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TRICENTENARIA

Universidad de San Carlos de Guatemala

Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales, Unidad de Asesoria de Tesis. Ciudad de Guatemala,
21 de mayo de 2018.

Atentamente pase al (a) Profesional, WILBER JOEL NAVARRO VASQUEZ
, para que proceda a asesorar el trabajo de tesis del (a) estudiante
YAZMIN MARIA FERNANDA ESCOBARPIRIR , con carné 201313070 ,

intitulado CONTRATOS ATIPICOS DE DERIVAD@S FINANCIEROS (QVER THE COUNTER) EN EL MERCADO
GUATEMALTECO. S T i,
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qgue no es pariente del (a) estudlante dentro de los grados de ley y otras consideraciones que estime

pertinentes.
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Hora:
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Respetable Licenciado:

T
En atencion a la providencia emitida por esa unidad con fecha veintiuno de mayo del
ano dos mil dieciocho, en el cual se me nombra ASESOR de Tesis de la Bachiller
YAZMIN MARIA ESCOBAR PIRIR, quien se identifica con el numero de Carné
201313070. Declaro que no tengo ningun impedimento legal ni moral para desempenar
el cargo de asesor, no soy pariente de la ponente ni ella tiene relacion de dependencia
con el suscrito. Se le brindo la asesoria de su trabajo de tesis intitulada “CONTRATOS
ATIPICOS DE DERIVADOS FINANCIEROS (OVER THE COUNTER) EN EL
MERCADO GUATEMALTECO”. Luego de varias sesiones de trabajo se obtuvo la
version final de la investigacion y en su oportunidad sugeri algunas correcciones de tipo
gramatical y de redaccién; que consideré que en su momento fue necesario para mejor
comprensién del tema que se desarrolla; asimismo fue oportuno cambiar el titulo de la
misma; quedando de la siguiente manera: “DIFERENCIA ENTRE LOS CONTRATOS
ATIPICOS DE MERCADOS DE DERIVADOS FINANCIEROS ORGANIZADOS Y EL
MERCADO NO ORGANIZADO (OVER THE COUNTER)”.

Hago constar que se realiz6 un analisis documental y juridico en materia de Derecho
Financiero, Mercantil y Bursatil; en el lapso de la asesoria, asi como en el desarrollo del
trabajo de tesis, la estudiante manifesté sus capacidades en investigacién, utilizando
técnicas y métodos deductivo e inductivo, analitico, sintético y la utilizacién de las
técnicas de investigacion bibliografica y documental que comprueba que se realizd la
recoleccién de bibliografia acorde al tema.
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La contribucién cientifica oscila en la recoleccién de informacién de diferentes ley

decidan proponer iniciativas de ley; abarcé las instituciones juridicas relacionadas a los
temas desarrollados, definiciones y doctrinas, asi como el marco legal de la materia, el
cual puede servir de base para otros trabajos de investigacion en las diferentes ramas
del derecho. La estudiante acepto las sugerencias realizadas durante la elaboracion de
la tesis, y aport6 al trabajo sus propias opiniones y criterios, los cuales lo enriquecen,
sin embargo pueden ser no compartidos y sujetos a polémica, no obstante, se
encuentran fundamentados, puesto que son planteamientos serios y ordenados que
demuestran un buen manejo de criterio juridico sobre la materia. Con respecto a la
conclusion discursiva mi opinién es que es acorde al tema investigado y la utilizacion de
la técnica de investigacion bibliografica que comprueba que se hizo la recolecciéon de
bibliografia actualizada.

Por lo expuesto OPINO que el trabajo de la estudiante YAZMIN MARIA ESCOBAR
PIRIR, se ajusta a los requerimientos cientificos y técnicos que se deben cumplir de
conformidad con las normativa respectiva, la metodologia y técnicas de investigacion
utilizadas, la redaccion, la conclusion discursiva y bibliografia utilizada, son congruentes
con los temas desarrollados dentro de la investigacion, por lo que al haberse cumplido
con los requisitos minimos establecidos en el Articulo 31 del Normativo para la
Elaboracion de Tesis de Licenciatura en Ciencias Juridicas y Sociales y Examen
General Publico, resulta procedente emitir el DICTAMEN FAVORABLE, aprobando el
trabajo asesorado.

Con muestra de mi consideracion y estima, me suscribo, como atento y seguro servidor,
no dejando la oportunidad de aprovechar la ocasion para reconocer el excelente trabajo
de la ponente.
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Este trabajo pertenece a la rama del derecho financiero en cuanto a diferenciar entre
los contratos atipicos de mercados de derivados financieros organizados y el mercado
no organizado (Over The Counter). Los instrumentos derivados que pueden ser
negociados en los mercados organizados, asi como los no organizados, estos ultimos
conocidos como Over The Counter, en donde los mercados de derivados ofrecen
instrumentos de inversién y cobertura, que permita a sus usuarios oportunidades para

gestionar en forma efectiva los riesgos.

El objeto es brindar certidumbre y control de los riesgos financieros que enfrentan las
empresas, obteniendo una planeacién financiera confiable, eliminando 0 minimizando la
fluctuacion de precios en los mercados, es decir, se administran los riesgos, los
derivados financieros estudian mucho el manejo de la especulacion, mediante los
cuales se abrén posiciones contra todos los riesgos con el objetivo de obtener
ganancias y la operacién con derivados financieros, contienen alto grado de
apalancamiento financiero; y el sujetos son los agentes intervinientes en realizar la

operacion cualquier cantidad de veces y con inversiones minimas.

Durante un periodo de investigacion de ocho meses, debido a la complicacién de
conseguir informacién, el cual servird como aporte académico a la Universidad de San

Carlos de Guatemala, a estudiantes de la Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales.
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HIPOTESIS

La falta de legislacién de contratos de derivados financieros genera incertidumbre
juridica a los usuarios de estos. La inclusién de los contratos de derivados financieros
en la legislacion nacional generara un mejor crecimiento comercial. Los derivados
financieros permiten reducir los riesgos en operaciones de compra venta de bienes y

servicios, tanto para un comprador, como para un vendedor.
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COMPROBACION DE HIPOTESIS

La Junta Monetaria, La Superintendencia de Bancos y el Ministerio de Econ6mica, les
corresponde impulsar un marco regulatorio, para crear o delegar una entidad
supervisora, asi como adoptar normas internacionales de informacion financiera que
permitan la contabilizacién adecuada de instrumentos financieros, ya que conllevan la
valuacion de portafolios de inversién o de derivados financieros. Se debe crear una
entidad local que se dedique a la administracion y regulacién de derivados financieros,
tanto para el mercado regulado como en el mercado OTC, como Asociacion de
Emisores de Derivados Financieros en el pais, que genere el contrato marco y
proyectos de hojas de términos para describir las condiciones en la compra venta de

derivados financieros.
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INTRODUCCION

Los derivados  financieros son un instrumento  financiero cuyo valor depende
directamente del valor de otro activo. estos productos financieros suelen actuar en
la bolsa de valores, aunque no tienen la obligacién de hacerlo; un derivado financiero es
un producto financiero cuyo valor depende del valor de otro activo, dentro de él se
encuentran los derivados financieros que son productos cuyo valor depende de los
cambios en otro activo, denominado en el argot bursatil como activo subyacente. Los
activos subyacentes pueden ser materias primas, acciones, tipos de interés,
indices, metales preciosos o productos agricolas. Existen dos tipos de mercados, el de
los derivados financieros negociados en bolsa, y el de los derivados financieros
extrabursatiles. La naturaleza de los derivados financieros hace que exista una gran
variedad de instrumentos financieros, por ello las personas pueden invertir tanto en el
mercado organizado como en el mercado no organizado.

Los derivados son ofrecidos por bancos y sociedades de bolsa como instrumento de
inversién, debido a la popularidad de los mismos son muy volatiles, pudiendo obtener
altas gananciés en cuestibn de minutos, como asi también fuertes pérdidas. Los
derivados se pueden negociar en mercados organizados regulados por la Bolsa
Nacional Valores (mercado espafiol de futurosy opciones) o en mercados no
organizados, bautizados en inglés como Over The Counter (OTC), que traducido
literalmente al espafol seria sobre el mostrador. Estos Ultimos suponen un
mayor riesgo de impago al no estar regulados y no requieren una liquidacion diaria
de perdidas y ganancias como sucede en los mercados organizados.

Los mercados organizados son mercados financieros en los que el intercambio de
activos financieros esta regulado por unas normas concretas, como las condiciones de
acceso al mercado, la inscripcién de valores, los mecanismos de fijacion de precios, los
costes y plazos de intermediacién, la normalizacién de los contratos, las obligaciones de

transparencia. Los derivados Over The Counter (OTC) son aquellos que se acuerdan
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entre grandes bancos o grandes empresas entre ellas; este tipo de derivados consiitdye

. 3 . G
por valor, la mayor parte de derivados financieros.

El objetivo general de la investigacion fue establecer que la falta de legislacion de los
contratos de derivados financieros en la Republica de Guatemala genera incertidumbre
juridica a las partes contratantes y los especificos fueron dar a conocer las ventajas y
desventajas del uso de derivados financieros en mercados organizados y no
organizados, diferenciar los derivados financieros en mercados organizados y no
organizados, demostrar cémo operan los derivados financieros en los mercados
organizados y no organizados.

Se comprobd la hipdtesis, en el sentido de la falta de legislacion de contratos de
derivados financieros genera incertidumbre juridica a los usuarios de estos. La inclusion
de los contratos de derivados financieros en la legislacién nacional generara un mejor
crecimiento comercial. Los derivados financieros permiten reducir los riesgos en
operaciones de compra venta de bienes y servicios, tanto para un comprador, como
para un vendedor.

Esta tesis estd contenida en cuatro capitulos, de los cuales el primero comprende el
derecho mercantil, fuentes del derecho mercantil, sujetos del derecho mercantil; el
segundo, trata lo relacionado al derecho bursatil, el mercado de valores en Guatemala,
estructura del mercado de valores guatemalteco; en el tercero se busca establecer la
bolsa de valores, la Bolsa de Valores Nacional, regulacién legal; y el cuarto capitulo,
consiste en la diferencia entre los contratos atipicos de mercados de derivados
financieros organizados y el mercado no organizado (Over The Counter), los derivados
financieros, el mercado organizado y mercado no organizado.

Este trabajo de tesis servird como aporte académico a la Universidad de San Carlos de

Guatemala, a estudiantes de la Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales por lo
interesante del tema de investigacion juridico social.
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1. Derecho mercantil

El derecho mercantil es una disciplina bastante joven en comparacién con otras ramas
del derecho, esto segun acontecimientos historicos, muy precisos, que relaten como
evoluciono a traves del tiempo la civilizacion; en la cual, el hombre usaba lo que la
naturaleza le proveia solamente para su consumo y el de su familia y no fue hasta su

desarrollo intelectual que pensoé en el intercambio de productos.

Hace mencidén “al establecer qué bajo supuestos un hecho se somete a las leyes
mercantiles, es una labor que so6lo puede conducir a un concepto meramente formal del
derecho mercantil.” Se ubica en los hechos sometidos al Cédigo de Comercio, y a las
leyes especiales mercantiles guatemaltecas, no se ha adelantado mucho al decir que
derecho mercantil es el derecho que se aplica a la materia regulada por el Cédigo de
Comercio y por las leyes mercantiles, cuando en verdad se sabe que abarcar mucho

mas.

Con esto no se hace mas que confirmar la existencia de un grupo especial de normas
juridico-privadas y seguimos a la misma distancia de la esencia del derecho mercantil.
Se ha conseguido acotar la materia mercantil, mediante un criterio positivista, o sea
remitiendo al derecho positivo el problema del contenide del derecho mercantil. Mas el

correlativo acotamiento de las normas juridico-mercantiles, no se aproxima a la

! Garrigues, Joaquin. Curso de derecho mercantil. Pag. 5.
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naturaleza del derecho mercantil, porque todo se resuelve en un juego de p

derecho mercantil es el que se aplica a la materia mercantil. El derecho mercantil tiene
que ser el que se refiere al trafico de mercancias, y Coédigo de Comercio, propio de

funcion econémica comercial.

No existe un criterio absoluto en la doctrina para establecer un concepto de derecho
mercantil, para ello se toman en cuenta los diferentes aspectos que se suscitan en las
relaciones del comercio, como también los elementos que componen y caracterizan la

actividad mercantil.

Hace hincapié al exponer que “el sujeto comerciante, los actos objetivos de comercio, la
organizacion empresarial, la cantidad de negocios juridicos mercantiles que se dan en
el tiempo y en el espacio, han servido de base para presentar diferentes conceptos de

este derecho.”

El letrado Cervantes Ahumada Raull, refiere que el derecho “es un conjunto coordinado
de construcciones, ideales derivadas de un poder publico efectivo y destinadas a actuar

o realizar en la vida humana de relacion social.”

En este concepto se comprenden diversas categorias de normas (organizativas,
definitorias, sancionadoras) y todas las instituciones, (sujetos, cosas, contratos) que

integran en el vasto campo del ordenamiento juridico. Es cierto que el derecho

2 Villegas Lara, René Arturo. Derecho mercantil guatemalteco. Pag. 32.
3 Cervantes Ahumada, Raul. Nociones generales de derecho mercantil. Pag. 59.
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mercantil es derecho del comercio; pero es también derecho de los comerciantes,

las empresas y de las cosas involucradas en el derecho mercantil.
1.1. Definicion de derecho mercantil

El Cédigo de Comercio de Guatemala, no define que debe entenderse por derecho
mercantil, pero regula la actividad profesional de los comerciantes (personas), las cosas
mercantiles (bienes), los negocios juridicos mercantiles (obligaciones en general y

contratos).

Menciona que el derecho mercantil “es el conjunto coordinado de estructuras ideales,
pertenecientes al ordenamiento juridico general y destinadas a realizarse
principalmente en la actividad de la produccion o de la intermediaciéon en el cambio de

bienes o servicios destinados al mercado general.”

El derecho mercantil es el conjunto de normas relativas a los comerciantes en el
ejercicio de su profesion, a los actos de comercio legalmente calificados como tales y a
las relaciones juridicas derivadas de la realizacion de estos; en términos amplios, es la
rama del Derecho que regula el ejercicio del comercio. Uno de sus fundamentos es el
comercio libre. Es el sistema de normas juridicas que determinan su campo de
aplicacién mediante la calificacién de mercantiles dada a ciertos actos, regulan éstos y

la profesion de quienes se dedican celebrarlos.

* Salandra, Vittorio, Alberto. Curso de derecho mercantil. Pag. 91.
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Refiere que el derecho mercantil guatemalteco en los siguientes términos “e

rama del derecho privado que regula las relaciones de los individuos que ejecutan

de comercio o que tienen caracter de comerciantes, cuando actuen como tales.”

El derecho mercantil es la rama del derecho privado que regula el conjunto de normas
relativas a los comerciantes en el ejercicio de su profesion, a los actos de comercio
legalmente calificados como tales y a las relaciones juridicas derivadas de la realizacion
de éstos. La actividad mercantil esta regulada por una serie de normas y principios de
distinto origen y orden jerarquico que constituyen el derecho mercantil. La jerarquia
normativa, es decir, el orden de prevalencia de unas normas sobre otras, evita o

solventa supuestos de colisién entre normas de distinto rango jerarquico.

Establece que “es el conjunto de normas juridico-privadas, (derecho objetivo mercantil)
que regula a los empresarios mercantiles y a su estatuto, asi como a la actividad

externa que éstos realizan por medio de una empresa.”

El derecho mercantil vela por el correcto desenvolvimiento de la actividad econémica y
establece el marco de intervencion de los poderes publicos en caso de que fuera
necesario, como en el caso de la proteccion a los consumidores. El sistema financiero,
en particular, se encuentra fuertemente vigilado, dadas las enormes sumas de dinero
que moviliza. El derecho mercantil es aquella dedicada a regular las relaciones entre

las personas, los contratos y las acciones de comercio.

® Garrigues, Joaquin. Instituciones de derecho mercantil. Pag. 207.
® Mantilla Molina, Roberto. Derecho mercantil. Pag. 183.
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Menciona que el derecho mercantil “es el conjunto de normas que regulan el
juridico del comerciante o empresario mercantil y de la empresa y sus instrumento

juridicos.””

El derecho mercantil es el que regula las actividades comerciales o industriales en las
que, generalmente, intervienen comerciantes y empresarios. Es el conjunto de normas
juridicas que se encarga del estudio de los actos de comercio legalmente calificados

como tales y de los comerciantes en el ejercicio de su actividad habitual.

Hace hincapié al referir que el derecho mercantil “es aquel que regula los actos de
comercio pertenecientes a la explotacién de las industrias mercantiles organizadas
(actos de comercio prbpios) y los realizados ocasionalmente por comerciantes y no
comerciantes (actos de comercio impropios), que el legislador considera mercantiles,
asi como el estatuto del comerciante o empresario mercantil individual y social y los

estados de anormalidad en el cumplimiento de sus obligaciones.”

El derecho mercantil, puede definirse como el conjunto de normas juridicas que se
aplican a los actos de comercio legalmente calificados como tales y a los comerciantes
en el ejercicio de su profesion. Se dice que el derecho mercantil es la rama que regula
las relaciones nacidas del comercio y de los actos que histéricamente se le han
asimilado, asi como las obligaciones impuestas a las personas que consideran

comerciantes.

7 Vasquez Martinez, Edmundo. Instituciones de derecho mercantil. Pag. 38.
8 Ramirez Valenzuela Alejandro. Introduccion al derecho mercantil y fiscal. Pag. 8.
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1.2. Derecho mercantil en Guatemala
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El derecho mercantil es la normativa que regula las acciones comerciales o industriales
en las que aparece la figura del empresario y comerciante, tanto personas fisicas como

juridicas. 3

En el afio 1970 se emitié el actual Cédigo de Comercio, el cual se encuentra contenido
en el Decreto Numero 2-70 del Congreso de la Republica y sus reformas, este nuevo
codigo supera tanto en la forma como en el fondo, ya que el mismo fue elaborado de tal
manera que se adapta a las necesidades presentes de los comerciantes, sin embargo
del Cédigo de Comercio anterior ain queda vigente la parte correspondiente al derecho

maritimo.”®

A partir de que fue creado el marco juridico en el cual se desenvolverian las actividades
comerciales, los intervinientes pudieron plasmar las condiciones especificas por las
cuales se regiran los negocios celebrados entre ellos, que no son otra cosa que los

contratos mercantiles, los que se ven revestidos de caracteristicas especiales como la

celeridad, sencillez y lucro, que favorecen el trafico comercial.

La creacion, desarrollo y evolucion del derecho mercantil se produjo principalmente por
los constantes cambios que por siglos han modificado el comercio, los cuales han

tenido como consecuencia la necesidad de incorporar normas codificadas que regulen

% Zea Ruano, Rafael. Lecciones de derecho mercantil. Pag. 174.
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la actividad comercial y que sean de aplicacion general y obligatoria para tod

personas y a las instituciones que en ellos intervienen estableciendo.

A partir de que fue creado el marco juridico en el cual se desenvolverian las actividades
comerciales, los intervinientes pudieron plasmar las condiciones especificas por las
cuales se regiran los negocios celebrados entre ellos, que no son otra cosa que los
contratos mercantiles, los que se ven revestidos de caracteristicas especiales como la

celeridad, sencillez y lucro, que favorecen el trafico comercial.

1.3. Caracteristicas del derecho mercantil

El derecho mercantil forma parte del derecho privado e incluye a todas las normas
vinculadas a los comerciantes en referencia al desarrollo de sus labores. El derecho
mercantil es la normativa que regula las acciones comerciales o industriales en las que
aparece la figura del empresario y comerciante, tanto personas fisicas como juridicas
se caracteriza por regular la relacion entre comerciantes. Expone las caracteristicas

del derecho mercantil de la siguiente manera:

e “Es un derecho profesional, creado y desarrollado para resolver los conflictos y la

actividad propia de los empresarios.

e Es un derecho individualista; al ser una parte del derecho privado que regula las
relaciones entre particulares y por lo tanto deja de lado aquellas relaciones juridicas

en las cuales intervienen los poderes publicos.
7
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e Es un derecho consuetudinario ya que a pesar de estar codificado se bas

tradicion, en la costumbre de los comerciantes.

e Es un derecho progresivo. Al mismo tiempo que evolucionan las condiciones sociales

y econdmicas el derecho mercantil ha de ir actualizandose.

e Es un derecho global / internacionalizado; las relaciones econémicas cada vez son
mas internacionales por lo que este derecho ha tenido que hacerlo también, para lo

cual diversos organismos trabajan en su normativizacion internacional.”™

Se caracteriza por poseer caracteristicas muy peculiares, debido a la naturaleza
dinamica de los actos mercantiles. El derecho mercantil es un area del derecho que
tiende a ser muy dindmica, el comercio estd en constante cambio; actuaimente los
cambios que se estan suscitando en el ambiente competitivo local, regional (apertura

comercial, globalizacion, tratados de libre comercio).

Sin embargo el tratadista guatemalteco refiere que “son todas aquellas cualidades
necesarias para la existencia del derecho mercantil, que sirven para distinguirlo de otras

ramas juridicas, de las cuales menciona a continuacion:

1) Es un derecho profesional creado para regular la relacion y los conflictos entre

empresarios.

10 sanchez Calero, Fernando. Instituciones de derecho mercantil. Pag. 269.
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2) Es una parte del derecho privado que regula la relacion entre los particulare Y, deja
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de lado las actuaciones con los poderes publicos.

3) Se basa en la tradicién y la costumbre de los comerciantes.

4) Es un derecho que debe ir actualizandose.

5) Internacionalizacién. Cada vez es mas frecuente las relaciones comerciales fuera de
nuestras fronteras, por lo que la normativa que rige estas interacciones tiene que

actualizarse y regularse. Diversos organismos internacionales trabajan en ello.

6) En el caso de que no exista una norma que regule una determinada accion, nos

regiremos por el derecho comdn, es decir, el derecho civil.

7) El derecho mercantil juega un papel fundamental en el desarrollo econémico, politico
y social. Interviene directamente en la produccion de bienes y servicios que

satisfacen las necesidades de la sociedad.”"’

Lo anterior exige que el comercio en las formas de negociar sea rapido y se
desenvuelva a nivel nacional e internacional, lo cual, viene a determinar las
caracteristicas del derecho mercantil. Luego de haber realizado el estudiado y andlisis
de las caracteristicas mencionadas por los tratadistas anteriormente mencionados la

sustentante las clasifica de la siguiente manera:

! pineda Sandoval, Melvin. Derecho mercantil. Pag. 185.
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a) La profesionalidad.

b) Es una rama del derecho privado.

c) Es poco formalista.

d) Inspira rapidez y libeﬁad en los medios para traficar.
e) Adaptabilidad.

f) Tiende a ser internacional.

g) Posibilita la seguridad del tréfico juridico.

h) Nuclearidad de la empresa como organizacion propia para la actividad mercantil.

i) La flexibilidad.

j) Rigorismo en la responsabilidad.

k) Tendencia socializadora.

) Fecundidad en la creacion de instrumentos juridicos.

10
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m)Vivacidad.

n) Celeridad.

0) Preponderancia moderna de la empresa.

1.4. Principios del derecho mercantil

Los principios, son el fundamento, el punto de partida u origen del derecho mercantil;
por tal motivo, se trata de separar las caracteristicas de lo que, a criterio, puede decirse
que son principios que inspiran al derecho mercantil; sin antes mencionar, que
caracfen’sticas y principios deben funcionar conjuntamente para una correcta
interpretacion del derecho vigente. Los principios generales del derecho, se pueden
dividir para efectos de estudio en general y especiales, los primeros son aplicables a
todo sistema juridico, en tanto que los especiales son se aplican a cada rama juridica

en particular.

Al hacer referencia de los principios del derecho mercantil menciona los siguientes:

a) La buena fe.

b) La verdad sabida.

c) Toda prestacion de presume onerosa.

11
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d) Intencion de lucro.

e) Ante la duda deben favorecerse las soluciones que hagan mas segura la

circulacion.”*?

1.5. Fuentes del derecho mercantil

Los factores que dan lugar a la creacién de diversas normas juridicas mercantiles,
explicando las causas de sus origenes, pretendiendo darles vida y normar esta rama
del derecho en sentido formal. Las fuentes del derecho mercantil son el origen de una
norma o disposicion de comercio, una norma es considerada de naturaleza comercial
cuando tiene caracter de obligatoria dentro del marco juridico, y regula las conductas en

las que se desarrolla el derecho Mercantil.

La fuente del derecho comercial por excelencia es la legislacion mercantil, una ley
puede considerarse de naturaleza mercantil cuando el legislador le ha otorgado esa
calidad y cuando la materia de la cual se trate, se encuentre en esa categoria, en virtud
de disposiciones de materia de comercio. Son fuentes del derecho aquellos medios de
los cuales se vale el derecho mercantil con el objetivo para manifestarse al exterior, o
los instrumentos de que se sirve el derecho para ser conocido; de las fuentes, emana el

derecho.

12 Ascarelli, Tulio. Derecho mercantil. Pag. 471.
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aspecto objetivo de norma o regla obligatoria de conducta, y constituye, por lo tanto, el

modo o forma especial como se desarrolla y se desenvuelve esa rama del derecho.”*®

Se entiende por fuente de donde brota surge o nace. Por lo que las fuentes de derecho

mercantil son aquellas que procuran el nacimiento de normas, sin embargo dichas no

son exclusivas del derecho Mercantil.

Hace hincapié al referirse a las fuentes del derecho mercantil de la siguiente manera:

a) La costumbre.

b) La jurisprudencia.

c) Laley.

d) La doctrina.

e) El contrato.

f) Los convenios internacionales.

g) Los diversos supuestos.

'3 Barrera Graf, Jorge. Estudios de derecho mercantil. Pag. 259.
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h) Calificacion juridica.”* o
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1.6. Jerarquia de las fuentes

Ante la presencia de un negocio en concreto en principio y de manera espontanea,
como en todo sistema de derecho escrito, se aplica la norma mercantil escrita (la
particular antes que la general) a no ser que la hipétesis no se encuentre prevista en
ella, en cuyo caso se estara, de existir, a lo dispuesto por la costumbre, de encontrarse
previsto el caso en una norma taxativa escrita, pero existiendo una costumbre en

contrario se aplicara siempre la norma posterior, ya sea escrita o consuetudinaria.

De no haber disposicion escrita 0 consuetudinaria aplicable al caso, se acudira a los
usos. Si a pesar de lo anterior no se encuentra norma aplicable al caso concreto,
consideramos se debe acudir a la integracion por analogia por ello estimamos que el
derecho mercantil es un derecho especial, es decir, un derecho, nacido por
circunstancias historicas, que se refiere a cierta categoria de personas, cosas Yy

relaciones; y precisamente por su especialidad es posible su integracion por analogia.

Si después de haber recorrido a las reglas anteriores, no es posible encontrar una
norma aplicable al caso, la integracion se hara recurriendo a los principios generales del
derecho en atencién a los principios del derecho mercantil segun los establece el

Articulo 1 de Codigo de Comercio guatemalteco.

14 Bolafio, Ledn. Derecho mercantil. Pag. 281.
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del comercio, nos encontramos en un error garrafal porque el derecho mercantil

comprende algo mas que las relaciones juridicas comerciales, también esta conformado
por instituciones juridicas que de ninguna forma persiguen una finalidad comercial. El
derecho mercantil no ha sido obra de legisladores y juristas sino que aparecio y se
desarrollé6 de forma empirica para satisfacer necesidades de las personas que se
dedicaban habitualmente al cambio, resolviendo con ello las deficiencias del derecho

comun.

Establece que el derecho mercantil tiene que ocuparse de todo lo relativo a:

 “A los principios constitucionales que se refieran a la libertad mercantil.

e A la legislacion sobre impuestos que graviten sobre el comercio interior y exterior.

e A las leyes que determinen los limites que por motivo de interés publico, bien o mal

entendido, restrinjan la libertad de comercio o le concedan privilegios o franquicias.

A las leyes que establecen autoridades, corporaciones o funcionarios encargados de

intervenir oficialmente en los diversos ramos de la actividad comercial.

e A las instituciones no oficiales, aunque si autorizadas, permitidas o reconocidas por

la ley, y que se dedican, ya a grandes operaciones mercantiles, ya a desempenar
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funciones reguladoras del comercio 0 servir de intermediario entre el comeroj

gobierno o sus agentes; y
e Al derecho maritimoy a la legislacion internacional en materia de comercio.”"®
1.7. Sujetos del derecho mercantil

Son las personas que teniendo capacidad legal para ejercer el comercio, hacen de él su
ocupacion ordinaria. Es decir realizan actos de comercio de un modo habitual, reiterado
y repetido. Las relaciones juridicas, son 0s vinculos que se establecen entre personas;
al derecho mercantil le corresponde el estudio de las relaciones juridicas de naturaleza
mercantil, las que derivan de actos mercantiles o del ejercicio del comercio. Son
sujetos del derecho mercantil los comerciantes y las personas que realicen

accidentalmente alguna operacion de comercio.

Hace mencién que “comerciante es la persona individual que con capacidad legal para
contratar ejerce por cuenta propia o por medio de personas que lo ejecutan por su

cuenta. actos de comercio, haciendo de ello profesion habitual.”*®

En sentido mas amplio toda persona que hace de profesion de la compra y venta de
mercaderias. Se refiere a las personas que son objeto de regulacion especifica por

el derecho mercantil, por lo tanto son comerciantes las personas que, de manera

15 Broseta Pont, Manuel. Derecho mercantil. Pag. 391.
16 Benito, Lorenzo. Derecho mercantil. Pag. 461.
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habitual, se ocupan en alguna de las actividades que las leyes mercantiles co deran

actos de comercio.

En el Articulo 2 del Codigo de Comercio Decreto Nimero 2-70 del Congreso de la
Republica de Guatemala, se establece que es comerciante la persona quien ejerce en
nombre propio y con fines de lucro, cualesquiera actividades que se refieran a lo

siguiente:

La industria dirigida a la produccion o transformacion de bienes y a la prestacion de

Servicios.

e La intermediacion en la circulacion de bienes y en la prestacion de servicios.
e La banca, seguros y fianzas.

o Las auxiliares de las anteriores.

El comerciante debe ser habil para obligarse de conformidad con lo establecido en el
Articulo 6 del Cédigo Civil; al haber obtenido la capacidad de ejercicio que se adopta al
cumplir la mayoria de edad. Las personas juridicas que de conformidad con la ley
tengan capacidad para contraer obligaciones y derechos. Ademas se tiene el
comerciante social que se constituye con sociedades mercantiles, tal y como lo

establece el Articulo 10 del Codigo de Comercio que establece las sociedades
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organizadas bajo una forma mercantil son: la sociedad colectiva, la sociedg

comandita simple, la sociedad de responsabilidad limitada, la sociedad anoénima, la

sociedad en comandita por acciones.

Al analizar el concepto subjetivo del derecho mercantil, se puede establecer la
problematica representativa de la busqueda de un concepto Unico del sujeto
comerciante; debido a que el mismo es el destinatario del régimen juridico del derecho

mercantil.

18
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2. El derecho bursatil

La palabra bursétil se emplea para designar a todo aquello relativo a la Bolsa de !
Valores, sus operaciones, sus valores, indices, entre otras cuestiones. Es decir, la
palabra bursatil designa a todas aquellas actividades financieras que se realizan a
través de la Bolsa, siendo justamente la Bolsa de valores la mas frecuente en la que las

mismas se realizan.

Comenta que el derecho bursatil “es el los derechos de prenda, que tenga un tenedor

indirecto con respecto a activos financieros.””

Es el conjunto de normas juridicas relativas a los valores, a las operaciones que con

ellos se realizan en bolsas de valores o en el mercado fuera de la bolsa, a los agentes,
asi como a las autoridades y a los servicios sobre los mismos. Partiendo del concepto

descriptivo, que es el que corresponde conforme a la legislacién guatemalteca, hay que

observar que éste no corresponde- al calificativo de bursétil, ya que de acuerdo al
significado gramatical de esta palabra, serfa el derecho aplicable a las bolsas de
valores, a su constitucion, organizacion y funcionamiento, asi como a los agentes que
intermedian en ellas y a las operaciones que se realizan en las mismas, lo que

constituye solo una parte del mismo, por la raz6n que mas adelante se expresa.

17 |barra Hernandez, Armando. Diccionario bursatil. Pag. 81.
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bursatil en lo que dice que es lo concerniente a las operaciones y valores que se

cotizan en la bolsa de valores. Es el conjunto de normas complementarias del Derecho
Mercantil que regulan los derechos de propiedad y los derechos de prenda, que tenga
un tenedor indirecto llamado también corredor con respecto a activos financieros que

son cotizados en la bolsa de valores.”8

El derecho burséatil es la rama del derecho privado, derecho comercial, derecho
empresarial y derecho corporativo que regula 'y estudia labolsa de valores,

el mercado financiero y las bolsas de valores.

2.1. Definiciones

Refiere que bursatil “es todo lo relacionado con las operaciones de la bolsa de valores,
las operaciones, los documentos Y las normas juridicas que regulan dichos

movimientos.”®

Burséatil es un adjetivo que proviene de bursa, un término latino que significa bolsa;
lo bursatil, por lo tanto, es aquello vinculado a la bolsa, entendiendo este concepto

como la institucion financiera que permite comprar y/o vender acciones. El derecho

18 Rodresa, Emilio. Bolsas y contratos bursatiles. Pag. 159.
19 Martinez Galvez, Arturo. Derecho bancario. Pag. 108.
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bursatil es la rama del derecho que se encarga de regular las cotizaciones en la ko

de valores que se consideran los intermediarios bursatiles.

Hace referencia que el derecho bursétil “es la rama del derecho financiero que engloba
a todas aquellas normas que en conjunto regulan las actividades de las bolsas de
valores, de los elementos objeto de las transacciones de las personas involucradas y de
las facilidades técnicas y estructurales. La regulacion de la actividad bursatil esta
contenida en normas de orden nacional e internacional de acuerdo a los convenios y
tratados internacionales suscritos y ratificados por el Estado de Guatemala en materia

comercial.”®

Al hablar de bursétil es referirse a todo aquello relativo a la bolsa de valores, sus
operaciones, sus valores, indices entre otras, se podria decir que son todas aquellas
actividades financieras que se realizan a través de la bolsa, siendo justamente la bolsa
de valores la mas frecuente en la que las mismas se realizan. Es importante conocer lo
que es el derecho bursétil, de donde nace, su objetivo de estudio, asi como identificar

en que momento de la vida diaria se puede encontrarlo y la importancia de la misma.

Es el conjunto de normas juridicas relativas a los valores, a las operaciones que con
ellos se realiza en bolsa de valores o en el mercado fuera de la bolsa, a los agentes, asi
como las autoridades y a los servicios sobre los mismos. El derecho bursatil es la rama
del derecho que se encarga de regular las cotizaciones en la bolsa de valores que se

consideran los intermediarios bursatiles.

20 Rodriguez Sastre, Antonio. Operaciones de bolsa. Pag. 288.
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La ley guatemalteca ofrece el fundamento legal en el Articulo 1 de la Ley del M

de Valores y Mercancias, Decreto NUmero 34-96, del Congreso de la Republica de
Guatemala. La presente Ley establece normas para el desarrollo transparente,
eficiente y dindmico del mercado de valores. En particular, establece el marco juridico

de:
a) Del mercado de valores, bursatil y extrabursatil;

b) De la oferta publica en bolsa de comercio de valores, de mercancias, de contratos

sobre éstas y contratos singulares o uniformes;
c) De las personas que en tales mercados actuan;
d) De la calificacion de valores y de las empresas dedicadas a esta actividad.
2.2. Sistema financiero

E| autor Suarez Victor Manuel, hace referencia que “el sistema financiero es en realidad
un mercado organizado de movimiento de capitales y puede ser definido como: “el
conjunto de instituciones que generan, recogen, administran y dirigen el ahorro como la
inversion, dentro de una unidad pdlitica y econémica determinada y cuya actividad se
rige por las leyes y reglamentos que regulan las transacciones de activos financieros y

por los mecanismos e instrumentos que permiten las transferencias de esos activos
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entre los oferentes que generan el ahorro, y los demandantes que utilizak;

mismos.”?!

El sistema financiero es aquel conjunto de instituciones, mercados y medios de un pais
determinado cuyo objetivo y finalidad principal es la de canalizar el ahorro que generan
los prestamistas hacia los prestatarios. El sistema financiero es el conjunto de
instituciones (entidades financieras), medios (activos financieros) y mercados que
hacen posible que el ahorro (dinero ocioso) de unos agentes econémicos vaya a parar

a manos de los demandantes de crédito.

El mercado bursatil es el conjunto de normas juridicas, usos comerciales, doctrinas
e instituciones que regulan y estudian la actividad bursatil y extrabursatil, el mercado de
valores, la bolsa de comercio, la oferta publica o privada de valores, los auxiliares del
mercado de valores, el registro de mercado de valores y mercancias, y los propios

valores y mercancias, asi como la contratacion bursatil.

2.3. Mercado de valores

El mercado de valores se refiere desde el punto de vista financiero, como el conjunto de
ofertas y demandas de capitales representados por titulos mobiliarios. Es decir, que la
bolsa de valores constituye un aparato que permite la emision, colocacion y distribucion
de los titulos representativos de capital, de deudas y/o inversiones financieras, es un

tipo de mercado de capitales de los que operan alrededor del mundo en el que se

2 guarez, Victor Manuel. Bolsa y contratos bursatiles. Pag. 93.
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negocia larenta variabley larenta fijade una forma estructurada, a través
compraventa de valores negociables. Permite la canalizacién de capital a medio y largo-

plazo de los inversores a los usuarios.

Menciona que la palabra mercado “es utilizada frecuentemente para indicar el lugar o
sitio publico designado para efectuar compras, ventas o permutas de mercancias o de
géneros, el cual puede definirse como el conjunto de actos de compra y venta de unos
bienes econémicos determinados en el lugar y en el tiempo. Es una pluralidad de

sujetos con el deseo de comprar y de vender ciertos bienes, constituyen un mercado."”??

Para definir especificamente al mercado de valores, no es oportuno basarse
Unicamente en la acepcion general debido a que dentro del mercado de valores no son
Unicamente mercancias lo que se negocia, sino también una serie de instrumentos
financieros que se transan dentro de un sistema financiero debidamente ordenado. El
mercado de valores puede ser definido desde un punto de vista juridico y desde un

punto de vista financiero.

El objetivo fundamental de los mercados de valores es ayudar en cierta medida al
movimiento de capitales contribuyendo asi a la estabilidad monetario y sobre todo a la
financiera. El uso de unos mercados de valores democraticamente definidos ayuda al
desarrollo de politicas monetarias mas activas y seguras. Por tanto, los mercados de

valores son lugares en donde los agentes a través de los intermediarios y usando los

22 Apella Santamaria Jaime. La ordenacién del mercado de valores. Pag. 144.
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Expone que desde el punto de vista juridico se puede definir al mercado de valores
“como el mercado en el cual se negocian valores, que implica una secuela de actos
juridicos que van desde la emisiéon de un titulo, su primera colocacién y sucesivas

transferencias hasta su extincion circulatoria por cualquier causa.”®

En el mercado de valores, la oferta esta constituida por el conjunto de titulos valores
emitidos por el estado o por empresas publicas y privadas; mientras que la demanda
esta formada por el ahorro disponible para la inversion, ya sea de personas individuales
o juridicas. El mercado de valores se realiza mediante varias etapas relacionadas para
el manejo de los titulos valores, siendo estas: la emision, colocacion, distribucion y

circulacion.

Define en una forma clara lo que debe de entenderse como mercado de valores al decir
que “es el conjunto de las transacciones que se efectuan en una plaza, o que se
refieren a cierta mercaderia. Mercado financiero donde se intercambian recursos, tanto

propios (acciones), como ajenos (créditos de cualquier tipo), a largo plazo.”?*

Para una mejor comprension se puede decir que los mercados de valores son lugares

en que se retnen las personas que desean comprar y vender valores y en los cuales

2% Bercovitz, Alberto. El derecho del mercado de capitales. Pag. 271.
24 Gaitan, Diego. Qué es la bolsa de valores. Pag. 388.
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capital, de deudas o de inversiones financieras, que permite la emision, colocacion y

distribucion de titulos valores.

El mercado de valores es aquel en donde se reunen compradores y vendedores

autorizados para negociar tanto valores de renta fija, como de renta variable.

2.4. Funciones del mercado de valores

Las funciones del mercado de valores estan: Creacién de instrumentos representativos
de capitales y de créditos; Sustitucion de unos valores por otros; provision de un
mecanismo que facilite la liquidez a los inversionistas; preparacion e instrumentos e
instituciones apropiados para asesorar a los inversionistas nuevos 0 a las empresas
que deseen colocar instrumentos de crédito o de capital; provisién de un mecanismo

encargado de la administracion de las inversiones.

En términos generales, la funcion primordial del mercado de valores es lograr y
perfeccionar dos aspectos que se encuentran intimamente ligados, el primero se refiere
a la intermediacion financiera, la cual constituye aquel mecanismo que tiene como
finalidad facilitar el contacto en el mercado, de los entes superavitarios de recursos
financieros con los inversionistas, a efecto que el trafico negocial de titulos valores se
efectie de manera eficiente y sea de beneficio no solo para el ahorrante, sino también

al inversionista.
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El segundo aspecto se refiere a la canalizacion adecuada de los recursos captidos de
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los ahorrantes hacia aquellas empresas y sectores productivos que requieren financiar

su desarrollo, mediante la emisién y negociacion de titulos valores.
2.5. El mercado de valores en Guatemala

El mercado de valores propiamente dicho, fue reconocido con la promulgacion de la Ley
del Mercado de Valores y Mercancias, Decreto Numero 34-96 del Congreso de la
Republica de Guatemala, por lo que es sumamente importante conocer los
considerandos de dicha Ley para entender, la necesidad que tenia‘ el estado de emitir
esa regulacion para poder entrar a un mundo internacional y globalizado. Siendo las

consideraciones siguientes:

En el Articulo 119 de la Constitucion Politica de la Republica de Guatemala, se
menciona son obligaciones fundamentales del Estado, entre otras las de promover el
desarrollo econdmico de la Nacién, proteger la informacion del capital, el ahorro y la
inversion y crear las condiciones adecuadas para promover la inversion de capitales

nacionales y extranjeros.

Que para elevar la competitividad y mejorar la funcionalidad del sistema financiero
dentro del marco de la economia nacional, se hace necesario estimular el aumento en
las operaciones bursatiles y en los lineamientos del proceso de modernizacién

financiera aprobados por la Junta Monetaria mediante resolucion JM-647-93 del 22 de
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mercado de valores.

Las instituciones que operan en el mercado de valores requieren de normas y requisitos
que colaboren con la transparencia y desarrollo del mismo, y que dichas normas deben
regir para todos los actores de dicho mercado. Que el mercado de valores y
mercancias debidamente organizado y regulado estimula, mediante mecanismos
eficientes y modernos, tanto el incremento del ahorro nacional, como la captacion de
recursos para el financiamiento del desarrollo econémico de la Nacién, por medio de

valores cuya negociacion se facilita al dotarlos de seguridad y confianza.

La oferta publica de valores y mércancias por intermedio de las bolsas de comercio
autorizadas, contribuird de manera decidida al fortalecimiento del mercado de capitales
con el correlativo beneficio de la consolidacion de la estabilidad econdémica y social del
pais y el Organismo Ejecutivo ha presentado un proyecto de Ley del Mercado de
Valores y Mercancias, el cual es congruente con las necesidades del desarrollo

econdmico y social del pais y con las tendencias modernas sobre la materia.

Para resumir lo que se encuentra plasmado en la Ley es de comentar que Guatemala
se encuentra en un proceso de proyectarse econémicamente a todo el mundo, por lo
que ha realizado una serie de tratados econémicos, con otros paises, que ha hecho
sumamente importante la interaccion econémica. Las bolsas de valores son
establecimientos legalmente autorizados en donde se llevan a cabo las operaciones

mercantiles relativas a los valores, en cumplimiento con las 6rdenes de compra y de
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venta que reciben los corredores de bolsa cuya labor es la intermediacién*‘;v
actividad inversionistas e intermediarios negocian con valores, con el fin de

ganancias considerables a largo plazo.
2.6 Estructura del mercado de valores guatemalteco

De conformidad con la naturaleza de operaciones que se efecttan con los titulos
valores, contratos o mercancias, el mercado de valores se divide en mercado bursatil y
mercado extrabursatil, y en ambos operan el mercado primario y el mercado secundario
de valores. El mercado bursétil es el aparato bajo el cual se efectian operaciones de
compra y venta de valores que se encuentran registrados y cotizados en bolsa. Estas
operaciones se realizan durante el lapso de tiempo habilitado por el directorio de la-
bolsa para efectuar operaciones, al que también se le denomina sesion bursatil; son

realizados por intermediarios especializados y con agentes de bolsa autorizados.

El mercado extrabursatil constituye aquel segmento del mercado de valores en donde
se realizan operaciones de compra y venta de valores no inscritos en bolsa y se
efectian fuera de la competencia de la bolsa de valores. El mercado primario es aquel
en el que se realizan operaciones que corresponden a la colocacion de nuevas
emisiones de titulos valores, es decir aquellas negociaciones efectuadas de manera
directa entre el emisor y el primer adquiriente de los titulos. Un mercado extrabursatil,
mercado paralelo no organizadoo mercado de contratos a medidaes uno donde se
negocian instrumentos financieros (acciones, bonos, materias  primas, swaps 0

derivados de crédito) directamente entre dos partes.
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le conoce como mercado de titulos usados. La diferencia existente entre el mercado

primario y el secundario es que en este ultimo el precio de los valores negociados son
determinados por el libre juego de la oferta y de mercado y no por su valor nominal

como ocurre en el mercado primario.

2.7. Mercados financieros

Un mercado financiero, también llamado mercado de capitales, es un lugar que puede
ser fisico o virtual, en el que se realizan los intercambios de instrumentos financieros
entre oferentes y demandantes, se negocian y también se fijan los precios a los que se

va a realizar su compra-venta.

Establece que la palabra mercado “puede enfocarse desde dos acepciones diferentes
como actividad es la contratacion publica de mercancias, como sustantivo sitio publico

o edificio destinado a la contratacion de mercancias.”®

Los mercados de valores poseen una caracteristica especial que no dan a los activos
financieros otro tipo de mercados y es que son capaces de fijar el precio de los valores,
en orden a la ley de oferta y demanda de los mismos. Otra ventaja cualitativa es que
puede ser una inversién de tipo muy liquido para muchos inversores, ya que en

cualquier momento puedes tener la opcién por ejemplo de vender tus acciones.

%5 Nieto Carol, Ubaldo. El mercado de valores organizacion y funcionamiento. Pag. 142.
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Menciona “que el término finanzas tiene su origen etimol6gico

bancarias y bursatiles, o a los negocios mercantiles.”?®

El mercado financiero como aquel mecanismo a través del cual se realiza el intercambio
o transaccion de activos financieros y se determina su precio, siendo irrelevante si
existe un espacio fisico o no. Es decir, es el lugar fisico, o virtual donde se compran y
se venden los activos financieros y donde se pone el precio de cada uno de ellos. Los
mercados financieros tienen una finalidad muy clara, que es la colocar en el mismo
mercado a todos los compradores y vendedores interesados en intervenir en alguna de

las transacciones que se permiten.

En este mercado se conectan las personas o empresas que necesitan financiacion con
las que poseen excedentes y que quieren comprar esos activos con el objetivo de
conseguir una rentabilidad posterior. En ese contexto los mercados financieros abarcan
la oferta y demanda de dinero y valores que se llevan a cabo dentro y fuera de sistema
financiero, ofreciendo al inversionista un mayor rendimiento de su capital al

transformarlo de ahorro en inversion.

Se entiende por valores conforme al Articulo 2 literal a, de la Ley del Mercado de
Valores y Mercancias Decreto NUimero 34-96 del Congreso de la Republica de
Guatemala, los documentos, titulos o certificados, acciones, titulos de créditos tipicos o

atipicos, que incorporen o representen, segun sea el caso, derechos de propiedad, de

% Cervantes Ahumada, Raul. Operaciones de crédito. Pag. 196.
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mercados cuya clasificacion se vera a continuacion.

2.8. El mercado bursatil

El término bursatil se refiere, en economia a las bolsas de valores; establecimientos,
que puede ser donde se negocian titulos valores como acciones, bonos, titulos de
deuda publica etc. EI mercado bursatil estd relacionado con las operaciones o

transacciones que se realizan en las diferentes bolsas alrededor del mundo.

Las bolsas, segun su reglamento o regulacién, permiten que en los mercados bursatiles
intervengan y realicen operaciones de intercambio tanto personas, como empresas u
organizaciones nacionales o extranjeras, las cuales, si desean invertir, reflejan su deseo
en la demanda por los productos o activos que se ofrecen en la bolsa y, si desean
vender, ofrecen sus productos buscando tener un mayor numero de compradores
disponibles. La oferta y la demanda de productos o activos actdan como una fuerza que

determina los precios segun los cuales se compran y se venden éstos.

El mercado bursatil se considera como un mercado centralizado y regulado. Este
mercado le permite a las empresas financiar sus proyectos (conseguir el dinero
necesario) y actividades a través de la venta de diferentes productos, activos o titulos.
Igualmente, abre posibilidades de inversién a través de la compra de éstos. La oferta 'y

demanda de activos es la fuerza que determina los precios segun los cuales se compra
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nivel nacional como internacional.

Expone que el mercado bursatil “es la integracion de todas aquellas instituciones,
empresas o individuos que realizan transacciones de productos financieros. Entre ellos
estdn la bolsa de valores, casas corredores de bolsa de valores, emisores,
inversionistas e instituciones reguladores de las transacciones que se dan en la bolsa

de valores.”’

De este modo, un mercado bursatil cuenta con todos los elementos que se requiere
para que sea llamado }mercado. Estos son un local, como las oficinas o edificio de la
bolsa de valores; derhandantes, como los inversionistas o compradores; oferentes, los
emisores o las casas de corredores de bolsa y una institucion reguladora. EI mercado
bursatil es regido por las leyes de la oferta y la demanda, en donde existe libertad tanto
para las sociedades emisoras de colocar titulos valores al precio que crean
conveniente, como de los inversionistas de ser oferentes, pidiendo asi mantener el

mercado de valores en estandares econdmicamente viables.

El mercado bursatil es la integracién de todas aquellas Instituciones, empresas o
Individuos que realizan transacciones de productos financieros, entre ellos se

encuentran la bolsa de valores, casas corredores de bolsa de valores, emisores,

27 Cachon Blanco, José Enrique. Derecho del mercado de valores. Pag. 294.
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inversionistas e instituciones reguladoras de las transacciones que se llevan a ¢ Tole

la bolsa de valores.

Entonces un mercado bursatil cuenta con todos los elementos que se requiere para que
sea llamado mercado, un local, que es son las oficinas o el edificio de la bolsa de
valores; demandantes, que son los inversionistas o compradores; oferentes, que
pueden ser los emisores directamente o las casas de corredores de bolsa y una
institucion reguladora. Cada uno de estos elementos es importante e imprescindible su

presencia para llevar a cabo transacciones bursatiles.
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3. La bolsa de valores

La falta de un mercado organizado y especializado en Guatemala, en el que a través de
intermediarios profesionales se realizaran transacciones de titulos y valores admitidos a
cotizaciones y cuyos precios se determinaran por el libre juego de la oferta y la
demanda, motivé en 1986 a un grupo de guatemaltecos a llenar ese vacio que existia
en el sector financiero del pais. La Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Andénima, de
Guatemala, fue fundada el 26 de agosto de 1986, comenzando operaciones el 6 de
abril de 1987, mediante el Acuerdo NUmero 99-87 el Ministerio de Economia, autorizd
las operaciones de la Bolsa de Valores Nacional, Sociedad Ano6nima con lo que se

establecié formalmente el Mercado de Valores en Guatemala.

Refiere que la bolsa de valores llamada también como mercado de valores “son
Instituciones de Derecho Mercantil que tienen por objeto la prestacion de servicios para

facilitar las operaciones bursatiles.”®

Se denomina de tal forma a un mercado organizado en donde se negocian (compran y
venden) fundamentalmente activos de renta variable como las acciones. También se
negocian titulos de renta fija, obligaciones y bonos, y otro tipo de activos financieros; los
participantes en la operacion de la bolsa de valores, son basicamente los demandantes

de capital, (las empresas, los organismos), los oferentes de capital (ahorradores,

28 Arruba Paucar, Jaime Alberto. El contrato de corretaje. Pag. 271.
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inversionistas) y los intermediarios (