
CAPÍTULO 3 
AUTORIDADES 

3.1. Introducción 

El artículo 349 de la Ley del Mercado de Valores en vigor menciona a 

tres autoridades financieras: la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores y el Banco de México. En las dos 

primeras recaen facultades supervisión y sanción a los sujetos que se 

desenvuelven en el sector bursátil, siendo la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores la autoridad con mayor intervención respecto de los organismos 

autorregulatorios, al incorporar a sus actividades funciones operativas y de 

supervisión que otrora desempeñaba la Secretaría de Hacienda y Crédito Público; 

el Banco de México posee funciones restringidas. 

Aunque la naturaleza jurídica de las autoridades que existen en 

nuestro sistema financiero difiere entre cada una de ellas, en cualquier caso se 

trata de personas jurídico-colectivas de derecho público, como lo establece el 

artículo 25 fracción II del Código Civil Federal. La dos autoridades de mayor 

injerencia forman parte de la organización del Estado, específicamente del poder 

ejecutivo, por lo tanto se encuentra dentro de la administración pública, entendida 

como “la parte de los órganos del Estado que dependen directa, o indirectamente 

del Poder Ejecutivo, tiene a su cargo toda la actividad estatal que no desarrollan 

los otros poderes (Legislativo y Judicial), su acción es continua y permanente, 

siempre persigue el interés público, adopta una forma de organización 

jerarquizada y cuenta con: a) elementos personales; b) elementos patrimoniales; 

c) estructura jurídica; y d) procedimientos técnicos”1 la cual consta de tres niveles 

(federal, local y municipal) compete a este estudio el nivel federal, ya que es en 

donde residen las autoridades en comento; no así el Banco de México que es una 

persona de derecho público con carácter autónomo. 

 

                                                 
1 ACOSTA ROMERO, Miguel. Teoría General del Derecho Administrativo. Primer curso, 12ª 

edición, Ed. Porrúa, México, 1995, p. 143. 
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3.2. Secretaría de Hacienda y Crédito Público 

3.2.1. Naturaleza jurídica 
La autoridad con mayor jerarquía en el sistema financiero mexicano es 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, encargada de ejecutar la política 

financiera del Gobierno Federal, por lo que corresponde al Poder Ejecutivo de la 

Unión las labores propias de la Administración Pública Federal.  

En virtud de las múltiples labores a su cargo, se hace necesaria su 

fragmentación para el efectivo logro de sus objetivos, por lo que la Ley de la 

Administración Pública Federal establece en su artículo primero la división de la 

Administración Pública Federal en centralizada y paraestatal, dentro de la primera 

se encuentra la Secretaría de Hacienda y Crédito Público. En el entendido de que 

“la centralización administrativa existe cuando los órganos se encuentran 

colocados en diversos niveles pero todos en una situación de dependencia en 

cada nivel, hasta llegar a la cúspide en que se encuentra el jefe supremo de la 

Administración Pública.”2 Esta estructura organizada jerárquicamente delimita las 

funciones de cada órgano, y como consecuencia las relaciones que se dan son de 

subordinación y coordinación. Siendo la naturaleza jurídica de dicha entidad la de 

una secretaría de estado, “órgano superior político administrativo compuesto por la 

estructura jurídica y el conjunto de personas y elementos materiales a su 

disposición, para ejercitar su competencia bajo la autoridad del titular, quien a su 

vez depende del Ejecutivo.”3 

3.2.2. Funciones 

El artículo 31 de la Ley Orgánica de la Administración Pública Federal 

establece las facultades de dicha secretaría; las cuales abarcan la noción amplia 

de derecho financiero (tanto del punto de vista público como privado). Empero, 

concierne a este estudio, lo establecido en la fracción VIII del precepto antes 

citado, por lo siguiente: 

                                                 
2 FRAGA, Gabino. Derecho Administrativo. 40ª edición, Ed. Porrúa, México, 2000, p. 165. 
3 ACOSTA ROMERO, Miguel. op. cit., p. 245. 
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“Artículo 31. A la Secretaría de Hacienda y Crédito Público corresponde el 

despacho de los siguientes asuntos: 

VIII. Ejercer las atribuciones que le señalen las leyes en materia de seguros, 

fianzas, valores, y de organizaciones y actividades auxiliares del crédito;” 

La Ley del Mercado de Valores le confiere funciones a esta autoridad, 

mencionadas en la exposición de motivos de la siguiente forma: “cuestiones 

operativas de supervisión y facultades de regulación y de diseño de la arquitectura 

de los mercados.” Para lo cual, “tiene atribuidas facultades de decisión, de 

nombramiento, de mando, de revisión, de vigilancia, de resolución de conflictos y 

disciplinarias”4 en relación a los organismos autorregulatorios, las cuales se 

encuentran establecidas en los siguientes términos: 

1. Otorgar discrecionalmente la concesión para su organización y operación. 

2. Revocar la concesión, previo otorgamiento de derecho de audiencia. 

En el capítulo correspondiente al concepto genérico de organismos 

autorregulatorios se agotó el tema referente a la concesión, por lo que será 

mencionada únicamente la revocación de la misma, regulada en los artículos 268, 

269, 299 y 320 de la Ley del Mercado de Valores.  

Se entiende por revocación: “el retiro unilateral de un acto válido y 

eficaz, por un motivo superveniente”5 que puede realizar la Secretaría de 

Hacienda y Crédito público a los organismos autorregulatorios, cuando: 

                                                

“I. No se constituya o no presente los datos relativos a su inscripción en el 

Registro Público de Comercio, dentro de un plazo de ciento ochenta días 

naturales, contado a partir de la fecha en que se le haya notificado la 

concesión. 

II. No hubiere pagado el capital mínimo al momento de su constitución. 

 
4 IGARTÚA ARAIZA, Octavio, Introducción al estudio del Derecho Bursátil Mexicano, 3ª edición, 

Ed. Porrúa, México, 2001, p. 251. 
5 FRAGA, Gabino. op cit., p. 304. 
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III. No inicie sus operaciones dentro de un plazo de seis meses contado a 

partir de la inscripción en el Registro Público de Comercio. 

IV. Falte reiteradamente por causa imputable a ella al cumplimiento de las 

obligaciones derivadas de los contratos celebrados con los usuarios de sus 

servicios. 

V. Deje de realizar su objeto social durante un plazo de seis meses. 

VI. Entre en proceso de disolución y liquidación. 

VII. Sea declarada por la autoridad judicial en quiebra. 

VIII. Cometa infracciones graves o reiteradas a las disposiciones legales o 

administrativas que le son aplicables.” 

3. Interpretación administrativa de los preceptos de la Ley del Mercado de 

Valores. 

Esta atribución le es conferida en atención las funciones tan 

relevantes en el sistema financiero mexicano, “dicha interpretación es obligatoria 

para el caso que dio origen a la misma, la cual por lo general se da a conocer a 

través de circulares, oficios circulares o instructivos.”6 

4. Autoriza la fusión y escisión de organismos autorregulatorios. 

Los organismos autorregulatorios se constituyen como una sociedad 

mercantil, en específico la sociedad anónima; por lo tanto, les son aplicables las 

disposiciones contenidas en la Ley General de Sociedades Mercantiles. Lo 

anterior no solo se debe a la naturaleza de los organismos en comento, sino que 

La Ley del Mercado de Valores establece en su artículo 5 que será supletoria a 

esta ley la legislación mercantil. Pese a esta clara disposición, el legislador vuelve 

a mencionar en los artículos 234, 272 y 301 (referentes a la organización de 

bolsas de valores, instituciones para el depósito de valores y contrapartes 

centrales respectivamente) la supletoriedad de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles. Es así que los organismos autorregulatorios son susceptibles de ser 
                                                 
6 DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. Tratado de Derecho Bancario y Bursátil. Tomo I, 5ª 

edición, Ed. Porrúa, México, 2007, p. 107. 
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fusionados o escindidos, en atención de que estas figuras constituyen formas de 

modificar la concentración de las sociedades mercantiles. 

La fusión es: “el acto por el cual dos o más sociedades unen sus 

patrimonios, concentrándolos bajo la titularidad de una sola sociedad”7 se da 

cuando: “una sociedad se extingue por la transmisión total de su patrimonio a otra 

sociedad preexistente (incorporación), o que se constituye con las aportaciones de 

los patrimonios de dos o más sociedades que en ella se fusionan (absorción).”8 

Caso opuesto al arriba mencionado, lo constituye la escisión que 

representa la “creación de nuevas sociedades para absorber parte del patrimonio 

y de las actividades de una preexistente.”9 En virtud de lo anterior, la escisión 

representa una forma de extinción de la sociedad, cuya definición se encuentra en 

la Ley General de Sociedades Mercantiles de la siguiente forma: 

“Artículo 228 Bis. Se da la escisión cuando una sociedad denominada 

escindente decide extinguirse y divide la totalidad o parte de su activo, pasivo 

y capital social en dos o más partes, que son aportadas en bloque a otras 

sociedades de nueva creación denominadas escindidas; o cuando la 

escindente, sin extinguirse, aporta en bloque parte de su activo, pasivo y 

capital social a otra u otras sociedades de nueva creación.” 

5. Establece el régimen excepcional para las adquisiciones de las siguientes 

acciones: 

 Acciones ordinarias representativas del capital social de la contraparte 

central de valores a personas diversas a las mencionadas en el artículo 303 

de la Ley del Mercado de Valores; pues la ley establece que sólo lo pueden 

hacer las bolsas de valores, instituciones para el depósito de valores, casas 

de bolsa e instituciones de crédito; 

                                                 
7 CERVANTES AHUMADA, Raúl. Derecho Mercantil. 1er curso. 4ª edición, Ed. Porrúa, México 

2007, p. 192. 
8 MANTILLA MOLINA, Roberto L. Derecho Mercantil. Introducción y conceptos fundamentales de 

sociedades, 29ª edición, Ed. Porrúa, México, 2000 p. 462. 
9 Ibidem, p. 463. 
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 Acciones representativas del capital social de instituciones para el depósito 

de valores; 

 Adquisición excepcional de más del diez porciento del control de acciones 

representativas del capital social de bolsas de valores y contrapartes 

centrales; 

 Prestación de actividades de las contrapartes centrales no establecidas en 

ley. 

La Ley especifica que la adquisición puede ser directa o indirecta, 

mediante una o varias operaciones de cualquier naturaleza, simultáneas o 

sucesivas, dejando ver que la regla general es que no se puede adquirir más del 

porcentaje mencionado. En virtud de lo anterior se puede afirmar: “también le 

corresponde a la SHCP autorizar, mediante reglas de carácter general, situaciones 

de excepción frente a principios generales establecidos por la ley, dadas ciertas 

justificaciones específicas.”10 

6. Autoriza la participación en el capital social de sociedades nacionales o 

extranjeras que presten servicios complementarios o auxiliares al objeto de las 

contrapartes centrales. 

7. Designar a la persona que ejerza el cargo de liquidador, conciliador o síndico. 

8. Solicitar la declaratoria de concurso mercantil. 

9. Expedir disposiciones de carácter general en los siguientes aspectos: 

 Requerir documentación e información en relación a la solicitud para 

organizarse y operar como organismo autorregulatorio. 

 Establecer el capital mínimo para su constitución. 

 Autorizar la realización de actividades análogas, conexas o 

complementarias. 

                                                 
10DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. op. cit., p. 105. 
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Las facultades regulatorias de esta dependencia son mencionadas en 

la exposición de motivos de las reformas y adiciones a la Ley del Mercado de 

Valores, en el decreto de 19 de julio de 1993, publicado en el Diario Oficial de la 

Federación de 23 de julio de 1993 establece lo siguiente: 

“De acuerdo con el principio de ley marco, corresponderá a la regulación 

secundaria determinar las características de dichos sistemas, considerando 

criterios de seguridad en su funcionamiento, verificación accesible de la 

información y compatibilidad técnica con los equipos y programas de la 

autoridad, a la cual se obligará a estar provista de equipos y programas 

automatizados para la recepción, resguardo y clasificación de la información 

que le sea enviada a través de medios telemáticos, o bien en soportes 

materiales de información, al igual que la que recabe de dichos equipos y 

soportes, en el ejercicio de sus facultades de inspección y vigilancia.” 

A la luz del texto transcrito, la Ley del Mercado de Valores es una ley 

marco, ya que “de la misma se deriva un conjunto de reglas, elaboradas y dadas a 

conocer por el Ejecutivo Federal a través de la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público”11 en el entendido de que las autoridades fungen como instituciones 

reguladoras, pues aunque la Constitución establece la facultad del legislativo 

federal para regular sobre finanzas, las autoridades expiden disposiciones de 

carácter general que determinan las relaciones entre los sujetos; así, “la 

reglamentación de las instituciones financieras es esa forma de monitoreo 

gubernamental que restringe las actividades en las áreas vitales de prestar, pedir 

prestado y otorgar fondos.”12 Cabe aclarar: “no se trata de legislar en contra de la 

prohibición del Artículo 49 de la Constitución, sino de que mediante el uso de la 

delegación de la facultad reglamentaria material, funcionarios que no la tienen, 

emiten reglamentos que van más allá del mero contenido de este tipo de 

disposiciones jurídicas.”13  

                                                 
11 MENDOZA MARTELL, Pablo E. et all., Lecciones de Derecho Bancario, 2ª edición, Ed. Porrúa, 

México, 2007, p. 24. 
12 FABOZZI, Frank J. Mercados e instituciones financieras, Ed. Prentice-Hall Hispanoamericana, 

México 1996, p. 40. 
13 ACOSTA ROMERO, Miguel. op. cit. p. 905. 
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Aunque el reconocimiento expreso del legislador (tanto en la 

exposición de motivos como en la propia ley) exterioriza la vigencia de este tipo de 

reglamentación abordada por grandes doctrinarios en la materia, existen opiniones 

opuestas que niegan su existencia,14 con independencia del enfoque positivista 

que se ha dado a este tema, es una realidad la existencia y aplicación de este tipo 

de reglamentación. 

10. Aprobar los estatutos sociales y sus modificaciones; 

11. Recibir dentro de los diez días hábiles siguientes a la celebración de la 

asamblea correspondiente, copia autentificada por el secretario del consejo de 

administración, del acta de asamblea y, cuando proceda, instrumento público 

en el que conste la formalización de la misma; 

12. Recibir información de los socios en caso de aumento de capital; 

13. Oponerse a la realización de aumento de capital en caso de considerar que 

existe algún impedimento; 

14. Designar a una persona que represente a instituciones de banca de desarrollo 

ante el consejo de administración de instituciones para el depósito de valores. 

En la labor supervisora, las autoridades vigilan y sancionan a los 

sujetos que intervienen en el sector bursátil, “los gobiernos y quienes participan en 

los mercados de valores, se encuentran preocupados por contar con medidas para 

detectar, investigar y sancionar la manipulación del mercado.”15 

 

 

                                                 
14 “Tomada de la doctrina francesa, se ha empezado a utilizar la expresión leyes marco: éstas, se 

dice, fijan normas que habrán de desarrollarse en otras leyes. Tal idea es inaplicable en nuestro 
sistema jurídico, donde todas las leyes tienen igual rango y sólo se distingue entre leyes 
federales y locales, persistiendo el principio de que toda norma deroga a la anterior en lo que se 
le anteponga.” Cfr. MARTÍNEZ MORALES, Rafael. Derecho Administrativo. 3er y 4º cursos, 3ª 
edición, Ed. Oxford, México, 2000, p. 16. 

15 ALVAREZ MACOTELA, Óscar Salvador. Manipulación del mercado de valores: situación y 
normas de combate, Ed. Porrúa, México, 2003, p. 8. 
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3.2. Comisión Nacional Bancaria y de Valores 

3.2.1. Naturaleza jurídica 

La naturaleza jurídica de este órgano ha sido distinta desde su 

creación, actualmente es un órgano desconcentrado de la Secretaría de Hacienda 

y Crédito Público con autonomía técnica y facultades ejecutivas, como lo 

establece el artículo primero de su ley, publicada en el Diario Oficial de la 

Federación el 28 de abril de 1995; es decir, se trata de “un órgano administrativo 

sustraído a la dependencia jerárquica que normalmente impera en el cuerpo de la 

Administración Pública.”16 Para comprender los alcances de esta autoridad es 

importante conocer el concepto de desconcentración, la cual: “consiste en la 

delegación de ciertas facultades de autoridad que hace el titular de una 

dependencia a favor de los órganos que están subordinados jerárquicamente.”17 Al 

ser parte de la Administración Pública Federal, a este órgano le son atribuibles las 

facultades inherentes a las del Estado, pues carece de personalidad jurídica 

propia. 

En la exposición de motivos de la Ley del Mercado de Valores vigente 

se establece que uno de sus objetivos lo conforma: “redefinir las funciones y 

facultades de las autoridades financieras, con el objeto de evitar duplicidad en los 

proceso de autorización, regulación y supervisión de los participantes del 

mercado, reduciendo los costos regulatorios.” En ese tenor se delegaron funciones 

a la Comisión Nacional Bancaria y de Valores, que anteriormente le concernían a 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público; resaltando las facultades ejecutivas 

otorgadas a dicha comisión, mismas que “le permiten una capacidad de respuesta 

dinámica y oportuna, sobre situaciones que pueden tener consecuencias 

negativas en el desenvolvimiento y estabilidad del sistema financiero.”18  

 

                                                 
16 IGARTÚA ARAIZA, Octavio, op. cit., p. 261. 
17 FRAGA, Gabino, op. cit., 165. 
18 DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. op. cit., p. 159. 
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3.3.2. Funciones 

1. Negar el inicio parcial o total de operaciones de bolsas de valores.  

Le ley impone a las bosas de valores la carga de acreditar ante esta 

autoridad en un plazo no mayor a treinta días hábiles antes del inicio de sus 

actividades, que cuentan con el capital social mínimo pagado, que su personal 

cumple con los lineamientos establecidos en la legislación y que poseen 

infraestructura y controles internos necesarios conforme a la ley, en caso de no 

hacerlo, esta autoridad puede negar el inicio de operaciones. 

2. Realizar las autorizaciones en los siguientes aspectos: 

 Cancelación del listado de valores en bolsa en caso de incumplimientos 

graves o reiterados de emisoras. 

 Aranceles que se cobren por sus servicios, pudiendo formular 

observaciones y ordenar modificaciones. 

 Inversión directa o indirecta en títulos representativos del capital social de 

entidades nacionales o extranjeras que realicen funciones equivalentes a 

instituciones para el depósito de valores o contrapartes centrales. 

3. Inherentes a la suspensión de cotizaciones de valores hecha por una bolsa de 

valores: 

 Ordenar su levantamiento. 

 Autorizar la suspensión por más de veinte días hábiles. 

 Decretar su vigencia como medida precautoria por un plazo no mayor a 

cuarenta días hábiles y en adición a los veinte días mencionados en el 

artículo 248, con la finalidad de evitar que se produzcan condiciones 

desordenadas de mercado o se celebren operaciones no conformes a 

sanos usos o prácticas de mercado. 

 Ordenar a las bolsas de valores la suspensión de cotización de valores 

como medida precautoria por un plazo no mayor a sesenta días hábiles a 
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efecto de evitar que existan condiciones desordenadas y operaciones no 

conformes a sanos usos o prácticas del mercado o en aquellos casos en 

que las emisoras incumplan con las obligaciones a su cargo. 

 Ampliar el plazo de la suspensión previo derecho de audiencia a la emisora 

de que se trate. 

4. Es el conducto para solicitar información sobre depósitos y demás operaciones 

o servicios que realicen instituciones para el depósito de valores. 

5. Funciones realizadas conjuntamente con el Banco de México. 

Estas funciones serán mencionadas en el apartado correspondiente al 

Banco de México, sin embargo, cabe hacer algunas aclaraciones en atención a 

que el tratamiento específico sobre las Bolsas de Valores recae de forma más 

pronunciada sobre la Comisión Nacional Bancaria y de Valores. De esta forma, 

existen facultades compartidas por dicha comisión y el Banco de México, en 

relación a las Instituciones para el Depósito de Valores y las Contrapartes 

Centrales, pero que la ley reserva a la Comisión para el caso de las Bolsas de 

Valores, siendo las siguientes: 

 Emitir opinión sobre el otorgamiento de la concesión administrativa para su 

constitución y operación. 

 Autorizar el reglamento interno y sus modificaciones. Pudiendo formular 

observaciones cuando considere que éste no se ajusta a lo establecido en 

la ley o a los sanos usos y prácticas del mercado. 

 Facultad de veto en las normas del reglamento interior. 

 Emitir opinión para revocar su concesión. 

6. Facultades de sanción 

Los artículos 231 de la Ley del Mercado de Valores, establece las 

funciones de sanción que están a cargo de la Comisión Nacional Bancaria y de 
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Valores respecto de los organismos autorregulatorios, mediante el otorgamiento 

de las facultades que a continuación se mencionan: 

I. “Vetar las normas de autorregulación que expidan los organismos 

autorregulatorios 

II. Ordenar la remoción o destitución de los consejeros y directivos de los 

organismos autorregulatorios, cuando cometan infracciones graves o 

reiteradas a esta Ley y demás disposiciones de carácter general que 

emanen de ella, con independencia de las sanciones económicas que 

conforme a éstas y otras leyes correspondan. 

III. Revocar el reconocimiento de organismos autorregulatorios cuando 

cometan infracciones graves o reiteradas a lo previsto en esta Ley y demás 

disposiciones de carácter general que emanen de ella.” 

Con estas disposiciones el legislador buscó contribuir con su 

autonomía técnica, en la inteligencia de que ésta se caracteriza por que sus 

órganos administrativos “no están sometidos a las reglas de gestión administrativa 

y financiera que, en principio, son aplicables a todos los servicios centralizados del 

Estado”19 con lo que se busca eliminar las múltiples ventanillas de trámites, se 

dota de mayor certeza a los interesados respecto a la autoridad facultada para 

llevar a cabo el trámite correspondiente, y se clarifican las responsabilidades para 

el supervisor, como lo establece la exposición de motivos. “Las experiencias 

recientes han definido una tendencia mundial hacia la conformación de 

organismos de supervisión de todo el sistema financiero, con el mayor grado de 

autonomía posible, por lo que para ello se deben tener presentes dos elementos 

fundamentales: mayor libertad de acción y capacidad de respuesta.”20 

Además de las sanciones previstas por el artículo en comento, esta 

autoridad puede imponer medias de apremio, siendo las que a continuación se 

mencionan: 

                                                 
19 FRAGA, Gabino., op cit., p. 200 citando a Buttgenbach (Dr. Adm. Pág. 86) 
20 DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. op cit., p. 159. 
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 “I. Amonestación con apercibimiento. 

II. Multa de 100 a 5,000 días de salario. 

III. Multa adicional por cada día que persista la infracción. 

IV. Clausura temporal, parcial o total. 

V. El auxilio de la fuerza pública. 

Si fuera insuficiente el apremio, se podrá solicitar a la autoridad 

competente se proceda contra el rebelde por desobediencia a un 

mandato legítimo de autoridad competente.” 

7. Facultades de regulación mediante la expedición de disposiciones de carácter 

general. 

La importancia de la regulación emitida por las autoridades radica en 

lo siguiente: “en la actualidad el papel básico del gobierno en los mundos 

financieros es establecer regulaciones necesarias para el correcto funcionamiento 

del sistema financiero en su conjunto, así como vigilar y supervisar que los 

participantes cumplan cabalmente.”21 La exposición de motivos de las reformas y 

adiciones a la Ley del Mercado de Valores, decreto de 21 de diciembre de 1984, 

publicado en el Diario Oficial de la Federación de 8 de febrero de 1985 establece: 

“la expansión y desarrollo del mercado de valores del país debe sustentarse en 

disposiciones que permitan otorgar eficiencia y seguridad al servicio de 

intermediación, transparencia a las operaciones y que estimulen la confianza del 

público inversionista.” Por lo tanto, se puede afirmar: “la Comisión es un órgano 

legislativo en cuanto a que la LMV, en diversas disposiciones le atribuye la 

facultad de dictar disposiciones de carácter general.”22 No obstante, doctrinarios 

como el Doctor Acosta Romero afirman que esta práctica es ilegal, puesto que los 

secretarios de estado no se encuentran facultados para crear iniciativas de ley, 

                                                 
21 DÍAZ MONDRAGÓN, Manuel. Invierta con éxito en la Bolsa y otros mercados financieros. Curso 

práctico, Ed. Sistemas de Información Contable y Administrativa computarizados, México, 2003, 
p. 50. 

22 IGARTÚA ARAIZA, Octavio, op cit., p. 264. 
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además de que estas disposiciones no son publicadas en el Diario Oficial de la 

Federación. 23 

El artículo 316 de la legislación principal bursátil establece lo siguiente: 

“Artículo 316.- La Comisión, sin perjuicio de lo establecido en otros artículos, 

respecto de las contrapartes centrales de valores, tendrá las facultades 

siguientes: 

I. Supervisar el funcionamiento de los procedimientos de administración de 

riesgos, la suficiencia de los recursos para cumplir con sus obligaciones, el 

cumplimiento de sus normas operativas, prudenciales y autorregulatorias, 

así como la aplicación de las medidas disciplinarias en caso de 

incumplimiento. 

II. Ordenar modificaciones a los procedimientos de administración de riesgos y 

a la forma de aplicar recursos para cumplir con sus obligaciones. 

III. Emitir la regulación necesaria para propiciar el correcto funcionamiento de 

las contrapartes centrales de valores, el cumplimiento de las operaciones 

en las que se constituyan como deudor y acreedor recíproco y la eficiencia 

de los procedimientos y sistemas de compensación y liquidación. 

Las facultades contenidas en las fracciones II y III de este artículo serán 

ejercidas en forma conjunta por la Comisión y el Banco de México. 

La Comisión y el Banco de México, en el ámbito de su competencia, podrán 

solicitar toda la información y documentos que determinen mediante 

disposiciones de carácter general.” 

Las facultades regulatorias de esta autoridad, se realizan mediante 

disposiciones de carácter general, previstas en la Ley del Mercado de Valores de 

la siguiente forma: 

 Establecer las reglas a las que deberán sujetarse las bolsas de valores e 

instituciones para el depósito de valores en la aplicación de su capital 

contable. 
                                                 
23 Cfr. ACOSTA ROMERO, Miguel. Nuevo Derecho Bancario. Panorama del Sistema Financiero 

Mexicano. 8ª edición, Ed. Porrúa, México, 2000, p. 130. 
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 Definir cuáles son las características que deben reunir las personas a favor 

de quienes se puede otorgar el servicio de instituciones para el depósito de 

valores. 

 Establecer las reglas para la prestación de servicios de depósito, guarda, 

administración, compensación, liquidación y transferencia de valores. 

 Dictar términos en que se deberán llevar las contabilidades especiales de 

las contrapartes centrales. 

La comisión tiene una participación directa en el aspecto contable de 

los organismos en cuestión, ya que dicta las reglas a las que deben sujetarse 

estas instituciones y autoriza la documentación contable; “debe distinguirse que 

los documentos referidos son los que genera la Institución para el Depósito de 

Valores, más no aquellos que les entregan los depositantes, puesto que ellos 

constituyen la materia del depósito mismo, por lo que en ningún caso pueden ser 

destruidos.”24 

Aunque los actos de la comisión corresponden al poder ejecutivo (y 

por tanto de carácter administrativo) “desde el punto de vista de su contenido, 

pueden ser legislativos ya que la LMV le atribuye expresamente la facultad para 

dictar disposiciones de carácter general que participan de los elementos 

esenciales de toda norma jurídica puesto que son generales, abstractos, 

obligatorios y coercibles, ya que su violación acarrea la aplicación de una sanción, 

y dichas normas no son susceptibles de ser reformadas o anuladas por otro 

órgano de la administración.”25 Sin embargo, las disposiciones autorregulatorias 

emanadas por el personal de dichos organismos, son de gran utilidad, ya que la 

capacitación y conocimiento profundo de quienes las elaboran permite una pronta 

adaptación a las necesidades del mercado; de ahí que esta situación represente 

una problemática en atención a la necesidad de flexibilidad y rápida adaptación de 

la legislación bursátil al acontecer diario de las actividades que le son propias y la 

                                                 
24 CARVALLO YÁNEZ, Erick. Tratado de Derecho Bursátil, 4ª edición, Ed. Porrúa, México, 2006, p. 

126. 
25 IGARTÚA ARAIZA, Octavio, op cit., p. 260. 
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rigidez de nuestro sistema jurídico, que pone en duda la legalidad de este tipo de 

organismos. 26 

8. Recibir información y documentos en ejercicio de sus funciones de supervisión. 

Como ejemplo podemos citar: recibir la información que deban 

proporcionar periódicamente las bolsas de valores a las autoridades financieras, 

pudiendo requerir datos, informes, registros, libros de actas, auxiliares, 

documentos, correspondencia y en general, la información que estime necesaria 

en la forma y términos que señale en las citadas disposiciones. 

9. La Comisión Nacional Bancaria y de Valores puede practicar visitas de 

inspección, pudiendo requerir a las entidades financieras toda información y 

documentación necesaria para verificar el cumplimiento de la ley y de las 

disposiciones de carácter general emitidas por dicha autoridad. 

Dichas visitas pueden ser ordinarias, especiales o de investigación, 

descritas por la ley en el artículo 356 de la siguiente forma: 

“Las visitas ordinarias serán aquellas que se efectúen de conformidad con el 

programa anual que apruebe el presidente de la Comisión 

Las visitas especiales, serán aquellas que sin estar incluidas en el programa 

anual a que se refiere el párrafo anterior, se practiquen en cualquiera de los 

supuestos siguientes: 

I. Para examinar y, en su caso, corregir situaciones especiales operativas. 

II. Para dar seguimiento a los resultados obtenidos en una visita de 

inspección. 

                                                 
26 “En todos estos casos, estamos en presencia de regulación administrativa entendida como 

normas dictadas por la CNBV de carácter general, impersonal, intemporal, que reúnen los 
requisitos que de acuerdo con la técnica jurídica y la doctrina corresponden a una ley desde el 
punto de vista esencial, objetivo y orgánico; pero a las que no les llamen ni ley, ni reglamento y 
su ubicación sea dudosa del sistema jurídico, ya que no son expedidas ni por el C.U. (arts. 71 
y72 Constitucionales), ni por el presidente en uso de su facultad reglamentaria, ni tampoco la 
referida Comisión tiene facultad reglamentaria de acuerdo a la Constitución, de donde se vulnera 
el principio contenido en el artículo 49 de la Constitución.” Vid. ACOSTA ROMERO, Miguel. 
Nuevo Derecho Bancario. Panorama del Sistema Financiero Mexicano. 8ª edición, Ed. Porrúa, 
México, 2000, p. 132. 
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III. Cuando se presenten cambios o modificaciones en la situación contable, 

legal, económica, financiera o administrativa de una emisora o entidad 

financiera. 

IV. Cuando una entidad financiera inicie operaciones después de la 

elaboración del programa anual a que se refiere el tercer párrafo de este 

artículo. 

V. Cuando se presenten actos, hechos u omisiones en emisoras o entidades 

financieras que no hayan sido originalmente contempladas en el programa 

anual a que se refiere el segundo párrafo de este artículo, que motiven la 

realización de la visita. 

VI. Cuando deriven de la cooperación internacional.” 

 

La supervisión puede llevarse a cabo aún y cuando las entidades 

financieras se encuentren en disolución o liquidación o sean declaradas en 

concurso mercantil. 

10. Formular observaciones, en su caso, ordenar la adopción de medidas 

tendientes a corregir los hechos, actos u omisiones irregulares que haya 

detectado con motivo de dichas funciones. 

11. En protección a los intereses del público inversionista puede: ordenar que se 

convoque a asambleas de accionistas o de tenedores de valores, en casos de 

notoria urgencia y sin que medie instancia judicial al respecto; y concurrir sin 

voz ni voto a las asambleas de accionistas o de tenedores de valores. 

12. Investigar en la esfera administrativa, actos o hechos que presuntamente 

constituyan o puedan llegar a constituir una infracción a lo previsto en esta Ley 

o a las disposiciones de carácter general que de ella deriven, pudiendo 

formular cuestionamientos que estime pertinentes. 
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13. Proporcionar a las autoridades del exterior toda clase de documentación, 

constancias, registros, archivos y demás información que reciba con motivo del 

ejercicio de sus facultades o que requiera para dar cumplimiento a una 

solicitud de información por parte de dichas autoridades, siempre que tenga 

suscritos acuerdos de intercambio de información en los que se contemple el 

principio de reciprocidad, debiendo abstenerse de proporcionar la información 

cuando a su juicio ésta pueda ser usada para fines distintos a los previstos en 

los citados acuerdos, o bien por causas de orden público, seguridad nacional o 

por cualquiera otra que se convenga en los acuerdos respectivos. 

14. Hacer del conocimiento del público el seguimiento que esté dando a aquellas 

conductas que pudieran ubicarse en supuestos de infracción previstos en esta 

Ley o en las disposiciones de carácter general que de ella emanen, cuando a 

su juicio las conductas por su importancia así lo ameriten. El whistle-blowing 

“significa denunciar a las autoridades judiciales prácticas irregulares cometidas 

por dirigentes empresariales.”27 

3.3. Banco de México 

3.3.1. Naturaleza jurídica 

El Banco de México es la persona de derecho público con carácter 

autónomo, cuyo fundamento se encuentra en el artículo 1 de la Ley del Banco de 

México. Es la autoridad monetaria y crediticia del país, que actúa como agente en 

materia financiera de gobierno federal y como depositario de valores. “Una de las 

misiones desarrolladas por los bancos centrales a lo largo de su historia ha sido la 

de asegurar el buen funcionamiento y la estabilidad del sistema financiero.”28 Sin 

embargo, en materia autorregulatoria, el Banco de México tiene una escueta 

participación, pues la mayoría de sus funciones se limitan a emitir opinión sobre 

determinados asuntos, o bien, se encuentran compartidas con la Comisión 

Nacional Bancaria y de Valores; estando a su cargo las siguientes funciones: 
                                                 
27 PRAT, Margarita et-all. Ética financiera, Ed. Universidad Pontificia Comillas, España, Madrid, 

2001. 21. 
28 DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. op cit., p. 129. 
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3.3.2. Funciones realizadas conjuntamente con la Comisión Nacional 
Bancaria y de Valores: 

Las funciones que a continuación se describen se encuentran 

establecidas en la Ley del Mercado de Valores, por lo que en obvio de 

repeticiones innecesarias únicamente será mencionado el artículo 

correspondiente, en la inteligencia de que se hace referencia a las disposiciones 

contenidas en la ley principal bursátil. 

1. Emitir opinión sobre los siguientes asuntos: 

 Concesión instituciones para el depósito de valores y contrapartes 

centrales, como lo establecen los artículos 272 y 301. 

 Realización de actividades de contrapartes centrales no establecidas en 

ley, cuyo fundamento se encuentra en el artículo 307, inciso b). 

 Autorización a las contrapartes centrales para invertir en el capital social 

de sociedades nacionales o extranjeras presten servicios 

complementarios o auxiliares a su objeto, según lo dispuesto en el 

artículo 281. 

2. Proponer revocación de la concesión a contrapartes centrales e 

instituciones para el depósito de valores, según lo establecen los artículos 

298 y 319. 

3. Debe ser informada por las contrapartes centrales cuando dejen de asumir 

el carácter de deudor o acreedor recíproco respeto de la comisión, el Banco 

de México o personas que celebren dichas operaciones, como lo dispone el 

artículo 311. 

4. Autorizar el reglamento interno de Instituciones para el Depósito de Valores 

y Contrapartes Centrales, pudiendo formular observaciones y 

modificaciones cuando consideren que el reglamento no se ajusta a lo 

establecido en la Ley del Mercado de Valores o a los sanos usos y prácticas 

del mercado, con fundamento en lo establecido en los artículos 294 y 315. 

78 
 



5. Supervisar el funcionamiento de los procedimientos de administración de 

riesgos, la suficiencia de los recursos para cumplir con sus obligaciones, el 

cumplimiento de sus normas operativas, prudenciales y autorregulatorias, 

así como la aplicación de las medidas disciplinarias en caso de 

incumplimiento. 

6. Ordenar modificaciones a los procedimientos de administración de riesgos y 

a la forma de aplicar recursos para cumplir con sus obligaciones; 

7. Solicitar toda la información y documentos que determinen mediante 

disposiciones de carácter general. 

Las tres funciones anteriores tienen su fundamento en el artículo 316 

de la Ley del Mercado de Valores. 

3.3.3. Otras funciones 

1. Participar en el consejo de administración del instituto para el depósito de 

valores mediante un representante, como dispone el artículo 277. 

2. Facultad de veto en el reglamento interior de Contrapartes Centrales, cuyo 

fundamento se encuentra en el último párrafo del artículo 315. 

3. Puede mantener valores en sus instalaciones, brindando el servicio de 

depósito, guarda, administración, compensación, liquidación y transferencia 

de valores. 

Esta última atribución, consistente en la prestación del servicio de 

depósito, guarda, administración, compensación, liquidación y transferencia de 

valores, el Banco de México actúa como depósito de valores; por lo que no es 

realizada en su carácter de autoridad, sino de organismo autorregulatorio y su 

fundamento legal se encuentra en el artículo 7 de la Ley del Banco de México en 

la fracción XII. 
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3.4. Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de 
Servicios Financieros. 

3.4.1. Antecedentes y naturaleza jurídica. 

Esta institución surgió “como respuesta a la crisis financiera de 1995 y 

junto con la LPAB, crea un ombudsman financiero, habiendo sido severamente 

criticada no obstante lo reciente de su promulgación, en especial por la creación 

de una nueva Comisión que implica el aumento de la estructura burocrática, 

respondiendo a intereses políticos más que pragmáticos o de real protección de 

los gobernados.”29 Se trata de un organismo público descentralizado con 

personalidad jurídica y patrimonio propios, según lo establece el artículo 4 de la 

ley que lo regula. Los organismos descentralizados, “constituyen una forma de 

organización mediante la cual se integra legalmente una persona de derecho 

público para administrar sus negocios con relativa independencia del poder 

central, pero sin desligarse de la orientación gubernamental necesaria para que el 

Estado mantenga una unidad, vigilancia y control adecuado sobre dichos 

organismos”30 

La exposición de motivos de las reformas y adiciones a la Ley del 

Mercado de Valores, decreto de 21 de diciembre de 1984, publicado en el Diario 

Oficial de la Federación de 8 de febrero de 1985 establece: 

“La iniciativa incluye un capítulo relativo a los procedimientos para proteger los 

intereses del público inversionista, garantía de seguridad jurídica esencial para 

acrecentar la confianza en el mercado, en cuya preparación se observó una 

técnica similar a la empleada en otros ordenamientos legales del sistema 

financiero.” 

Estas funciones de protección se encontraban inicialmente en la Ley 

del Mercado de Valores, correspondiendo el despacho de esos asuntos a la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores; sin embargo, “a raíz del crack de 1987 
                                                 
29 HEGEWISCH DÍAZ INFANTE, Fernando. Derecho Financiero Mexicano. Instituciones del 

Sistema Financiero Mexicano, 2ª edición, Ed. Porrúa, México, 1999, p. 35. 
30 DE LA FUENTE RODRÍGUEZ, Jesús. op. cit., pp. 280-281. 
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se plantearon problemas jurídicos derivados de las reclamaciones presentadas por 

el público inversionista, debido a que los artículos 87 y 88 (LMV) obligaban a los 

clientes a presentar su queja a la CNBV, impidiendo que los tribunales pudieran 

dar entrada a laguna demanda.”31 Con la creación del nuevo organismo y su ley 

publicada en el Diario Oficial de la Federación el 18 de enero de 1999; las 

funciones relativas a la solución de controversias mediante el trámite de 

procedimientos de conciliación y arbitraje fueron delegadas a este organismo, “con 

la novedad de que por el solo hecho de que un usuario presente una reclamación 

ante el nuevo organismo y concluidas las audiencias de conciliación las partes no 

lleguen a un acuerdo, la institución reclamada tendrá que constituir un pasivo 

contingente por el monto de la reclamación.”32 Para cumplir con su cometido, la 

comisión se encuentra dotada de las facultades descritas en el artículo 11 de su 

ley, que en veintiocho fracciones describe las funciones que están a su cargo; con 

relación a los usuarios estas funciones pueden ser preventivas e informativas o de 

solución de conflictos. 

 

3.4.2. Improcedencia de las reclamaciones ante la CONDUSEF en caso de 
controversias con organismos autorregulatorios. 

La existencia de un organismo que brinde protección a los usuarios en 

materia financiera abre la puerta a la intervención de la CONDUSEF en el ámbito 

bursátil, dado que éste es parte del sistema financiero; aunque la Ley del Mercado 

de Valores no la mencione como autoridad. Es decir, a primera vista pareciera ser 

que éste órgano es el encargado de atender a los usuarios de servicios bursátiles 

prestados por los organismos autorregulatorios, en atención al concepto que la 

propia ley proporciona sobre los usuarios de servicios financieros, lo cual hace de 

la siguiente forma: 

 
                                                 
31 ARÉVALO BUSTAMANTE, María de los Ángeles. Parámetros de inversión en acciones de Valor 

Bursátil. Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A. C., México, 2003, p. 22. 
32 MENDOZA MARTELL, Pablo E, op. cit., 29. 
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“Artículo 2. Para los efectos de esta Ley se entiende por: 

I. Usuario, en singular o plural, la persona que contrata, utiliza o por cualquier 

otra causa tenga algún derecho frente a la institución financiera como 

resultado de la operación o servicio prestado.” 

De cuyo concepto se destacan los derechos que tiene el sujeto frente 

a la institución financiera, cuyo concepto es definido en el mismo artículo; en él se 

listan a manera enunciativa actividades y organizaciones auxiliares del crédito y 

otras actividades, para posteriormente aclarar: 

“(…) y cualquier otra sociedad que requiera la autorización de la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público o de cualesquiera de las Comisiones Nacionales 

para constituirse y funcionar como tales y ofrecer un producto o servicio 

financiero a los Usuarios.” 

Esta imprecisión en la ley excluye a los organismos autorregulatorios 

de ser considerados institución financiera, en virtud de que éstos se constituyen 

por concesión, y no por la autorización que menciona dicho numeral. Cabe 

destacar que en el capítulo 2 de este estudio, se mencionó que el acto que da 

nacimiento a los organismos autorregulatorios es la concesión administrativa; la 

cual constituye, al igual que la autorización, un acto permisivo. En atención a las 

diferencias entre ambas figuras es perceptible el error que se encuentra en la Ley 

para la Comisión para la Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros al no 

incluir a los organismos concesionados dentro de la definición de institución 

financiera; pues la interpretación literal de dicho numeral es contrario a la intención 

que tuvo el legislador al crear a la Comisión Nacional para la Protección y Defensa 

de los Usuarios de Servicios Financieros, pues de no ser así se estaría violando el 

precepto establecido en el artículo primero de la ley del mercado de valores y el 5 

de la Ley de la Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de 

Servicios Financiero, el cual establece que su finalidad es: “promover, asesorar, 

proteger y defender los derecho e intereses de los usuarios frente a las 

instituciones financieras, arbitrar sus diferencias de manera imparcial y proveer la 

equidad en las relaciones entre éstos”. 
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Sin embargo, este acto administrativo no es el impedimento de fondo 

que tiene la CONDUSEF para conocer de conflictos derivados de la relación con 

organismos autorregulatorios. Pues aunque la ley incluyera a los organismos 

concesionados en el artículo 2 fracción IV, dicha comisión cuenta con el Sistema 

de Registro de Prestadores de Servicios Financieros (SIPRE) el cual enlista a las 

entidades reconocidas como instituciones financieras, entre las cuales no figuran 

ninguno de los organismos autorregulatorios en atención a que éstos son 

entidades de apoyo y no entidades financieras oferentes de servicios o productos 

financieros.  

Se ha mencionado que las principales funciones de la CONDUSEF 

pueden ser clasificadas en preventivas e informativas y relativas a la solución de 

controversias.  

En atención a la primera, en el Mercado de Valores existen figuras que 

cumplen una función informativa coadyuvando así al sano desenvolvimiento del 

mercado, tales como proveedores de precios, instituciones calificadoras de 

valores, asesores de inversión y auditores externos; y que han sido mencionadas 

en este estudio en el capítulo primero como “otros agentes del mercado de 

valores”. Es importante aclarar que aunque la ley no lo manifiesta de esa forma, 

de facto, las consultas que atiende este organismo son de usuarios legos, no 

especializados en materia financiera, situación distinta a lo que acontece en 

materia bursátil, ya que se busca la profesionalización de quienes intervienen en el 

mercado de valores, mediante el auxilio de los sujetos mencionados con 

antelación. 

Por lo que hace a la solución de controversias, existen normas 

autorregulatorias, tales como el Reglamento Interior, que prevé la solución de 

controversias que se susciten en el Mercado de Valores. En el caso del 

Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, en el Título décimo primero, 

Capítulo segundo relativo a los “Órganos Disciplinarios” establece que les 

corresponde conocer, resolver y, en su caso, imponer las medidas disciplinarias y 

correctivas conforme a su Reglamento; en el Capítulo tercero, Sección tercera 

83 
 



intitulado “Procedimiento ante el Comité Disciplinario de la Bolsa” que estable el 

proceso para realizar el emplazamiento, contestación, análisis y desahogo de 

casos, resolución, gastos y costos; y finalmente en la sección cuarta del mismo 

título se establece el “Procedimiento ante el Consejo de Administración de la 

Bolsa. Por su parte, el Reglamento Interior de la Contraparte Central Asigna, 

compensación y liquidación, establece en su capítulo décimo primerio “medias 

disciplinarias” y en el Capítulo décimo segundo la “solución de controversias”. No 

obstante, la Comisión Nacional Bancaria y de Valores es competente para conocer 

de controversias sometidas a su arbitraje. 

En mérito de lo anterior, la Comisión Nacional para la Protección y 

Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF) no es 

considerada autoridad en materia bursátil, pues los organismos autorregulatorios 

son entidades de apoyo y no entidades financieras. Por otra parte, dicha comisión 

difiere diametralmente de las autoridades mencionadas con anterioridad, pues no 

se encarga de la supervisión, inspección o vigilancia, no hay una injerencia directa 

en el mercado de valores como sucede en el caso de la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público y Comisión Nacional Bancaria y de Valores, o en el caso del 

Banco de México; además de que la intervención se condiciona a labores 

preventivas o informativas, o bien a la existencia de un conflicto de intereses entre 

usuario y entidad financiera. 

En virtud de haber sido agotado el tema referente a las autoridades de 

los organismos autorregulatorios, a continuación se procede a abordar lo relativo a 

las normas autorregulatorias del mercado de valores. 
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