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I. ANTECEDENTES

El mer ca do de va lo res se ha ve ni do re gu lan do en le yes ban ca rias y en or de -
na mien tos es pe cia les, ta les como:

— Ley Ge ne ral de Insti tu cio nes de Cré di to y Esta ble ci mien tos Ban ca -
rios (1926). Dio va lor ofi cial ex clu si va men te a las co ti za cio nes de
bol sas de va lo res que tu vie ran con ce sión; se ña ló las ba ses para la for -
ma ción de bol sas y para la ca li fi ca ción de va lo res para efec tos de co -
ti za ción, y prohi bió las tran sac cio nes que tu vie ran el ca rác ter de ope -
ra cio nes de azar.

— De cre to del 12 de ju lio de 1928. So me te a las bol sas de va lo res a la
vi gi lan cia e ins pec ción de la Co mi sión Na cio nal Ban ca ria (CNB),
que se rea li za ría de acuer do con un re gla men to que al efec to se ex pe -
di ría.

— Ley Ge ne ral de Insti tu cio nes de Cré di to de 1932. De di ca un ca pí tu lo
a las bol sas de va lo res, con si de rán do las como or ga ni za cio nes au xi -
lia res de cré di to. Entre los pun tos más des ta ca dos se ña la ba:
• Que la con ce sión para el es ta ble ci mien to de bol sas de va lo res sólo

se otor ga ría a las so cie da des que se cons ti tu yan con ese ob je to.
• Que sólo se rían so cios de ellas los co rre do res de cam bio ti tu la dos y 

que, en todo caso, la ci ta da Co mi sión po dría ve tar su ad mi sión.
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• Que eran ma te ria de con tra ta ción en la bol sa: los va lo res y efec tos
pú bli cos, los tí tu los de cré di to y los va lo res emi ti dos por par ti cu la -
res y so cie da des le gal men te cons ti tui das y los me ta les pre cio sos.

• Los re qui si tos para ins cri bir va lo res y la obli ga ción de las so cie da -
des emi so ras de in for mar se mes tral men te su si tua ción fi nan cie ra.

En el ar ti cu la do de esta Ley se re fle ja la preo cu pa ción del le gis la dor por
pro por cio nar se gu ri dad en las tran sac cio nes y de li mi tar la ope ra ción bur sá -
til, úni ca men te a aque llos va lo res que ha yan sido ins cri tos en la bol sa y,
con se cuen te men te, ha yan sa tis fe cho los re qui si tos mí ni mos se ña la dos.

— Re gla men to de Bol sas de Va lo res 1933 (vi gen te has ta 1975).
— Ley Ge ne ral de Insti tu cio nes de Cré di to y Orga ni za cio nes Au xi lia res

(1941). Con si de ró a las bol sas de va lo res tam bién como or ga ni za cio -
nes au xi lia res de cré di to; exi gía au to ri za ción de la Se cre ta ría de Ha -
cien da y Cré di to Pú bli co para el es ta ble ci mien to de las mis mas, y que
és tas se ins cri bie ran en la CNB para dar ini cio a sus ope ra cio nes. En
cuan to a los so cios de las bol sas, dis pu so que so la men te lo se rían los
co rre do res de cam bio ti tu la dos y los agen tes de bol sa au to ri za dos.

Exclu yó la con tra ta ción de va lo res co lo ca dos en la re pú bli ca por em pre -
sas ex tran je ras que no hu bie ran ob te ni do la res pec ti va au to ri za ción de la
SHCP; las em pre sas me xi ca nas que qui sie ran ins cri bir y ofre cer ac cio nes y 
otros tí tu los en bol sas ex tran je ras, de be rían ob te ner pre via men te au to ri za -
ción de la mis ma.

— De cre to me dian te el cual se crea la Co mi sión Na cio nal de Va lo res
(1946). El mer ca do de va lo res me xi ca no es tu vo vi gi la do por la Se -
cre ta ría de Ha cien da tra vés de la CNB, has ta que por De cre to pu bli -
ca do el 16 de abril de 1946, se creó la Co mi sión Na cio nal de Va lo res
(CNV).

— Re gla men to Espe cial para el Ofre ci mien to de Va lo res no Re gis tra -
dos en Bol sa de 1947. Re gu ló no sólo la ofer ta pú bli ca de las ac cio -
nes emi ti das por so cie da des anó ni mas, sino todo tipo de va lo res.
Esta ble ció que el ofre ci mien to de va lo res ban ca rios emi ti dos por ins -
ti tu cio nes de cré di to, el go bier no fe de ral o de los es ta dos de la re pú -
bli ca, no re que ría au to ri za ción de la CNV.
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— Ley de la Co mi sión Na cio nal de Va lo res (1953). Esta ble ció a la
CNV como ór ga no fe de ral in te gra do por re pre sen tan tes de en ti da des
gu ber na men ta les y or ga nis mos pri va dos y pre ci só sus fa cul ta des.

— Ley de So cie da des de Inver sión de 1954 (actual men te de 2001).
— Ley del Mer ca do de Va lo res de 1975 (en vi gor has ta ju nio de 2006).

En el Dia rio Ofi cial de la Fe de ra ción del 2 de ene ro de 1975, se pu -
bli có la vi gen te Ley del Mer ca do de Va lo res, con lo que el mer ca do
bur sá til ad qui rió su pro pio mar co ju rí di co. A par tir de ese mo men to,
la bol sa dejó de ser una ins ti tu ción au xi liar de cré di to y de es tar re gu -
la da como tal, para de sen vol ver se en for ma au tó no ma. Asi mis mo,
con jun ta las di ver sas bol sas de va lo res en una sola, me dian te la crea -
ción de la Bol sa Me xi ca na de Va lo res e ins ti tu cio na li zó la fi gu ra del
agen te de va lo res, me dian te la crea ción de las ac tua les ca sas de bol -
sa, con un ca pi tal mí ni mo es ta ble ci do, esto con el ob je to de sus ti tuir a 
las per so nas fí si cas en la in ter me dia ción bur sá til; ade más, pun tua li zó 
cuál se ría la in ter ven ción de la ban ca, las com pa ñías de se gu ros y de
fian zas en el mer ca do de va lo res.

II. IMPORTANCIA DEL MERCADO BURSÁTIL

El cré di to ban ca rio ha sido du ran te mu cho tiem po una de las prin ci pa les
fuen tes de fi nan cia mien to, por lo cual ha evo lu cio na do a tra vés del tiem po
en una va rie dad de pro duc tos fi nan cie ros, den tro de los cua les es tán cré di -
tos para: ca pi tal de tra ba jo tran si to rio; dis tri bu ción de bie nes du ra de ros;
pro duc ción; vi vien da, etcétera. Sin em bar go, te ne mos que re co no cer que
úl ti ma men te el cré di to se ha orien ta do más al con su mo.

En efec to, du ran te 2005 los ban cos, So fo les, tien das de par ta men ta les,
em pre sas de te le fo nía ce lu lar, te le vi sión por ca ble, en tre otras, otor ga ron
en pro me dio 52 mil 603 cré di tos al con su mo cada día a per so nas fí si cas.
Así, al cie rre del ci ta do año ha bía 70.7 mi llo nes de cré di tos al con su mo,
con tra 51.5 mi llo nes del año pre vio. En el mis mo pe rio do, el otor ga mien to
de cré di tos a em pre sas fue de 3 mil 797 cada día y pasó de 3.5 mi llo nes en
el 2005 a 4.9 mi llo nes al cie rre del año pa sa do.1 Como po de mos ob ser var
se es tán otor gan do más cré di tos para el con su mo y muy poco para ac ti vi da -
des pro duc ti vas, lo cual nos está lle van do a ser un país con su mis ta, en lu gar 
de promo ver el de sa rro llo del país. 
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Du ran te las úl ti mas dé ca das la com pe ten cia por ca pi tal se ha vuel to cada
vez más in ten sa. Las op cio nes de in ver sión se han in cre men ta do de for ma sig -
ni fi ca ti va de bi do al uso, cada vez más fre cuen te a ni vel in ter na cio nal, del mer -
ca do de va lo res como me ca nis mo de fi nan cia mien to res pec to del sis te ma ban -
ca rio.

De ahí el én fa sis de la ma yo ría de los paí ses del mun do en de sa rro llar y
ex pe dir un mar co ju rí di co só li do, mo der no, fle xi ble y ágil, en vir tud de
que éste be ne fi cia es pe cial men te al de sa rro llo de em pre sas de di ca das a la
pro duc ción y tam bién a la ex plo ta ción, trans for ma ción, ven ta de bie nes y
ser vi cios, al pro por cio nar les los me dios in dis pen sa bles de ca pi tal para la
rea li za ción de sus pro gra mas, en con di cio nes atrac ti vas y com pe ti ti vas,
ya que en co lo ca ción pri ma ria los be ne fi cia di rec ta men te, con cré di tos
prác ti ca men te di rec tos a un cos to me nor, evi tan do con ello acu dir a in ter -
me dia rios que en ca re cen el va lor de los re cur sos de fi nan cia mien to, de tal 
for ma que las com pa ñías no tras la dan al con su mi dor el ma yor cos to que
oca sio na la ob ten ción de di ne ro en el mer ca do mo ne ta rio ins ti tu cio nal o
ex tra ban ca rio.

Al mer ca do acu den in ver sio nis tas con ca pi tal, don de tie nen ac ce so a una 
di ver si fi ca ción de por ta fo lios, en don de hay li qui dez, vi gi lan cia y es fá cil
eva luar su pa tri mo nio y de ci sio nes a cor to pla zo. 

Todo lo an te rior sig ni fi ca para el país: aho rro; de mo cra ti za ción del ca pi -
tal, pro pi cián do se la re dis tri bu ción del in gre so y de la ri que za, ya que quie -
nes co lo can en él sus ex ce den tes de in gre so ad quie ren una par ti ci pa ción en
la pro pie dad de las em pre sas, de suer te que las uti li da des ob te ni das por és -
tas se re par ti rán en tre un ma yor nú me ro de per so nas; se pro du cen re cur sos
para ge ne ra ción de em pleos, pro mo ción del cre ci mien to y de sa rro llo eco -
nó mi co, así como ma yor trans pa ren cia en el ma ne jo de las em pre sas, en be -
ne fi cio de los tra ba ja do res, fis co y ter ce ros.

III. LA NUEVA LEY DEL MERCADO DE VALORES DE 2006

La nue va Ley del Mer ca do de Va lo res se pú bli co en el Dia rio Ofi cial de
la Fe de ra ción del 29 de di ciem bre 2005, de acuer do con el ar tícu lo se gun -
do tran si to rio en tra rá en vi gor a los cien to ochen ta días na tu ra les si guien tes 
a su pu bli ca ción, abro gan do la ac tual Ley del Mer ca do de Va lo res. En la
ela bo ra ción de la mis ma se to ma ron en cuen ta:
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— El con te ni do de al gu nas de las re for mas lle va das a cabo en di ver sos
pe rio dos a la Ley del Mer ca do de Va lo res de 1975, des ta can do es pe -
cial men te las de 2001.

— Dis po si cio nes ex pe di das por las au to ri da des fi nan cie ras; es pe cial -
men te las de la CNBV.

— La ob ser va ción aten ta de las prác ti cas, usos bur sá ti les, mer can ti les y
la doc tri na.

— El de sa rro llo in ter na cio nal en el de re cho com pa ra do en ma te ria de
mer ca do de va lo res, in cor po ran do los me jo res es tán da res in ter na cio -
na les en esta ma te ria, res pe tan do las ca rac te rís ti cas que dis tin guen a
nues tro sis te ma ju rí di co, todo ello con la idea de fa ci li tar las in ver -
sio nes y la re cep ción de la in ver sión ex tran je ra. 

Entre las dis po si cio nes de la Ley del Mer ca do de Va lo res de 1975 y de la 
CNBV que se to ma ron en cuen ta en la nue va Ley te ne mos:

— Insti tu to para el De pó si to de Va lo res. El 12 de mayo de 1978 se in -
clu ye la crea ción de di cho Insti tu to, para sa tis fa cer ser vi cios de guar -
da, ad mi nis tra ción, com pen sa ción, li qui da ción y trans fe ren cia de va -
lo res, con lo que se fa ci li ta y ga ran ti za una am plia cir cu la ción de los
va lo res que se ofre cen en el mer ca do. Se es ta ble ce así un sis te ma de
de pó si to cen tra li za do de va lo res que per mi te ob te ner la trans fe ren cia 
de los mis mos, por el pro ce di mien to de asien tos con ta bles den tro del
Insti tu to sin que sea ne ce sa ria la trans mi sión ma te rial de los tí tu los
(títu lo X. “Del de pó si to, li qui da ción y com pen sa ción de va lo res”; ca -
pí tu lo I. “De las insti tu cio nes para el de pó si to de va lo res”). 

— El uso de in for ma ción pri vi le gia da. El 28 de di ciem bre de 1983 se re -
gu la el uso de in for ma ción pri vi le gia da re la ti va a so cie da des emi so -
ras de va lo res y se prohí be a los ser vi do res pú bli cos y miem bros de la 
Jun ta de Go bier no de la Co mi sión de Va lo res in ver tir di rec ta men te
por sí o a tra vés de in ter pó si ta per so na en ac cio nes de so cie da des
emi so ras, se ña lán do se que ta les emi sio nes sólo po drán rea li zar se por 
con duc to de fi de co mi sos cons ti tui dos, para ese úni co fin, en ins ti tu -
cio nes y so cie da des na cio na les de cré di to (artícu lo 105).

— Re qui si tos para ser in ter me dia rios. El 8 de fe bre ro de 1985 se es ta -
ble ce que para ser in ter me dia rios en el mer ca do de va lo res de ben es -
tar or ga ni za dos como so cie da des anó ni mas, te ner la ca li dad de ca sas
de bol sa y man te ner la nor ma de que és tas ca na li cen obli ga to ria men -
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te por bol sas las ope ra cio nes con va lo res ins cri tos en és tas y que pue -
dan ope rar en el mer ca do ex tra bur sá til, cuan do los va lo res no es tén
ins cri tos en bol sa de va lo res (títu lo VI. “De los inter me dia rios del
mer ca do de va lo res”; ca pí tu lo I. “De las ca sas de bol sa”).

— Actua ción de las ca sas de bol sa en mer ca dos del ex te rior. El 4 de ene -
ro de 1990 se in clu ye la po si bi li dad de que las ca sas de bol sa me xi ca -
nas ac túen en mer ca dos de va lo res del ex te rior y se es ta ble ce que los
in ter me dia rios se dic ten nor mas de au to rre gu la ción y el pro ce di -
mien to para ha cer las efec ti vas, en el re gla men to in te rior de la bol sa
de va lo res; asi mis mo, se adi cio na un ca pí tu lo de di ca do a la con tra ta -
ción bur sá til, esto en vir tud del ana cro nis mo de la le gis la ción co mer -
cial, que por esa ra zón no siem pre con tem pla la evo lu ción de la vida
eco nó mi ca de Mé xi co, lo gran do con ello la au to no mía de este tema y 
en glo bar en ella los di fe ren tes ne go cios ju rí di cos que pue den ce le -
brar las ca sas de bol sa con la clien te la in ver sio nis ta. Se crea el con -
tra to de in ter me dia ción bur sá til, cuya na tu ra le za ju rí di ca co rres pon -
de ría a la ge ne ra li dad de los ac tos y ope ra cio nes que se en co mien dan
a las ca sas de bol sa y se es ta ble cen nor mas con cre tas para las fi gu ras
del re por to, el prés ta mo y la pren da bur sá til (ar tícu lo 216). 

— Inter na cio na li za ción del mer ca do de va lo res. El 23 de ju lio de 1993
se da un im pul so a la in ter na cio na li za ción del mer ca do de va lo res
(ar tícu los 262-264).

— Re for mas y adi cio nes a la Ley del Mer ca do de Va lo res pu bli ca das en
el Dia rio Ofi cial de la Fe de ra ción (DOF) del 1o. de ju nio del 2001.
Con ob je to de avan zar en la me jo ra, per fec cio na mien to y ac tua li za -
ción de di cha le gis la ción e in cre men tar su trans pa ren cia, re for zar la
con fian za del pú bli co in ver sio nis ta y pro fun di zar los me ca nis mos
que pro por cio nen una ade cua da pro tec ción a los in te re ses pa tri mo -
nia les del pú bli co, se in cor po ra ron en tre otros as pec tos: 
• Incre men tar la pro tec ción a los in ver sio nis tas (ar tícu los 192-198).
• Re for zar el mar co re gu la to rio re la ti vo al uso de in for ma ción pri vi -

le gia da.
• Uni for mar el mar co re gu la to rio de los in ter me dia rios ban ca rios.
• Trans pa ren tar las prác ti cas y ope ra cio nes del mer ca do.
• De ta llar ac ti vi da des de la CNBV (títu lo XIII. “De las au to ri da des

fi nan cie ras”).
• Mer ca do de co lo ca cio nes pri va das de ac cio nes. Se in clu yó un nue -

vo ca pí tu lo de no mi na do “Ofer ta y ope ra cio nes so bre ac cio nes no
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ins cri tas en el Re gis tro Na cio nal de Va lo res”, me dian te el cual se
es ta ble ce a nues tra re gu la ción el mer ca do ex tra bur sá til, al per mi tir
que las so cie da des anó ni mas que ofrez can sus ac cio nes ex clu si va -
men te a in ver sio nis tas ins ti tu cio na les y ca li fi ca dos, sin estar obli -
ga das a ins cri bir las en el Re gis tro Na cio nal de Va lo res, ni a so li ci -
tar au to ri za ción de la Co mi sión para su ne go cia ción (ar tícu lo 8o.). 

• Des mu tua li za ción de las bol sas.
• Amplia ción de su pues tos de ex cep ción del se cre to bur sá til (ar tícu -

los 192 y 295).
• La fi gu ra de con tra par tes cen tra les para me jor li qui dez (ar tícu los

301-321).
• Re co no ci mien to de me jo res de re chos a fa vor de los ac cio nis tas mi -

no ri ta rios (ar tícu lo 16).
• Un mí ni mo de prác ti cas de buen go bier no so cie ta rio en las emi so ras.
• Los lí mi tes para la emi sión de ac cio nes sin voto o de voto li mi ta do

o res trin gi do.
• Un sis te ma que pri vi le gia la re ve la ción de in for ma ción en sus ti tu -

ción del ré gi men de ins crip ción de va lo res y apro ba ción de su ofer -
ta pú bli ca ba sa do en mé ri tos.

Entre las dis po si cio nes de las au to ri da des que se in clu ye ron en la nue va
Ley del Mer ca do de Va lo res te ne mos, en tre otras, nue vos tí tu los de cré di to, 
“el cer ti fi ca do bur sá til” (instru men to de deu da) y tí tu los opcio na les. En la
nue va Ley se in cor po ran en el tí tu lo III: “De los cer tifi ca dos bur sá ti les, tí -
tu los opcio na les y otras dis po si cio nes”, esto en vir tud de la im por tan cia
que tie nen los mis mos y se pre ten de dar les ma yor je rar quía.

IV. APORTACIONES DE LA NUEVA LEY DEL MER CA DO

DE VALO RES 

Entre los as pec tos no ve do sos de la nue va Ley del Mer ca do de Va lo res de
2006, para ade cuar la a un en tor no más di ná mi co y com pe ti ti vo, te ne mos:

— Se in clu yen ex cep cio nes para la ofer ta pri va da de va lo res rea li za das
en el mer ca do ex tra bur sá til, así como re gu lar el ofre ci mien to de va -
lo res no ins cri tos en el Re gis tro Na cio nal de Va lo res. Este con cep to
no exis te en la ley ac tual. Se con si de ró con ve nien te es ta ble cer, de
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for ma más cla ra, los su pues tos en los que pue de rea li zar se una ofer ta
pri va da de va lo res, el ré gi men apli ca ble a la ofer ta pú bli ca en el ex -
tran je ro de va lo res emi ti dos en el país o por per so nas mo ra les me xi -
ca nas y cuan do las ac ti vi da des de va lo res se en cuen tran re ser va das a
los in ter me dia rios del mer ca do de va lo res. Tam bién se pre ci sa ron las 
li mi ta cio nes en cuan to a la ofer ta y ne go cia ción de va lo res no ins cri -
tos.

— De be res de di li gen cia y leal tad de ad mi nis tra do res. Se in tro du cen
nue vos con cep tos aje nos a nues tra tra di ción y prác ti ca ju rí di ca-cor -
po ra ti va, tal es el caso de los de be res de di li gen cia (ar tícu los 30-33) y 
leal tad (ar tícu los 34-37) que de ben ob ser var los con se je ros.

Di li gen cia “(del lat. di li gen tía) f. Cui da do y ac ti vi dad en eje cu tar una
cosa. 2. Pron ti tud, agi li dad, pri sa…”.2 Entre los de be res de di li gen cia con -
tem pla dos en la nue va Ley para los ci ta dos ór ga nos so ciales te ne mos: ac -
tuar de bue na fe y en el me jor in te rés de la so cie dad y per so nas mo ra les que
ésta con tro le; abs te ner se de par ti ci par en de li be ra cio nes y vo ta cio nes de
asun tos en si tua cio nes de con flic to de in te rés; asis tir a las sec cio nes del
con se jo y de los co mi tés, etcétera.

Leal tad  “(de leal). f. Cum pli mien to de lo que exi gen las le yes de la fi de -
li dad y las de ho nor y hom bría de bien… Le ga li dad, ver dad, rea li dad”.3

Entre los de be res de leal tad que de ben de guar dar los miem bros y se cre ta -
rio del Con se jo de Ad mi nis tra ción de las so cie da des anó ni mas bur sá ti les
es tán: guar dar con fi den cia li dad res pec to de la in for ma ción y los asun tos
que ten gan co no ci mien to con mo ti vo de su car go en la so cie dad, cuan do
di cha in for ma ción no sea de ca rác ter pú bli co. Abste ner se de par ti ci par y
es tar pre sen tes en al gún asun to en que ten gan con flic to de in te rés. Infor mar 
al co mi té de au di to ría y al au di tor ex ter no de to das aque llas irre gu la ri da des 
que du ran te su ejer ci cio ten gan co no ci mien to y que se re la cio nen con la so -
cie dad o las per so nas mo ra les que ésta con tro le o en las que ten ga una in -
fluen cia sig ni fi ca ti va.

— Se in clu yen ex cep cio nes para la ofer ta pri va da de va lo res rea li za das
en el mer ca do ex tra bur sá til, así como re gu lar el ofre ci mien to de va -
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lo res no ins cri tos en el Re gis tro Na cio nal de Va lo res. Este con cep to
no exis te en la ley ac tual. Se es ta ble cen de for ma más cla ra los su -
pues tos en los que pue de rea li zar se una ofer ta pri va da de va lo res, el
ré gi men apli ca ble a la ofer ta pú bli ca en el ex tran je ro de va lo res emi -
ti dos en el país o por per so nas mo ra les me xi ca nas y cuan do las ac ti -
vi da des de va lo res se en cuen tran re ser va das a los in ter me dia rios del
mer ca do de va lo res. Tam bién se pre ci sa ron las li mi ta cio nes en cuan -
to a la ofer ta y ne go cia ción de va lo res no ins cri tos. Se in clu yen me jo -
ras prác ti cas cor po ra ti vas, en fo ca dos a de re chos de mi no ría e in de -
pen den cia de ges tión.

— Se pre vie nen me di das ex pre sas para fo men tar el ac ce so de em pre sas
me dia nas al mer ca do de va lo res, con el ob je to de de sa rro llar in ver -
sio nes en las mis mas, a fin de dar le un im pul so al mer ca do de va lo -
res, re sal tan do que de ma ne ra vo lun ta ria di chas em pre sas adop ten
bue nas prác ti cas de go bier no so cie ta rio.

— Se fo men ta el de sa rro llo de em pre sas otor gan do fa ci li da des que per -
mi tan in cen ti var a las de ca rác ter fa mi liar para pa sar a ser em pre sas
pú bli cas lis ta das en bol sa con ma yor fa ci li dad.

— Se con so li da el ré gi men apli ca ble a las so cie da des anó ni mas bur sá ti -
les, cu yas ac cio nes se en cuen tren lis ta das en la bol sa de va lo res, para
me jo rar su or ga ni za ción y fun cio na mien to, sus es truc tu ras y su ré gi -
men de res pon sa bi li da des ha cién do los más con gruen tes con la prác -
ti ca.

— Se ac tua li za y fle xi bi li za el mar co nor ma ti vo apli ca ble a las ca sas de
bol sa y a las en ti da des fi nan cie ras par ti ci pan tes en este sec tor, como
bol sas de va lo res, ins ti tu cio nes para el de pó si to de va lo res, con tra -
par tes cen tra les, so cie da des que ad mi nis tran sis te mas para fa ci li tar
ope ra cio nes con va lo res, pro vee do res de pre cios e ins ti tu cio nes ca li -
fi ca do ra de va lo res, en tre otras. 

— Se mo der ni za el ré gi men de de li tos y san cio nes.
— Se re de fi nen las fun cio nes y fa cul ta des de las au to ri da des fi nan cie -

ras, con ob je to de evi tar du pli ci dad en los pro ce sos de au to ri za ción,
re gu la ción y su per vi sión de los par ti ci pan tes del mer ca do re du cien -
do los cos tos re gu la to rios. 

LA NUEVA LEY DEL MERCADO DE VALORES DE 2006 561



V. GENERALIDADES DE LA NUEVA LEY

DEL MERCADO DE VALORES 

1. Obje to

El ob je to de la nue va Ley del Mer ca do de Va lo res con tem pla do en su ar -
tícu lo 1o. es de sa rro llar el mer ca do de va lo res en for ma equi ta ti va, efi cien -
te y trans pa ren te.

Pro cu rar que el mer ca do sea equi ta ti vo. Un mer ca do es equi ta ti vo en la
me di da en la que se en cuen tra exen to de con duc tas con tra rias a los usos y
sa nas prác ti cas del pro pio mer ca do y siem pre que to dos los in ver sio nis tas
pue den lle var a cabo tran sac cio nes en igual dad de con di cio nes. Con la fi -
na li dad de pro cu rar que el mer ca do sea jus to, la CNBV ha emi ti do re gu la -
ción que es ta ble ce re qui si tos mí ni mos a los sis te mas en los que las ca sas de
bol sa re gis tran las ór de nes que re ci ben de sus clien tes y asig nan las ope ra -
cio nes co rres pon dien tes. Estos sis te mas de ben ga ran ti zar que las ór de nes
de los clien tes se eje cu ten bajo el cri te rio de pri me ro en tiem po, pri me ro en
de re cho, ante igual dad de con di cio nes y que los in te re ses del clien te an te -
ce dan siem pre a los del in ter me dia rio. Asi mis mo, las re glas de ope ra ción
con te ni das en el Re gla men to Inte rior de la BMV se en cuen tran su je tas a la
re vi sión y apro ba ción de la CNBV, de tal for ma que las mis mas no fa vo rez -
can a al gu nos par ti ci pan tes del mer ca do so bre otros. 

Adi cio nal men te, la equi dad en el mer ca do se pro cu ra en el tra to que re -
ci ben los in ver sio nis tas de la em pre sa y sus ad mi nis tra do res, a tra vés de la
su per vi sión de las ope ra cio nes que se lle van a cabo, iden ti fi can do y san cio -
nan do al uso in de bi do de in for ma ción pri vi le gia da, la ma ni pu la ción de pre -
cios y en ge ne ral cual quier ac ti vi dad con tra ria a los usos y sa nas prác ti cas
del mer ca do.

Pro cu rar el de sa rro llo de un mer ca do trans pa ren te. Trans pa ren cia re -
fle ja da en la for ma en que ope ra la em pre sa, con re la ción a los avan ces en
ma te ria de trans pa ren cia en la ne go cia ción de va lo res y di vul ga ción de in -
for ma ción fi nan cie ra y cua li ta ti va al pú bli co in ver sio nis ta.

2. Pro te ger los in te re ses de los in ver sio nis tas

Entre las ac cio nes de pro tec ción al pú bli co que rea li za la CNBV, se pue -
den ci tar los si guien tes ejem plos:
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— Infor ma ción ve raz y opor tu na. Res pec to a las em pre sas que co ti zan
en el mer ca do, es de cir a las emi so ras, se es ta ble ce la obli ga ción de
re ve lar in for ma ción al mer ca do de ma ne ra opor tu na, cla ra y equi ta ti -
va. La con fian za de los in ver sio nis tas es in dis pen sa ble para que el
mer ca do de va lo res pue da de sa rro llar se y ope rar de ma ne ra es ta ble.
Es por esto que un ele men to pre pon de ran te en este con tex to lo cons -
ti tu ye la in for ma ción ve raz y opor tu na a dis po si ción del pú bli co in -
ver sio nis ta, so bre la si tua ción que guar dan las di fe ren tes emi so ras en
el mer ca do, los in ter me dia rios y la li qui dez de los va lo res que son ne -
go cia dos.

Para lle var a cabo una ofer ta pú bli ca de va lo res, las emi so ras de ben so -
li ci tar a la CNBV su ins crip ción en el Re gis tro Na cio nal de Va lo res, para
lo cual de ben pre pa rar un pros pec to de co lo ca ción, que es un do cu men to
que con tie ne in for ma ción que per mi te a los in ver sio nis tas co no cer el pa -
no ra ma com ple to de la em pre sa, in clu yen do su si tua ción fi nan cie ra, eco -
nó mi ca y ju rí di ca, los ries gos que pue den pre sen tar se en el fu tu ro, así
como cual quier otra in for ma ción re le van te para la toma de de ci sio nes de
in ver sión.

 Los pros pec tos de co lo ca ción son re vi sa dos por la CNBV, la cual se
cer cio ra de que és tos cuen ten con in for ma ción de alta ca li dad. Asi mis mo,
para ga ran ti zar que di cha in for ma ción se da a co no cer de ma ne ra opor tu na
y equi ta ti va, los pros pec tos son pues tos a dis po si ción de cual quier in ver -
sio nis ta in te re sa do a tra vés de la pá gi na de Inter net de la Bol sa Me xi ca na
de Va lo res, cuan do me nos diez días an tes de la ofer ta pú bli ca para el caso de
ac cio nes.

En un en tor no de cam bios cons tan tes, la re ve la ción de in for ma ción al
mo men to de la ofer ta pú bli ca no ga ran ti za que los in ver sio nis tas se en -
cuen tren ade cua da men te in for ma dos des pués de la co lo ca ción res pec ti va.
Por este mo ti vo las emi so ras es tán obli ga das a pre sen tar al mer ca do re por -
tes tri mes tra les, que con tie nen sus es ta dos fi nan cie ros. Adi cio nal men te, las 
emi so ras es tán obli ga das a in for mar al mer ca do, de ma ne ra con ti nua, so bre 
cual quier even to que pu die ra te ner un efec to so bre los pre cios de sus va -
lo res. 

— Au to ri za ción de la CNBV para or ga ni zar se y ope rar como casa de
bol sa. Por lo que se re fie re a las ca sas de bol sa se re quie re que cuen -
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ten con una au to ri za ción de la CNBV, pre vio acuer do de su Jun ta de
Go bier no, que les per mi ta ac tuar en tal ca rác ter. Con esa finalidad, el
can di da to a in ter me dia rio debe con tar con un ca pi tal mí ni mo y con
los me dios ma te ria les y téc ni cos ne ce sa rios para de sem pe ñar se como 
tal. Las ca sas de bol sa de ben in for mar a la Co mi sión Na cio nal Ban -
ca ria y de Va lo res los nom bra mien tos de con se je ros, di rec tor ge ne -
ral, con tra lor nor ma ti vo y di rec ti vos con la je rar quía in me dia ta a la
del di rec tor ge ne ral.

— Infor ma ción y vi gi lan cia de la CNBV. Los in ter me dia rios de ben uti -
li zar los ser vi cios de per so nas fí si cas au to ri za das por la Co mi sión
Na cio nal Ban ca ria y de Va lo res, para ce le brar ope ra cio nes con el pú -
bli co, de ase so ría, pro mo ción, com pra y ven ta de va lo res. Di cha au -
to ri za ción sólo la pue den ob te ner las per so nas que acre di ten con tar
con ho no ra bi li dad e his to rial cre di ti cio sa tis fac to rios y ca pa ci dad
téc ni ca ne ce sa rias que les per mi ta lle var al cabo las ac ti vi da des ci -
ta das.

Con el fin de cer cio rar se que los in ter me dia rios con ti núan cum plien do
con los re qui si tos ne ce sa rios para ac tuar con tal ca rác ter y que se ape gan a
las obli ga cio nes que les mar ca la Ley, así como a los usos y sa nas prác ti cas
del mer ca do, la CNBV lle va a cabo ac ti vi da des de su per vi sión que in clu -
yen vi si tas de ins pec ción a las ofi ci nas de los in ter me dia rios, el mo ni to reo
de las ope ra cio nes que los mis mos ce le bran y la vi gi lan cia me dian te el aná -
li sis de su in for ma ción eco nó mi ca y fi nan cie ra.

Otras ac cio nes de pro tec ción al pú bli co. De re chos de mi no rías efec ti -
vos; me ca nis mos de con trol al in te rior de las em pre sas; im pul sar la com pe -
ti ti vi dad del sis te ma, do tán do lo de un mar co nor ma ti vo fi nan cie ro que fo -
men te sa nas prác ti cas cor po ra ti vas en las ins ti tu cio nes. Es aquí que el
go bier no cor po ra ti vo jue ga un pa pel cen tral, ya que éste de fi ne la for ma en
que las em pre sas ope ran, son con tro la das e in te rac túan con sus ac cio nis tas
y otros in te re sa dos. El buen go bier no cor po ra ti vo es la pri me ra lí nea de de -
fen sa en la pro tec ción de los in te re ses de los in ver sio nis tas, es el con jun to
de pe sos y con tra pe sos me dian te el cual se pre ten de ga ran ti zar la ca li dad,
opor tu ni dad y am plia di se mi na ción de la in for ma ción y es la base de res -
pon sa bi li dad de la em pre sa.
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3. Mi ni mi zar el ries go sis té mi co

 Dada la in te rre la ción que exis te en tre el sec tor fi nan cie ro y la eco no mía
del país, las di fi cul ta des que en fren te el pri me ro pue den te ner con se cuen -
cias ne ga ti vas in me dia tas en la ac ti vi dad eco nó mi ca. De he cho, el au men to 
en la per cep ción de ries go en una ins ti tu ción po drá tra du cir se en que sus
clien tes op tarán por de jar de ha cer ne go cios con ésta de te rio ran do aún más
su si tua ción fi nan cie ra. Es ne ce sa rio ad ver tir que, ni la re gu la ción fi nan cie -
ra, ni las ac ti vi da des de su per vi sión pue den evi tar en to dos los ca sos la
quie bra de al gún in ter me dia rio; sin em bar go, son úti les para re du cir la pro -
ba bi li dad de que esto su ce da. Asi mis mo, en aque llos ca sos en los que la
quie bra de un in ter me dia rio no pue da evi tar se, la re gu la ción debe es ta ble -
cer me ca nis mos que dis mi nu yan el im pac to de esta si tua ción so bre el sis te -
ma fi nan cie ro en su conjunto.

A. De fi ni cio nes

Se de fi ne con cla ri dad los con cep tos más sig ni fi ca ti vos de la Ley del
Mer ca do de Va lo res en un solo pre cep to, con tri bu yen do así a la trans pa ren -
cia, ma yor cla ri dad y se gu ri dad ju rí di ca. 

Entre los ci ta dos con cep tos cabe re sal tar: 

— Di rec ti vos re le van tes. Esta de fi ni ción apli ca no sólo a las so cie da des
anó ni mas bur sá ti les sino tam bién a las so cie da des su je tas a la Ley y a 
las per so nas mo ra les que las con tro len, ade más de aco tar la cuan do
los di rec ti vos adop ten de ci sio nes que tras cien dan en for ma sig ni fi ca -
ti va en la si tua ción ad mi nis tra ti va, fi nan cie ra o ju rí di ca de la mis ma.

— Enti da des fi nan cie ras. Se es ta ble ce la de fi ni ción con base en un lis ta -
do enun cia ti vo de en ti da des y ade más to das aque llas que sean con si -
de ra das como tal por las le yes que re gu lan al sis te ma fi nan cie ro

— Influen cia sig ni fi ca ti va. La de fi ni ción se cons ti tu ye a par tir de ele -
men tos más ob je ti vos como: “ti tu la ri dad de de re chos” y el ejer ci cio
de voto res pec to del 20% del ca pi tal so cial. 

— Ofer ta pú bli ca. En el con cep to se adi cio na el tér mi no trans mi sión de
va lo res por cual quier tí tu lo y se in cor po ra los ele men tos con o sin
pre cio, el cual es ca rac te rís ti co en di ver sas le gis la cio nes ex tran je ras,
ade más de ser un ele men to esen cial de la com pra ven ta. Con for me al
ar tícu lo en cita, se con si de ra ofer ta pú bli ca, la in vi ta ción que se hace
con o sin pre cio en te rri to rio na cio nal a cual quier per so na del gran
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pú bli co in ver sio nis ta para ad qui rir, sus cri bir, ena je nar o trans mi tir
va lo res por cual quier tí tu lo, me dian te un me dio ma si vo de co mu ni -
ca ción o a per so na in de ter mi na da. La in vi ta ción se pue de ha cer en
dos vías: me dian te me dio ma si vo de co mu ni ca ción (ra dio, pren sa, te -
le vi sión o Inter net), o a per so na in de ter mi na da. 

— Infor ma ción re le van te. Se in cor po ran ele men tos que apor tan ob je ti -
vi dad, como la toma de de ci sio nes ra zo na das de in ver sión y es ti ma -
ción del pre cio de los va lo res emi ti dos por la emi so ra con for me a
usos y prác ti cas de aná li sis del mer ca do de va lo res me xi ca no.

— Instru men tos fi nan cie ros de ri va dos. Es una de fi ni ción téc ni ca y con -
sis ten te con la re gu la ción en ma te ria de de ri va dos. 

— Po der de man do. Se aco ta la de fi ni ción a las per so nas mo ra les que
ésta con tro le y en las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va.

— Va lo res. Fue ne ce sa rio aco tar la de fi ni ción a los va lo res des ti na dos a
cir cu lar en los mer ca dos de va lo res. Se agre gan a este con cep to nue -
vos va lo res con los que se avan za en la in tro duc ción de ins tru men tos
que en ri quez can las op cio nes de fi nan cia mien to de las emi so ras y al
in ver sio nis ta se le ofre ce el co no ci mien to de los va lo res ob je to de
tran sac cio nes, per mi tien do el de sa rro llo del mer ca do, con cer ti dum -
bre so bre na tu ra le za de que se ven de o com pra. Den tro de los va lo res
que se agre gan es tán los tí tu los op cio na les. Son los do cu men tos sus -
cep ti bles de ofer ta pú bli ca y de in ter me dia ción en el mer ca do de va -
lo res, que con fie ren a sus te ne do res, a cam bio del pago de una pri ma,
el de re cho, mas no la obli ga ción, de com prar o ven der al emi sor un
de ter mi na do nú me ro de bie nes sub ya cen tes (ac cio nes, gru po o ca -
nas ta de ac cio nes, ac cio nes in te gran tes de un ín di ce de pre cios), a un
cier to pre cio (pre cio de ejer ci cio) y du ran te un pe rio do o fe cha es ta -
ble ci dos al rea li zar se la emi sión. Ejem plo: wa rrants. Tí tu los op cio -
na les de com pra o de ven ta emi ti dos por in ter me dia rios bur sá ti les o
em pre sas. A cam bio del pago de una pri ma al te ne dor ad quie re el de -
re cho op cio nal de com prar o ven der al emi sor un de ter mi na do nú me -
ro de va lo res a los que se en cuen tran re fe ri dos, a un pre cio de ejer ci -
cio y den tro de un pla zo es ti pu la do en el do cu men to. 

— Inter me dia ción con va lo res.4 Se es ta ble ce que la rea li za ción de in ter -
me dia ción (po ner en con tac to ofer ta y de man da de va lo res) debe
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lle var se a cabo de ma ne ra ha bi tual, es de cir, fre cuen te, re pe ti da y
pro fe sio nal men te. Esta mos en pre sen cia de co mer cian tes de di ca dos
pre pon de ran te men te a la rea li za ción de las ac ti vi da des des cri tas en
este ar tícu lo. Asi mis mo, se cir cuns cri be los al can ces de la ac ti vi dad
con sis ten te en el ma ne jo pro fe sio nal de car te ra de va lo res y se su pri -
men as pec tos que ma ne ja ba la an te rior Ley, como las ope ra cio nes de
co rre du ría.

B. Mar co ju rí di co

a. Fuen tes for ma les

Las fuen tes for ma les del mer ca do de va lo res son:

— Cons ti tu ción Po lí ti ca de los Esta dos Uni dos Me xi ca nos.
— Nor mas de apli ca ción pri ma ria.
— Nor mas de apli ca ción su ple to ria.

Cons ti tu ción Po lí ti ca de los Esta dos Uni dos Me xi ca nos. El ar tícu lo 73,
frac ción X, es ta ble ce: “El Con gre so tie ne fa cul tad... X. Para le gis lar en
toda la Re pú bli ca so bre... in ter me dia ción y ser vi cios fi nan cie ros…”.

b. Nor mas de apli ca ción pri ma ria

Los or de na mien tos que re suel ven di rec ta men te la pro ble má ti ca que se
pre sen ta en el mer ca do bur sá til son: Ley del Mer ca do de Va lo res, Ley de
So cie da des de Inver sión y las dis po si cio nes (cir cu la res) emi ti das por la
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Esta mos en pre sen cia de co mer cian tes de di ca dos pre pon de ran te men te a la rea li za ción de
las ac ti vi da des des cri tas en este ar tícu lo y que a con ti nua ción se ña la mos:

Ope ra cio nes de co rre du ría. De acuer do con la Ley Fe de ral de Co rre du ría Pú bli ca (pu -
bli ca da en el DOF del 29 de di ciem bre de 1992), es la me dia ción para trans mi tir e in ter cam -
biar pro pues tas en tre dos o más par tes y ase so rar res pec to a po ner en con tac to la ofer ta y de -
man da de va lo res (ac cio nes, obli ga cio nes y tí tu los de cré di to).

Co rre ta je. Acti vi dad de in ter me dia ción de fi ni da por el Có di go de Co mer cio, re fe ri da
a la com pra o ven ta de bie nes por cuen ta de ter ce ro.

Ope ra cio nes de co mi sión. El ar tícu lo 273 del Có di go de Co mer cio la de fi ne como el
sim ple man da to de ac tos con cre tos en ma te ria mer can til. La co mi sión es un man da to para
ac tos con cre tos. Actual men te se es ta ble ce en el ca pí tu lo oc ta vo “De la con tra ta ción bur sá -
til”, que el clien te con fe ri rá un man da to ge ne ral para que, por su cuen ta, la casa de bol sa
rea li ce las ope ra cio nes ten den tes a po ner en con tac to la ofer ta y de man da de va lo res.

Ope ra cio nes por cuen ta pro pia (ar tícu lo 22, frac ción V, in ci so a) de esta Ley).



SHCP, CNBV y el Ban co de Mé xi co, y por úl ti mo, di ver sas dis po si cio nes
re gla men ta rias, con si de ra das nor mas de au to rre gu la ción: Re gla men to Ge -
ne ral Inte rior de la Bol sa Me xi ca na de Va lo res (RGIBMV), Re gla men to
Inte rior del Inde val, Re gla men to Inte rior de la Aso cia ción Me xi ca na de
Inter me dia rios Bur sá ti les (AMIB) y Có di go de Éti ca Pro fe sio nal de la Co -
mu ni dad Bur sá til Mexicana.

C. Nor mas de apli ca ción su ple to ria

Las nor mas su ple to rias de la LMV son las mis mas que con tem pla ba el
ar tícu lo 7o. de la Ley del Mer ca do de Va lo res, en el or den si guien te: le gis -
la ción mer can til, usos bur sá ti les y mer can ti les, le gis la ción ci vil fe de ral,
sal vo que en la nue va Ley se su pri me la Ley Fe de ral de Pro ce di mien to
Admi nis tra ti vo, en vir tud de que se con tem plan en el nue vo or de na mien to
pro ce di mien tos para im po ner san cio nes (ar tícu lo 391), re cur sos (ar tícu lo
396), no ti fi ca cio nes (ar tícu lo 399), etcétera.

a. Le gis la ción mer can til

La pri me ra fuen te por ex ce len cia del de re cho co mer cial es la le gis la ción 
mer can til. Una ley tie ne ca rác ter mer can til, nos dice Ro ber to L. Man ti lla
Mo li na, “...no sólo cuan do el le gis la dor se lo ha dado ex plí ci ta men te, sino
tam bién cuan do re cae so bre ma te ria que por la pro pia ley, o por otra di ver -
sa, ha sido de cla ra da co mer cial”.5 Como ejem plos de le yes mer can ti les se
en cuen tran:

— Có di go de Co mer cio (ley mer can til fun da men tal). En su ar tícu lo 75
frac ción XIV, repu ta ac tos de co mer cio, las ope ra cio nes de in ter me -
dia ción fi nan cie ra.

— Ley Ge ne ral de So cie da des Mer can ti les.
— Ley Ge ne ral de Tí tu los y Ope ra cio nes de Cré di to.
— Ley de Con cur sos Mer can ti les.

b. Los usos bur sá ti les y mer can ti les

“Uso” del la tín “usus” prác ti ca, ex pe rien cia. Sig ni fi ca: “prác ti ca, cos -
tum bre, há bi to”. Para el Dic cio na rio de la Real Aca de mia uso equi va le a
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“Acción y efec to de usar. Ejer ci cio o prác ti ca ge ne ral de una cosa… Modo
de ter mi na do de obrar que tie ne una per so na o cosa. Empleo con ti nua do y
ha bi tual de una per so na o cosa”. Los ju ris tas en tien den por uso, la prác ti ca
o modo de obrar que tie ne fuer za obli ga to ria. Fre cuen te men te se opo ne el
uso a la cos tum bre, en vir tud de que aquél es me ra men te una prác ti ca li mi -
ta da que uti li zan al gu nos sec to res como los bur sá ti les o co mer cian tes de un 
lu gar, mien tras que la cos tum bre pre su po ne una acep ta ción ge ne ral.

Los usos bur sá ti les son las prác ti cas usa das en el mer ca do bur sá til para
ce le brar téc ni ca y pro fe sio nal men te sus ope ra cio nes de modo uni for me,
fre cuen te, ge ne ral y cons tan te.

c. Ca rac te rís ti cas

A nues tro modo de ver, el uso bur sá til po see las ca rac te rís ti cas si -
guien tes:

— Se for ma es pon tá nea men te en cuan to no pro vie ne de los po de res del
Esta do.

— Se re fie re a ac tos re pe ti dos, uni for mes y cons tan tes den tro del mer ca -
do bur sá til, los cua les no con tra di cen a la ley es pe cial y no pue den en
prin ci pio de ro gar a ésta.

— Es es pe cí fi co, no ge ne ral, por que se ría cos tum bre.
— Es de re cho vi gen te, en vir tud de que es re co no ci do ex pre sa men te en

la Ley del Mer ca do de Va lo res como fuen te su ple to ria de la mis ma.
— Impli ca la con vic ción de una obli ga to rie dad.
— Tie ne ven ta jas so bre la Ley del Mer ca do de Va lo res, en vir tud de que 

se adap ta qui zá me jor que ésta, a las ne ce si da des de la ac ti vi dad bur -
sá til.

— Tie ne des ven ta jas por su fal ta de fi je za o cla ri dad, toda vez que re sul -
ta di fí cil co no cer cuá les son los usos bur sá ti les y mer can ti les.

— La Ley del Mer ca do de Va lo res se ña la a los usos por en ci ma de la le -
gis la ción ci vil.

— Los usos sir ven para col mar la gu nas en con tra tos o para re sol ver du -
das de in ter pre ta ción de los mis mos. El uso que es fuen te del de re cho
se de no mi na uso nor ma ti vo.

— El uso nor ma ti vo no re quie re ser pro ba do por quien lo in vo ca, en vir -
tud de que tie ne la con si de ra ción de una nor ma ge ne ral de de re cho y
le es apli ca ble lo es ta ble ci do en el ar tícu lo 1197 del Có di go de Co -
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mer cio: “Sólo los he chos es tán su je tos a prue ba; el de re cho lo es ta rá
úni ca men te cuan do se fun de en le yes ex tran je ras...”. 

Sin em bar go, a di fe ren cia de la le gis la ción, los usos no se pro mul gan en
me dios do cu men ta les, y en la ma yo ría de las ve ces, los jue ces ig no ran la
exis ten cia de los mis mos, por lo que aquel a quien fa vo rez ca en con tra rá
con ve nien te a sus in te re ses, ren dir ju di cial men te la prue ba de la rea li dad y
con te ni do del uso in vo ca do a tra vés de tes ti gos, dic tá me nes, do cu men tos
pú bli cos, cer ti fi ca cio nes ex pe di das, etcétera. Con si de ra mos que una ta rea
im por tan te en pro tec ción de los in te re ses del pú bli co usua rio del sis te ma
bur sá til, es que la Co mi sión Na cio nal para la De fen sa de los Usua rios de
los Ser vi cios Fi nan cie ros iden ti fi que y re co pi le los usos bur sá ti les y mer -
can ti les y los haga del co no ci mien to del pú bli co en general.

d. Le gis la ción ci vil fe de ral6 (Có di go Ci vil Fe de ral)

El de re cho ci vil re gu la las fa cul ta des per so na lí si mas de los su je tos como 
in di vi duos, miem bros de una fa mi lia y ti tu la res de un pa tri mo nio. En otras
pa la bras, re gu la las re la cio nes ju rí di cas de los par ti cu la res con si de ra dos
per so nas, así como su re la ción con los bie nes que les ro dean.

D. De las so cie da des anó ni mas del mer ca do de va lo res

La nue va Ley bus ca la par ti ci pa ción de la me dia na em pre sa y para ello
es ta ble ce las so cie da des anó ni mas bur sá ti les que es ta rán su je tas a lo dis -
pues to en este or de na mien to:
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6  En la Ley del Mer ca do de Va lo res de 1975 se apli ca ba el Có di go Ci vil para el Dis tri to
Fe de ral. En la ex po si ción de mo ti vos del or de na mien to en co men ta rio, se dice:

“El Có di go Ci vil rige en el Dis tri to y en los te rri to rios fe de ra les; pero sus dis po si cio -
nes obli gan a to dos los ha bi tan tes de la Re pú bli ca, cuan do se apli can como su ple to rias a las
le yes fe de ra les, en los ca sos en que la Fe de ra ción fue re par te y cuan do ex pre sa men te lo
man da la ley. En esos ca sos, las dis po si cio nes del Có di go Ci vil no tie nen ca rác ter lo cal; con
toda pro pie dad pue de de cir se que es tán in cor po ra das, que for man par te de una ley fe de ral y, 
por lo mis mo, son obli ga to rias en toda la Re pú bli ca. Ade más, que da ría des vir tua do el pro -
pó si to de uni for mi dad bus ca do por el le gis la dor al de cla rar de com pe ten cia fe de ral la ma te -
ria res pec ti va, si se apli ca ran como su ple to rias las di ver sas le gis la cio nes ci vi les de los vein -
tio cho es ta dos de la Fe de ra ción”.

Con for me al ar gu men to an te rior, el ar tícu lo 1o. del Có di go Ci vil para el Dis tri to Fe -
de ral, lo de cla ra apli ca ble en el Dis tri to Fe de ral en asun tos de or den co mún y en toda la Re -
pú bli ca en cues tio nes de or den fe de ral.



— So cie da des anó ni mas pro mo to ras de in ver sión.
— So cie da des anó ni mas bur sá ti les.
— So cie da des anó ni mas cons ti tui das a tra vés de sus crip ción pú bli ca.

a. So cie da des anó ni mas pro mo to ras de in ver sión

Una de las prin ci pa les apor ta cio nes ju rí di cas a la Ley es la in cor po ra -
ción de las so cie da des pro mo to ras de in ver sión. Se es ta ble ce un ré gi men
cor po ra ti vo es pe cial para es tas so cie da des, per mi tién do les que sus so cios
pue dan to mar de ci sio nes cor po ra ti vas y ce le brar con ve nios que ac tual men -
te no es tán per mi ti dos por la ley mer can til, con el fin de atraer ca pi tal pri va -
do y de ries go, para fo men tar el ac ce so al mer ca do de va lo res de em pre sas
me dia nas. Asi mis mo, se es ta ble ce fle xi bi li dad en sus es ta tu tos.

Estas so cie da des de ben mo di fi car su de no mi na ción uti li zan do las pa la -
bras “So cie dad Anó ni ma Pro mo to ra de Inver sión Bur sá til”. Están su je tas a 
un pro gra ma de adop ción pro gre si va del ré gi men de las so cie da des bur sá ti -
les. Sólo pue den par ti ci par en su ca pi tal in ver sio nis tas ins ti tu cio na les y ca -
li fi ca dos. Go zan de cier tos be ne fi cios cor po ra ti vos: me nor re ve la ción de
in for ma ción; un solo con se je ro in de pen dien te.

b. So cie da des anó ni mas bur sá ti les

Las so cie da des emi so ras cu yas ac cio nes se en cuen tran ac tual men te lis -
ta das en la bol sa de va lo res cam bian su de no mi na ción a so cie da des anó ni -
mas bur sá ti les y se ade cua su re gu la ción con al gu nas prác ti cas in ter na cio -
na les so bre go bier no cor po ra ti vo. En ese sen ti do se me jo ra su or ga ni za ción 
y fun cio na mien to, me dian te la mo der ni za ción de sus es truc tu ras so cie ta -
rias y su ré gi men de res pon sa bi li da des ha cién do los más con gruen tes con la 
prác ti ca.

Con se jo de ad mi nis tra ción. Esta rá in te gra do por un má xi mo de 21 con -
se je ros, de los cua les cuan do me nos el 25 % de be rán ser in de pen dien tes. Se 
re de fi nen sus fun cio nes para que in ter ven ga más en los ne go cios y li nea -
mien tos de con trol in ter no de la so cie dad; vi gi lar la ges tión de la mis ma;
apro bar los es ta dos fi nan cie ros, cier tos nom bra mien tos y re tri bu cio nes;
ope ra cio nes con par tes re la cio na das de cuan tía sig ni fi ca ti va; se gui mien to
de ries gos de la so cie dad, et cé te ra. Se con si de ró con ve nien te que aque llos
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con se je ros que tu vie ran un con flic to de in te rés, no es tu vie ran pre sen tes en
la dis cu sión y de li be ra ción en los asun tos en los que pre ci sa men te ten gan
ese con flic to, esto para no in hi bir la dis cu sión abier ta de los te mas.

Por lo que se re fie re al di rec tor ge ne ral tam bién se re de fi nen sus fun cio -
nes para que ejer za la ges tión y con duc ción de los ne go cios y sus res pon sa -
bi li da des.

Por otra par te, se pre ci sa que la vi gi lan cia de las so cie da des es a tra vés
de sus co mi tés y del au di tor ex ter no en el ám bi to de sus res pec ti vas com pe -
ten cias. Asi mis mo, se for ta le ce el ré gi men de res pon sa bi li dad de los ór ga -
nos de ad mi nis tra ción de las so cie da des, de los ac cio nis tas de con trol y de
los ter ce ros que pres tan ser vi cios a la so cie dad, ta les como au di to res, abo -
ga dos, con se je ros y se in clu ye, con el fin de dar se gu ri dad a la fun ción que
rea li zan los au di to res y abo ga dos ex ter nos, que sólo se rán res pon sa bles por 
ne gli gen cia inex cu sa ble o cuan do emi tan do lo sa men te in for ma ción. 

Res pec to de los abo ga dos ex ter nos de las so cie da des bur sá ti les, se in -
cor po ra en la Ley la obli ga ción de de nun ciar al Co mi té de Au di to ría o en su 
caso al co mi sa rio, cual quier irre gu la ri dad o si tua ción ob ser va da con mo ti -
vo de la pres ta ción de sus ser vi cios, que pon ga en pe li gro la es ta bi li dad, li -
qui dez o sol ven cia de la emi so ra, así como cua les quie ra vio la cio nes a la
Ley.

c. So cie da des anó ni mas cons ti tui das 
a tra vés de sus crip ción pú bli ca

La LMV crea un nue vo tipo de so cie dad, que tie ne como base a la so cie -
dad anó ni ma pero le apli can re qui si tos más es tric tos en ma te ria de go bier -
no cor po ra ti vo y a sus ac cio nis tas les co rres pon den ma yo res de re chos que
a los de una so cie dad anó ni ma co mún. Se tra ta de un ré gi men de ex cep ción
apli ca ble a las so cie da des anó ni mas re gu la das por la LGSM, que ins cri ban
sus ac cio nes en el RNV y las co lo quen en tre el pú bli co in ver sio nis ta.

E. Ca sas de bol sa y en ti da des fi nan cie ras 
 par ti ci pan tes en este sec tor

Se de fi nen los que pue den rea li zar ac ti vi da des de in ter me dia ción con
va lo res o de ase so ría de in ver sión en va lo res, pre ci sán do se quié nes pue den
ser los in ter me dia rios del mer ca do de va lo res:

572 JESÚS DE LA FUENTE RODRÍGUEZ



— Ca sas de bol sa de: ser vi cios múl ti ples; de cuen ta pro pia y de co rre do -
res de va lo res.

— Insti tu cio nes de cré di to.
— So cie da des ope ra do ras de so cie da des de in ver sión y ad mi nis tra do ras 

de fon dos de aho rro para el re ti ro.
— So cie da des dis tri bui do ras de ac cio nes de so cie da des de in ver sión y

en ti da des fi nan cie ras au to ri za das para ac tuar con el re fe ri do ca rác ter
de dis tri bui do ras.

En la Ley se se ña la de ma ne ra ex pre sa que las ca sas de bol sa pue den ac -
tuar como dis tri bui do ras de ac cio nes de so cie da des de in ver sión y ce le brar
ope ra cio nes in ter na cio na les y de ar bi tra je in ter na cio nal.

F. San cio nes ad mi nis tra ti vas

Se es ta ble cen nue vas mul tas y san cio nes a los con se je ros en lo per so nal,
ade más de las que ya se con tem pla ban por su ac tua ción. Des ta can las san -
cio nes que se im pon gan a los con se je ros de emi so ras bur sá ti les por omi sio -
nes y re tra sos en di fu sión de in for ma ción, en la en tre ga de in for mes y re -
por tes, la co rrec ción de irre gu la ri da des e in clu so por fal ta de apro ba ción de 
ope ra cio nes y po lí ti cas cor po ra ti vas. Se es ta ble ce la gra ve dad como un he -
cho que tie ne como efec to una san ción, que dan do a car go de la au to ri dad
de mos trar la gra ve dad de los ac tos que dan lu gar a la im po si ción de san cio -
nes. Sin duda al gu na la no ve dad más so bre sa lien te es que se es ta ble cen
nue vos ran gos de sanciones.

G. Ca li fi ca do ras, pro vee do res de pre cios y me ca nis mos
 para fa ci li tar ope ra cio nes con va lo res

— Se in cor po ra en Ley la re gu la ción apli ca ble a es tos par ti ci pan tes de -
fi nien do sus ac ti vi da des y es ta ble cien do los re qui si tos para su au to ri -
za ción y es truc tu ra cor po ra ti va y ac cio na ria.

— Se de fi ne la in for ma ción que de ben pro por cio nar a la CNBV.
— Se es ta ble cen san cio nes adi cio na les a la can ce la ción de la au to ri za -

ción, por in cum pli mien to a los re qui si tos que les im po ne la Ley.
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