes para 

este concepto. 

El capital mínimo pagada para este tipa de sociedades será de ------

ssoo•ooo,000.00 M.N. (51). 

(SO). Circular 12-6 Bis 5 de fecha 19 de .agosto de 1987 expedida pé:ir la 
c.N.V. 

(51). Cfr. Circular 12-10 de fecha 15 de oc.tubre de 1986 expedida po!" 
l.a C .. N.V. 
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Al igual que en las sociedades comunes, la ley reglamentaria los porm! 

te ·recomprar sus accionen, inclic:ando qul1 " pueden adq11iri r temporalml!~ 

te sus acciones en un porcentaje que no exceda del SO't. de su capital -

pagado, estando obligadas a rccomprar a c.:tda accionista p0r lo menos -

el 50'1. de las accionea de que sean tenodores " (52). 

Con relación a la variante que se presenta desde fobrero da este ai\o, 

relativa a la autorización que otoryú 1.i Junta de Gobi~rno de lil c.N.V. 

fundamentada en la L.S.I., en la L.M.V., l.a previa aprobación de -

l.:i S-H~C.P. y lrt 11~iinión del Banco di;'! M~xico pAra la aparición de la -

figura denominada 

. SOCIEDADES DE INVERSION DE REN'rA FIJI\ PARA PERSONAS MORALES, se plasma 

que sus posibles adquirentes o accionistas únicamente podrán ser: 

Sociedades mercantiles. 

Instituciones de crédito que actúen por cuenta propia. 

Fideicomisos de inversión para personas mC'!rale~. 

Dependencias y Entidades de. la Administración Pública Federal y -

de los Estados,así. como Municipios. 

Las sociedades operadoras de sociedades de inversión exclusivamente 

podrán adquirir acciones ropro:?sentativas dC?l capital mínimo fijo -

de las sociedades de inversión a las que prestun sus servicios, con 

(52}. Regla-quinta de la Circular 12-6 de fecha 2 de {!gasto de 1982. 
expedida por la C.N.V. 
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-sujcci6n al articulo 9o. fracción III de la Í..S.l, (53). 

La recompra de las soclcdades de inversión do renta fijil pdra p1:,rson.:iu 

morales, la oncontraruos reglamentada en la Circular 12-li.J d·~ fedta 8 

de septiembre de 1989, la cual nos dice n la!'l flOCiedade:.- de invend(m 

podrfin adquirir en forma temporal .sus accione::; en c:irculaci6n, ~.:.-n un -

porcentaje que no l!Xceda dol 50'+. de su capita.l pagado, con el producto 

de la venta de valores que formen parte de su activo ". 

3. 3. FORMA DE OPERAR DE Ll\S SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES (SO
CIEDADES DE INVERSION DE CAPJTl\J.. DE RIESGO) • 

La L.S.I .. en su artículo 22 dice " las sociedades de lnversl.ón d~ c~-i.rl, 

tal de r.iusgo, operarán con va1oroz y docur:'lcnto~ cmitido:3 por empresas 

que requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades est6n rcl.:i.ci~ 

nadas preferentemente con los objetivos de la Plancaci6n Nacio1H1l ", 

En este. tipo de sociedades, aparecen diferencias sustanciales entre: --

las dos anteriores, ya que tanto las sociedades de i~vcrsi6n comunes -

como las de renta fija deber§.n operar con valores y ~ocumentos a~ 1.<,i;. 

,inscritos en el Registro Nacional de Valores t:: Intermediarios, rnicnt1 us 

que .en las sociedades de invers,t-6n de capitales no es obligatoria t!S'_.-, 

inscripción, m.'is adelante seguiremos rec~1lcando más variantes, confor-

me vayamos avanzando. 

Con relación .:i los adquirentes de las acciones representativas de su -

capital social, en los siguientes rubros los enfocamos, 

(53). · Cfr. Circular 12-14 de fecha 8 de marZo de 1989 expedida por la· 
C.N.V, 
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Personas fisicas o morales do nacionalidad mexic<ina o extranjera, 

siempre que su participaci6n conjunta no exceda del 94\ del capital 

de la sociedad. 

Instituciones de crédito, de seguros y de fianzas. 

·Entidades financieras del exterior, as! como agrupaciones de pors~ 

nas extranjeras, físicas. o moraled. 

Casas de bolsa y sociedades operadoras de sociedades de inversi6n. 

Tratán~se· de entidades financieras del exterior, así· como de agrupa--

ciones de personas extranjeras, físicas y morales, se practicar4 la --

misma política seguida para las sociedades de inversión comunes, plas-

mándese la limitante del artículo 10 de la L.S.I., con lá. misma t6nica 

de los dos tipos anteriores de sociedades, encontrando· que 'además de 

estas limitantes se sumará la de sus accionistas, prevista en el art!c.!:! 

lo, 9o. fracción III de la ley de refercnci.:l. 

Con relación a su capital mínimo pagado este no será inferior a ----

$100 1 000,000.00 M.N., o la correspondiente al lOt. del capital social -

autorizado, si esta porcJ.Ón ri=sult.c1. ~n moulv ::oupo.::.i:ivr {5-1). 

Considerando la función que habr.!in de. cumplir eatas .sociedades se les 

prohibe recomprar sus acciones, observándose que en las otras socieda-

deS de inversión si se les permite hacerlo. 

(54}. Cfr. Circular 12-9 de fecha 20 de mayo de 1986 expedida por la 
C.N.V. 
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Finalmento', es de destacarse que se prepara a las emtii¡-•?Sas ·promovid-,:~ 

par~ que, llegado al momento , coloquen sus acciones 1~ntre el gran p;·~ 

blico inveraionista~ 



CAPITU.LO IV 

REGIMEN DE INVERSION DE LAS SOCIEDl\DES Di:: 

IINERSION. 

..'.,:.;. 
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REGIMEN DE INVERSION DE LT\S SOCIEDADES DF. INVERSION. 

El r~gimen do inversi6n de las sociedades de inversión, esta reglai.nen

ta~o en la Ley do Sociedades de. Invt!rsión y en disposiciones do Cdi.·ác-

· ter generar, por lo que las inversiones en valores y documentos que --

realicen las sociedades de inversión se sujetarán a los limites esta--

blec.idos por la ~.ti.V., previa autoriz..i.ci6n de la s.H.C.P., los cuales 

.están plasmados en los artículos 18, 20 y 23 de la L.S.I., en vigor, -

pero dcb1do a lA expansi6n y desarrollo del mércado, agregado a la dif~ 

rente naturaleza de los valores, mediante disposiciones que entraron -

en vigor el 15 de septiembre de 1908, se ampliaron los porcentajes má-

ximos de capital contable que pueden destinarse a invertir en las so-

.ciedades de· inversión. comunes y de renta fija, con el fin· de que se --

lleve a cabo la integración de sus carteras de valores y se realicen -

con mayor flexibilidad, en consonancia con las políticas de ~dquü;i--

ci6n, selección y diversificación de valores. Destacando que sólo -

por motivos de carác::ter temporal se podrá autorizar excepciones a los 

regímenes de inversión debidamente establecidos, de los cuales más ad!: 

1 
lante nos· avocaremos en detalle, pero antes d\:!bcmos señalar que una i!!_ 

ve.rs~ón en bolsa es aquella aportación con la que "se adquieren tit:.ulo::o 

o valores que respaldan el. dinero invertido y con los cuales SI:! espera 

. obtener un beneficio futuro " (55). 

Antes de invertir los inversionistas deberán tomar en cuenta varios -

(55). Chávcz Ruíz, Esteban/Rodrlguez Larronda, Héctor M. ob. cit. -
pág. 11. 
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factores c~mo son: rendimientos, plazos, riesgos y liquidez. 

Dentro de las Sociedades de inversi6n ex:istt!n mecanismos que sirvon e~ 

mo medio importante para la toma de .decisiones acerca de que inntrume~ 

~s ·so~ los .mtis convenientes para invertir, puesto que cuentan con Lo:t 

adminietraci6n y asesoría de casas de bols.a o de socierlades operador¡l~ 

de sociedades de inversi6n, garantizando con ello una cartera fonn.'\da 

con diversos valores, a fin de aprovechar la estructura de tasas dc- re!!_ 

dimi.ento ofrecidas en todo el mercado y con ello obtener para los : ".-·-

versionistas diversificaci6n de portafolios, reducción dl! rlcs9~~ .. "'~'7 

minístraci6n profesional. 

Para esto deberán celebrar las sociedades de inversión con las cas,,s -

de bolsa o co~ las nociedades operadoras que los administrarán senda!" 

contratos denominados: Contratos de Prestaci6n de Servicios Administ-r.~ 

tivos y Contratos de Distribución de Acciones, en los cuales se plaflm~-

r~n los derechos y obligaciones e 1nformaci6n general de ambas partes, 

eE=tablecié~dose la ro.rma de manejo de fas acciones, asesoría y admini_=: 

traé::i6n que se brindar.i a. las sociedades en cuesti6n. precif>dndo!le en 

el primer .contrato citado los honorarios a cobrar ·por la operadora, i!:_ 

la ti va a los scrvi ci~s que prestará, sujeta a los porcentajes que es

tablece ia Circular 10-78 Bis 2 de fecha 28 de agosto de 1987 expedida··, 

·por la C.N.V. En el segundo contrato se especificarán las comisione~ 

.i c~brar al inversionista, con apego a lo dispuesto en la Circular -~ 

10-78 de fecha 12 de junio de 1985 expedida por el organismo citado. 



o'estacando que en las sociedades de invcrsi6n de renta fija no se aut~ 

riza a ~a operadora a cobrar comisión alguna al inversionista JXJr op; 

raciones de compra-venta que realicen .. 

Con relación al r~gimen fiscal, y considertindose corno una ventaja máa 

para estimular la inver.si6n en estas sociedadc!3, se establece que los 

. ingiesos que obtengan los inversionistas, personas físicas sean cxcn-

tos del pago del Impuesto sobre la Renta y para las personas morales 

acumulable a sus ingresos, esto con apego a lo dispu1;:ato por los artíc~ 

los 17, fracci6n V; 71-A y 77 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. 

Antes d~ cnt1:a.i: de lleno al d·~sglnst-> d~ la cartera de inver~ión para -

cada una de ldS sociedades de invcrsi6n, es importante sci'lalar que las 

sociedades de inversi6n deberán en forma obligada valuar sus accio--

nes, por lo que las acciones que emitan serán valuadas por una insti-

tuci.6n para el depésito de valores o por comités de valuación o bi~n, 

por instituciones de crédito, ya que son los que cuentan con los ele--

mcntos necesarios para desempei'lar dicha función. 

Las sociedades de inversi6n de capitales valuarán sus acciones, así c2 

mo los valores y documentos que forman sus activos, exclusivamente a -

través de comités de valuaci6n. Es conveniente hacer saber que en :'..a 

práctica para los tres tipos de sociedades se utiliza generalmente la 

figura del comit6 de valuación. 

Las sociedades de invcrsi6n estarán en todo momento obli9ada1;0; a dur a 

conocer al público inversionista el precio de valuación,mcdiante el -

Diario Oficial de la Federación o a travé's de peri6dicos de gran circ!!_ 

l.aci6n a61 domicilio social de la sociedad. 



También las socied..idcs en cuüstiún, contarfin cvr1 un c·u111ltC:. d.::: J;,•:•·1.·-

si6n, el cual <~stablecer.S mw.lidd~l ten~lienlcs a cstahlecrr .-.11 <!U<:'! \":".!:::_ 

res o doi:umentoa efl aconsejable invertir para obtonnr gr;mdú!l bnricfi-

cios, este comité contará con socios que rcprcsent~n el capjlal fijo 

de la sociedad y ser.Sn nomhrudo:~ en <lsamblca 1.!Spccial. F'1 ·~ontar coi; 

personal especializado en la materia, el comité m<1nejar5 c::"iterio.s de 

adquisición y selccci6n t.Je va).orcs, acordes a las necesid.:1de!l del in

vCrnioni~t·n. 

4.1, REGIMEN DE INVERSION DE LAS .SOCl"EDADES DE INVERS!ON COMUNES, 

La Junta de Gobierna de la C.N.V., en scs16n correspondiente dl 23 dt~ 

agosto de 1988, dict6 nuevas dispo!üciant:!S relativas al régimen de: in

vcrsi6n a que deber.:in sujetilrS~ las sociedades de inversión com•ines , -

emitida mediante la Circular 12-13 de fechLi 8 cfr• septic:nbré Ck.l ruit.rau 

ano, siendo las sigui en tos: 

" 1. La .inversi6n en valores de rcntü VdriablP. en ningún caso podrli -

ser inferior ill 50% de su ci1pital con tablé. Para la inti.::gracióo 

de este porcentaje, se considerarán como valores de rentn Vdria

ble a las accionen y ~ ]ne: ':'':'!"'!::.f!.:.:.:i.dv<. ~t: d!1urt:aCJ.On patrimonial, 

as! como a las obligaciones convertible!'.; en· un.-1 u otrd cldsc d•.}" -

dichos valores, .sin que este ültimo caso pueda rebasarse en cor.-

junto el !Ot del capital contable: de la sociedad' de invel:sión.·r"!

lativ.l. 

2. La inversi6n en valores emitidas por una misma crilprcsa, en nin9úr. 

caso podrá exceder el 10% del capital contable de l.'l sociedad . d-3 

inversión relativa. 
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3. La inversi6n en .:icciones representativas del capital social de 

una misma emisora, en ningan caso podrli exceder el 30%. de dicho 

capit.al. 

4. La invcrsi6n en valorns emitidos por el GoLierno Federal, en ni!! 

gún caso podr5. ser inferior al 10\ del capital contable do la s~ 

ciedad de inversión rP.lativa ". 

AquI se encuadran los siguientes documentos: 

Bonos del Gobierno Federal para ul Pago d~ la Indcmni::aciGn h¡:¡r1r.~

ria 1902. 

Bonos de Desarrollo del Gobierno Fedc-ral. 

Pagarés de la Tesorería de la Federación. 

Certificados de la Tesorería de la Federación. 

" 5. La inversión en valores a cargo de instituciones de crlidito(em.f_ 

tido~, avalados, a ac~ptados} , en ningGn caso podrli exceder el 

30\ del capital contable ,de la socied<ld de invarsión rcl<ltiva". 

Considerlindose en este apartado los siguientes rubros: 

Bonos Sanear ios de Desarrollo. 

Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento 

r;;,L.tuLonos. 

Accptacioncis Bancarias. 

_Certificados de Aportación Patrimonial. 

Obligaciones Subordinadas. 

Certificados P1ata, Emisi6n 1987-1 y 1987-2. 

Certificados de Particip<lci6n Inmobiliarios. 
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" 6. Tratlindosc de valores y documentos cor. plazo dv ver,clmit:·nto :n.J

nor a un año, contado a partir d0 La !<.!cha de atlquir.ición, po

drán invertir en cllon no menor; df'.!1 10'~ 

En este rubro figurarli.n: 

Aceptaciones Bancaria!:>. 

Papel Comercial .. 

Pagarés con Rendimiento Liquidable! al 'lcncimicnto?. 

4.2. REG!MEN DE INVERSION DE LAS SOCIEDADES DE INVERS!ON DE RENTA FI.1A. 

La Junta de GobicrnG de la c.1-:.v. Dl 23 de iJ.gosto clt"! 11)88, 1_-st.ablt!C~ c~l 

r6gimen de inversi6n de l<ts socicdacle:J de inversión dú renta fija, el 

cual esta plasmado en la Circular 12-13 dol B de septiembre de 1988, -

precisando que : 

0 l. Las inversiones en ;,•alares de ur.a mism,l <:?misorci o ac..:~ptar.t--·, 

podr.1n exceder el lO't del capital contable de la srJci~dad de in-

versi6n relativa, excepto tratlindosc de valores emitidos por el -

Gobierno Federal, o a cargo de las inst-.ituciones de cri?dito (emi

tidos, avalados o aceptados). 

2. Las inversiones en valores de una misma emisora o aceptante, no -

podr.'.in exceder el 10\ del totnl dn las emisinnf'!s de dich<t emisora 

o aceptante, con la salvedad de valores emitidos por el G6bierno 

Federal o a cargo de las instituciones de crédito (emitidos, ava

lados o aceptados) .• 

3. Las inversiones .:::n vu.lores emitidos por el Gobierno rcdc.:rnl, ne:

deber~n ser· menores al 30t; del capital contable de la sociedad, de 

inversi6n correspondiente " 
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Los valores que se manejar~n en este rubro son; 

Bonos del. Gobierno Federal para el Pago de la Indcrnnizaci6n Banca

ria 1982. 

Bonos de Renova.ei6n Urbana del Oistrito Fedoral. 

Bonos de Dcsnrro~lo del Gobierno Federal. 

Pagar~s de la Tesorería de la Federacil\n. 

Certific.:Jdos ·de lo. Tesorerla de la Federación. 

" 4. Las inversioneS en valores c"l carqo de las instituciones di.:! ct:"6-

dito (emitidos, ;:ivalados o accpt~dos), no podrán exc~der el 40\ 

del capital contclblc de la sociedad Oc- ir•.·t~::-!3iAn c::orresr"'ndien-

te ". 

Aqu1 observamos los siguientes rubros; 

Bonos Bancarios de Desarrollo. 

Pagarlls con Rendimiento Liquidable al Vencimiento 

Pe trobonos. 

Aceptaciones bancarias. 

Oblig-acioncs Subordinadas. 

_certificados Plata 1907-1, 198'7-2. 

Certificados de Participaci6n Inmobiliarios. 

" 5 • L&s inversiones tm ;.-.:i;lor"'~ cuyo plazo de vencimiento sea mayor 

de un año, a partir: de la fecha de adquisici6n, no podr.§n ser -

inferiores a.1 10\. ni auperiores a1 30' del capital contable de 

la sociedad de inversi6n de que se trate" .. 

Mal\cjlndose "'n este precepto: 

o,bl~gaci?nes 
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ria 1982. 

Bonos de R~nov.:i.ci.5n Urbanri dr.l Distrito Fedf..·r<ll. 

Bonos de Desarrollo del Gobierno Püderal. 

REGIMEN DE HNERSION DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA f:'lJA PI\~ 
PERSONAS MORALES • 

La Junta de> Gobierno d~ i., c.N.V. c-n St."?sión i:elcbrada el 22 de f{,brcn' 

dl.!l <.1f...:. cr: Ct!:?:!;0, •i\Pli", dii:;1-.c.!'.:'icionc!O l"'<!1Rtivas ,,,1 réqimcn de i11vcrsi6n 

" Las invcrsioHes en valores y doc..:umcnto~ que rc.:ilic-~r lil:> !mcii.:.dad.-·s 

de inversión a que se refieren Cr<;tns disposiciones, dcbcrliu sujetarsc -

a los siguientes limites: 

l. Hasta t?l 50\ d~ su capital contable ¡-.oc!rA jnvr:rtirs<:? ~r. pap•.?;l cc.n:~_::_ 

cial, sin que en ningún caso la invcr!:n.6n pc>L cada .::.rnicora pucd'1 "".::; 

ceder el 10'! de dicho capital contable. 

2. Podr~n adquirir hasta el 10\ del total de emisiones de un~"\ r.iis1na -

sociedad. 

3. No menos del SO\ de su ca¡:-ital contable deber§. ser invürt:ido ca --

Certificados y iJagarG!i de la Te$ort?r1a de. la Fede.!'aci6n, Bonos ric 

Desarrollo del Gobierno Federal, o en otros valores emit.idos, a~t;iE. 

tados o avalados por institt1ciones de créditoº. 

En este caso ser§.n: 

Obligaciones Subordi11ada.s. 

Aceptaciones Bancarias. 

Certificados de Participaci6n Ordinaria (Ceplata) • 



Certificados de Participaci6n Inmcbi1 iarios (Plnta.l. 

Pagnrl!s con Rendimiento Liquidable al Vencimiento. 

Petrobonos. 

Bonos Bancarios de Desarrollo. 

&2. 

" 4. Las invcrsionr;:s en valores cuyo plazo de vencimiento sea mayor 

de un año, a partir de la fecha de adquisicí6n,no podr:in exce

der el 10~ de su capital contable, a menos que se trate de va

lores emitidos por et Gobierno Federal, en cuyo caso las inve!. 

sienes no podrán excede.t el JC1. de .::!ich".' r:;,1rit•ll. En este úl

timo SUFuci:;to, se computar:i c1~ el totn.l h,"\Stü el 10% de valo

res gubernarnental11s ". 

Para este rengl6n aparecen estos valores: 

Bonos Bancarios de Desarrollo. 

Obliga.e iones. 

Petrobonos. 

Los valores del gobierno federal son: 

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (a más de un año), 

Bonos para el Pago de la Indemnización Bancaria 1982, 

4.3. REGIMEN DE JNVERSION DE LAS SOCIEOA1Jt:,;S DE I:•~·r:n~ID~J !JE '.'l\PT'T'MJES. 

El régimen de inversi6n de este tipo de sociedades esta reglamentado -

en e1 articulo 23 de la ley de la materia, el.cual nos dice: " las in

vendones er valores y docurnen't.os que realicen las sociedades de este 

tipo, se sujetar.!in a los límiees que, con l.:i previc"I aprobaci6n de la -

S.H.C.P. establezca la C.N.v., mediante disposiciones de carácter gen!!_ 

ral,conforme a las siguientes reglas: 
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I. Sci\alar~n las caractcrlstica!l de las empresas en qu~ podr.'i in•Jer<::i;;: 

se el capital contable de las sociadlldcs de invcrDión, a las qt:~ .. s<: 

conocer.1 como empresas promovidas ,.sin que sean menos de cinco cm--

presas. 

II. Seftalarlin e1 porcentaje mliximo de capit."tl contable de las socicda

.dc!IJ de inversión, que podrá invcrtir-;c en acciom:~s ~mitidas .r'°r -

una misma empresa promovida, sin que cm ningún caso pueda exceder 

el 201&.., salvo en casos justificados en que se autorice tcmporalme!! 

te. 

IV. Sei\alarAn el porcentaje máximo del capital contable de las !'iocied~".-

des de inversión, que podrá invertirse en obligaciones CMitidas pe!" 

una o varias empresas promovidas, sin que en ningún caso pueda cxc~ 

der del 25\. 

V. Señalarán el porcent.:ajt:i mdximo del cdplLal contable de lus 5oc.:.;:i::.:_ 

des de inversión que podrli invertirse en acciones emitidas por em-

presas que fueron promovidas por dicha sociedad de inversión sin -

que en ningún caso pueda exceder del 10'+. y que tampoco sea propie

taria de m.!Ss del 10'+. de las acciones representativas del capital -

de las em~rcsas que fuer~n promovidas. 

Los recursos que estén destinados a ser invertidos en oh.ligaciones y 

acciones,. y no se inviertan a este fin, deben de.atinarse a adquirir V!! 

lores y documentos autorizados para ser operados por las sociedades ·o'= 

inw~rsi6n de renta fija. 

Ya se mencion6 anteriormente el concepto de empresa promovida, ahora -
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debemos establecer quo estas cmpr~aas dcber~n celebrar contrnto con -

la sociedad de invcrsi6n de capitales rE'!spcctiva, dicho contrato se d!! 

nomina Contrato de Prornoci6n, el cual debcrl'í. ser aprobado por el cons!!. 

jo de administraci6n de la sociedad de tnversi6n y por la asamblea gen,g, 

ral de accionistas de la empresa promovida. 

En dicho contrato se estipularlin las condiciones a que se aujetar.S la 

inversi6n, derechos, obligaciones y prohibiciones de las partes, as1 -

como la sujeci6n a la ·autoridad competente. 

Siendo las sociedades. de invcrsi6n do capital de riesgo una innovaci6n 

financiera de gran importancia para revitalizar la formaci6n de capit!!,. 

les, se propuso designarlas como inversi6n de capitales, para que re--

flejen de manera inequivoca la tarea que tienen encomendada .. Con el -

!in de que este tipo do sociedades puedan ampliar su participación en 

el capital de las empresas promovidad, se suprime el limite del 49~ -

que tenian y se aumentan porcentajes m.§ximos de las acciones que podr.§n 

adquirir, justificando los motivos de dicha adquisici6n superiores al -

491. del capital de las empresas promovidas, estipulándose en los con--

tratos de· promoció11. 



CAPITULO V 

SOCIEDADES OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION. 
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5 .1 • FORMA CE OPERAR. 

Hablar de sociedados opera.doras do sociedades de inversión c!l adont.ra!. 

se al mundo burs~til y no encontrnr m4s que uno que otro autor que ha

bla .de ell.as, contS.ndose, por ende; con ·muy poco material al respecto, 

aunado a su reciente ingreso al orbe jur!dico 1984/1985, obscrvaill()s -

que es mucho mS.s ~cstringida su divulgaci6n que la que podemos contar 

acerca. de la !!Ocieñadcs de inversi6n en su conjunto, que a decir ver-

dad es muy raqu!tica. 

Por lo cual nos avocaremos m!is u la ley que la regula, dando diversos 

comentarios sobre la misma, conforme vayamos dcsglos~ndola. 

En Decreto del 21 de diciembre de 1984, publicad;> en el Diario Oficial 

de la Federación el 14 de enero de 1985, aparece la figura de las so--

cicdades o~eradoras de sociedades de invcr!iión, por t11edio de este De-

creta se precisa el nuevo marco legal que habrl'i de regirlas, asi pu6s 

estas sociedades se encuentran reguladas en la L.S.I., destacandQ que 

la L.M. V., La Legislación Mercantil, Los Usos Burs5tiles y Mercantiles 

y los, Códigos Civil para el Distrito Federal y Federal de Procedimien

tos Civiles serán supletorios, en el orden citado. 

Asi pués encontramos en el artículo 28 de la ley de la materia, lo si

guiente: " las sociedades operadoras de sociedades de inversi6n, ten-

drlin como único objeto la prestaci6n· de servicios de administraci6n de 

€!Stas, as! como la óistribuci6n y recompra de sus acciones. Los ser

vicios que presten estas sociedade·s pueden ser realizados igualmente, 

por casas de bolsa", de las cuales en el próximo capttUlo hablaremos 

con amplitud. 
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Si recordamos al. estudiar a las sociedades de invcrsi6n comunes y las 

de renta fija la necesidad de celebrar contratos, estos dobcrAn convc-

nirse con 1as sociedcidcs operadoras, los cuales justifican la raz6n de 

ser de las operadoras. 

Independientemente que las sociedadeo de invcrsi6n realicen las ope:r!!. 

cienes por medio de casas de bolsa o de sociedades operadoras deberán 

celebrar lo!l contr.::i.tos de referencia. 

Este tipo de sociedades es considerada el va.so comunicante entre 

los pequeños inversionistas y el mercado de valores, ayudando a atraer 

la atención del público hacia los beneficios que representa el. invcr-

tir en sociedades de inversión comunes y de renta fija. 

El licenciado Miguel J\costa Romero llama a las sociedades operadoras -

como sociedades gestoras considerando que sus servicios son determi-

nantes para la optimización de beneficios y la correcta interpretaci6n 

del mercado financiero, precisando además, que estas sociedades en el 

fondo son casas de bolsa (56) • 

Esta semejanza que hace el citado tratadista es v.ilida, pu~s estos se!. 

vicios anteriormente los llevaban en forma exclusiva las casas de bol-

sa y en la actualidad son manejados indistintamente por casas de bolsa 

comO por sociedades operadoras, teniendo ambas la capacidad y persona

lidad j~rtdica para poderlas realizar, lo que sl cabe seilalar es que -

el campo de acci6n de las operadoras, como se observa en el artículo 

28 antes citado, muestra su restringido campo de acci6n, mientras que 

(56). Cfr. Acosta Romero, Miguel. ob. cit. pág .. 807. 
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las caSit.S de bolsa ndcm.\s de este objeto tienen otros m.'is, du lo~ ,:ua-

les en su debidomamcmto hablaremos. 

Antes de seguir avanzando, es necesario el no confundir a 6stas sacie-

dadee operadoras con las nocicdades controladorns, como suele suceder 

en ocasiones, las segundaD tambi6n se les conoce con los vocablos Hol-

dings, Sociedades de Control, Sociedades de 1\ccionistas o Soeiedadl?s 

de Cartera. 

Las sociedades controladoras 1o son aquellas que realizan corno act.ivi--

dad exclusiva o concurrente la inversión en acciones o partes social<'& 

de otras sociedades que les permite, di.recL.:i o ir.d.;_rectñmentc, st?r t l-

tulares del 50'\ o más del capital de dichas sociedades o que por cual-

quier titulo tengan la facultad de determinar el manejo de la~ mismas,· 

siempre que dicha inversión sea igual o superior al 20fl. del capital pa-

· gado y de las reaervas de la controladora " (57). 

As! pard el gran conoced-:::r del mercado de valores, el licenciado Rodal-

fo Lc6n Lc6n , una sociedad controladora 11 es una persona moral que ju-

r!dica y administrativamente domina o controla a otras personas moraleo, 

bien ?ea porque su objeto social sea estrictamente la inversi6n en --

otras sociedades, o por que su objeto social comprenda, además de la i.!l 

v~rsi6n ·en acCiof!~b, o~r.::i"2 ~~tividades 11 (58). 

(57). Art!culo 14, fracci6n V, inciso e) de la Ley del Mercado de Va
lores. 

(58). Le6n Le6n, ~odol.fo. Las Sociedades de Control. Nueva forma so
cial. Objeto de conceptuali~aci6n y Regulaci6n de la. iey mercan;_ 
til. Primera Edici6n. Ed. Academia Mexicana de Derecho BursA-~· 
til, A.c. M~xico 1983. ps.g. 25. ·: 
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5. 2. REQUISITOS DE CONSTITUCION. 

La dinfimlca para la creación de las aoci<.'dados opt..radnrd!;., en p~\rtc -

se ·asemeja n la sequida para lo!; trcu tipos de sociedadns de invcrnil'm 

anteriormente analizadoa, pudiendo observar que par;1 su cmrntituci6r1 -

o modificación se requiere la autorünci6n previa de ta C.N.V. y satl.Q 

facer los requisitos que les exige la Ihs.r. por ·~o quo provio c~to, -

la S.H.C.P. cstn en posibilidades de otorgar la conc;ebián qu"." <:'l gobio_:r:. 

no Federal les concede, con lo cual se proccdcrli autorn!i.tic.:tmf;?ntf-~ a su -

ínscripci6n en el Registro t-úLli~;; de l:., Pr(Jpicdad y <l~l Crirn·Jrcio. 

Los requisitos de la ley, a saber son los siguicnt.c8: 

Presentar la solicitud respectiva. 

La forma como se maneja en la práctica es que la parte interesada, sol_1 

cita ante 1a S.H.C.P. la autori:.-.aci6n, a su vez el citado Org;;i.nl..smo la 

turna a la C.N.v. a trav6s del Comit6 para el Desarrollo de lns Sacie-

dades de Inversi6n, el cual lo dictamina y en scsi6n correspondiente·-

se cxpresaopinión favorable. o negativa acerca de la solicitud de refc-

rencia, hecho esto se le requiere a la sociedad opL>rarlora, en tr~mite 

de constituci6n, presentar un 

I'rc;r~~" r:~neral. de Funcionamiento 

Esto es, la forma como va a operar, el cual debe incluir neccsariamcn-

te los planes par.a distribuix; sus acciones emitidas por las socied1:'~Cs. 

de inversión al píiblico inversionista. 

Se- constituirA bajo la forma de sociedad anónima, con r~qimen de 

acciones ordinarias., la cual debe contener ínlegr.:m¡cnte pttgado s~ ca~~ 
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tal mínimo. Cuando su capital sea variable lns accion'rn rl~l -:.,pit.al 

m!nimo obligatorio no tendrán derecho a retiro. 

El monto del capital variable no podrli ser superior al dr.l capital pa.

gado sin derecho a retiro. 

Su denominación deba ser distinta a la de sus socias y la de 

cua1quier sociedad de invc.rsiOn. 

Esto se comprende de primera instancia, pués se prestar ta a confusión 

·y hasta al abuso de personas que quisieran obte11er provocho del pres

ti9io obtenido por el nombre comercial de alguna sociedad de inversi6r. 

o de sus socios. 

Los accionistas deberán ser casols de bolsa o los socios de éstas, 

personas f!sicas, que tengan cnt:-re otras las siguientes. característi

·cas: Naciomll~dad mexicana o el car~cter de inmigrado, declarando és

te, último, no mantener relaciones de dependencia con ent:idades entra.n

jeraa. Gozar de solvencia moral y econ6mica, con capacidad técnica. y 

administrativa. Garantizar su manejo mediante fianza, la cual E.<n la 

pr.!ictica se estima como minimo de un mill6n de pesos. 

Podr!n ser accionistas de estas sociedades, personas flsicas o moralcz, 

incluso· instituciones de crédito,. que hayan sido socios fundadores .;il -

constituirse .las sociedades de inversi6n, con las que celebren los co.!! 

"tratos respectivo's. 

Aqu!. también como en las sociedades de inversión comunes y on las 

.de rcnt.:J.. fija existe la prohibici6n de participar en su capital social 

a determinadas personas o agrupaciones de personas, co1110 lo .prevee el 

artículo 9o. fracci6n III de la L.S.I. el cüal nos remite al articulo 
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29, fracción VI de la ley de referencia, en la que prucisa que laa so

ciedades operadorils de sociedades de inversión comunas y de inyorr;ión 

de capitales, en su capital pueden participar como acclunietas las mi!! 

mas entidades y ogn.ipaciones que en el de las sociedades a las que --

presten sus servicios. Esto se da con el fin de lograr estimular la 

creación dt! úatas instituciones e impulsar la movilizaci6n del capital 

de riesgo. 

Su administración será c(in un nliM~ro ne ir.fcrivr ... ..:.lnco oWuini!!, 

tradorcs, constituidos en consajo de administración. Esto se justifi-

ca· al saber que se t.r:<ttd d-:i una socied.:id unónimci, y se rige como y;i; se 

indicó, por orden de suplctoriedu.d por la L.G.S.M. 

Después de ser autorizados los documentos, motivo de la constitución, 

se procede a expedir oficio dirigido a la sociedad operadora ii.utorizá.!.!. 

doleS el acta constitutiva, posteriormente deberá entregai.·la para su 

aprobación, en primer testimonio y copia certificada, en consecuencia 

Stl exped.t.rá otro oficio a la sociedad, acompañado de otro más al Regi;! 

tro PQblico de la Propiedad .y del Comercio para proceder a la inscrip-

ci6n correspondiente, dando origen con ello al inicio de operaciones -

de la citada opera~"l.:-a. 

La. escritura constitutiva. estatutos o modificaciones a las operadoras, 

la apertura, clausura o cambio de ofii:;;inas, así como el control del --

10\ o más de acciones de su capital, deben someterse a la aprobación -

de la c.N.v.. 

Finalmente, observamos que la revocación de la concesión de las soci.!:. 

dados operadoras se da cuando: 
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No satisfagan· los requisitos de ley, proporcionen a la autoridad cump!: 

tente informaciones falsas o dolosas, intervengan L!O operacionm; con-

trarias al. mCrcado de valores, cit~rrcn oíicinas sin la <lUtoriz.:ición -

previa, ofrezc.en o presten servicios de depósito y adminiatraci6n de 

valores, o bien por quiebra, disolución y liquidación. 

La S.tt.C.P. oyendo a la C.N.V., al Banco de México y previa audiencia 

del interesado, considerará revocada la conccai6n otorgada a la soc1e

dad operadora por los motivos autun citadou. 

Como castigo a la sociedad operadora, adernlis de su revocación, se hará 

acreedora a las sar.ciones qu<- se t!Stablecen en la ley rlL: la materid. 
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5. 3. GENERALIDADES. 

Eri las' soi.:iedádes :operadoras lambit!n rige la figuru de la in(ormD.ci611 

privilegiada, la cual deberá mantenerse en secreto y manejarse sólo -

para los fines que se persiguen en el mercado de valores. Estas o~ 

radoras deberán guardar reserva acarea do los servicios que prestan, 

salvo en juicios que la autoridad lo ·solicite, o sobre la informaci6n 

que deban brindar al órgano gubernamental relativo a la inspección y 

vigilancia de estas instituciones, la inobservancia a este precepto -

har.'i acreedora il 'la operador~i. a multas pecuniarias. 

Es 'importante señalar que la L.~.I. ~n ::;u dLLí.culG 31 :-.:Js di-:•! q1w -

las sociedades operadoras " no podrán prestar sus servicios a mfts de 

una sociedad de inversión del mismo tipo" , lo cual en la prS.ctica, 

dado el gran auge que han tenido las sociedades de inversi6n, este --

precepto legal no se observa, pués hay sociedades operadoras de soci~ 

dades de inversión que manejan varias sociedades del mismo tipo, lo 

que conlleva a tomar como política, sólo hacerles ver que no deben h!: 

cerlo. 

Por último, considero importante plasmar que la postura del Ejecutivo 

Federal de impulsar las sociedades de inversión por medio de las soci~ 

d.:idc:: o~rArinrn~ de sociedades de inversión es de gran val.ta al consi

derar el gran auge que ha tenido el mercado de valores de 1985 a la f!:. 

cha, corroborándose en datos estadístia::>s, pués logramos checar que a 

finales de 1982, s6lo existía una sociedad operadora autorizada, reg~ 



73. 

1ada· para funglr como tal por la Circul:1r 12-1 de fecha 5 a~ .'.l<Jo~t.•~ 

de 1981 expedida por la C.N.V. y para octubr" de 1988 sl~ haLía <rntor..:, 

.za.do a treinta y sir!te sociedades de este tipo, a finnh~s rlr. 1989 

espera 9uc habrá cuando menos scsunta y cinco operadoras en total de?!! 

tro del ámbito bursStil, trubaj.J.n,lo .:i. tcd~ lo que diln en provf"!cho ':1".'l 

mercado de valores. 



CAPITULO VI 

INSTITUCIONES QUE CONCURREN CON Ll\S SOCIED1\DES 
DE INVERSION. 
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En ·este último capitulo, ~l hacer rcfl:!runci.a a c,'l.d<'.1 uno d~ loil ¡rnntos 

que lo comprenden, nn_s rcferircmon peor r.,1zoiws d,:? necusari.1 bruv._ .. 1.1J, 

con omisión de detalles, s6lo .a lo mlis sobresaliente de las lnstit.·.Jci~ 

nes que concurÍ-t!n con las socied.,drn de inver.!:ii6n al mercado de valo

res, p\1esto que un análisis.profund0, sería propio de un trabajo de -

mayores dimenniones que las del presente. 
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6.1. DE LAS BOLSAS DE VALORES. 

El o.rigen de las bolsas en nuestro país data de 1094, úpoca en que se 

reunían algunos inversionistas par,1 nogoci.:i.r principalmente t1Lulos -

mineros. En los primeros añm; dt~ este siglo, dnda su organización i,!2 

cipiente se produce su liquidación, y paru 1907 los miembros do la r~ 

cién desaparecida so.;icU. •. h.l la hdl.:cn rcnacer con el nombre de Bolsa 

Privada de? México, en este mismo año se transforma en cooperativa l i

mitada, y en 1910 c;imbia <;tJ ñ0nominaci6n por la dc·Dol~.:i. de Valor.:.;o; -

de México, S.C.L., la c•:ul ¡,;ontinu6 funcion.iudo ha::;t.:l 1933 ero que 

transformó en l.J Bolsa d .. • Vulon?t> du M;!xico, S.A. de c.v. según 

consta frn concesión otorgi\drl por l.::t s.11.c.P. {59). 

Es hasta 1975 cuando se promulga la I •• M.V. que- la pauta deflnít! 

para iniciar ~,l .1C•~ler..ido <iest1rrollo del m;~rcado bursátil, y por e!! 

de de Lis bolsas de valores. En 1976 cambia su razón social por la -

actual Bolsa Mflxican.'l de Valores, S.A. de c.v. 

L,15 bolsas son consideradas en la jerga burslittl de la sigui~nte man~ 

es uaa inst.ituci6n privada constituida como sociedad anónima d>:? 

capital variable, autorizada para operar a nivel nacional por la S.H. 

C.P. y regula.da en su funcionamiento por l.:t C.N.V. (60). 

•{59). Cfr. Igartúa Araiza, Octavio. ob. cit. pág. 220. 

(60). Cfr. Bolsa Mexicana de Valor.es, S.A. de C.V. ob, cit. pág. 5~ 
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Las bol!;as tienen por objeto, según nos clice el artículo 29 dt: lt• -

L.M.V. " facilitar l.:i.s tra.n!>.:ic:cionua con valores y prncurar el d~~s.:i-·· 

rrollo del mercado respectivo .•• " a tr.-1vés de las siguientes activi:_. 

dade's: 

Establecer locales, inst.a laciont!~ y mecanismo~ que tucilit..::n 111s 

relaciones y operaciomHl entre la oferta y 1,1 dernand<i de valores. 

Proporcionar y mantener ü. dinpoi;ich"in del púhlico inform,u:J.&r. so

bre los valores inscritos en bols<1, !-'US C!rnisore~ y las opcracio--

nes quA en ella se rL·.:.l i.c .. •u. 

las dispos iciono:~s que l+Ji;; svun 111,licables. 

Certificar las cotizaciones en bolsa. 

Realizar aquellas otras act1vid;-idcs an.í.logas o complcm•)ntai·ias de 

las anteri'ol."es, previa aut.ot·izaciún. 

Para que los valores pur.idan t~1~r OpfJr~1dos en bolsa so requiere: 

.Que: est~n inscritos •:m el R.N.V.I. 

QUe los emisorc5 soliciten nu inscripción en la bolsa de que se -

trate. 

Que satisfagan los requisitos que determine el Reglamento lntr:rior 

de la bolsa. 

Todas las opc~raciones que se realizan en bolSil se afcctúan por me..lio -

de operadorús de piso, quienes para pod~~r actuar cubrieron prl:viamentc 

tina etapa de c:apaci.tación ·y recibieron previa ·autorización. 
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Lrdnsmi t idas telt~fl1n ic.1m·~nte .:i lr.> 1 <lJ"':)(1 d~ la !.lesión, b!l!~C'anda cvm--

I.<l fonn<1 de conceort.-1r :)¡>i:>r.Jcjnn~s r.iüne cstn~; me:d,1liUades~ 

operación .1l"'contado o il futurr: (61). 1,,-, orden ~n fin>1•.: tü:-

ne _!.".rCf1~renCi.d sobre la<;; f,O~•tUl."i\S Vr.rb,1],~s. 

h) De V!._.,,, vo;,·: 

en ult.a, cnn la sola ex¡ resi6n c(!rradc, que será sufic:ier.te 

parc.i perfcccion.:tr la operaci6n. 

!<1 de> •,1end1?00r y comprador:- de vu.1 ores, imponi~nrlnqnl .. 1" ':"bl i ;-::i. -

r.i1)n :le <HlUJ"oGlar ~n voz alta, su dl1Llc intonc1ónr precisando q_ur-. 

lle Lr.1~a dc una orden cruzada con la <?Xpresión doy }" tc.rno (62). 

(61). Cfr. Diaz Bravo, Arturo. Contratos MPri:-;:i11til!'.'3. !'rir..i:.ro B.Ji-
ci•jr.. J::o. !larln, S.A. DF.: C.V. México 1903. plíg. 70. 

(62). Cfr. 'D!c.1;! Bravo, Arturo. ob. cit. pág. 71. 
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La forma de liquidación de las ope>raciones puede- ser: 

De contado: dC?be liquidar!ic dentro de las cuarenta y ocho hor.'ts 

siguientes a su renl izaci6n. 

1\ plazo:· deben liquidarse en un.'.l fcch.:i futura no supc.>rior :1 --

trescientos sesenta d!aB. 

A futuro: se rcaliz.:in can lote.'.'; Gt.1nd.:irc!; .:i. precio dct.crmin"dl:"I, 

para liquidarse en fechas de vencimiento establecidas por ln ho.!. 

sa, acordadas previamente. 

Finalmente, cabe recalcar que las bolsas con.sticuyP-n u:i m0dio de fi--

nanciamiento p<lra las empi:esas y de inversión FJr.:i el público ahorra

dor, que pone en contacto a oferentes y dcmandant~s y funge como cat~ 

lizador para que ios valores cotizados en ellas adquii:ran el precio -

real que les corresponde en el mercado. 
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6. 2.. DE LAS CASAS DE BOLSA. 

Una casa de bolsa es una empresa ~rganizada como sociedad anónima, de-

dicada a actuar intermediario en la compra-venta de valores re--

gistrados en la B.M.V. Cuenta con conccsi6n otorgada por la s.11.c.P. 

a trav6s de la c.N.v. y su organizaci6n y funcionamiento se rcgir~n -

por 1a L.M.V. y dcm5.s disposiciones aplicables. 

l!:ntre estos requisitos adicionales que debe cubrir, se encuentra el ser 

socin de la bolsa de valores# mediante la adquisici6n de una acci6n 

y autorizaci6n de la propia bolsa. As! nos dice el articulo 21 de la 

ley raglamcnt.:lria que " la inscripción de. una soch~d."'td en la Sccció:-. -

de Intermediarios del R.N.V.I. da a esta la calidad de casa de bolsa. 

Dicha inscripción no implica certificllcicSn sobra la solv<'ncia del in--

termadiario • , . ". 

Las casas de bolsa podrán realizar las actividades siguientas: 

Actuar como intermediarios y prestar asesorta en materia del mer-

Cado de valores. 

Recibir fondos por concepto da las operaciones con valores qi.te -

se· les encomienden. 

Recibir préstamos o créditos de instituciones do crédito o de or-

ganismos oficiales de apoyo al mercado de valores, para la reali-

zación de las actividades que les son propias. 

Conceder. préstamos o créditos para l.a adquisición de valores con -

garantta de ésto~. 

ESTA 
SAl.11 

TISIS 
BE LA 



Celebrar rcrnrtos c<Jn va v~rcs. 

ReallZ.cl.r oper.1cionC's por cuP.nl.:.i ¡·i·opl.:i que fil•:il it<'u L1 solc:ic.,-

ci6n de va.lores o que co.,dyuvcn a dar mayor est~thi.l Lddd a l<..1::. -

precios de c!.itos y d LDtlucir lo~ rn."irgenf:"!I ~ntre cotizar:ionPfi di) 

compra y de Vt?nt.a de los propios titulos. 

Llevar a cabo aclividJ.dcs de l.:ir: que le l'!r>n propias a través dü 

oficinas, sucu:rsale~ e agencias de institucion1!S de cr6dito. 

lnVC?rtir en accir:-nf'~• dP ntr<\s .c;ociedade>c que les prest.en snrvi-

de otros valor>::"s. 

Proporcionar s~.:-v1cio ele ()Uarda y .:.dministr.nción de valores. 

Algunos tratadistas le dan gran importancica ..i cst.:i fiqurn, :l~c')ur;inñ., 

que gracius a las casas de bolsa " se hizo posibln el auge que alct1n;,ó 

el mercado de ".'alares ~n México, ~s más u cllc;s se dcb0 que podamos -

hablar ya propiam~n~= de Uf'I mercado dn valores " (63). 

" Una casa de bolsa es c:l consejero por excelencia para quien desea -

participar en el mercado bursátil, ya que reune los eicmcnLos iiurn<111<>b 

y técnicos que brindan un servicio profesional y eficiente " (64}. 

Gracias a que en e1las participan profesionales cuya oricmtaci6n se -

11eva a cabo cuidando de· manera adecuada los intereses de los invcr--

(63). Lc6n Le6n, Rodolfo. Las Casan de Bolsa como Fiduciarias en la 
Actividad Burstitil. Primera Edici6n. Ed. l\cademia Mexicana de 
Derecho Bursátil. M~xico 1981. pág. S. 

(64). Bolsa Mexi~ana de Val.ores, S.A. de c.v. ob. cit. p~gs. 10 y 11. 
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sionitab, estos pueden cstnr confL1dos qu~ sus invcr;lionc·s rost,"i.n sog~ 

ras. 

Al analizar las operaciones que se rcaliziln en el Sill6n de remates -

de la bolsa, observamos la figura de loR opcr~Hlor.:~s de piso, lrn'i cua

les son persona] altamente espccializ.ado d12 las casas de bolsa., cotos 

especialistas contemplan las condiciones del mercdllo y l.:rn metas dúl 

inversionista, estructurando las carteras a fin de satisf;;iccr 11m di-

fcrentes necesidades y cspGctativas de sus clientes. 

Pard 1.:.1 prcstacif:iti d~ s~1s servicios las cas.:is d(• bol;,1 ..::J•.:!1t¿,r. c:ui. --

departamentos que cubrr.n ci neo funcione~1 b.lisica~;: las d··· promociúr,, 

administraci6n, operación, an~li.si~ y ..i.:H.:::.o=-1.'.!. 

Como dato que nos sirva dC? mere\ información par.1 poder •·:islumhrar la -

importancia de astas fiquras dentro de las cstttd1'sticas del mercado -

existen veinticinco casas de bolsa actualmente operando, las cuales -

compiten entre s1, como CUfllquicr otra sociedad, para atraer mayor n~ 

ttinro de inversionistas y .para asesorar a un mayor número du emprcs.:ii;. 

Est.11 sana competencia corno todas, ofrece alternativas y ventajas p~ra 

inversionistas y empresas. 

Dentro de. este punto, no debemos p.1sar por alto a la l\sociaci6n Mexic!!_ 

na de Casas de Bolsa, A.C. considerada como una organizac~ón de car§c

t:.cr yLurr,l;::i! ~'..!C r,..,m,.. n las casas de bolsa. 

Sus objetivos son los que anseguida indicamos; 

Contribuir a mantener la buena imagen de las casas de bolsa freE 

te al público en general. 
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Dar apoyo t6cnico necf':':nario purQ 109ra1· 1'1 consolld.1citln admud,:: 

trativa de sus agremiados. 

Promover un tnnyor 5.mbito deo opet"dcioncs para las ca::..:i::; de Lob;._1 

mediimte la büsqueoda de nuovos iu:.t.rumr:?ntOs, ntmvon mt..~rc-ados '..' 

nuevas funciones. 

Difundir amplinml'.!r.~e los servir.los y las posibilidades de l<ls c.:i 

Sdti de bolsa, as! como del mercado dr~ v,1lorcs. 

Mantener unu adecu.:ad,1 c0munir-ación .-•ntre los trdembros de 1,1 A!lQ 

La Asociación Mcxican¿¡ dr::- Cas .. 1s de Holsa al cont.ar mil".mbr.o!; cxpe.;: 

tos on el me-rendo burs.5.til ayuda a implemr .. ntar medidils que coadyuvan 

al desarrollo del mismo y por ende al del pais. 
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6. 3. DE I,A COMISION NACIOUAL DB V1\LORES. 

Rcsult . .:i fundamental hablar en cstF? cntudio de l.:i funciún t~•n importan-

te que juega un organismo de la Adrninistraci6n Públic,,_ • la Comisl6n N!! 

cional de Valorcsr la cu<il ·fue ~reada por Decreto publicado en el Din-

rio Oficial de ln Federac:l6n el 16 de abril d~ 1946. 

Asi pu6s, encontrdffiat; en t.:l artículo 40 de l<i t .. M.1/., que- la C.N.V. 

es el 01·c3anismo encargado, términos de la pn:!scntc ln:i-' y de sus di~ 

posiciones reglamentnria5, de regular el mC'rcnrlo de valores ~· dC' Vi']i-

1 <ir 1,1 i::k•bida obst>r·.rancl '-1 cll: cH c-he;s ord•::-:i.ar:ii t:ntc..·s ". 

I,a Cnmisi6n dentro del mercado hurs.'"1til funciona como órgano de üd1ni-

nistro.ción, de inspecci6n, d!' vigilancia, de promoci6n, y como tirbi--

tro en juicios, en ca!:OOS de controversia. 

Cuando surqen las figuras de lan socied,,des de invürsí6n y de las .5oci~ 

dadcs operadoras, la Comisión se udhicrc la rcsponsabilid.td de ser su 

6rga~10 rle inspección y viqilancia, .:idümá!; de serlo de las bolsas d!? -

valores, de las casas di; bolsa, del R.N.V.I., de las instituciones p~ 

J.d <,,l .J1.;:r .. !'.ir.ito de v<i1..-,ro~o::;, y <l" tnda!'> las dcmSs instituciones '1U"· d.:: 

mtmera dirE!cta o indirecta concurren al mercado de valores. 

Destactlndose las si.guientc-s atribucionoi=:.: 

Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de lns casas de bolsa -

y .bolsas de valores, pudiendo dictarles medidas para que ajusten 

sus ope.raci.ones a ld. .i...-•·•·v· y 
1
r:.. :::u.e di::ra~i~i,,..,,.~ P intervenir-

las ildministrativamentc. 
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Inspeccionar y vigj lnr u les emisores de valoren inscritos c.-n el 

R.N.V.I. respecto a las obligaciones que les impone la L.M.V. 

Autorizar a 109 valuadores independientes p<ira v~1luar ¡ictivos f.!. 

jos, as{ como las medidas a que deberán sujetarse. 

Investigar actos que hagan suponc-r operaciom.•s violatorias a lil -

ley, pudiendo ordfmcr visi t;is dr. i nspc>cción. 

Ordenar la suspensión de cotiz,1ciones de valores, cuando existan 

condiciones desordcmadas o se eff".!ctúen operaciones no acordes a 

sanos usos o prfictic;:m. 

Ordcn.,r la suspcnsif'.':11 dP. opcracinrh,!l e intC'rVcr.ir adr.iinistr..itiV!!, 

mente a. ias personas o empresas que sin cJ.Utoriz:aci6n, realicen -

operaciones de intcrrnediaci6n en el mercc1.do de> valores o efec---

túen operaciones de oferta pública respecto de va lor.-.s no ins-

critos en ~l R.N.V.I. 

Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las instituciones -

para el dep6sito de valores, 

Dictar las disposiciones generales a las que deberán sujetarse -

las casas de bolsa y las hol::.as de valores, en la aplicación de 

su capital pagado y reservas de capital. As! como dictarles -

normas de registro de opcracloncs. 

Hacer publicaciones sobre el mercado de valores. 

descentralizados en materia de valores. 

Certificar inscripciones que obren en el R.N. V. I. 
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Determinar los d!as que las casas de bolsa y bolsas de valores d.2, 

ban cerrar sus puertas y suspender sus operaciones. 

Áctuar como conciliador o Arbitro en conflictos del l!'eri::ado de -

valores. 

Proponer a la S.H.C.P. la imposiciOn· de sanciones por infraccio-

nes a la L.H.V. o a sus disposJ.ciones. 

Ahora bien, la letra de los tratadistas Esteban Ch&vez y H6ctor M. RE 

dr!gucz nos precisan que la C.N.V. es el 6rgano de regula~i6n del -

mercado de··Vnlores, dcpeñdiente de la s.u.c.P., l.:i. cual dicta medidas 

de car:ictor general a travt"?s de circulares para que se ajusten sus o~ 

raciones a sanos u~os o prticticas del mercado (65} . 

Dentro de la~ figuras que a causar precedente a nivel internacional, 

dado que son las primeras que aparecieron en este contexto, es la ero~ 

ción a p~rtir de este año ~e la denominada Instancia Arbitral de Ami-

qable composici6n del Mercado de Valores, la cual se funda para resol--

ver conflictos entre las partes involucradas, con el propósito de que 

no se llegue ante Tribunal competentl:", sino que se resuelva como su --

r.ombre lo indica, en amigable composici6n entre demandante y demandado. 

La citada Instancia ha dado resultados tan positivos que su creación 

se gest6 temporalmente, pero dada su eficacia se pretende considerarla 

con carácter permanente. 

·Finalmonte, es de mencionarse, que en dbr.ll ch:: l'J09 oc co~~c~or!S '?'1 --

XLIII aniversario de la fundaci6n de la C .. N.V .. vigencill que demuestra 

(65).. Cfr. Chávez RuÍ.7. Esteban/Rodriguez Larronda Héctor M.. ob. cit .. 
págfi. ? y a~ 
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la consolidaci6n de las n:-lacio11os fi11ancier<l5 c-ntre las sociedtialc$ 

cantiles, los particul<,res y el sector público. 
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6.4. DEL FONDO DE CONTINGENCIA EN f/l.VOR DE LOS INVEfi:S!ON.lS'fA5 DI::L ME~ 
CADO DE VALORES. 

En 1980 la Bal~a Mexicana de V.ilon•s y loe lHJunt:cs de valon1a convini!! 

ron ln constitución de un fideicomiso denominado Fondo dl~ Contingencia 

en Favor de los Inversion istar; dQl Mcrcc:ldO dt.: Vc..llorc5, (•l cual se le -

reconoce lcg::llmer:t:c su cxistcnci.--:1 m1.!di.:1ntc pubti.:..it::iún e11 el Dictrio --

Oficial de la Federaci6:1 dul 27 d(_• d1ch~mbt··~ de 1985. 

Siendo su objetiva: 

" Prebcr-.:ar l.:\ ·~stab1 lid.'ld financ1~:i.·u d·, 101l• bolsas U!.! v.ilor-2:; y ca--

s.is de bolsa, ~•.;:;í corrm gar;mt1.za:r el c:rn1plimien!..o <l·~ las obl1ga:..:1•1Jh:s 

contr~1idas por estas últimas con su cl1ent.:la., prOV!:!nient~s de c.pera'-:i3 

nes y servicios propios de su uctividad profesional " (66), est.:1blecif!}_ 

dos"° con "=llo un r::~canismo dt· protecc:Qn ~:·~•rr"\ lO!i inv~rsionis!:us qqe -

acrecentará la confianza del público'"'" el mercado d..,. valon~,:;. 

La Circular 10-89 bis de fech.:i. 5 de noviembrF- de 1987 expedida por lü 

C.N.v. modifica el último pári.-afo de lo Ci.rculur 10-70 de fecha 12 de 

junio de 1985, l~"t cua.1 <i.utorizJ qm., de lr_.s nuevos aranc!'!l•~s pnr 1;1. 

pril o venta de acciones en operac1ones a contado o c1 plazo s~ destir,e -

el l.5625% al Fondo de reíerencfo. 

(66). Circular ·10-a9·ae1 20 de' mayo de 1986 expedida por la C.N.V. 



6. 5. DE LAS INSTITUCIONES PARA EL DEPOSI'l'O DE VALORES. 

L,'l. Vida de c:.>tJ.s lnstitucionC!!l dtranca con ol Instituto para td Dep6s!_ 

to de Valores ~ue fue creado por Decreto gubernamental del 28 de abril 

de 1978, el cual ñdicion6 a la r •• M.V. est;i figura1 la cual jnici6 opr.-

raciones en 1900. El Indeval so creó originalmente como un organi!:mo 

descentraliza.do, sin embargo por Decreto de rt.!fornuo d~ 1986 se 

convt:!niento prevc1: la posibilidad de qut:i m.is de una cmtidad i;ea la que 

ores te t">Stos servicios públicos de dep6si to. 

sit.o de \'alares, creándose el S.D. Indev.:il, S.A. DE C.V. 

As:!: pué~, esta r,o.fnrl""la ¡:-rc::i.G.i "'" =-"" rtLt.iculo .:>4 lo siguiente: 

" Se declara de interés público la prestación, .;i tro.véa de institucic:i--

::=;; d•: ci~pósito d0 'h1lorcs, del St!rVicio de~t1a<ldo a satisfacer nec1.=.s:.-

dades de intert'.!s general relacionculas ..:on la guarda, adminJ.stru.ci6n, -

co::mr-Rnsación, liquidación y transferencia dt> valores, en los término:; 

de esta ley ". 

:.as tnstituc.ion>;s r:•u·~1 ,~1 dep6sjto de valorLs gozarán de concesióri dúl 

gobierr.o federal, sujetarán u la L.G.S.M. y a las reglas de aplica-

ci6n especial que la L.M.V. establece. 

Sus socios sólo ser.lo cusas de bol!:ia 1 bolsas de valores, instituciones 

de crédito, compañías dt} segur.os y de fianzas. 

Es.tas instituciones tcndr.'in por objeto: 

El servicio de depósito de valores, títulos y documentos a ellos 

asimilables, que reciban de casas de bolsa, bols;i,s de Valores, in!!_ 



tituciones de crt'.>dito, de scquros, do fianzcrn y de t.0nc1·~d.1d~!s d•? 

invcrs16n, d~ títulos o documentos d°" pt~rson<i.s o entitlld~~.., (.\.!llL!! 

tas a las antes citadas. 

La administraci6n de lar.valores qut! se les entreguen en d"p..:Í.!.Üt'..•. 

El servlcio de transferencia, comp<'.!nsación y l lquidación s<•Lr.1· -

oper..-icioncs que se realicen rüspecto dP los valores ll4lt..cria u~, -

dep6sito. 

Intervenir en las operacionca mcdia.nLQ lns cuales se cont;tituy:. -

Llcvai: a solicl.tud de los eml.bort.!s, el T.:•!9i~tr0 <le sur. acciur . ..,.;;; y 

real i::o:ar l<l~ in9cripciones corrcspondier.tcs. 

Expedir certificaciones de los actos que rc:1licen en el GjcrcÍci~l 

d8 las funciones a su cargo. 

Realizar operaciones análog:is y conexas a HU vbjcto que ~·~ lo,,5 au 

torice, 

En est¡;.s instituciones se encuentran fisicameni:o, dent.ro de bode:gah, -

la mayor parte de los valores sobrt:! log qu•~ Ciariarncntc SC! r~alizan 

ope.:-aciones de compra o vent.a en el Salón de Remates. Gracias a la 

función de estas institucic..nes, no hace falta que los valores se 

van del sitio donde se encuE:::nt.ran, puesto que se establece un sist•::-

ma de depósito centralizado de valores que: permita obtener la tcansfe-

rencia· de los mismos por el procedimiento de asientos contaui•1s ~.i1o :...=.. 

ner que hacer la tradición material de los titulas (67}. 

(67). Cfr. Exposici6n de motivos de las reformas y adiciones a ·la --
L.M.V. 1978, 



J\ través de asientos con tu.bles se Opl'!ran los hechos del rema tu, lleva!! 

do ~n minucioso control computalizadu de las tenencias por casas de --

OOlsa. A su vez, cada casa de bolsa realiza registros diarios que Pt.!'! 

miten tener actualizada día con día la información sobre los valores -

de lo¡; que es titular o propietario cada invursionista. 

Cabe sei\alar que estas instituciones deben " rcspet.1r la confiabili<ldd 

propia de l.as operaciones bursátiles que ocasionen la cona ti t\lció1\ de 

depósitos de va1ores, qued<mdo obligadas por mandato legal a no dar n~ 

tic;.n dci tal'.'.!s dcpó~i.to~ y de>rnl'i.8 trans;1ccio1:c~ " (69), salvo qUE! 

<.\l de¡ .... osit.;l11te, a sus mandat<11·ios, o a L1 ilutoridaa j·td.icinl que lo se 

licite en virtua d.,. j,;i.c-io e:'. r11w cncucntr<> involucrado ~1 deposi--

tante o beneficiario, o bien a la S.H.C.P. e a la C.N.V. 

Podemos cologir que con las instituciones para el depósito de Yalorl:lS 

se pretende est.ableccr un sistema tal, que sin detrimento de la segur! 

dad jurídica que deben tener la9 opurnciones con valort:!s, facilite 

y qaro.ntice una amplia circulaci6n de los valores que se ofrecen en el 

me:rcadc.. de valores. 

(68). Btigada Lanzas, Jesús. El Oep6sito Centralizado de Valorus~ Pri:_ 
mera Edición. Ed. Academia de Derecho Bursátil, A.C. México --
1980. págs. 282 y· 283.-
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6.6. DEL INSTITUTO :-U::XIC1t.~O l1EL MI-~RCADO Dl-~ C'APITAt.gs, 

Cre~do por lü Bolsa lkxicana de Valoro!'> en t"l af•o dn 1960, ir:3;::iat1.1 .. r.t 

bajo la. denominación de Asociación M~xic.wa de Cü1)acitaci6i1 Bursúti l, 

esta definida: como " un nrqanisrm de C<JiJacitcl.ción que ti<::.n•~ coino obj .. -

ti vos preparar pcr!iorial para las casas ñe: bols.:z, y desarrollar y difut 

dir el conocimiento drl mercado de valore~ ¿1 travGii de curso!.', confe--

rencio.s, y todo tipo de progr.:unas académicos " (6')}. 

C::;t'.:! instituto Batc1 formado por int;egrantt}F; d,..l qremio bttrsát.:;.: n.t':re-

~ados en la r.'l<:i.ter:i;o. 

Cuentil. con pe-rsonal do-=·~nt.c y d·~ ;..;r,''.!stigAci(n, tetiiendo t:n 

laciones una amplia biblioteca í.!SpccJ.<lli•~ada, lv cual. puede S()r consu! 

t:ada por el público y además coordir..il la .rec<!pci6n de grupos de visi--

t¿¡ntes que desean ccnacer el .;:'.!~ './ ~l córr.o U...:: ta opcraciOn d~l m<?rcad1_. 

de valores. 

:(69). Cháve.c: Ruiz, Estcb;rn/ Rodríguez Larronda Héctor M. ob. Ci-t. 'pág~ 
7. 
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G. 7. DEL REGISTRO NACIONAL or. VALORES E IN'rE.RMEOil\lHOS. 

El Regi~tro fue instituido por el R~glamunto de Docreto que crc•l la 

C.N.V. cuyas disposicionos fueron recogidas a. su vez por la Ley de la 

C.N.v. el cual está organizado conforme a la Regl."1 del R.t1.V.I. publ! 

cada en el Diario Oficial de la Füdt:raci6n al 22 de noviembrl.! de 1919 

(70). 

El Registro estará a cargo de la e.U.V.' organiz.'indolo de acuerdo a la 

L.M.V. y a las dl~posicioncs dL= crtúi.ctcr general que dicte. ul rcspc-c':.o 1 

el cun.l s..,-t'á pC.b!.:..:c fnnn¡-¡.1.o c~m 1'\o!'l sc::ciones, ld ª""° • .. ·alores y la '!..:: 

intermediarios. Destacando que serd.n rnat.cria (in.icamcntc de oferta pC-

blica los documcnt.:)s ins:::ritos en la Sección d<J Valorus. La ofP.rta -~ 

pública en el extranjero de valores emitidos en México o por porsonüs 

rnoral!O!s mexicanas, estar.'i sujeta a la inscripci6:-. de los valores en l<i 

Sección Especial. 

La intermediaci6n en el mercado de valor~s úr,ic;:i~cntP. podrá reali.7.CI.?'"'" 

por sociedades inscritas en la Sección de Int&rmediarios y por do~~·!1. 

tos incritos en la Sección de Valores del R.N.V.I. 

' Para tal efecto, la L.M..V. en su articulo 4o. precisa que '' se e· 

intermediación en el mercado de valores la realización habitual tk: 

a) Operaciones de correduría, 'ae comisión y otro.o L.::r:ai'c:"!.t'2'ci a poner 

en contacto· 13 oferta y ~a demanda de valores • b) op<?raciones por -

·(70). Cfr. lgartúa Araiza, Octavio. ob •. cit. págs. 287 y 290. 
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cuenta propia, con valoi:us emi tidn<:> o garanti:t.ados JlOr tto!rct;ros r•2~pe~ 

to de los cuales se haga ofert.1.. públic 1. e) at1mini5tr<J<:if1n 'i 11mt10)Cl 

de carter.'.ls de valores propiedad di) tf~rceros. 

Los valores emitidos o garantizados por las socil'ldades de inVt?rsi6n, -

se inscribirán en la Sección dt.l V.:llorcs, para lo cuul bar.tar6 r.:omunl.c~ 

ción a la C.N.V. 

Toda propaganda e información que las uociedades de invcruión hag.-u-. a: 

público sobro oferta público J.u valore-,, dnbcr.A contener la mención e_:!: 

tada en el artículo 14 de la L.H.V., la Culll precisa que " l~ iu!lcrip-

ci6n en ul R.!"I.'.'. J. n<1 imnlica r..~rtific.::ar.:ión sobre la bond~,ti. dul valor 

o la solvencia del emisor ". E5te p1:cc~pto significa quri la J..nSc!"1p--

ci6n únicAaWnte acredita el cumplia.iunto rle las di.s.posicionc6 leqales 

cuya vigilancia compete a la Comisión. 

Las empresas emisoras que tengan valores in~cri tos (m t~l R. N, V. I. '/ ~n 

g~neral. toda persona que directa o indircctainente tenga acceso a info_i: 

maci6n privilegiada cstar .. "in obligadal::I d m.lntcncr.ln. en secreto, consid!:. 

rándose como tal, la que no haya sido hech<1. de conocimiento público, -

y que por su naturalc1.a podria influir en el ánimo y decisión de los -

inversionistas, y por en ele e:n los precios de cotización de valores. 

La informaci6n que brindan al Registro• las casas de bolsa 'i las bolsas 

de valores 11 es esencial. para que el merc?do pruUu;(..c.:;. -:;n~ ~P los más -

deseables resultados, que es la unidad del prucio en lns transacciones 

que se realicen con un mismo valor en un momento dado " (71) , logrando 

(71). ·Exposición de motivos de las reformas y adiciones a la L.M.V. 
1986. 
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rcaliz.:1r opür,"\ciones de acuei.-<lo a l.:i ofert.1 y la dcm,:.nd.t, (\(!8Carta:ido 

el factor ignorancia. 

Afianzando lo dicho en el p..'irr,-l fo ant.L,rior, podemos ..igrctJLtr que gracJ...i.6 

a que los tLtulos de accion~l-> st.! .:incuentran regi!>trado~1, ~e> logra una -

g.'.lrantt.'.1 adecuada de iilfcrmación que r1.mpald,"\ la totn<) di:• <lecl~iono!; en 

el mercado y prologo los intcr1~scs <le lon ahorrado re o. 
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CONCLUSIONES • 

1. La Ley do Sociedades de lnversi6n establece una serie de rentric-

ciones para operar a cada una de las aociedados de inversión da -

acuerdo al tipo al que pertenecen, de manera que cada una de las -

entidades mantengan una ·especialidad que satisfaga los requisitos 

~e los inversionistas conforme a sus intereses. 

En este orden lns sociedades de inversión comunes operarli.n en fo!. 

ma de miscel~nc:i valcrc51 t.:into de :::-cnt.:i fija c..:.mo d¿ ren.tc:a v.:ir.i..1-

ble1 1.ls socied.:tdcs de inversión de renta fija integrar:i.n su port~ 

folio con valores qun tengan un rendimiento fijo y las socindades 

de invcrsiein de capitales se estableccr.5.n en acciones y titulas -

asirni lahles. 

No obEtantc 1,1:. diotinr::ioncs obvias de cada una de es.tas institu--

cienes, tienen aspectos comunes que les impone tanto la ley que 

las regula como 1.::is disposiciones de las autoridades en materia 

,b'ursátil. 

2. Dentro de los hcnefÍcios que produce el invertir ~n las nocj~dad~s 

de inver~i6n, debe destacarse su• r6gimen fiscal, el cual otorga -

exenci6n de impua~tos para las personas fisicas 'I acumulación de· -

sus ingresos para las personas morales. Además de guc en las soci!:_ 

dad~s de inversi6n comunes como en las de renta fija se autoriu1 -

la recompra de sus acciones representativas de su capital social, 

lo que les brinda mayor liquidez, la cual constituye una de léis ve!! 

tajas m:is apreciadas por los ahorradores, pués se le considera como 

elemento adiCionnl de seguridad. 
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J. Entre lag figuras que cnadyuvan al ámbito bursátil !;e encu1."nt1-.,1 -

la denominada 'Jnst.1ncia J\rbitral de Amigable Composición ~lt"!l Mo.L: 

cado de Valores 1 , la cual le brinda IT4>yor empuje al mere.ido 

incentiva la confianz':l do los invcrnionistaa al contnr con un 6r

gano rnlis de apoyo. 

4. También debe nombrarse al 'Comité Jurídico Consultivo ele la Comi-. 

si6n Nacional de Valores', constituido con objt'!tO d·~ c[jtucliar, -

examinar y proponer reforman .11 marco regulatorio del m•.trcado de 

valores, con lo cual se espera que a partir de 1990 contemos co11 

las adecuaciones a las disposiciones que permitan una mcJor aplic!!. 

ción de la l<::<Ji.::.la.::.iV11 ..:n rnult:il.iu Ju t>ociedt1<lt:s Qlj inversión 

·S. Con mcitiva de diversas irregularidad.;s l']UC s~ han nuscitado •~r. D: 

mercado de \•;ilor'='s, df..lbc>n llcva!::.t;C· t1 r::abo n~vü;i:::incs a los prc-ccp

tos que establecen sanciones por infr;:i.cciones ,l. la lay de la. miltt'

ria (L.S.I.), a ::in de acreccnLar 1.1 oegurid.:1d jurídica(}(! los -

que forman parce del sistcm<l bursátil. 

6. Con objeto de apunt.nl.ar el rfiqimcm de·inversifm cnr1·1 inst:n1ri.'.!ntn. - , 

de polI.tica económica, aunodo al propósito de no oscurecer 'lü efi

cacia del mercado d<! valnrcs, result~l. indispcns.:.blr-· plasmar las L".!_: 

cientes modificaciones en los porcentajes de inversi6n de valore& 

de las_ sociedades de invcrsi6n y a otras disposiciones de cilr..'icter 

gerleral, .tanto en la Ley de Sociedades de Inversión como en la Ley 

del Marcado de Valores, a través de reformas a r~alizarse Qn fechii. 

pr6xima. 
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7. En :r:elación a las Sociedades Operadoras de Socicdo'ldna do Invor~ión, 

,dentro del precepto legal que establece la prohibición que t:ir.mon 

.de prestar sus servicios a m:is de una sociedad de invcrsi6n del -

mismo tipo, cabe aclarar que esta restricci6n en la pr~ctica no Si,! 

lleva a cabo, dada la creciente creac:16n de las sociCJdades de in-

vcrsi6n en sus tres modalidades, por lo cual d~berc'i derogarse esta 

dísposici6n. 

8.. Finalmente, dobcrti inyectarse mayor divulgaci6n a la mecánica do:·

operaci6n do las sociedades _de inversi6n, evitando con ello lagu-.

nas por falta d~ conocimiento, las cuales perjudican al inveraio-

nista y al mercado de valorC!l, dentro dt:l CUdl están plasmadas la~ 

sociedades de inversi6n, esto con la finalidad de contar con uña. 

diniimica de mercado eficiente, que coadyuve a la obtenci6r, de lo

gros para todos le...;;" que participan en el sistema bursátil y en -

consecuencia que redunde en logrus para nuestro pais. 

•t. 



90. 

BIBLIOGRAFIA 

l. ACOSTA ROMERO, MIGUEL. DERECHO BANCARIO.' PRIMERA EDICIOH. EO. • 
PORRUA, S.A. MEXICO 1986. 

2. BOLSA 
0

MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. COMO SER IWIERSIOMISTA -
DEL MERCJ\DO DE VALORES. PRIMERA EDICION. EO. BOLSA MEXI.CANA DE 
VALORES. MEXICO 1982. 

3. BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE c.v.' ESTRUCTURI\ y FUMCIOIUUU&N 
TO DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.. PRIMERJ\ EOICION. ED. BOLSA :'.:' 
MEXIC1WA DE VALORES. HEXICO 1986. 

4. BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. LO INVITAMOS A INVERTIR· -
EN EL MERCADO DE VALORES. PRIMERA RDICION. ED •. BOLSA MEXICAlfl\ DE 
VALORES. HEXICO 1987. 

S. BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. PREGUNTAS Y RESPUESTAS SO 
BRE EL MERCADO DE VALORES. PRIMEM EDICION. ED. BOLSA MEXICANA.= 
DE VALORES. }tEXICO 1988. 

6. BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. TODO LO QUE QUIERE SABER 
SOBRE INSTRUMENTOS DE INVERSION. PRIMERA EDICION. 'ED. BOLSA MEXI 
CANA DE VALORES. MEXICO 1987. -

7. BUGEDA LANZAS, JESUS. EL DEPOSITO CENTRALIZADO DE VALORES • .?R.11~ 
Rr\ EDICION. EO. ACF\DEMIA DE DERECHO BURSATIL, A.C. MEXICO lsal30. 

8. CERVANTES A.HUMADA, RAUL. DERECHO MERCANTIL. PRIMER CURSO. CUAR-
TA EDICION. ED. H~RRERO, S.A. MEXICO 1984. 

9. CERVANTES AHUMADA, RAUL. TITULOS Y OPERACIONES DE CREDI'rQ. DECI-· 
MA TERCERA EDICION. ED. HERRERO, S.A. MEXICO 1984. 

10. CHAVEZ RUIZ, ESTEBAN/RODRIGUEZ LARRONDA, HECTÜR M. BASES PARA LA -
INVERSION EN BOLSA. PRIMEAA EDICION. ED .. CARISMA EDICIONES, S.A. 
DE C.V. MEXICO 1988. 

1.1. CHUÍ:..IA, FRANCISCO VICENT Y OTROS. ESTUDIOS DE DERECHO MERCA...~?It.. 
· EN HOMENAJE A RODRIGO URIA. PRIMERA EDICION. ED. CIVITAS, S.A. 

MADRID 1918 • 

12. DIAZ BRAVO, ARTURO. CONTRATOS MERCANTILES. PRIMERA EDICION. EO. 
HARLA, S.A. DE C.V. M.EXICO 1983; 

13. GARRIGUES, JOAQUIN. CURSO DE· DERECHO MERCANTIL. TOMO I. SEXTA 
EDICION. ED~ PORRUA, S.A. MBXICO 1979. 



14. 

15. 

16. 

17. 

IGARTUA ARAIZA, OC1.'AVIO. lNTRODUCCION AL ESTUDIO DEL DERECHO BUR-
SATIL .MEXICANO. PRIMERA EDICION. EO. PORRUA, S.A. MEXICO 1988. 

IGARTUA ARJ\IZA, OCTAVIO. SOCIEDADES DE INVERSION. ESPECTATIVAS Y 
REAL.IDADES. PRIMERA EorcroN. ED. ACADEMIA DE DERECHO BURSATIL , 
A.C. MEXICO 1980. 

INSTITUTO MEXICANO DEL MERCAOO DE CAPITALES, /\.. C ~ EL MERCADO DE. -
VALORES COMO PARTE DEL SISTEMA FINANCIERO. PRIMERA EOICION. ED. 
INSTITUTO MEXICANO DEL MERCADO DE CAPITALES. MEXICO 1985. 

LEON LEON, RODOLFO. LAS SOCIEDl\DES DE CONTROL. NUEVA FORMA SOCI~ 
OBJETO DE CONCEPTUALIZACION 'i REGULACION DE L1\. LI:Y MERCANTIL. PRI 
MERA EDICION. ED. ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO BURSATIL, A.C. HE= 
XICO 1983. 

LEON LEON, RODOLFO. LAS CASAS DE BOLSA COMO FIDUCIARIAS EN LA ACTI 
VIDAD BURSATlL. PRIMERA hDJ.ClUN. EO. ACADEMIA MEXICANA DE DERECHO 
BURSATIL, A.C. MEXICO 1981. 

19. MAtn'lLLA MOLINA, ROBERTO L. DERECHO MERCANTIL. VIGESIMJ\ CUARTA -
EDICION. ED. PORRUA, $.A. MEX:ICO 198&. 

21). MARGADANT S., GUILLERMO FLORIS. EL DERECHO PRIVADO ROMANO. DUOD~ 

CIMA.EOICION. ED. ESFINGE, S.A. MEX:!CO 1983. 

21, RODRIGUEZ ROORIGUEZ, JOAQUIN. TRATADO DE SOCIEDADES MERCANTILES. 
TOMO I. QUINTA EDICION, ED. PORRUA, S.A. MEXICO 1977, 

22. RODRIGUEZ ROORIGUEZ, JOhQUIN. TRATADO DE SOCIEDADES MERCANTILES. 
TOMO rr. SEXTA EDICION. ED. PORRUA, S.A. MEXICO 1981. 

23. VENTURA SILVA, SABI!:O. DERECHO ROMANO. SEPTIMA EOICION. ED. PO-
ri.RUA, S.A. MEXICO 1984. 



1'.HI. 

LEGISLAClON 

LEGISLACION MERCANTIL Y l,EYE.S CONEXAS. TOMO I Y II ACTUAL!Zt\DJ\: 

l.. CODIGO CIVIL. (Pt1blicado en el Diario Oficial de la Federación t!l 
27 de diciembre de 1983). 

2. CODIGO DE COMERCIO (Public;ido en el Oi.:1rio Oficial de la F..;dcr.:i
ci6n del 7 al 13 de octubre de 1889). 

3. :LEY DEL MERCADO DE VALORES (Publicada en el Diario Oficial. de l.:a 
Federación el 2 de enero de 1975). 

4. LEY DE SOCIEDADES DE INVERSION .(Publicadn en al Ói.;i;rio Ofic:al de 
la Federación el 14 de enoro de 1985). 

s. LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCA.~TILES (Publicada an el Diario o:.!:. 
cial de la Federación el 4 de agosto d~ 19~4}. 

6. LE:t GENERAL DE TITULOS y OPERACIONES DE CREDITO (Publicada en ... ~ 
Diario Oficial de la Federación el 27 de agosto de 1932). 

7.. REGLAMENTO DE LAS BOLSAS DE VALORES {Publicado en el Jiaric Of. :· ;, :i' 
de la Feclerdción t:!l 18 di= 1.oitiembre de 1986). 



101. 

HEMEROGRJ\FIA 

l. ANUARIO FINANCIERO Y BURSATIL 1987. ED. BOLSA. MEXICANA DE VALORES 
S.A. DE C.V .. 

2. BOLETIN DE LA ACADEMIA MEXICANA oE DERECHO BURSATIL, A.C.. ANUARIO. 
EO: TALLERES IMPRESOS SCORPIO. MEXICO 1987. 

3. DI~RIO OFICIAL DE LA FEOERACION. 

4. MEMORIA 'DE LABORES. COMISION NACIONAL DE VALORES. ED. WINKO IM-
pJtEsos, S.A. DE c.v. MEXICO 1982 a 1997. 

S. SEMINARIO. IMPORTANCIA DE LA RELACION JURIDICA FORMAL DE LAS CASAS 
DE BOLSA CON SU CLIENTELA. HEXICO 1981. 



102. 

DICCIONARIOS CONSULTADOS. 

1. GRAN DICCIONARIO ENCICLOPEDICO ILUSTRADO.'· TOMO XI. VIGESIM.A -
SEXTA EDICION. EO·. SELECCIONES .oEL READER 1 S DIGEST MEXICO, S.A. 
DE C.V. MEXICO 1985. 


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Generalidades de las Sociedades Mercantiles
	Capítulo II. Generalidades de las Sociedades de Inversión
	Capítulo III. Forma de Operar de las Sociedades de Inversión
	Capítulo IV. Régimen de Inversión de las Sociedades de Inversión
	Capítulo V. Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversión
	Capítulo VI. Instituciones que Concurren con las Sociedades de Inversión
	Conclusiones
	Bibliografía



