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- DOS PALABRAS

Para la realizacidn de este trabajo, hemos echa~
do mano de aquélios instrumentos que, a nuestro jui-
cio, integran el tema que nos ocupa, tales como 1li-
bros de autores mexicanos, legislacién, diccionarios,
criterios judiciales tanto de la Suprema Corte de Jus
ticia de 1a Nacidén, como de los Tribunales Colegiados
de Circuito; apuntes tomados en clase, en fin, todo

~aquél material que nos ha llevado, en una forma u --
.otra, a tratar de delimitar o explicar qué son, el -~
_ por qué y para qué de las obligaciones subordinadas,

' que en virtud de la adicidn a los articulos 46 bis 1,
fraccidn III bis, 46 bis 2, fracciones IV y IV bis y
94 bis, fraccidn 1II, inciso a), publicados en el Dia
rio Oficial de 30 de dicienﬁte de 1981, fueron intro-

ducidas en nuestra legislacién mexicana.

Pero siendo la ley harto obscura en cuanto a las
 mismas, ha sido preocupacién nuestra tratar de am- --
pii;r su marco juridico, as{ como determinar si las -

l;,’iﬂstitucionei de banca miitiple continuardn con su -
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. -calidad de sociedades andnimas, situacién importante,
en virtud de que las obligaciones dnicamente pueden -

ser emitidas por éstas.

Tratindose de un tema de reciente creacidnm, no
éxi;te en la doctrina literaria suficiente material'-r
que nos informe, que dé datos del por qué y para qué
_dé‘las obligaciones subordinadas y es entonces tarea
 nnestra. tratar de establecer cudles son las caracte-
iisticas que ticnen'con otro tipo de titulos, y el -

por qué de su poca operatividad en México.

Otra de nuestras preocupaciones en la elabora- -~
¢ién del mencionado traba jo, ha sido 1la de citar 1las
fechas de los Diarios Oficiales, em que se publicaron

" 11;3 diversas leyes que se consultaron, para que quien
tenga necesidad de revisar este sencillo trabajo, le

puedan en un momento dado ser de utilidad esos datos.




Capitulo primero

.~ CONCBPTO GENERICO DE OBLIGACION

Introduccidn. BEste capitulo lo vamos a desarrollar

los siguientes puntos:

1. Concepto
1.1 Definicién

2. Concepto genérico de obligacion

3. Origen y evolucién de los titulos de crédito -
obligacionales.

4. Comnotacién jurfidica del comcepto obligacién

-Ls. Diversas definiciones-de los titulos de crédi-
" to obligacionales.

. "1e  Concepto, Segin el diccionario de la Real Aca-
1 &£@1; Espnﬁo1a, el vocablo "concepto" es una idea que -

: c§QCIbé o'forma el entendimiento; o bien, un pensamiento

é#bkgh(do con palabras; o la determinacién de uma cosa -

 1a mente después de examinadas las circunstancias.1

131 Definicién. Respecto de este término, el -

- chcionarxo de la. Real Academxn Espuﬁola 16a. ed,
,ngg, Thlleres de Publxcacxones Herrcraas, $.°A. 1941,



2
I propio diccionario refiere que es una accién y efecto de
‘definir; entendiendo por definir: o
"Bjijar con claridad, exactitud y precisién la

_ significacidn de una palabra o la naturaleza
- . de una cosan!

. De lo expuesto, se observa que cuando se pretende -
conceptuar un elemento, no sélo se dan las partes esen--

iales del mismo, sino también debe darse un panorama ge

;n;filkdel contexto en que se ha desarrollado; y la defi
iéién; Sg concretiza a sefialar los componeutes esencia-
1es del vocablo a estudio, por lo que en este plantea- -
niéntd‘hos vamos a sujetar a estas reglas.

2. Concepto genérico de bbligaciJn. Comentarios -
3pf§1iliﬁ;res. Se ha dicho que el término "obligacidn™,

” .
;aequfvocq o multivoco; es decir, que se presta a confu

idn, en virtud de sus variados significados.

Por nuestra parte, opinamos que no hay tal confu- -
iﬁn; yk‘que $i'bien es cierto que la nomenclatura juri-

i¢§:gétde}formaci6n nds cuidadosa que la linguistica en
eﬁérii; no por ello deja de participar de los fendmenos

,Qdé{cbnfdrmah'EI lengua je humano.

— Ibldem, p. 414..
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Asi, dentro de cstos fendmenos tenemos, entre -~
. otros:

" "La SINONIMIA, Que es una cualidad de las pala

bras de poseer el mismo o muy parecido signi-

" ficado. Ejenplos 1licor, alcohol, vimo, bebi-
~aanl

"La POLISEMIA. Que es la cualidad de una pala-
bra de poseer varios significados. Ejemplo: =
tabla: trozo de madera cortado y 1ijado; con
“junto de datos estadisticos; adorno de un veg
tido; expresidn de algo parejo; mesa; cuadro
de simbolos; mostrador de carniceria; situa-
cifn del ajedrez en la que nadie gana"z

"De donde se advierte que nds que de un término con-

-~ ‘fuso por sus miltiples significados, se trata de un fen§

" meno de polisemia; fendmeno que también se produce en el
jjiienguaje juridico y, como explicacién de cllo, veamos -
ffqus siguientes ejemplos:

Ju wACCION es, emp{ricamente, no sdlo la facultad
= de dar el primer impulso a la actividad del -

_ Juez que de otra forma permaneceria inerte; -
O . » ’
sino quec es, ademas, el poder de »reparar, -

1  — Domznguez Luis Adolfo, Glosario de Tetn:nos de Len
,gua y Literatura, la. ed., lexxco, Anuies, 1977, p. 53.

2 = Ibiden, p. 51.



por el juez, la materia y el programa de su
providencia.“1

"ACCION. En términos generales, se concibe a
la accidén de la sociedad andénima, como un ti-
tulo de crédito que representa una parte ali-
cuota del capital social (suscrito o pagado),
y concomitantemente, da a su tenedor la cali-
dad de socio y los derechos inherentes al mis
mo, regonocidos por el ordenamiento juridi-~ -
CO.o0"

UPRESCRIPCION. Es un medio de adquirir bienes
o de librarse de obligaciones, mediante el
transcurso de cicrto tiempo y bajo las condi-
ciones establecidas por la 1cy"3

"PRESCRIFCION, Término a cuyo vencimiento no
puede ejercitarse una accidén o un derecho"4

"PRBSCRIPCICN. Plazo a cuya expiracidén no pue-
de ejercerse accidén penal sobre el delin- -

1 — Calamandrei; citado por Jorge Obregdn Heredia, Cddi
.. go de Procedimientos Civiles para el Distrito Federal,
“ 3a. ed., México, Ytorrda, 5. A., 1975, p. 21.

2 — Acosta Romero ‘liguel, Derccho Bancario, 2a. ed., Mé
- Xico, Edit. Porrua, S. A., 1983, p. 111,

©: 3 == Artfculo 1135. Cruz Ponce y Leyva, CSdigo Civil pa-
- ra el Distrito Federal, 1932-1932, sin ed., México, - -
. Unam, 1982, p. 164,

4 — Como ejenplo véanse los articulos 1033, 1043 a 1047
-~ Cbdigo de Comercio y 165, 227 y 228 v. Ley General de TS
S, tulos y‘Ope:acxoncs de Credito. )




cuente"1

2./1 Concepto de obligacién. Obligacién es unma cir
T:éunstancia de estar una persona constreiiida a dar, a ha=~
fjJQer algo o abstenerse de hacer o, bien sea dentro de un
- férteno religioso, familiar, social, etc.; situaciones -
li¥Que ;i dejan de observarse, serdn susceptibles de una -
gféhnciGn, bien sea de conciencia, bien social o bien reli
" 'giosa, seglin sea el caso; siendo &stas las propiedades -

" esenciales de nuestro ‘concepto a estudio.

Ahora bxen, veamos cémo ha devenido en institucidn

"o regzmen juridico, dando algunas nociones sobre su sur-

,3g;mxento y desarrollo.

2.2 Surgiliento y desarrollo. Si bien es cierto -
Z.que en un principio no habia normas materiales y forma~~

‘5-1¢s con las caracteristicas de coercibilidad, hetecrono--

~mia, bilateralidad, etc., también lo es que el origen de

éstas 1o podemos encontrar en las obligaciones de tipo =~

:gligioso, que posteriormente y en forma paulatina se -

fueron sancionando hasta erigirse como normas regulado--

riichércibies,‘que ya entrafiaban un castigo material o

*
1 — Veanse. artxculos del 100 al 118 del Cédigo Pcnal pa
ra el sttrato Federal.




fi{sico, bien sea pecuniario o corporal.

En Derecho Romano todas esas obligaciones fueron en
globadas en un derecho finico, que se denomind ius civi
1e.1
| Asi,'ha dicho Colmo: "El derccho civil abarca, ...
la actividad y estado del individuo en sus relaciones -«

‘mds frecuentes y ordinarias de la vida exigible™

o Bn virtud del desarrollo y‘de los constantes cam4 -
bios, el derecho civil va siendo insuficiente para regu-
"lar la cada vez mds conplicada vida de los Hombres, que
dfa con dia se presenta con facetas dis tintas, por lo -
5Qﬁe'se van desprendiendo del mismo ciertas regulaciones
que adquieren autonomia con el tiempo; por ejemplo, le-~
gisiaci6n laboral, penmal, comercial, etc., existiendo =

7'vhoy dia miltiples ordenamientos jurf{dicos que regulan s8i

' no todas. si la mayoria de dichas facetas, y Se encueén-~

"tran en. las normas que los conforman, las mismas propie-
| dades esenciales a que nos hemos referido; esto es, un -

 ,coﬁportnmientd de los sujetos que puede implicar o bien

1 Colno Alfredo, De las oblxgacioncs cn Gencral 3a.
. ed,, Buenos Alres, Abcledo Perrot, 1961, P. 2.

2 ;- Ibfdem, Pp. 3.
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- . ” s
" un dar, un hacer o una abstencidn; pero no sélo eso, sino

© que también encontramos que a la obligacidén se le conoce

' ' como un documento, titulo de crédito, o cosa mercantil, y

“as{ observamos cdmo este concepto devino en dos regimenes
jurfdicos distintos: como conducta y como documento o ti
,f tulo de crédito.

Parece ser que a este t{tulo de crédito las leyes
fiscales fueron las que le denominaron como obligaciona-~
i»les, entendiéndose como acuerdos de voluntades que no con
'i:tienen ni transmisidn de propiedad ni liberacién y que
fvcorresponden a un préstamo en dinero.l
o Actualmente, la mayor parte de los autores consi-
;;deran_a la obligacidn como un titulo de crédito que repre
ffscnta-ll'parte alicuota de un crédito colectivo, a cargo
;fde una persona jurfdico-colectiva, en nuestro derecho unma
. sociedad an&nima,z y como tal, veremos en seguida su -

}’evolucién.

1.1 — GOngoza Pimentel Genaro David, Apuntes de Derecho

“ Mercantil II, UNAM, 1980.

.2 == Las Unicas obligaciomes emitidas por personas fisi-
. cas, fueron las cédulas hipotecarias, pues en virtud de
~1os requisitos para el acta de emisign, entre otros, argu
w-menta la doctrina el hecho de que su capital social no es
- suficiente para sQlventar este tipo de crcditos, siendo -
' 1las sociedades andnimas las (nicas que pueden emitir oblji
;. gaciones ordinarias. Las obligaciones subordinadas no -
~-existe duda que quien las emite son las instituciones de
- banca multiple, segun el articulo 46 bis, fraccién III -
--bis, LGIOOA (sobre si las sociedades nacionales de crédi-
' to podran o no emitirlas, véansc las paginas 71 a 79).
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3. Origen y evolucién de los titulos de crédito - -
' obligacionales.

3.1 Bapréstitos piblicos. "Para la Hacienda pibli
ca y la Economia, empréstito designa el préstamo hecho -
al Estado, a las provincias o municipios ... para hacer

. frente a sus nccesidades o para ejecutar sus proyectos?'1

Algin sector de la doctrina ha estimado que los an-

ﬁfﬂtccedentes de la emisién de obligacioncs debe encontrar-

.. se en la prdctica de algunos Estados para fimanciar las

ﬁnimis‘diVersas actividades, desde sus acciones de guerra,
7 hasta la ejecucidén de obras piblicas.
Desde luego esto corresponde al drea de los llama--

" dos empréstitos de Estado, que en opinién de Thaller, -~

" "Paul Pic y otros autores como Fernando Vazquez Arminio -

:“ﬂ~¢n'México, son el antecedente de las obligaciones.2

Asi, se indica que desde la Edad edia, sobre todo

" en las ciudades-estado italianas, se utilizd la fSrmula

‘. 1 ~= Cabanellas de Torres Guillermo, Dicciomario Juridico
...:Elemental, 3a. ed., Buenos Aircs, Edit. Heliasts, S. R.

' 2 == Vdzquez Arminio Fernando, Las obligaciones y su emi
-aién _por las sociedades andnimas, 1a. ed., ‘'iexico, Edit.

 Porrua, S.-A., 1962, pp. 26, 30 y 31.
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del empréstito a los ciudadanos, mismo que se documenta-
ba mediante recibos o vales, y de alli nacicron las mao-
na, compcre y las societas comperarun,1 es decir, agrupa

ciones de prestanistas conocidas con estos nombres.

'Bn nuestra opinién, no consideramos a los emprésti-
tos piiblicos como antecedente directo del procedimiento
a que especificamente se refiere la ley mexicana en el
capitulo relativo a las obligaciones, para captar capi-

 tal ajeno.2

En realidad el procedimiento de colocar empréstitos
colectivos mediante la emisidn de obligaciones por las
sociedades mercantiles, no ¢s muy renoto y puede ubicar-
se en la segunda mitad del siglo XIX, aunque hay quien
‘afirma, como Garrigues y Fischer, que la Coapailia Holan-
' dess de las Indias Orientales en el siglo XVIII emitid

_ obligaciones al portadot.3

1 — Goldschmidt Levin, '"Storia Universale del Diritto
Comnerciale™, 1a. Traduc., italiang por Vittorio Pouchain
y Antonio Scialoja, tUnione Tipografico-Editrice Torinen-
- se, 1913, Torino, Italia, pp. 229, 230, 256 y 257, (cita
do por Vazquez Arminio Fernando, opus cit, p. 31).

2 = Ley General de T{tulos y Operacioncs de Crédito, Ca
pitulo V, articulos 208 al 228.

'3 == Wal Albert, 'l'rai'té Théorique et Practique des Ti-
. "tzes au Porteaur Paris, 1891, t. I, p. 157, (citado por
~ ~Vazquez Amminio Fernando, opus cit, p. 46),
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Bl propio autor que nos habla de Garrigues y - -
Fiéchcr, comenta que el escocés John Law, preténdié emi-r
tir acciones rentistas, sicndo infructuosa su preten- ==
'sidn; por lo quec cs evidente que este fracaso de John -
Law ho nos permite citar estc hecho como antecedente va-
~lido.

3.2 Bapréstitos privados, La enisidn de obligacio

. . nes que representan partes alicuotas en créditos colecti
vos contratados en forma unilatcral por la emisora, se
- inicié en Francia en el siglo pasado vy, fundamentilmcntc
-se utilizé este srocedimiento por las sociedades mercan-
~tiles cuyo objeto era la construccidn y explotacién de -
feribCarriles, es decir, encontramos el antecedente, en
lugar de en los empréstitos pdblicos, como uma actividad

‘de empresas privadas.1

~ Se tiene noticia que la Compaiifa constructora del
blferrocarril de Orléans fuc la primera que emitid obliga-
‘7§ioncs,fdebido a la baja que sufrieran sus acciones, lo
foUC la imposibilité para continuar con la ejecucién de
' 1a construccién del ferrocarril, solicitando ayuda del

’i“gobierno‘quien, entre otros procedimientos dispuso que

1 == Opus cit, Vizquez Arminio, Las obligaciones, pp. 52-56
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/‘la,éompaﬁfa con intervencidn del Ministerio de Obras id-
f.blicas, contratara un empréstito a base de enisidn de -
‘j ob1igaciones por la suma que fuere necesaria para alcan-
f'zar el funcionamiento del ferrocarril.l |

O sea, se precisd de una movilizacidn de capitales
;f que incluyera al pequeiio ahorro, mediante una forma de -
§1 invetsi6n segura, es decir, ajena a los riesgos de la so

~ciedad, 1o que no acontecia con las acciones que corren

la suerte de la empresa que las emite, que son titulos -

.. meramente especulativos.

Al darse cuenta del éxito de la emisidn de obliga--

?!1§ioﬁes,-y después de intentar el gobierno otros procedi-
" mientos. para lograr la construccién total de las vias -
f%-Qel feirocarril, en lugar de fomentar 1la conétitucién de
tl nuevas sociedades, le parecid preferible y mds econdmico,

%fﬂéstimular a las empresas ya constituidas, para la termi-

" nacién de dicha construcciém, por 1o que se comprometid

x*ia'garantizar la emisién de obligaciores hechas con el ob
jetb‘de'reCabar fondos para la recalizacidn de tales - --
obtgé, siendo dicho ofrecimiento bien recibido por las -

compaiifas, previas ciertas condiciones que sc fijaron en
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la ley de 11 de junio de 1859.1

Bl éxito fuc total, va que las obligaciones fueron

bien aceptadas por el publico.

En la actualidad es prictica corriente su emisidn
en México,'pero ésta es exclusiva de las sociedades ner--
cantiles que se constituyen con el caricter de anénimas,
de acuerdo con lo dispuesto por el articulo 210 de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito. También se
:encuentran reguladas por la Ley General de Instituciones
’de Crédito y Organizaciones Auxiliares, en la que se esta
" blecid una nueva modalidad de las mismas, en los articu
'[~los‘46 bis 1, fracecién III bis y 46 bis 2, fraccién IV -

. bis, denomindndolas "obligaciones subordinadas".

3.3 Origen de las obligacionmes de cxrfdito hipotecy

E ,;tio.2 Entre las nds antiguas, tenemos las realizadas por

1 = Ibzden, PP. 57=59,

2 = Cabe aclarar que, el crédito que implica una emisidn

de oblagac;ones, reguiarmente se encuentraigarantizado -
con el patrimonio social de la persona juridico-colectiva
“mercantil que lo emite, segin se desprende del contenido
del artfculo 212 de¢ la IGTOC: "La sociedad emisora no po

P,,d:a reducir su capital sino en proporcion al reembolso -

quc haga sobre las obligaciones por ella emitidas, ..." -
.- Sin - embargo, 1la garantia puede consistir en cualesquiera

;- de las seiialadas en derecho mexicano (articulo 214) que -
© - _entre otras formas se habla de 1la hxpoteca. y en estos cg

"s0s decimos que estamos en presencia de titulos oblxgac;o o

nales especialmente garantizados,
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particulares, hechas por las comunidades de propictarios

“territoriales de las diversas provincias de Prusia, pero
" tambifn las sociedades andnimas francesas fueron las pri-
meras agrupaciones que emitieron obligaciones con dicha

garantia, sobre todo de la tierra o de sus productos.1

Es en la época de la Revolucidén Francesa cuando se
acentiia atdn mds 1la necesidad de fomentar el desenvolvi-
1‘miento del crédito hipotecario, pero no fue _sino hasta
f.el aiio de 1852 cuando se establecieron las bases para 1la
"£reaci6n'de insfituciones hipotecarias prOpiamente' die -
ﬂ chas, siendo la primera en aparecer el Banque Fonciére de
; ?aris,7que se constituyd por decreto de 28 dc marzo del -
* propio afo, con un capital de 25,000.000 de francos, autg
m fi;£hdose a través de su concesién para emitir obligacio-

nes por uma suma igual a los créditos concedidos.?

Tiempo después, aparccen las obligaciones denomina- -
- ‘das "comunales", garantizadas con los impuestos, produc--

. tos y demds bicnes que las comunas obtenian para el pago

3xqe los créditos recibidos.>

T - Opus cit, Vizquez Arminio, Las obligaciones, p. 59.
3:2;f— 1biden, pp. 60-61.
'3 == Ibidem, p. 62 in fine.
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3.4 Antecedentes generales en México. Tenemos que
o la,primefa lcy que reglamentd en forma general la emi- ~--

sién de obligaciones, fue la llamadz Ley general de Emi--
sién de oblizaciones o bonos de 29 de noviembre de 1897,
aunque conviene advertir que otras leyes especiales tam--
‘ bién regulaban a las d ligaciones, como la Ley Minera de

4 de junio de 1892, la Ley delATimbre de 25 de abril de
1893 y la Ley de Institucioncs de Crédito de 19 de marzo
de 1897.1

La primera Compafifa lexicana que enitié obligacio--

- nes fue la denominada "Compafifa Limitada del Ferrocarril

‘{v'Mexicano", con lo que se logrd la términacidn de 1a prime

* ra via férrea de importancia de la nacién: 1la de México

;‘Veracl-uz.2

3.5 Obligaciones de crédito hipotecario en México.
i La prinera emisidn de obligaciones tuvo lugar en el mes -
 de octubre de 186E€ y su producto tenfa por objeto tetni--
“nar la construccidn de una via de ferrocarril, ya que de-

'»:bido a la inestabilidad nolftica del pais, las acciones -

'fl -— Cnus c*t, Vizquez Arminio, Las obl;racxones, Pe 63e
2 - Ibzdcn, Pe 64,
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de la Compaiifa que las cmitid no encontrabam colocacidn;
la segunda enisidn tuvo lugar el dfa 19 de junio de 1871,
e igualmente el producto cc la misma se destind a la ter-
minacién de otro tramo ferroviario y, finalmente, en fe--

" brero de 1874 se procedid a una tercera emisién de bonoﬁ
hipoteccarios, pero ya con el objeto de cubrir compromisos
de otra indole, que no implicaban la construccién del fe--
rrocarril, misnma que sc¢ tceriind en el mes de dicieabre -

del aiio de 1872.1

De esta forma, el procedimiento se generalizd y fue
prdctica nornal incluir en las concesiones que se otorga-
ban para la construccidn de vias férreas, una cliusula -
que facultaba a la compaiifa concesionaria a emitir obli--

gaciones garantizadas con hipoteca de sus linens.z

Posteriormente, la cmisién de obligaciones pasa a
las instituciones bancarias y asi tenemos como anteceden-
tes mis antiguos de emisidn de obligaciones por institu--
ciones de crédito, los afios de 1882 & 1333 que fueron he

chas por la primera institucién hipotecaria que se cred

1 — Opus cit, Vizquez Arminio, Las Obligaciones, pp.67-69
.2 — Ibidem, p. 70.
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. en nuestro pais, el Banco Hipotecario Mexicano,1™2

4q Connotacién jurfdica.

4,1 Introduccién. Todas las ramas del derecho con
;_tiﬁnen obligaciones que participan de los mismos elemen--
U!'tos estructurales: sujetos (acreedor y deudor), rela- =-
chiGn juridica y objeto. Sin embargo, por razones obvias
fi_ﬁablatenos Gnicamente de las obligaciones civiles y de «-

. las mercantiles.

4,2 Civil., las obligaciones civiles son las que -
. se producen entre sujetos particulares, cuya conducta se

" encuentra regulada en derecho mexicano por el Cédigo Ciwe-

f ‘9il; por ejenplo, en el del Distrito Federal tenemos a -

" las obligaciones, en el Libro Cuarto, primera parte, titu

230 primero, capitulo I, que estudia a 1os contratos como

;1 1 - Opus cit, Vizquez Arninio, Las obligaciones, p. 70.

- & == Bl 31 de diciembre de 1982, en el "Diario Oficial" -
;. .de la Federacidén, se publico la Ley Reglamentaria del Ser
" wicio Pdblico de Banca y Crédito, para entrar en vigor el
'~ dia 10. de enero de 1983; quc, en su articulo 2o. establg
“.ce.que seran aplicables a dichas sociedades, las disposi-
.2 ciones ~ontenidas cn los T{tulos primero, segundo, Capitu
‘108 V1 y VII entre otros, de 1a Ley Gencral de Institucio
‘nes de Crédito Y Organizaciones Auxiliares, derogindose =
por 1o que hace a la banca mexicana dicha iey en las de--
.. mas disposiciones, dentro dc 1lus cualcs se encuentra 1la
_.reglamentacién de los bonos hipotecarios, y por 1o tanto,
‘la de la3 instituciones hipotccarias. ’
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fuente de las nismas.
As{, el articulo 1824 dispone:

"Son objeto de los contratos:

I, La cosa que el obligado debe dar;

II., Bl hecho que el obligado debe hacer o no
hacer™.

Por otro lado, en dicho ordenamiento encontramos =
las diversas obligaciones que existen en derecho privado,

a saber:

~Obligaciones condicionales:
"Art. 1938.—La obligacidn es condicional
~cuando su ex1stcncia o su resolucién depen~
den de un acontecimiento futuro e incierto."

~Obligaciones a plazo:
"Art. 1953.—Es obl;gac;on a plazo aquella

para cuyo cunplimiento se ha selialado un dia
‘cierto."

-Obligaciones conjuntivas y alternativas:

UArt, 1961.—El que se ha obligado a diversas
cosas o hechos, conjuntamente, debe dar to--
das las primerasy prestar todos los segundos.”

YArt, 1962.~ Si el deudor se ha obligado a
uno de dos hechos, o0 a una de dos cosas, O a
un hecho o a una cosa, cunple prestando cual:
quicra de esos hechos o cosas; mas no puede,
contra la voluntad del acreedor, prestar par

te de una cosa y partec de otra, o ejecutar -
en parte un hecho,"

=(bligaciones mancomunadas:
"Art, 1984.~ Cuando hay pluralidad de deudo-
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res o de acreedorcs, tratandose de una misma
obligacidn, existe la manconunidad."

~QObligaciones de dar:
"Art, 2011.— La prestacidn de cosa puede con
sigtir:
I. En la traslacidn de dominio de cosa cier-
ta;
II. En la enajenacidén temporal del uso o go-
ce de cosa cierta;
II1I. En la restitucidn de cosa ajena o pago
de cosa debida."

-Obligaciones de hacer:

"Art, 2027.— Si el obligado a prestar un he-
cho, no lo hicierc, el acreedor tiene dere-
cho de pedir que a costa de aquél se ejecute
por otro, cuando la substitucidén seca posi--
ble.

"Esto mismo Se observaria si no lo hiciere de
manera convenida. En este caso el acreedor
podrd pedir que se deshaga 1o mal hecho.”

~Obligaciones de no hacer:

"Art, 2028,-- El que estuviere obligado a no
hacer alguna cosa, quedara sujeto al pago de
dalios y perjuicios en caso de contravencxon.
Si hubiere obra material, podra cxigir el
ac;ecdor que sea destrufda a costa del obli-
gado."

4.3 Mercantil, Las obligaciones mercantiles o co-
 _mercia1es "Son las quc se generan por una relacidn entre
' personas que deben regir su conducta conforme a 1o dis-

puesto cn las lcyes mercantiles, o aquellas quc zntrinse-

.camente las considera la ley como mercnntiles o cOmercia—
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les sin importar 1la persona que las renliza."l

No existe hasta la fecha una teoria general de las
obligaciones mercantiles, sino que su estudio se realiza
con apoyo en la teoria general de las obligaciones civi--

. les. Sin embargo, ya se empieza a vislumbrar por la doc-

~ trina mercantil dicha teoria.

Al efeéto, el Maestro Arturo Diaz Bravo, hablaa de

".iﬁ teorfa general de las obligaciones mercantiles, aducien
ﬁdo gue son tan escasas las disposiciones que el Cddigo de
' iCdmctCio contiene sobre obligaciones, que bien podria - -
afirmarse que no existe tal teorfa (por ejemplo, véanse -

articulos 77 a 88).

No obstante lo anterior, el citado !aestxo afirma -~

que existe una especial forma de acuerdo de voluntades, -
-.por ejemplo, en el acta constitutiva de una sociedad mer-
" cantil que, tomfndola como acto colectivo, entrafiar{a una

'f~éspecig1.fuente de obligacidn y asf, cita otros ejenplos

" 1 = Gutiérrez y Gon:ilez Brnesto, Derecho de las Obliga-
‘i ciones, Sa. ed., México, Edit. Cajica, S. A., 1932, p. -

2 = Dfaz Bravo Arturo, Contratos Mcrcnntiles. sin ed.,
;Mexaco, Harla, S. A. de C V., 1983, p. 50.
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. para reforzar su criterio en cuanto a que si es posible -
' bhablar de la mencionada teorfa de las obligaciones mercan
' tiles, pero como no es materia de nuestra tesis, Unicamen

“ te nos concretamos a anotarlo.l

Pero, sea que exista o no dicha teoria, es induda
" ble que la estructura de la obligacidn civil es idéntica

v¥ a.1; de la comercial, difiriendo tal vez, como expresa Gu
f?rfiértez y Gonzdlez en que se reputan mercantiles aquellas
1?:§ne se derivan de un acto de comercio, y civiles, las que

? §€ derivan de un acto civil, pero todas ellas implican =~

‘. una conducta de dar, hacer, o no hacer,

4.4 Connotacidn jurf{dica (documento). Vivante® de
?;}fine a 1a obligacidén como aquél documento que pertenece
:itii.imbito de los titulos de crédito, neccsarios para -
éiféjéféitar el derecho literal y autdénomo que en ellos se

" consigna, definicién que plasmS el legislador en el ar--

-i!culo S0, de 1a Ley General de Titulos y Operaciones de

5?{Cr£dito y cuyas caracteristicas analizaremos en el capitu
lbylllrde este trabajo; por lo que en forma breve sdlo -

;‘éirgmos'que{

—‘-—- .
‘1 == Opus cit, Dfaz Bravo, Contratos Mercantiles, pp. 9-10
.2 ===0pus cit, Géngora Pimentel, Apuntecs.
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La obligacidn como cosa mueble,1 son aquéllos docu-~
 ’mentos que representan la participacién individual de los
ii.tcnedores en un crédito colectivo constituido a cargo de

1a sociedad emisora (artfculo 208 LGTOC) y dinicamente pue
den ser enitidas por las sociedades andnimas, que 10 ha--
fi cen cuando precisan de capital, sin que se modifiquen sus

© estatutos sociales, y sin admitir nuevos socios.’

5. Diversas definiciones de los t{tulos de crédito

ﬂfoblikacionales.
=Pompeyo Claret y Mnrti3 citan las siguientes defi-

" niciones, mismas que reproducimos, respetando las citas -

" 'que los propios autores hacen, ya que las fuentes provie-

. 'nen de literatura extranjera:

] == Caracter que le da el artfculo 10. de la IGTOC, en
- relacién con los artfculos 208 in fine del mismo ordena=--
-~ miento y 46 bis 2, fraccidén IV bis, de 1la LGICOA, dispo-
‘. 'niendo, el primero: "Son cosas mercantiles los t{tulos
- de crédito. ..."; el segundo, "... Las obligaciones se--
ran bienes muebles aun cuando estén garantizadas con hi-
. poteca; y, el tercero, "... lLas obligaciones subordina--
~das y sus cupones seran titulos de crédito ...".

2 = Acerca de si lgs particulares pueden emitir este ti-
‘po-de t{tulos de crédito, ver pie de pagina dos, en 1la
' ojt.nuneto 7e

f3"-'CInret 4 Martd Ponpevo, Sociedades Anénimas.l sin -
‘ed., Barcelona Espaia, edit, DRosch, 1944, pp. 133-134,




22

"Las obligaciones son titulos cominmentc amor-

tizables al portador y con un interés fijo

que representan una suma prestada al Estado o

a una Compaiifa industrial o mercantilml
Comentario.- No obstante quc la Ley General de Tity
“los y Operaciones de Crédito no lo dice expresanmente en -

sus articulos del 200 al 228, de la lectura de los mismos
. se desprende que las sociedades andnimas son las idnicas =
- facultadas para emitir los titulos de crédito llamados =~
obligaciones; y de la definicidn citada vemos que no sola
;,'menté las sociedades andnimas, sino cualquier sociedad =
~mercantil o el Estado las pucden emitir, en consecucncia,

fﬂ‘ln misma no es aplicable a derecho mexicano.

-Por su parte, Cesar Vivante las define como:.

"... titulos uniformes que representan otras
tantas fracciones iguales e independientes -
de un tnico empréstito contraido por la Socie

~ dad cmisora"2

Comentario.~ Tanpoco esta definicién puede ser -=

:; 1 == Estagen Pedro, Tratado de las Sociedades mc¢rcanti--
“.les y demas entidades de cardcter comercial segin el de-
W recho espaiiol, sin ed. Madrid, 1906, p. 258.

2 - Vzvante, Cesnr, Tratado de Jcerccho mercantil, tra--
; duc, de Ricardo Espejo de Illino‘osa, 1a. ed. Tomo II, Ma--
: dtl.d 1932' P- ’46-
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"aplicada a nuestro derecho, ya que Se trata de una defini
" cién muy general, en la que se desprende que cualquier sg
ciedad, sca mercantil o civil, puede enitir dichos titu--

‘los de crédito.

-Al respecto Ednond Thallerl afirma que la obliga--
- &
© cion
"Es un titulo negociable proveniente de un -
# -
prestamo a largo plazo, que ha sido contrata-
-do lo mds corrientemente por la via de apela-
cién al pdblico, titulo que da derecho a inte
reses anuales, asi como a un reembolso caya
fecha se detcrminard por un sorteo™

Comentario.- Aun cuando esta definicidnm se aseneja
. mfs a la establecida en la ley mexicana, tampoco le es -

”aplicablc, pues.la misma contiené manifestaciones tajan--
—,»fcs tales como: "préstamo a largo plazo®™, "intereses anua
.Tklcs" y "reembolso por sorteo", modalidades que si bien se

,&an en nuestro derccho, lo son por acuerdo de los propios
‘Qtobligacionistas; Y, €n cuanto al reenbolso por sorteo, ég

. te es limitado, scilin los casos seiialados en cl articulo

’1,__ Thaller, Edmond, Trazte Elementaire de Droit conmer-

cial, Sa, ed., pucsta al diag por ., Percerou, Paris, -
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li211 de la ley de la materia.

1

-Poxr otro lado, Héctor Alegria” que las llama "deben

tures", las define como:

"T{tulosvalores representativos de crédito, -
causales, cmitidos en virtud de préstamos re-
cibidos por entidades autorizadas por la ley,

" que pueden tencr garantias de naturaleza par-
ticular especcialmente legisladas y que confie
ren al conjunto de sus tenedores por interne-
dio de un representante legal la posibilidad
de ejecucién de la deudora mnediante procedi
mientos especiales segin cada categoria"

Comentario.- Del contenido de esta definicidn, ve-
ﬁnbg que se ajusta a la naturaleza de las obligaciones re=
ikﬁlndas por nuestro derecho ya que: son titulos valores -
?ﬁétéue se emiten en masa, de conformidad con lo dispuesto
fpdf el articulo 30. de la Ley del Mercado de Valores; son
?égus;les por encontrarsec vinculados al negocio subyacente
i&he les da origen (acta de emisidn), esto es, "Un tftulo

;g; causal’ cuando su causa sigue vinculada al titulo, pu-

1 — Alegria Hector, Sociedndes Andnimas, sin ed,, Sue--
ggpliAi:es. Bdit. Forum, 1971, p. 167.

ﬁZﬂé-'Plores Gomez y Carvajal Moreno, :.lociones de¢ Derecho
‘Pogitivo Mexicano, 12a. ed., México, Edit. Forria, S. A.
1975| Pe 3a2, : '
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ldiendo influir sobre sﬁ validez y eficacia." Adends, los
?té“édOreS ejercitan sus derechos por intermedio de su re-
Efbresentante lcgal, denominado representante comiin de los

;obligacionistas C(articulo 216 LGTCC),

1

-Por su parte, Rodrigucz Rodriguez' sostiene que:

"La obligacidn es una parte fraccionaria de -
un crédito colectivo; esto es, que supone la
existencia de un crédito fraccionado en par--

" tes iguales, cada una de las cuales pucde ser
suscrita por una persona distinta"

Comentario.- Opinamos que esta definicidn es par--

Eﬁcia;mente cierta, y mejor preferimos, con Héctor Alegria,

‘definir a las obligaciones como:

" os titulos de crédito? causales, enitidos -
‘en serie o en masa, por una sociedad andnima,
en virtud de préstamos recibidos por el pil-
blico en general, con capacidad legal para
ello, que pueden tener garantfas espccifica--

1 — Roerguez Rodriguez Joaquzn, vJerecho Mercontil, Tomo
‘1, 15a. ed., 1éxico, Porrda 1980, p. 145,

== Aun cuando el articulo 30. de la Ley del Mercsdo de
Valores establcc; que: "Son valores las acciones, Obliga-
ciones y dends titulos de crédito quec se emiten en serie
0. en Mmasa,.."; preferimos adherlznos a la tradicién mexi-~
vcana, que habla de titulos de crédito.
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nmente rc, uladas or la ley y que confieren
al conjunto de sus lencivres por medio de un
rcoresentante comfin, la posibilidad de ejerci
tar los derechos v obligaciones que los nis--
mos incorporan, a trav{s de nrocedinicntos es
pecificamente dcterninados en la ley que los
. regula’.

L -Por Gltimo, apuntamos la definicidn que nos da 1la
if  Les General de Titulos y Cperacioncs de Crédito, parafra=

" seando el contenido del articulo 20S:

Las obligaciones son titulos de crédito eni-
tidos cn masa, por socicdades anéninas, que
representan la participacién individual de
sus tenedores en un crédito colectivo consti
tuido a cargo de la sociedad emisora.




Capitulo segundo

CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS DE CRBDITO

1. T{tulos de crédito, definicidn. Como ya lo he-
fﬁosvapuntado, la obligacidn es un ti{tulo de crédito; por
iib tanto, veamos en forma breve, qué es un titulo de cré-
. dito.

5 Bl artfculo 5o. de la Ley General de Titulos y Ope=~

" raciomes de Crédito, los define diciendo que:

"son tftulos de crédito los documentos nece-
sarios para ejercitar el derccho literal -
que en ellos se consigna"
Definicidn de 1la cual los doctrinarios han sefialado

.-los siguientes elcmentos:

1.1 Incorporacidn, que es una caracteristica de =

g?los txtulos de c¢rédito, porque el derecho contenido en el

docuﬂento esta en intima relacidn, ya que si el titulo se

ggstrgye o se pierde, destruye el derecho que menciona,1

‘con*las excepciones sefialadas en la ley en caso de cance-

. .
b Tena Fglipe de J., Derecho Mercantil ‘Mcexicano, -
¥ lo‘o o’ Mex].co, Mlt. Porrua' So Ao' 1980. Pe. 300Q
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‘lacidn o reposicidn (articulos 42 a 73 1GTCC). 1

En cuanto a las obligaciones, se dicec que en éstas
‘"hay incorporacidn, porque la relacidn que cxiste entre -
."la participacidn del obligacionista y el papel en que se
;. hace constar, es de tal modo estrecha, que hace al docu--
i’mento necesario no sélo para constituir al derecho mismo,

. . . . . . . 2
- sino también para su ejercicio y circulacidén.™

Lo anterior se desprende del articulo 221 de la Ley

; Gene:al de Titulos y Operaciones de Crédito que establece
que los obligacionistas deben depositar sus titulos en el
“~1ugét,que se designe en la convdcatoria de la asamblea, -

. con el objeto de que puedan concurrir a la misma,

Asimismo, el articulo 228 de la ley que nos ocupa,

‘en los diversos articulos a que remite, encontramos dicho

.1 == A este rcspecto, la Suprema Corte ha dicho: "... la
- exhibicion del documento por partec del demandado, consti-
+ . tuye el ugico medio probatorio del pago. En efccto, la
.+ disposicion de que se trata, tiende a protcger al deudor,
~-del peligro de doble pago, este no ests obligado a solu-
. ‘cionar su obligacién, si no se le presenta la letra, lo
“cunrl es a la vez efecto necesario e imprescindible de la
teoria de la incorporgcion, aceptada por nuestra legisla-
€ion, en materia de titulos de credito y garantia para
13 circulacién de buena fe, de éstos ..."™. Tomo LXXIII,
pag. 2142, Quinta Epoca.
2 == Cervartes Ahumada Iaiil, Titulos y Operaciomes .c
_ggcdito, 8a. ed,, México, Edit. Herrero, S. A., 1973, p.
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 ‘e1emento; por ejemplo:

El art{iculo 127, que ordena que el titulo de creédi-
lto debera ser presentado para su pago; el 130 que dispone
‘‘que en caso de pago parcial deberd anotarse el mismo en -

el documento, detiéndolo conservar el tenedor mientras no

| 'se le cubra inteiramente; y, el articulo 168, que se re-—-

V?fiere @ 1la accign'causalg pues para que ésta proceda, es

. necesario restituir los documentos al demandado,

En consécuencia, las obligaciones también partici--
i;pnn de esta caracteristica, debido a que la posesién de
ﬁ¥1és hisnas otorgan la titularidad de los derechos incorpo
gftados;y’por ende la facultad de ejercitarlos; aunque se
;;ﬁnce hincapié, que de acuerdo al articulo 209, no es su--
y%ficiente la simple tenencia de las obligaciones, sino que
; és”necesario el registro del obligacionista, en el 1libro
};que‘dcba llevar la emisora, quien 8810 estd obligada a rg
f!cbﬁoter como tenedor legitimo a quien figure como tal, -
;itanto en el documento como en el registro, en tratandose

?ﬁde obligaciones nominativas (art{culo 24 LGToC) 1

1.2 Legitimacién, que es la "Posibilidad legal en

] ‘== -Opus cit, Vizquez Arminio, Las obligaciones, p. 226.
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'‘que se encuentra uma persona para ser sujeto procesal, en
é“telaci&n con un caso concreto, como demandante, como de--

{”-Andndo o como tercerista"l

, De lo anterior podemos afirmar que existen dos ti--
; po:,de legitimacién: 1a activa, que corresponderi al -

1}l¢reedor. ¥y 1la pasiva, al deudor.

‘Bs caracteri{stica del titulo de crédito, en virtud
ﬂfde que el acreedor, para hacer efectivo el derecho que se
ijiéiinco:pora. s8lo tiene legitimacién procesal por la te-
g"qencia y presentacién del titulo, siempre y cuando 1o ha-

i‘ya adquirido legalmente, o lo posea de buena fe.2
Sobre el particular, la Suprema Corte sostiene:

®*TITULOS DE CREDITO. PAGO AL POSEEDOR DE MALA
FB.- Ante el problema de si el suscriptor de
un tftulo de crédito debe hacer el pago, afin
cuando sepa que el poseedor es de mala fe, -
1a Suprcma Corte se inclina por la juiciosa
solucién que la doctrine mis autorizada ha -
dado a 1la cuestifm, en el sentido de que el
deudor debe rehusar el pago cuando se encuen
tre en posibilidad de probar la mala fe del

== Pina Rafael dg, Diccionario de Derecho, 10a. ed., =-
México, Bdit. Porrua, S. A., 1961, p. 327.

3 -5 0pus_cit, Felipe de J. Tena, Derecho Mercantil,pp.443-4
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poseedor"1

. Y en relacién a las diferentes formas de transmi- -
) siGn;que'nanda la ley, segln sean titulos nominativos, a

 ;; orden 0 al portador, el mismo Alto Tribunal ha dicho:

“ENDOSO EN RETORNO BN LOS TITULOS DE CREDITO
CUANDO ES INNECESARIO. LOS CONCEPTOS DE VIO
LACION SE ESTIMAN FUNDADOS.- En materia de
titulos de crédito, la legitimacion para -
exigir del suscriptor el pago de la presta-
cidn consignada en el documento la tiene -
quien es su tenedor segﬁn la ley que norma
su cireulacidn. Es decir, para que exista

. legitimacidn se requiere la conjuncién de -
dos elementos: umno, la posesién del titulo,
pues quien no es tenedor no podrda hacerlo ~
efectivo, en tanto que el artfculo 17 de la
Ley General de T{tulos y Operacioncs de Cré
dito impone la obligacidn de exhibirlo al

”_ejercitar el derecho en €1 contenido, ni -~

© tampoco puede transmitirlo, ya que el arti-
culo 26 de la propia ley previene que serin
transmitidos por endoso y entrega del titu-

"10 mismo, y el artfculo 70 seiiala que los -

" titulos al portador se transmiten por sim--

1 == Amparo directo 2569/54.- Gregorio Barrera.- 26 de
sgptiembre de 1957.- 5 votos.- Ponente: Mariano Ranfirez
Nazquez, - L : -




ple tradicidn, dos, cl tenedor debe haberlo
adquirido con arreglo a 1la ley de su circula
cidn, ley que es diversa segin se trate de

titulos nominativos, a la orden o al porta—--
dor. En los titulos a la orden, como es 1la
letra de cambio, el tenedor se legitima en

términos del articulo 38 de la ley en consul
ta, en quec si bien se usa la acepcidén 'nomi-
nativos?, alude a los conocidos técnicamente
como titulos a la orden. Este articulo de--
termina: "Es propietario de un titulo nomi-
nativo la persona en cuyo favor se expida -
conforme al articulo 23, mientras quc hay al
gln endoso (el articulo 23 expresa que son -
los expedidos a favor de una persona cuyo -

nombre consta en el texto del documento). El

tenedor de un titulo nominativo en que hubig
re endosos, se considerara propietario del -
tftulo, siempre que justifique su dereccho me
diante una seric no interrumpida de aqué- --
llos. ... el significado pleno del concepto
de legitimacidn lo da precisamentc el hecho
de poder abstraerse totalmente de la investi
‘gacidn sobre la pertenencia del dexecho de
¢rédito que pucde corresronder al que ha si-
- do gdmitido~a ejercitarlo. Al deuwdor, réqug
. rido de pago por el poseedor del titulo, no
”,;é es 1licito exigir de éste ni la comproba--
;iéh de 1la autenticidad del d1ltimo cndoso -

 que lo invistid de la calidad que ostenta, -

32
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ni la de la capacidad del endosante (articu-
1o 39). Y en cuanto a 1la buena o mala fe -
del poseedor, tampoco puede el deudor empren
der investigaciones que retardarizn el pago
con mengua de la circulacidn honesta. Con--
forme al articulo 39, que contiene una dispo
sicidn de cardcter marcadamente excepciomal,
el deudor no puede exigir mas que la compro-—
bacién de la identidad de la persona del po-
seedor y la continuidad de los endosos, si -
el titulo es nominativo o a la orden. Y ni
eso siquiera, si el titulo es al portador. -
Si se quiere una prueba, todavia mis palma--
ria, de nuestras afirmaciones, piénsese en -
el pago verificado por el dcudor que ignora
la mala fe de quien le presenta el titulo pa
ra que lo cubra, o que la conoce, peroc no -
puede demostrarla. Ese pago libera definiti
vamente al deudor, aun cuando en scguida- se
le presente el propietario demostrdndole ple
namente su calidad de tal y por ende 1la ca--
rencia de todo derecho en el poseedor para
cobrarlo. De todo lo cual sc inficre que el
concepto de legitimacidn no exige como presu
puesto necesario la realidad del derecho de
'propiedad"l

1 == Anparo directo 2244/75.- Constructora Tatsa, S. A.
19 de marzo de 1976.~ Unanimidad de 4 votos.- Fonente: -
Sglvaggr Mondragon Gucrra.- Informe 1976, Tercera S-1la,
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De donde también se desprende que el deudor sélo es
- td obligado frente a la persona que le exhiba el documen-~
to si éste es al portador; si es nominativo, basta con -
. que se cerciore con la debida inscripcidén del mismo en el
fegistro del emisor (articulo 24 LGTOC); y si es a la or-
' den, y hubicre endosos, bastara con que el que se conside
“re propietario del mismo, justifique ante &1 su derecho,

“mediante unma serie no interrumpida de aquéllos (articulos

38 y 39)!

1 = En la practica, es comun confundir el té€mino capaci
ga:hcon el de legitimacidn, por ello 1la Suptema Corte ha~
icho:

"CAPACIDAD Y LEGITIMACICi:, DIF:RBNCIAS. La distincidén en
~tre capacidad y legitimacidn se establece con toda evxden
cia: capacxdad es la actltud intrinseca de una persona -
para dar vida a actos jur{dicos; 1legitimacién es la apti
,tud para hacer surgir actos que tengan un determinado ob-
_Jjeto, en virtud dec una relacién en que 1la parte se encuen
tra con éste. Hay que ver en 1a capacidad la idoneidad -
- de la persona para el acto Jurzdzco, con independencin de
una relacién del suieto con el objeto del acto., BEn la le
: axt;macxén, la idoneidad de la persona para el acto, re--
sultante de una partacular relacidn del sujeto con el ob-
“jeto del acto mismo. As;. por eJenplo. cuando se dice --
que el menor de edad no puede realizar negocios juridicos,
se resuelve un problema de capacidad. Cuando se dice que
‘el tutor no puede ser adquirente de los bienes confiados
‘a su gestién, se resuelve un problema de legitimacion™ Am
" paro directo 3540/1971.~ Jos€ Antonio Lamoglia Aranda,- =
.- Marzo 29 d¢ 1973.- Unanimidad di 4 votos.- Ponente: Brneg
- to Solfs Lipez.- 3a. Sala. Séptima Epoca, Volumcn 51, -

. Cuasrta Parte, pig. 17.

.’otrn. "La legitimacidn es una de las caracterfsticas de
los t!tulos de crédito, consistente en la propiedad que
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1.3 Literalidad. Sostiene Cervantes Ahumada1 que

- esta caracteristica significa, con reszecto al derecho in
corporado "quc tal derecho se medira en su extensidn y de

_mas circunstancias, por la letra del documento, por lo -

que literalmente se encucntre en ¢l consignado®

Crecnios oportuno aclarar, que esta caracteristica a

_nuestro modo de ver, es muy relativa, en virtud de que la

mavoria de los t{tulos de crédito son formales, y si se -

consignan en los mismos cldusulas prohibitivas, éstas se

~

" tiene todo documentg de esta naturalcza de facultar a -
iiqqulen lo posec, seglin la ley de su cxtculacxon, para exi-
'gzt de cualqu1er oblipgado el pago de la prestac-6n con-

signada en el titulo y de autorizar al obl;ﬂado para sol-

“ventar validanente su obligacién cunplxendolm en favor -

del tenedor. Ls asi cono el articulo 38 de la Ley de Ti-

“tulos tratandose de un titulo nominativo en que hubiere
‘endosos, considera propietario de €l al que Justifique =

su dicho mecdiante una serie no interrumpida de estos, Y
el 39 no impone al quc paga, la obl;gac16n de cerciorarse
de la autenticidad de los endosos, ni le da facultad para

©.exigir que se le compruebe esta autenticidad, sino sdlo -

pgra verificgr 1la identidad de 1la persona que presente cl

.taitulo como ultimo tencdor y la continuidad de dicho endo
- 80. Por donde se ve que contemplando el caso desde el dn

iulo del tenedor del titulo sdlo podrd considerarse que -
ste se encucntra legltxmado para cobrarlo, si existe a -
su favor la serie 1n11tcrrumpxda de endosos a quc s¢ re--
fiere dicho articulo 33." Robles Romero 'anucl. Tono =--

j;,CKJIV, pig. 744,
"3 == Opus cit, Titulos y Operaciones, p. 11.

. 2 = Por ejemplo véanse los articulos 32 in fine, 78, 79
~--in fine, 175, 178 y 211 LGXC,
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Igualmente, la Suprema Corte de Justicia de la Na--
;ci6u, en diversas ejecutorias, entiende a dicha caracte--
‘tIstica desdc el punto de vista del negocio subyacente, -
;Que‘da origen a los documentos mercantiles, pues sostiene
que’de acuerdo con la doctrina de la literalidad no debe
.atenderse a ésta; o bien, que toda letra de cambio es un
“valor literal autdnomo, indcpendiente aun del contrato -

;gue pudiera haberla originado.1

. Por lo que hace a las obligaciones, esta catacterig
~tica la encontramos en el articulo 228, que nos remite al
E'.';l-.67, y previene que la accidn cambiaria contra cualquiera
fde los signatarios es ejecutiva por el importe del docu--
}icnto, 8in necesidad de que reconozca previamente su fir-
ina el demandado; y el citado articulo remite al So. de la
;iisma ley, que dispone que tinicamente serdin oponibles las

“excepciones que se funden en el texto del documento.

Bn cuanto a esta caracteristica se nos presenta un
'iproblena, en virtud de que ya hemos apuntado quc las obli
Q(aciqnes son titulos tipicamente causales, pues existe 1la

;idiscusi6u de si 1a literalidad debe referirse al acta de

74 == Tomg XLVII, pdg. 4142.- S. Refugio. 1936. Tomo ==
;sxtlll, Pag. 154.- Sociedad "lartino y Posada". 1935.
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“emisidn o al titulo de crédito, en el supuesto de Jue hu-

biere alzuna incongruencia entrc el acta y el documento.

bn sector de la doctrina opina que '"en caso de con-
ffj:radiccién entre el texto del titulo destinmado a la circu
;Rlicién v aquel al cual hace referencia, debe prevalecer -
iiel primero, porque cs preciso proteger la buena fe de los

. poseedores contra incidiosas sorpresas"1

Otro sector se inclina porque la literalidad se es-
f“té a 10 que expresa el acta de emisién, en virtud de que
" es la que les da origen a las obligaciones y sin dicha ag

"'ta &stas no existirian.?

Nos inclinamos a apoyar este ltimo criterio, por--
& §ue adends el acta de emisidn debe estar inscrita en el -
;iRegistro Plblico de Comercio (articulo 210, fraccidn VIXI
{ IGTOC) y como la misma contiene el importe de la emisidn

§5y la especificacidn del ninero y del valor nominal de las
obligaciones que se emitan Carticulo 210, fraccién III),-
; ho puede argumentarsc entonces que se sorprende a los pos
5?tqriore; tenedores de los docunentos, pues lo minimo que

puedc hacer por ejemplo quien va a adquirir un bien in- -

1 — Vivante (citado por Vizquez Arminio, opus cit, p. 227)
2 = Ibfdem, p. 227 in finc. '
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‘mueble, es acudir al Registro »dblico de la Propiedad con
@1 objeto de verificar si se encuentra libre de graviine--
‘nes o bien, si el propietario es quien dice serlo, y lo -
mismo debe acontecer con los que quisieren invertir su -

 capita1 en obligaciones.

1.4 Autonomfa. E1l Maestro Cervantes Ahumada afir-

‘ma que esta caracteristica aplicada a los titulos de cré-
" dito significa: "que los derechos y obligaciones son in-

‘ dependientes, en el sentido de que cada persona que va ad
quiriendo el documento o cada uno de los signatarios del
'mismo, adquieren respectivamente un derecho o una obliga-
cién que son propios, independientes, auténomos del que -

108 traqsmiti6 0 del anterior . suscriptor en su caso.1

Al efecto, la Suprema Corte de Justicia sostiene el

.. 'siguiente criterio jurisprudencial:

"TITULOS DE CREDITO, EXISTBNCIA AUIONOMA DE LOS,
(ABSTRACCION) .~ Los titulos de crédito adquie-
reh, desde el momento en que entran en circula
cién, existencia autdnoma de la operacidn cau-
aal"5 x

@fﬁl,-— Opus cit, Titulos y Operaciones, p. 12.

~ 2. == Jurisprudencia 1917-1975, 3a. Sala, Tesis nfinero 397
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Por otro lado, esta caracteristica se ha manifesta-
fdo ep el principio de la inoponibilidad de excevpciones, =-
;poxéue el demandado no podré oponer a quien ejercite 1la
‘acc¢idn derivada de un titulo de crédito, las excepciones

lqué haya tenido o podido tener en contra de tencdores an-
ftexiores del documento,l

Igualmente la Suprema Corte ha sostenido este cri--

" terio, cuando dice:

"LETRA DE CAMBIO. CASOS EN QUE NO PUEDEN OPO-
NERSE OOMO EXCEPCIONES PERSONALES IaAS DERIVA
DAS DE LA RELACION CAUSAL.- Cuando el actor
no es la misma persona con quien el demanda-
do esti vinculado por la relacidn cgusal, no
le podri oponer las excepciones derivadas de
1a operacién fundamental, de conformidad con
el articulo 8, fraccidn XI, en relacién con
el 167 de 1la Ley General de Titulos ¥ Opera-
ciones de Crédito, por tratarse de excepcio-
nes personales, ya que ello implica descono-
cer el principio de autonomfa de 1a obliga--
cidn cartular®

A diferencia de las otras caracteristicas, ésta no

S —————

1 =~ Opus cit, Cervantes Ahumada, T{tulos y Op. p. 12.

2 ~ Semanario Judicial de la Federacién. Séptima Epoca.
Volumen 78, Cuarta Parte. 1975. Tercera Sala, pdg. 33.

e
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~ surge con la elaboracidn del titulo de crédito, sino has—
ta el momento en que éste es transmitido a través del en-—
doso y la tradicién, seglin se desprende del contecnido del

1

“artfculo 18 de la ley en consulta,™ y de la naturaleza -

. misma de la caracteristica.

1.5 Patrimonial. BEsta caracteristica se refiere a
i:fque los derechos y obligaciones contenidos en un titulo -
" 'de crédito respecto a las cantidades de dinero, éstas de-
' ben ser ciertas o determinadas, ya quec no se puede trans-
5: mitir'una cantidad incierta del pasivo de uno al activo -
: ‘de otro; aseveracidén hecha por el Tribunal Colegiado del
:Qioctgvo Circuito en el Amparo directo 156/70, Civil, promo
7 vido por Relojerfas Cantd, S. A., en el afio de 1970, que
"PAGARES FIRMADOS EM BLANCO. AUNQUE EL TENE--

“DOR ASIENTE LOS DATOS OMITIDOS. 1O POR ELLO

‘LOS CONVIERTE EN VERDADBROS TITULOS DE CREDI
 TO.- Es de explorado derecho que los titulos

de crédito deben reunir los requisitos de 1li

teralidad, incorporacidn, obligacién patrimo
nial, solemnidad, autonomfa y circulacidm, vy

LN e —————————————— :
L1 - MATt, 18. la transmisidn del titulo de crédito im—-
-plica el traspaso del derecho principal cn ¢é1 consignado
Y, & falta de estipulucidén en contrario, la transmisién
. del derecho a los intereses y dividendos cafdos, asi co-’
. mo de las garantias y demds derechos accesorios" ~
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" si un pag~ré originalmente es firmado en -
blanco, y posteriormente llenado por el beng
ficiario, no por cllo se satisface el requi-
sito de la literalidad, dado que quien 1llend
los esracios en blanco no era el obligado en
el documento, sino quien carecia de faculta-
des expresas para hacerlo; tampoco se satis-—
face el de incorporacién, pues al no haberse
determinado la cantidad materia del pagaré -
no se pucde precisar la existencia de la --
obligacidn a cargo del suscriptor ni puede,
por ende, hablarse de relacidn entre el titu
10 y el derecho objeto del propio documento;
la obligacidn patrimonial tampoco llega a in
tegrarse porque el tenedor del documento en
blanco ignora cudl es la cantidad de dinero
materia de la obligacién, ni hay relacién ju
ridica del patrimonio del deudor al del «-
acreedor por no poderse transmitir um canti
dad incierta del pasivo de uno al activo del
otro; ..."

1.6 Solemnidad, que se refiere a que los titulos

‘de crélito son documentos formales, que deben otorgarse
- mediante determinadas enunciacionecs, pues la omisién de
;gllas peca contra sSu propia naturaleza, como puede verse
'ch los artfculos 76, fraccién I; 170, fraccidn I; 176 =

fracciones I y IV; 197; 210, fracciones I a III; 2238 1 -
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si un pag~ré originalmente es firmado en -
blanco, y posteriormente llenado por el beng
ficiario, no por ello se satisface el requi-
sito de la literalidad, dado que quien 1llend
los espacios en blanco no era el obligado en
el documento, sino quien carecia de faculta-
des expresas para hacerlo; tampoco se¢ satis-
face el de incorporacifn, pues al no haberse
determinado la cantidad materia del pagaré -
no se pucde precisar la existencia de la --
obligacidn a cargo del suscriptor ni puede,
por ende, hablarse de rclacién entre el tftg
1o y el derecho objeto del propio documento;
la obligacién patrimonial tanmpoco 1llega a in
tegrarse porque el tenedor del documento en
blanco ignora cual es la cantidad de dinero
materia de la obligacidn, ni hay relacién ju
ridica del patrimonio del deudor al del ==
acreedor por no poderse transmitir una canti
dad incierta del pasivo de uno al activo del
otro; ..."

1.6 Solemnidad, que se rcfiere a que los titulos

;,d¢ crédito son documentos formales, que deben otorgarse
hediante determinadas enunciaciones, pues la omisidn de

: '+ ellas peca contra su propia naturaleza, como puede verse
”  en los artfculos 76, fraccién I; 170, fraccidn I; 176 -

fracciones 1 y 1IV; 197; 210, fraccioncs I a III; 228 1 -
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de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito en-
tre otros, porque si bien es cierto que el articulo 15 de
dicha ley establece la posibilidad de subsanar la omisidn
de los requisitos que deben contenerlos, también lo es -
que 10s que se mencionan en los articulos citados son in-

subsanables.

En relacidn a esta caracteristica, el Tribunal Cole
giado citado en la ejecutoria apuntada lineas arriba, sog
tiene:

"eee €l requisito de solemnidad tampoco se sa

tisface, pues como los titulos de crédito -—
son documentos formales, que deben otorgarse
mediante determinadas enunciaciones, la omi-
8ién de ellas peca contra su propia naturale
za, y si bien es verdad que el articulo 15 -
de la Ley General de Titulos y Operaciones —
de Crédito establece que los requisitos que
deben contener los titulos de crédito pueden
ser satisfechos por quien en su oportunidad
‘debid llenarlos, una correcta exégesis de €s
te precepto obliga a considerar que la facul
tad para llenar un pagaré es privativa del -
signante, por ser €l quien a través de su -
firma avala la correspondicnte obligacidn, -

L I
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2. Clasificacidn de los tftulos de crédito.

2.1 Introduccidn. Existen en la legislacién mer—-

cantil diversas clases de titulos de crédito, por lo que

“la dbctrinal para una mejor comprcnsi6n de los niismos, -~

‘1os ha agrupado o distribuido, tomando en cuenta particu-

laridades comunes; y, asi tencmos gue los titulos de cré-

- -ddto

Atendiendo a la ley qué los rige pueden ser:

3.2 Nominados; son los que estdn regulados por las

. leyes mercantiles, es decir, no precisamente los que tie-

. nen nombre.

Asi, las obligaciones son titulos de crédito noming

:‘T¢Qs,,pot estar reglanentadas en la Ley General de Titulos
f?“y'cperaciones de Crédito (artfculos del 203 al 228) y en
:'ia,Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacio-
H, nes Auxiliares (articulos 46 bis 1, fraccién III bis y 46
Q fb;s 2, fracciones IV y 1V bis).

2.3 Innominados, son los quc teniendo © no un nom-

‘bre especifico, las leyes mercantiles no 1los reglamentan

:_V‘i‘:‘n“f‘ovrnu particular, como por ejamplo, las Cartas de Por-

1.~ Opus cit, Cervantes Ahumada, Titulos y Op., p. 16.
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» te, sobre las jue la Suprema orxrte ha dicho:

'4'CA.;TAS DE FORITE., SUi. TITULOS QL CREVITC ENDQO
SADIES.- S5i bien es cierto qué en tratdndose
de transportes terrestres, el Cédigo de Co--
mercio no contiene disposicidn expresa con -
relacidn a si las cartas de porte son © no

endosables, debe tencrse en cuerta que no  «
‘prohibe tales cndosos, y que, adends, en 1lo
que ve a los transportes maritimos, los auto
riza expresamente. Por otra parte, aunque -
1a Ley General de T{tulos y Cperaciones de -
Crédito no menciona expresanente las cartas

' de porte entre los titulos que reglamenta, -

"en su articulo 50. dispone que 'son titulos
de crédito los documentos necesarios para -
ejexrcitar el derecho literal que en ellos sc
consigna', v, sin lugar a dudas, las cartas
de porte satisfacen los requisitos de esa de
" finicidn, puesto que otorgan 2 su legf{timo -
poseedor el derccho de exigir la prestacién
(entrega de las mercancias porteadas) que en
las mismas se consigna. Por tanto, sentado
que una carta de porte es un titulo de crédi
to, le es aplicablc el articulo 25 de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito,
y si en ella no se¢ insertan las cliusulas a
" que sc.rcfiere el precepto, si es endosa- -
vlerl ' :

- T"=Kmparo directo 5445/55. Fdbrica de Aceites "La Cen-
tral", S.A. 1958. Fallado por unanimidad de 4 votos.
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Atendiendo al objeto del docuniento, 0 sea al derec--

.cho que s¢ incorpora en el titulo de crédito, pueden ser:

2.4 Personales, sc refiecre a los titulos que atri-
buyen a sus titulares una calidad persomal de miembro de
‘Qxﬁna corporacidn, de la que se derivan dercchos politicos,

. de contenido econdémico, etc., como por ejemplo, la accidn

de sociedades mercantiles.

2.5 Obligaciomales, se les llama asi a los titulos

de-crédito_cuyo objeto principal implica un derecho de =~

Y',étédito, legitimando a su titular para exigir el pago a =~

los deudores; como ejemplo tenemos a las obligaciones que,

% como ya dijimos, representan un crédito colectivo a favor

' de sus titulares, en contra de la sociedad cmisora.

2.6 Reales, también llamados de tradicidén o repre-
. sentativos, "que son aqucilos cuyo objeto principal no -
- consiste en un derccho de crédito, sino en un derccho -=

:‘fggi sobre la mercancia anparada por el tftulo. ..."}, -

'Pdr;ejemplo, el conocimiento de embarque, el certificado
de dep8sito, cte.

-~ Atendiendo a la sustantividad del mismo, pueden ser:

1— Opus cit, Cervantes Ahumada, T{tulos y Op., p. 17.
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<7 Principales, son aquellos que existen por si
' nismos, sin depender para su eficacia de ningin otro. Co
mo e jemplos podemos mencionar, los certificados de parti-
‘" eipacidn con respecto a los cupones de los mismos (articu
'lo 228 1 LGTOC); los bonos bancarios con respecto a sus -
" ‘cupones que son accesorios (artfculo 46 bis 2, fraccién -
VIV), y las obligaciones subordinadas igualmenfe con res—-

pecto a sus cupones (articulo 46 bis 2, fraccidn IV bis -

. de la LGICOA).

A Las obligaciones que regulé 1a Ley General de T{itu-
los y Operacioncs de Crédito podrfamos citarlas también -

a'como ejemplo, aun cuando se haya reformado el articulo -~
?f269; que hablaba de cupones de las mismas.t

Con las reformas no se mencioma ya a éstos, segln -
'se observa en la transcripcidn de dicho art.{culo,2 pero
" como el 227 de la propia ley no sufrid ninguna reforma vy

" preceptéia:

L1 = %WATt, 209 (LGTOC): "Las obligaciones pueden ser no-
yuninativas, al portador, o mominativas y con cupones al
., por tador ,Y seran enaitidas en denominaciones de $100.00 &
- de sus nultiplos. eve'e

.2 — "Art, 2¢9 (LGTCC): "Las obligaciomes serdn nomina-=-
- ‘tivas y deberan enitirse en denominacioncs de cien pesos
[+ de Slls llul‘t:l.plos, ow o". -
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"ILas accioncs para ¢l cobro de los cupones...
prescribirdn en tres aiios, a partir del ven-
cimiento. ...".

Igualmente el articulo 228, dispone:

"Son aplicables a las obligaciones y a sus cu

pones, en lo conducente, los articulos 77,
’”

En consecucncia, podemos validamente menciomar a es
te tipo de titulos de crédito como principales con respec

to a sus cupones.

2.8 Accesorios, por exclusin serin aquellos que
‘no existen por s{ mismos, sino que para su eficacia depen:
'l'dcn de los principales; y como ejemplos tenemos los cupo-

" nes a que se ha hecho referencia.
Atendiendo a la forma de circulacidn pueden ser:

2.9 Nominativos, son aquéllos titulos que, a mds
- de estar extendidos a favor de persona deterninada, re- -

quieren para su eficacia de la inscripcidon en el registro

- de la sociedad enisora o de la persona que los emita, se-

" .gln el contcniio de los artfculos 23 y 24 de la Ley Gene-

ral de T{tulos y Cpcraciones de Cr&dito.l

©- 1 == Por ejemplo, véase el articulo 128 LGSM, que habla ~
- .de acciones de socic.lades mercantiles.
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2.10 A la orden, son los titulos que se expiden a
favor de persona determinada, segiin lo dispuesto por el

artfculo 26 de la ley de la materia.

2.11 Al portador, son aquellos titulos que no es~-
tan expedidos a favor de persona determinada, contengan o

" no 1la clausula "al portador" (articulo 69 LGTOC).

Bsta clase de titulos, a rafz de las reformas y adi
ciones que han sufrido diversas disposiciones de cardcter

mercantil, nos atrevemos a afirmar que estan desaparecien

. do del derecho mcxicano.1

. 1 = En el "Diario Oficial™ de la Federacidn de 30 de di~
- ciembre de 1952, se reformaron y adicionaron los articu--
- los 32, 209, 210‘ 228 1, 228 n, 231 y 232 de la LGTCC, -~

7tespecto a los titulos al portador ?ue se convierten en -
“'nominativos; y de la LGSM, los articulos 108, 111, 117,
--125, 327, 128, 129, 130, 131, 209, 21 (derogado), 2 -
. también respecto a los titulos que se convierten en nom:-
" nativos,

- Transitorios: "Art. 4o. Las acciones, los bonos de funda-
dor, las obligaciones, los certificados de depdsito y los
. certificados de participacidn, EMITIDOS AL PORTADOR con -
. anterioridad a la fecha de entrada en vigor del presente
‘-Decreto, DEBERA:’" SER CCNVERTIDOS EN NOMINATIVOS por las -
elxsoras cuando los titulares de los mismos asi se lo so-
~liciten, sin necesidad de acuerdo de asamblea.

C'®A partir del 1o. de enero de 1984 log titulos de cred;to
al portador a que se recficre este articulo, no podran sg
'guir circulando o ejercerse los derechos quc los mismos -
’Qlleven incorporados si-no se convierten en nominativos...

if"... A partir ,del 1o, de encro de 1984 las enisoras de -
- titulos de crédito al portador ... no podrin pagar los in
© tereses ..."
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También debido a la macionalizacidn de la banca, -
- pues en la Ley Reglamcntaria del Servicio Pdblico de Ban-
f cA y Crédito,* el artficulo 3o. deroga la Ley General de
’ Instituciones de Crédito y Crganizaciones Awuxiliares, por
--1o que hace a las operaciones de la banca especializada,
;dentro de las cuales sc mencionaba qué titulos de crédito
{f”pod{an ser al portador, pox ejemplo, los bonos de ahorro
«;‘aff{culo 18, pdrrafo séptimo), bonos financieros (26, =~
fraccién XV y 29, fraccién VII); bonos hipotecarios (34),
i<etc.‘

De lo antes expuesto podenos afirmar que los dnicos

if titu1os que pueden ser al portador lo son dnicamente el

o cheque (articulo 179 LGTOC); los bonos bancarios (artfcu-
Ef'lo~46 bis 2, fraccidn 1V), mismos que hasta la fecha aun
?fﬁho se han emitido;2 las obligaciones emitidas en el ex--
ﬂ;franjero, segln el articulo 209 LGTCC; y, el conocimiento
;kde embaique (articulo 168, fraccién III de la Ley de Nave
E?'gacién y Comercio Marfitimo).

Los certificados de depdsito y los bonos de prenda,

¢ también son nominativos, indepencientemente de lo que pre.

1 — Publicada en el "biario Oficial™ de la Fedcraciéh el
1ide diciembre de 1982, en vigor el 10, de enero de 1983.

2 — Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 419.
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?¢éptﬁan los articulos 231, fraccién IX, y 232, fraccidn -
iljkqué inexplicablemente no sufrieron reformas, a saber:

nTanto el certificado de depdsito como el bo-
no de prenda, deberdn contener:

see

IX. ... La nmencidén de ser expedidos los titulos al

portador ..."

"El bono de prenda decberd contener, ademas:
Ie «e« La mencidn de ser emitido al portador ..."

Yh que dentro de las reformas a la ley en cuestion,'

:se encuentra el artfculo 238, que manda:

"Los certificados de depdsito y los bonos de
- prenda decberdn ser emitidos a favor del de--
_positante o de un tercero" '

‘- Abrogdndose el segundo parrafo.

Los certificados de depdsito bancario (articulos -

46 bis 1, fraccidn I, c) y 107 bis in fine, de la LGICOA),

tahbién en forme inexplicable, se prevé sean al portador
1h;qin;tivos.y érecmos'que contraviene las disposicio--
q§§f§g11u~Ley~Reglamentaria del Servicio Pdblico de Ban-
ij Ctidito, as{ como la idea del legislador al reformar
o uod:fxcat las dxferentes normas que ‘previecnen unxcamen-

';tftulos a1 portador.



51

Y en cuanto a las obrligaciones subordinadas, cree--

mos dudoso quc las que se emitan en moneda nacional vy se
'f,coloquen en el pafs, si es que llegan a colocarse en &és--
7te, ya que su finalidad es la captacidn de recursos en el
“extranjero ''por parte de los bancos mexicanos para sus -
3Ope;aciones extraterritoriales ..."1, puedan ser al por--
© tador, en virtud de lo dispucsto por el articulo 209 ge--

ffffqrmgdo de la LGTCC; pero si en canbio seran al portador

 1as‘quc se coloquen en el extranjero, de acuerdo con el

“ contenido del mismo articulo.

. Atendiendo a los efectos que producen pueden ser:

2.12 Causales, son aqucllos que expresan el ori~-

'lgen de 1la forma en que el titular va a contribuir con sus:
'ﬂQCtos bersonales a la realizacidn del negocio subyacente,
;pé: ejemplo, la accifén de una sociedad amdnima; las obli-
5Q:ga€iqn¢s, que se encuentran vinculadas al acta de emisidn

?nQQe‘les davorigen.

3<13 Abstractos, son aquéllos que se desligan de

IahcauSa que les dﬁvorigeh,‘pdr ejeaplo, 1:_Létta de cam=-

§ip;\e1*theque y el pagaré.
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Atendiendo a su funcién econdmica pucden ser:

2.14 De especulacidn, entendemos por especulacidn
al acto de comerciar ¢ traficar, o la actividad negocial

realizada con animo de lucro. !

Esto es, que los titulos de especulacidn seran -~
~ aquéllos cuyas ganancias scan contingentes, como sucede
" con las acciones de las sociedades anénimas, pues las uti

- 1id§des que pueden obtemer sus tenedores, dependerdn ‘de

. la suerte de la persoma juridico-colectiva.

2.15 De inversifm, como contrapuestos a los de es
;f;peculaciﬁn, aquéllos que se adquieren con el objeto de ob
"'téngr una ganancia 0 una renta asegurada y, precisamente

“i_gé esta caracteristica participa la obligacién como titu-
1o de crédito, ya que la misma representa una parte ali-
'*~§u6té de un crédito colectivo a cargo de la empresa emiso
ta; es decir, cuando se invierte en obligaciones, 1los ~

'pfxaea os son minimos y las ganancias seguras y estables. -

sin embargo, las utilidades son menores que 1as que repor

- tan la tenencia de las acciones.

'1--;52pus cit, Rafael de Pima, Diccionario de Detecno,
_p. . ‘
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.Y al respecto, un sector de la doctrimal afirma que

las obligaciones que emiten las sociedades andnimas son:

a) De ganancia segura, y adends el titulo conserva
- ri su valor, puesto que la ley previene quec ha de reembol
k sarse a la par, a menos que se amorticen anticipadamente

#'y en este caso, se liquidardn mediante una suma superior

'a su valor nominal Cartfculo 211 LGTOC). La seguridad -
;fconileva igualmente una estabilidad en cuanto a las ganan
E;cias peri6dicas, puesto que éstas son prefijadas y sus pa

? gos‘puntua1es.

b) Mercantiles, en el sentido de que deben tener -
- aceptacién en el mercado de valores, con el objeto de que
;‘en un nomento dado los tenedores puedan comerciar con los
f'ﬁismos.

¢) De vigencia adecuada, pucsto que los plazos pa-
‘ra su amortizacién no deben ser tan cortos, que impidan -
‘93133 ganancias periddicas; ni tan largos, que impliquen -

/ una carga para la sociedad emisora.

También se afirma que las obligaciones deben tener

ifuha'Qenclinlcisn adecuada, situacidn prevista por nuestra

1 — Opus cit, Cervantes Ahumada, T{tulos y Cp., p. 31.
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lev en el articulo 209, que Jdispone que serdan epit «das en
“denominaciones de cien nesos o le sus -uiltiplos. o de--
. ben representar valores fraccionarios, pues dificultarian

an transaccién.
~ Atendiendo a su forma de creaciSn, los titulos se
> clasifican en:

2,16 Singularess los titulos de crédito singula--
1

E?‘:és, llamados por Mantilla lolina cambiarios™, son aque--

" 1los enitidos en forma singular como consecuencia de al--

gdn negocio causal que, una vez suscritos, girados o 1li--

" brados en su caso, se desvinculan del mismo y se emiten -

dentro de los lineamientos de la ley. Fundamentalmente -
son: la letra de cambio, el.cheque y el pagaré. Se sus-
f’ criben normalmente por una persona f{sica o moral, para

?;.establecer ciertos pagos o docunentar el pago de abonos.

~ El titulo cambial o singular por antonomasia 1o es
;;f el’cheque, y hasta se ha llegndo a decir que es igual a
nlﬁvnoneda'comdn y corriente, aseveracién con la cual no -
estanos de acucrdo, puesto que el articulo 70. de la Ley

fde T;tulos ordena lo siguiente:

A 1 - Mantilla tolina, Roberto L., lmtulos de Crédito Cam~
o b1arlos. 2a., ed,, i‘dxico, Edit. Porréa, S. A., 1983,
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“Ios titulos de cré .1to dados cn 830, SC pPre

suncn recibidos bajo la condicidn 'salvo -~

Luen cobro''.

En las Ultimas fechas ha tenido un gran avance el
fpa;azé Y un gran retraso la letra de cambio, debido a que

en ésta se prohibe la estipulacién de intereses (articulo

73 LGTOC), no asi en el pagaré (articulo 174 pirrafo se--
gundo).

Incluso en fechas recientes el pagaré se ha utiliza

--.do en ciertas emisiones sofisticadas que Se hacen en se--

ffiie;'para docunentar créditos colectivos, como los llama-
§:3os pagarés fiduciarios que estuvieron en el mercado de

vﬁlores durante un corto tiempo -podrianos decir que de
ffjulio.a agosto-, puesto que el decreto de control genera-

- lizado de caubios pricticamente los sacé del mercado.

En seguida anotaremos las caracterfsticas principa-

. les en nucstra opinidn, del t{tulo de crédito singular o

 cambials

. Son emitidos por una persona fisica o moral;
. Se crean, uno solo, en cada acto de suscripcidn;

. Una vez que han sido suscritos, girados o libra--
-dos, se desvinculan del negocio subyacente que =
les da origen; '
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. Son titulos abstractos;

. En tratindose de procedimiento judicial, si se -=
discute 1la legitimacidn del t{tulo, dcbido a su
caracteristica de abstraccidn, el titulo serd in-
existente, o existird en su caso, pues se trata -
de una cosa mercantil;

. Por si mismo o a través de un representante le- -
gal, el legitimo tenedor de un titulo singular, -
puede ejercitar las acciones que pudieran surgir
en torno al mismo;

. Su emisidn no requiere de autorizacién administra
tiva, salvo en ciertos casos de pagarés;

. Para su circulacidn, Unicamcnte se requiere la -
firma del aceptante, librador o suscriptor, vya =
que aun cuando en el artfculo 14 de 1a Ley de Ti-
tulos se estipula que los tztulos de crédito - -
"o sélo producirdn efectos Jut1d1c05 cuando con
tengan las menciones y reinan 1o0s requisitos seila
lados por la ley", el articulo 15 del mismo orde~
naniento dispone que la falta de 1o0s mismos -~ -~
" .. podrdn ser satisfechos por quien en su opor~
tunidad debid llenarlos, hasta antes de la presen

tacién del titulo para su aceptacién o para su pa
go."

szsten incluso varias cjecutorias de la Suprema =

Corte de Just;cza que 8c refieren a la legalidad de dichos

‘itu193ade ;red;to emitidos con la sola firma del aceptan-




- te, y que a continuacién transcribimos:

“"LETPA DE CAIBIC EN BIANCO.- E1 articulo 15
de la Ley General de Titulos y Operaciones -
de Crédito prevé y permitc la cnisidn de ti-
tulos de crédito cn los que hayan quedado -
sin llenar las menciones y requisitos necesa
rios para su eficacia, los cuales podrin ser
satisfechos, antes de la presentacidn del ti
tulo para su aceptacidn o para su pago, por
quien en su oportunidad debid anotarlos, 1lo
cual permite concluir que basta la suscrip--
cién de una letra de cambio para que tenga -
existencia, aun cuando falta por llenar el o
los datos relativos a 1la fecha de emisidn, ~
su valor, vencimiento, nombre del beneficia-
rio, los cuales pueden ser satisfechos por -

. el tenedor leg{timo, de acuerdo con lo conve
nido al emitirse el t{tulo, sin que por ello
incurra en alteracidn de 1a letra, porque és
to acontece cuando se lleman partes que in--
tencionalmente quedaron en blanco. En caso

~ de que el tenedor exceda las condiciones --
~acordadas con el enisor y consigne datos in-
debidos, faltard a la buena fe, = la confian
za que cn €1 se depositd y ser responsable -
de los dailos y perjuicios quc se causen, pe-
'ro no sc configurard la situacidn de altcra-
.ciGn a que sc refiere el articulo So., frac-

~cién I de la Ley General de Titulos y Cpera-
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ciones de crélite. ...t

WILETRA CE CAMIIO B JSLANOU. EPOCA TARA LLENARIA.
La época en que legalmente estd permitido sa
tisfacer los requisitos legales que faltan -
en una letra de cambio, es antes de su cobro
Judicial, no antes de ser aceptada o cobrada
en lo patticular."z

MLETRAS DE CAMBIO EN BLANCCG Y NO A 1A VISTIA.-

- Cuando se acepta una lctra de cambio sin fe-
cha de vencimiento y al presentarse la deman
da exigiendo su pago, ya tiene todas sus men
ciones y recuisitos, incluyendo su fecha de
vencimiento, es evidente que no se trata de
una letra a la vista, dadc que fue aceptada
y 1a letra a la vista se presenta para su pa
‘go de conformidad con lo estatufdo por el ar
tfculo 128 de la Ley General de Titulos y -
Cperaciones de Crédito, sin ser esencial o

: indispcnsable que se presente para su acepta
cidn de 1a girada 2 cierto tiempo vista, Ia
que segfin cl articulo 93 de la misma ley, si
debe presentarse para su aceptacidén. 3n con
secucncia, el venciniento cono requisito ne-
cesario para la cficacia del titulo, se puc-~

1 = Amparo directo 7823/1965. Aujusto Vallejo Leal, Po--
nente: Mariano Azuela. 3a. Sala, Informe 1967, p. 36. »

2 = Amparo directo 1396/1965. Santiago Alonso. 1967, --
3a. Sala, Informe 1967, p. 32.
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de satisfacer por su tencdor o benefaciario

antes de quc sc presentc para su (ago, sin

que e¢sta circunstancia afecte su eficacia,

de acuerdo con lo previsto por el articulo

15 de la repetida Ley, ...“1

2,17 Seriales o en masa, son aquéllos que mediante

una sola manifestacidn de voluntad, surge a la vida una

“ pluralidad de los mismos. Por lo tanto, pertcnecen a es-
- ta clasificacidn las acciones de sociedades andnimas, las
- obligaciones, 10s certificados de participacidn y certifi

- cados de vivienda, las obligaciones subordinadas, etc.

Tienen como base, el reconocimiento por el orden ju

%ffidico de un acto que ¢s trascendental en ellos y es el

‘.'que se conoce con el nombre de acta de emisidn, que es ~-
"“una- declaracién unilateral de voluntad, por medio de la -

- cual una persona juridico-colectiva a través de un repre-

fsentante'conﬁn, se obliga frente a un conjunto indetermi-
ffhgdo de acreedores, a recnbolsar en su momento, las canti
" dades que recibiera de €stos, a canbio de los documentos

_Ldghoninados titulos de crédito obligacionales, con base -

‘en los cuales hace dicha emisidn.

-1 — Amparo directo 5979/1963. Benjamin Castclo. Septiem-
bre 19.-de 1966, Ponente: Rafael Rojina Villegas. 3a. Sala
‘nforme 1966, p. 42, »
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M{s datos relativos al acta de cnisidn los darenos

en el capitulo correspondiente al procedimiento.

A nmestro juicio, las caracteristicas principales de
fibs titulos de crédito que se emiten en serie o en masa,
fédn:

: . Supone una declaracién unilanteral de voluntad,

Al efecto, el Doctor Acosta Romero expresa:

"Bs una cuestidn debatida el que la voluntad unila-
‘teral sea una fuente de las obligaciones. En derecho me-
fxictno el debate ha perdido para nosotros gran parte de

1 ya que el legislador regula en el Cddigo Ci

}su interés,
tval para el Distrito Federal, a la voluntad unilateral co

g-o productora de obligaciones"

Sigue afirmando que en materia ¢civil son expresio--
ines unilaterales de la voluntad, productoras de obligacio
;nes, las reguladas por los articulos 1860 a 1381, adends

tdel testamento que tiene determinados efectos juridicos y
;éhgxen "materia mercantil la ley reconoce expresancnte -

.efectos a 1la manifestacién unilateral de voluntad en: 1a

S
-— Acosta Romero Miguel, coautor, Las Instztncioncs Fi
uc:arias 'y el F1de1conlso en México, la. ed., Mewxco, -

Janco Mexicano- Somex, S. A., 1982, pp. 142~145, :
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“-enisidn por partc de sociedades anénimas o de institucio-
“nes de crédito, de obligaciones, bonos hipotecarios y fi-
' nancieros, bonos bancarios y certificados de participa= =~

cién"; asi como que, "el articulo 213 de la Ley Seneral -

de Titulos y Operaciones de Crédito, en su primer parrafo
_ establece: "la enisibén serd hecha por declaracidn de vo--
 j1untad de la sociedad emisora que hara constar en acta an

nl y todos los efectos, caracteristicas, mo~

Q_te»nota:io...
7fdalidades, etc., estin regulados en los articulos del 208

“.al 228.

"Para los certificados de participacidn, el articu-

1;10 228 m, del mismo ordenamiento, sefiala que: "la emi- -
©'sién se hard previa declaracién unilateral de voluntad de
; 1a emisora, expresada en escritura piblica...® y todos =
.los derechos y obligaciones, modalidades, etc., estan re-

. gulados en los articulos 228 a y 228 b.

"Para los bonos hipotecarios, el articulo 123 de 1a -
- Ley Bancdria, en su fraccidn I, prevé que se emitirdn me-
1;diante declaracidn unilateral de voluntad de la institu--
'iqiSn'cmisora; para los bonos financieros el art{culo 29 -

’;f:accién I dc¢l mismo ordenaniento también habla de decla-

1 — Ibidem, pp. 142-145.
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z:iacién unilateral de voluntad de la emisora, expresada an
?]tcrNotario'y, respecto de los bLonos bancarios, el articu-~
;516 46 bis 1, fraccidn IV, también prevé que se emitirdn -
“em Serie, mediante declaraciSn unilateral de voluntad, de
f~labsociedad emisora, que se hard constar ante la Comisidn
fzkacional Bancaria y de Seguros. voonl

| ; Se eniten UGnicamente por persomas juridico-colec-

tivas, en nuestro derecho upma sociedad anénima -
(art{culos del 208 al 210 de la LGTOC).

. Se crean en un solo acto de suscripcién, una plu-
ralidad de titulos de crédito obligacionales.

. Tienen como caracteristica esencial ser titulos -
causales, ya que para cjercitar los derechos in--
corporados en las mismas, se debe mencionar el ne
gocio subyacente que les dio origen -en este caso
el acta de emisién~,

. Bn tratandose de procedimicnto judicial, es el ag
"ta de emisidn la que sufre los efectos juridicos
'y 1a que serd nula o tendra pleno valor segiin sea
el caso, y no el titulo de crédito, puesto que es
el acta la que les da origen.

. Bs a través del representante comfn que los legi-
P n q 8
 timos . tenedores de obligaciones podrdn ejercitar
- las acciones que en torno al mismo se presentaren
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(articulo 217 LGTCC), salvo lo dispucsto por el
223 de la propia ley, que regula los casos en los
cuales los tenedores podran ejercitar individual--
mente las acciones que les correspondan,

. Para la enisidn de esta clase de titulos se requige
re autorizacidn judicial, de acuerdo con lo dis~ =
puesto en la referida ley, en sus articulos 210 ¥y
213 fraccién VIII, donde se estipula que la emi- -
sidn de las mismas deberi ser inscrita en el Regis
tro Pdblico de la Propiedad y del Comercio, en su
caso.

. Bsta clase de titulos no pucden circular o emitir-
se lnicamcnte con la firma de la socicdad que los
crca, ya quc deben contener los requisitos que pa-
ra las acciones de sociedades andnimas dispone el
articulo 125 de la Ley General de Sociedad Mercan-
tiles, y por lo que hace a obligaciones, lo dis- =«
puesto por el 210 de la Ley de Titulos.

i 3. Diferencia entre los tftulos de crédito sln:ulg |
#es y 108 emitidos en serie o en masa: '

SINGULARES SBRIALES
L Sc emxten por persomas ff 1 Se eniten Unicanente por
i sicas o norales. personalcs morales, por

sociedades andnimas.

L Se crean, uno solo en ca- 2 Se crca una pluralidad -
v‘da acto de suscripcién. de los mismos nmediante -

% una sola declaracidn de
voluntad.




3 Son tipicamente abstrac-

tos, aunque pueden deve-

Conir excepc;onalmente en

causales.

Bn conflicto judicial, -
el titulo puede ser in--
.- existente o existente, -
..seglin el caso,

En esta clase de titulos
el tenedor puede hacer -
valer por sSi mismo, esto
. €8y Ppor su propio dere--
- 'cho, las acciones judi--

ciales en torno a los ti

~ tulos de crédito.

.Son de una formalidad no

" ‘rigurosa,
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3 Son titulos esencialmen-

te causales.

Bn conflicto judicial, -

ue produce efectos -
Jur dicos es el acta que
los crea.

Ttatandose de obligacio-
nes, el ejercicio de las
acciones que resuiten de
estos titulos correspon-
den al representante co-
min de 1los tenedores Y.

excepcionalmente 108 ~-
obl;gacionxstas podrén -
ejercitarlas individuale
mente (217 y 223 LGTOC).

Son de formalidad riguro
sa.



Capitulo tercero

PROCEDIMIENTO DE EMISIO! DE OBLIGACIONES

Se define al procedimiento ™... como la sucesidén de

& actos que nccesariamente debe realizar una sociedad anonx

fna para la creacidn de las obligaciones y 1a colocaczén -

de cstos docunentos entre el publxco"1

Dentro de dicho procedimiento podemos distinguir -

_cuatro momentos :

1. Acuerdo de emisidn
2. Otorgamiento del acta dc emisidn
3. :Creaci6n de las obligaciones

4. Bmisién y colocacidn de los documentos®

4 f?reviamente a su anilisis, hagamos la siguiénte con
Tsider;¢i5n:

A. las sociedades anéninmas 6eﬁtro de sus requisitos
 e édnstituci&n, deben contar con un capital minimo (ar--
t!culos 60. ¢ fraccxones VyVIyS89, fracciones II a IV)-
LGSh)., Por lo que, una vez constatuxdaa, puede acontcecer

1ti770pus3cit,’V5zquez Arminio, Las oblizaciones, p. 94.
== Ibiden, p. 94.
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Lnlqué deseen aumentar su capital para anpliar sus operacio=-

' ﬂhes, bien sea porgue se havan desenvuclto venturosamente

i  y deseen ampliar sus operaciones, © bien porgue hayan ex--

: perimentado pérdidas por operacioncs desgraciadas o por
covunturas econdmicas desfavorables. De manera que para

- continuar con sus actividades, requiere de una nueva apor

‘tacidn de capital.1

Capital que puede ser obtenido por diversos procedi

higntos,a saber:

‘ a) Aumento del capital social mediante la adnisidn
ii»de nuevos socios que suscriban las acciones correspondien
f; tei;;si la sociedad es de capital fijo, dicha resolucidn
F}fse_tomari por la asamblea extraordinaria (articulo 182, -
{}qfrhcciGn III LGSM), lo que supone una modificacidn en los

estatutos sociales.

_ b) Mediante colocacién de acciones emitidas y no --
_ suscritas, llamadas de tesorerfa, si la sociedad es de ca
*f.pitul variable.z Y en este caso no se requerird modifica

- .cién alguna al estatuto social, en virtud de que el ar- -

U; fz‘gpus cit, Rodriguez Rodriguez, Derecho !ercantil,
2 -Q,Puénte F, y Calvo Marroquin, Derecho Mercantil, 2a.
‘ed, México, BEdit. Escucla Bancaria y. Comecrcial, 1545, -
_pp.‘2449245. .
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iitulo 213 de 1x Lev ic Sociedades .lercantiiles, dispone
§ q;c cn las socicdades de cajital wvariable, el capital so-
Lcial scrﬁ‘susceptiblc e aumento, bien seca [or aportacio-
-{ncs posteriores de los socios o por adnisidn de nuevos so
y.cios, sin mds formalidades que las que establece el capi-
L‘tulo Vi1l de la propia ley, que no contiene ninguna dispo
“'sicidn que ordene 1la modificacidn de los estatutos socia-
i”;és.

-

" Be O Uien, por razones diversas, puede no convenig

:Tfles aumentar dicho capital, sino Unicamente su patrinonio

social, y pueden hacerlo a través de:

a) Solicitud de créditos a las instituciones banca-
_rias; por ejemplo, de habilitacidn o avio, refacciona- --

rios, etc.

L) Enisidn de obligaciones que, repetimos, represen
tan un crédito colectivo a cargo de la sociedad enmisora.
;Sé dice que el c:édito ¢s colectivo porque .se obtiene

‘4éi“b6blico en general, de las diversas personas que ad-

‘quieren estos tftulos de créliton!

— Ibiden, p. 244.
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C. Las institucaones de banca nﬁltiple,l reguladas
por la Ley Gencral de Instituciones de Crédito y Organiza
ciones Auxiliares, son las dnicas autorizadas para emitir
obligaciones subordinadas.2 Pero en este caso, las razo-
nes para cnitirlas son muy distintas que las apuntadas -
con anterioridad, porque obedeccen no a motivos de orden -

~ privado, sino de orden piblico y porque ademis, el

pasivo captado a través dc su colocacidn (se considerard

. como complemento del capital neto)..."3~4

D. Bl gobierno federal, en la exposicidn de moti--

"vos da las razoncs que impulsan a la creacidn de las obli

1 — La.ley Reglamentaria del Servicio P8blico de Banca y
Crédito, en su articulo 20, Transitorio, dispone que es--
tas instituciones se transformardn en sociedades naciona-
les de crédito, en un plazo no mayor de 180 dias.

2 — Capftulo VII, De las instituciones de banca miilti-
ple: "Art. 46 bis 1. Las sociedades que disfruten de
‘concesidn para el cjercicio de la banca midltiple, sélo pe
drdn realizar las operaciones sizuientes: ...

"IXIXI bis. Bmitir obligaciones subordinadas; ..."

'3 — Bxposicidn de motivos a las reformas de la LGICQA,
publicadas en cl Diario Oficial de 1la Federacién, del 30
de diciembrc de 1981,

T4 ?Att. 46’bis 8. (LGIOA) ...

"Tambien podra computarse como capital neto, para 1los -

* mismos_efectos, la totalidad o parte del pasivo captado

;.1Q‘ttavés'de.la.colocaci6n de obligaciones subordinadas,
.en lo8 terminos y condiciones que determinen 1la Sccreta=-

Cirda de Hacienda y Crédito Pdblico a propucsta del Banco
;o de MExico"™
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yjacdunes subordinadas, or lo (ue a2 countinux cidi tra wscrl
"bimos los pdrrafus rclativosst

"Al respecto, las instituciones de crédito se
ven en la necesidad de mantcner una tasa al-
ta de creciniento de capital, para estar en
condiciones de competir efectivamente en los
nercados internacionales con instituciones -
financieras no bancarias y con bancos extrapn
Jjeros, que no siempre sc¢ encuentran sujetos
a una regulacidn en materia de capacidad de
operaci6n semejante a la aplicable a los ban
€08 mexicanos.

"Sin embargo, la seneracidn de capital necesa
rio para apoyar activos denominados en mone-
da extranjera se ve afectada desfavorablemen
te por diversos factores, que implican la ne
cesidad dc aunentar capital para estar en -
condiciones de seguir apoyando un mismo mon-
"to de activos denominados cn moneda extranje
ra.

®En todo caso, no se estima adecuado que la =
internacionalizacidn de 1a banca mexicana se

A apoyec exclusivamente en capital gque se gene-

T re en el pais, resultando mds adecuado que -

o las operaciones internacionales de los ban--

cos mexicanos se apoyen principalnente en re

cur:oq externos.

{ General de Instituciones de Cré&dito y Organizacio
nes Aux llares, 2a. ed., Meaxco, FINASA, pp. 53 -583.
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®En tales condiciones, en la prescnte iniciati
va se propone establecer la posibilidad de -
que las instituciones de crédito organizadas
como bancos mdltiples, emitan las seiialadas
obligaciones subordinadas ..."

llechas las consideraciones anteriores, pasenos al
anilisis de los cuatro momentos del procedimiento de emi-

sidn de obligaciones:

1. Acuerdo de emisién. En primer lugar, la empresa

. que desee emitirlas, debe encontrarse legalmente consti--

“tuida con anterioridad.1 esto es, sujetindose a lo orde-

nado en las leyes reSpectivns.2

1 — Afirmacién que segin Vazquez Arminio (opus cit, pp.

: -82=-83) no se encuentra consagrada en forma expresa por

_la ley de la materia, sino quec se deduce dc 1o estableci~
do por el articulo 213, fraccién I, b) y dec 1o que pre--
viene el articulo 182, fraccidn X, de la LGSM.

2 — "Art. 2o. (LGSM). Las sociedades mercantiles inscri
. tas en el Registro Publico de Comercio, tiemen persomali-
‘dad Jjuridica distinta de la de los socios, ..."

"Art. S50. (LGSM). Las socicdades se constituiran ante no-
‘tgrio y en la nisna forma se haran constar sus modifica==-
ciones.” :

®Art. 260 (LGSM). La inscripcidén en el Registro DPiiblico
de Comercio de la escritura constitutiva de una sociedad
- mercantil y la dc sus reformas se hara mediante orden ju

. dic‘.l' .oc.'

Véase, Reglamento de la Ley Orginica de la fraccidn I del
articulo 27 de nuestra Carta lLagna, publicado en el Dia--
~rio Oficial de 1a Federacion de 29 de marzo de 1926, que
.s¢ refiere al perniso a la,Secretarfa de Relaciones Exte=~
riores, para la constitucidén de sociedades mercantiles.
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1.1 En cuanto a las instituciones de banca milti--
ble que, repetiios, son las dnicas autorizadas para emi-~
tir obligaciones subordinadas, conviene determinar si és-
%fﬁé, en virtud dc su transformacidn a sociedades naciona=-
les de crédito (véanse pies de pigina 1 y 2, hoja 68), se
guirdn observando la estructura de sociedades andnimas, y
si esto es asi, pues tanbién deberdn encontrarse constitui

das prcviamente a la emisién de obligaciones subordinadas.

)

A " En nuestra opinidn creemos que si, por las siguien-
tes razones:

a) Aun cuando la Ley Reglamentaria del Servicio Pi-

biico»de Banca y Crédito en su capitulo segundo no esta--
%ieée que serdn sociedades anéninas, el articulo 3o, de -
13 masna dxsponc que 1lc serin aplicables en lo conducente

y en cuanto no se opongan a la misma, algunas disposicio
nes de la Ley General de Instituciones de Cré&dito y Orga-
nizac:ones Auxxlzares, entre las que se encuentran los ar

tfculos 10., que en su partafo tercero nenciona a las ins

tatucaoncs nacionales de c:édito; y, el 8o0., que estable-

ce la qblzgaC1on de constituirse como sociedades andni- -

mqs; organizadas con arreglo a la Ley General de Socieda-

des Mercantiles.
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A mayor aoundamiento, el articulo 2o0. Jransitorio -
"en su fraccién 1, previene que al transformarse las socie
~dades mantendrin, en su caso, las mismas denominaciones,
f'domicilio y capital social, conservando en su patrimonio
- ia titularidad de sus demis bienes, derechos y obligacio-
;:nes. »
Mends, el propio articulo 3o0. de la ley en consul-
. ta, ordema que también le sera aplicable lo conducente a
‘ .1as entidades de la administracién pﬁbiica federal, que
i‘fengan caricter de instituciones nacionales de crédito.

b) Por su parte, el ‘lestro Acosta Romerol acerca

- de la Teoria de las Instituciomes Nacionmales de Crédito,

Cafima:

"Las instituciones nacionales de crédito
.+ pudieran conceptuarse como empresas pi-
blicas, pero su estructura juridica es la -
‘de una sociedad mercantil, ya que por dispo
sicién de 1la Ley General de Instituciones -
de Crédito y Organizaciones Auxiliares, de-
ben adoptar ese tipo de organizacién (arti-
culos 1o. y 80,) k

"Siendo sociedades andnimas, la participa- -
Y 4 : .
cion que el Estado tenga en las nismas, de-

i}s;- qus cit, Acosta Romero, Derccho Bancario, pp. 447-
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be verse e: funcidn de la projporcidn que ten

ga en su ca-ital social o de los joderes que

ejerza, resnecto de la administracidn y de -

su influercia en el control y vigilancia de

la propia sociedad.™
‘ Al efecto, cl articulo 9o0. Jde la ley que Se viene -
}citando, dispone que las socicdades nacionales de crédito
;;ﬁcbhtarin con un capital reﬁresentado por certificados, -
‘; que serdin titulos de crédito, y se regirin en lo conducen
‘? t¢;\por la Ley de T{tulos; titulos que se denominardin --
;  ‘certificados de aportacién patrimonial", y deberan ser -
f;hbminativos. "
Por otra parte, el siguiente artfculo seiiala que =—
E; los mencionados certificados se dividirdn en dos serieé:
5ﬁlia seric A que rcpresentara en todo tiempo cl 66w del ca-—
ﬁtpital de la sociedad, y slo podrd ser suscrita por el go
“ ‘bierno federal; y la serie B, por el 34% restante, que

lhﬁodxi éct suscrita por el propio gobierno federal; por en

J tidades de 1la adninistracidn pdblica federal paracstatal;

 por 1os gobiernos de las entidades federativas y de los -
ununiCipiQ;; por los usuarios del servicio piiblico de ban
ca y erédito y por los trabajadores de las propias socie

¢§d¢s.na¢idhalcs de Crédito.
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En virtud de 1o anterior, podenos afirmar que el -
" primero de los rcquisitos para conceptuar a las institu--
ciones nacionmales de crédito como sociedades andnimas, sc

" cunple.

c) Otro de los requisitos a llenar, sigue expresan-
do el Maestro Acosta, es en el sentido, de que la socie--

:i dad andnima esté sujeta 2 una reglamentacidn juridica de

" derecho piblico, a través de la cual, la administracién -

. ‘central regula su actividad y sus decisiones.

Sobre el particular, el articulo 1o. de 1la Ley Re--

glamentaria de la Banca, establece que es de orden publi-
fJ co; asi como también la Ley Orgdnica de la Administraciéﬁ
‘~Pﬁblica.Federa1, que en lo conducente le serd aplicable a

las sociedades nacionales de crédito.

d) Otro de los requisitos que sefiala el Doctor Acos

tg, es que la administracién centrall tenga representa--

. ciém, © voz y voto, o solanente voz, en las asanbleas ge-

'y == "Se entiende por administracién central la parte
- del gobierno feleral que se identifica con el poder eje-

cutivo y drganos que depcnden directanente del mismo, Se-
cretarias de Bstado, Departamentos de Estado, y la Procu-

.~ radur{s General de la Repdblica. En matcria bancaria, la

Secretaria de Estado que primordialmente representa al go
. bierno federal, es la Secretar{a dc llacienda y Crédito =
-~ Publico". Ibidem, p. 449.
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‘nerales de accionistas, © cn cl conscjo de administracidn.

El articulo 22, en relacidén con el 23 dec la Lev Re-
;glamcntaria citada, ordenan que la administracidn de las

s . . . ’ .y ;
“instituciones nacionzles de crédito estard encomendada a

 un Conscjo Directivo y a un dircctor general, quicnes se
;fégirin con base en las polfticas, lineamientos y priori-
?d;des que establezca el ejecutivo federal, por conducto -
Zde la Secretaria de llacienda y Crédito piblico, pars el -

i;ogrb'de los objetivos y metas de sus progranas.

i

Y, el articulo 4o. de la propia ley establece que -

figﬁSecretarfa de ilacienda y Crédito Pdblico, el Banco de

'?léiico y la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros, cada

“uno en la esfera de su competencia, dictardn las medidas

;necésarias a fin de que la prestacidn del servicio pibli-
3;9 dé'banca y crédito, asi como la operacidn y funciona--
;ﬁiento'de las instituciones de crédito, sc recalicen den-
ffro de los lineamientos de los progianas de financiamien-~
ﬁ%o formulados en el contexto integral dé los planes nacig
‘nales dé desarrollo, cuidando que en todo nonento dichas

tﬁstifuéioncs orienten sus actividades hacia 1la consecu--

'isnAde los objetivos que la propia ley determina.

De 10 que se desprende que este otro requisito tanm-
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.bién se cumple.

En consecuencia, nos adherimos al criterio sosteni-
idp por el Maestro Acosta, cuando expresa "... quc en los
?supuestos antes estudiados, se trata de Sociedades Andni-
ﬂa.s de Estado, es decir, en las cuales éste domina en to-
;dos los aspectos internos y externos de la Sociedad Andni
:ua, vy la participacién de los particulares, por regla ge-
‘fneral, en estos casos no existe o es poco significativa -
f,para la Soc:edad. .+s Siendo irrelevante el hecho de que
iiel Estado haya constituido desde su origen a la institu--
f[cidn nacional de crédito, o que con posterioridad haya ad
?fquitidb las acciones de una institucidn que antes era pri
%¢Vhdajy después nacional, pues para el efecto del predomi-
%fpio patrimonial, estimamos que, tanto la organizacidm, o
;»Creaci6n, de la sociedad anénima, como su control poste--—
f rior, tienen el nismo efecto, es decir que el Estado ten-

afsi'el capital mayoritario en las mismas."
Anén de que se¢ denominan como "sociedades".

133 Definicién, Ila def1n1c16n legal de las insti-

tuciones nacxonales de crcdito, el autor que se ha venido

CitanQo, indica que la encontramos en los sijuientes ar--

. 1 — Opus cit, Acosta Romero, Derccho Dancario, p. 449,
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 ticulos:

Ley para el Cloatrol, por partc del Sobierno Jederal,
"'de los Organismos Jescentralizados y Empresas dc¢ Partici-
. pacién Estatal:

"Art. 30, Para los fines de este capitulo se
consideran empresas de participacidn esta- -
tal, aquellas que satisfagan alguno de los -
siguientes requisitos:

A"I.‘Que el Gobierno Federal aporte 0 sea pro-
pietario del 505 o mdas del capitai social o
de las acciones dc la empresa;

"II. Quec en la constitucidén de su capital sc

- hagan figurar acciones de serie especial que
sélo rucdan ser suscritas por cl Gobierno Fe
deral; y

"III. Quec al Gobierno Federal corresponda 1la
facultad de nombrar a la mayoria de los niem
bros del consejo de Adninistracién, Junta Di
rectiva, u drgano cquivalente, o de designar
al Presidente, o Director, o al Gerente, O
tenga facultades para vetar 1los acuerdos de
la asanblea gcneral de accionistas, del Con-
‘sejo de Aduinistracién o de 1a Junta Directi
va u Srgano equivalente.®

‘"Art. 4o, Se asinilardin a las enpresas de par
‘ticipacidn estatal y se soneteran al control
y vigilancia de la Secretaria del Patrimonio
Nacional en los térnminos de la presente ley,
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las sociedades en las vjuc una o varias insti
tuciones nacionales de crédito, uno o mds or
ganismos descentralizados u otra u otras en-
presas de participaciin estatal, considera~--
das conjunta o separadamcnte posean acciones
o partes del capital que representen el 50%
de éste, o mas."

Ley Organica de la Adninistracidén Péblica Federal:

MArt. 46. Dertro de la Administracién Péblica
Faraestatal se consideran empresas de parti-
cipacidn estatal mayoritaria, incluidas las
institucioncs nacionales de crédito y organi
zaciones auxiliarcs, y las instituciones na-
cisnales de seguros y de fianzas, aquellas -
que satisfagan alguno de los siguientes re--
 qu1s1tos.

"a) Que el Gobierno Federal, el Gobierno del

- Distrito Federal, uno o mis organismos des—-
centralizados, otra u otras empresas de par-
ticipacidn estatal mayoritaria, una o mis -
instituciones nacionales de crédito v organi
zaciones auxiliares nacionales de crédito, -
una o varias instituciomes nacionalcs de se-.

. guros o de fianzas, 0 uno o mds fideiconisos -

a que se refiere la fraccién ITI del articu-

-l0 30, d¢ esta lev, considcrando conjunta o

v ,separadamcntc, aporten © scan propietarios =

'"fdel sow o mas del capital social;
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"b) Que en la constitucidn de su capital se -
hagan figurar acciones de serie especial que
sdlo puedan ser suscritas por el Gobierno Fe
deral;

. "¢) Que al Gobierno Federal corresponda la fa
cultad de nombrar a la mayoria de los miem-
bros del consejo de administracidn, jumta ai
rectiva u drgano de gobierno, designar al -
presidente, al director, al gerente, 0 cuan-
do tenga facultades para vetar los acuerdos
de la asamblea general de accionistas, del -
consejo de administracidn, o de 1la Junta di-
rectiva, u Srgano de gobierno equivalente."

Definicién que en opinidn del Maestro Acosta, resul-
}:ta un tanto escueta frernte a los principios doctrinarios

: que se manifiestan en la obra de Derecho Bancario que he-

;énos estudxado brevemente,

1.3 I.equh!tos para tomar el acuerdo de emisién -
" de los titulos de créaito obligacionales.

Bl artfculo 182, fraccién X, de la Ley de Socieda-
vdéi'Mercantiles, dispone que 1los socios dedben determinar
ll:enxsi6n de dichas obligaciones en asamblea extraordina
Gtis, pero sobre su contenido 1a Ley de Titulos no regla--

gentn mds.

‘Un sector de la doctrina manifiesta que el acuerdo
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de emisidn debc recacr sobre los sijuientes puntos:l

1.3.1 Liiite o determinacidn del nonto de la emi--
szsn con especificacidn del nimero y valor nominal de las

oblzgacxones a emitir;

~ 1.3.2 Tipo de interés que se cubrird a los futuros
obligac:onistas y plazo a que se va a sujetar la opera- -
ci&n. con especificacidn de la forma y circunstancias en

¢gpe,se van a cubrir los intereses y amortizar el capital;

1.3.3 Destino que se dard a los titulos o a los -~
?ibhdps producto de la emisidn;
1.3.4 Designacidn del representante comin;

v | 1.3. 5 Garantias Espcciales, prims, premios y de--
uas derechos que se quisieren establecer en beneficio de
;}q; obligacxonzstas 0 que la sociedad pretenda reservarse.
5igualmente~lu aprobacidn del balance formulado para el =
ﬂ_iécto.:és{ como todas aquellas circunstancias que en al-

§guna forma pudieren influir sobre los compromisos que la

lociedad va a adqu;rmx en virtud de la em:.s:.on.2

Analicenos cada uno de dichos requisitos :

i
— Opus cit, Vn quez Arminio, Las obligaciones, pp. 100-101
xbidm, pp. 100-101.
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1.3.1 Lfmite del monto de la emisidn. El articulo
| 212 de la Ley de Tftulos, estatuye que no se podra hacer
- emisi6u alzuna de obliraciones por cantidad mayor que el

"activo neto de la sociedad emisora que aparezca del ba-

" lance que se practique precisamente para efectuar la enmi-

'sién. Solamente que la misma se haga en representacién -
‘:dél valor o precio de bicnes cuya adquisicidn o construc-
7 cién tuviere contratada la sociedad, podrd hacerse la emi
'sién por cantidad mayor al activo neto referido; por lo
que hace al valor nominal de las obligaciones, ya di jimos
que éstas serdn emitidas en denominaciones de cien pesos

o de sus mdltiplos (articulo 209, priner parrafo).

Tratandose de las obligaciones subordinadas, en el
 articulo 46 bis 2 de la Ley Bancaria, no hace ninguna re-

ferencia al respecto.

1.3.2 Tasa de interés. Ia regla general, en cuan-
L toa la estipulacién de intereses, es el observar una ta-
sa fija e invariable, atendiéndose al monto representado
tlpor los fftulos obligacionales y al tiempo qQue el capifal

' permancce utilizado por la emisora.

Los interescs que ofrezcan las emisoras a sus futu-

ros oblizacionistas, deben ser indudablemente supcriores
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 ‘a los establecidos por las instituciones de crédito, -que
:3¢n 1a actualidad rcbasa del 5% mensual- con el objeto de
" atraerlos, pues el particular siempre va a optar sin duda
colocar su capital sin mayores riesgos o preocupaciones,

} a menos que entre el riesg» y las ganancias por la inver-

i4;i6n fuesen muy atractivas o tentadoras.

Sobre el tema que nos ocupa, conviene seilalar otra
 excepcién en cuanto a la caracter{stica de los ti{tulos de
W;“cfédito, llamada "1itéra1idad",1 con relacién a que las
" - emisoras pudieran establecer una tasa flotante de interés,

- situncidn que no se encuentra prohibida por nuestra ley.a

’ Como su nombre 1o indica, la tasa flotante de inte-
'rés, varfa durante el tiempo de vigencia de los titulos,
'y se ajusta en 1la fecha y medida en que 1o determinen las

' ‘sutoridades monetarias.

"Bsta singular modalidad suele también, por pacto -
eipreso, incluirse en un mutuo entre particulares, cuando
'1a§lpcrtgs de antemano se rcmiten durante cl tiempo de vi
 ;.¢eﬁcil,¢e1 préstamo a la tasa de interés que en un dfa de
i‘feg-ihldo rija en el extranjero; por ejemplo, el 'piile -
T — VZanse paginas 37 a 38 de este trabajo.

f33;-'Rbdtfguez‘Rod iguez Joaquin, Cerecho Mercantil, To--
®mo 11, 15e. ed., MExico, Porria 1980, p. 302.
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L'rate', que es la tasa prima o tasa preferencial a 1a cual
 ;163 bancos americanos otorgan préstamos a sus prestata--
~ rios de mayor crédito y sin garant{a especifica, cuyo ti-
‘Jpo ordinariamente lo fija en Nueva York el City Bank y va
gfriﬁ no sélo de dfa a dfa, sino a veces durante las horas
 fde1 mismo dia de acuerdo a las disponibilidades de fondos
Lxde dicho banco, o bien el 'libor rate' (London Inter Bank
{ydfféted rate), que es la tasa de oferta en los principa-
.les bancos de Londres para depdsito en délares y que va-
-i;f!a también diariamente y a veces en las horas del mismo
: ,dfa. de acﬁerdo con los fondos disponibles en esos ban-
Eiféos“l

"El 'reenvio'a este tipo indeterminado y variable
‘fjde,interés‘en el texto de un pagaré (u obligacidn), sus-
“f;cita controversias por cuanto que afecta a la literalidad

e incorporacidn propia de los t{tulos de crédito . ...

Bn derecho mexicano no se establecen normas que re-
ﬁﬂ;gulen el pago de los intereses y del capital, por lo que

&‘yla asasbles extraordinaria de accionistas tiene amplia 1i

nchez . Medal Randn, De los Contratoa civiles, 6a., |

,z --flbfd-, PP, 186-181
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xrtad para determinarlo; por lo regular los intereses se
ibren por periodos anuales o semestrales y contra la pre
sntacién de los correspondientes cupones que para el --

ecto se agregan a las obligaciones.1

: Tratindose de las obligaciones subordinndas, el ar-

;cu10>46 bis 2, fraceién IV, primer parrafo, previene --

‘g las obligaciones subordinadas podrian tener anexos cu-

iaes pkia el pago de intereses y, en su caso para las --

ibt?izaciones parciales. Y nada se establece sobre la -

:;mg en'qﬁe deberdn ser cubiertos tanto los intereses co

:fgl capital, pero creemos que en este caso no se estable
:iifpor la.asamblea extraordinaria de las instituciones,

ji@ mis bien por los organismos de vigilancia, que lo ~

:ﬁ;"ia Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, el Bap
i?&ekMéxico y 1la Comisidén Nacional Bancaria y de Seguros
i?ticulo 4o. Ley Reglamentaria de la Banca).

- 1:3.3 la emisidn de las obligaciones debe tener un
iétino u objeto determinado (articulo 213; fraccién IV -
TOC):

55;5'5) Cubrir un crédito anterior de¢ la sociedad emiso-

t;;fﬁn'tal caso, el representante comin de los obligacio

== Opus cit, Viz@uez Arminio, Las obligaciones, pp, 107-108
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~nistas suscribira los titulos y autorizard su entrega al
~acreedor, una vez que se¢ acredite debidamente la cancela-
s cién de los titulos, documentos, inscripciones o garan- -
" t{as relativos al cré&dito en cuya sustitucién se haya he-

- cho 1a emisién (artfculo 215 Ley de T{tulos).

De lo antes expuesto, observamos que estamos en pre
sencia de una novaci6n,1 ya que se extingue una obliga- -
cién mediante la creacidn de otra nueva destinada precisa

77 mente a sustituirla.z

b) Adquirir o construir bienes de la sociedad emisg
;fkia,'y en este caso la emisidn de las obligaciones podti -
5 .hacerse por cantidad mayor que el activo neto de la socie
: ‘dad emisora que apatézca en el balance que se practique -~
ifiprccisamente para efectuar la emisién (articulos 215 vy -

212 de 1la Ley antes citada).

c) Invertir el producto de 1a emisién para la come=

1 == La Suprema Corte de Justicia en Jurxsprudencia defi-
. nida, ha sustentado el siguiente criterio:
 "NOVACION, Nunca se presune; esti sujeta a las condicio--

‘nes de todos los contratos y a las disposiciones expresas

”Vnde ia ley

La novnczzn del contrato sélo existe, cuanZo de manera -
zra aparece la intencidén de cambiar por otro, la obliga
n primitiva® Jurisprudencia 17-75, 3a. Sala, Tesis 244

o 2 -ssgpus cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derecho,
?119.‘ : :
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'bra de materias primas, la elaboracién de las mismas, etc.
- etc. ¥ en este caso, el rcpresentate comin suscribird los
rititulos, que no podrdn ser por cantidad mayor que el acti
: vo neto, Dicho representante comin autorizard su entre--
ga, previa la comprobacién de que la sociedad emisora bha
zfxecibido los fondos correspondientes o de que se ha abieg
‘to a su favor en una institucidn de crédito un crédito -
" irrevocable, cubriendo el valor de la enisidn (articulo -

.. 215, primer pdrrafo de la Ley de Titulos).

1.3.3.1 Respecto del destino que se dard a los fon-

dos que resulten de la emisidn de obligaciones subordina-

" ‘das, se encuentra establecido tanto em la exposicidén de -

- motivos del decreto que reformd a la Ley General de Insti

. tuciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, como. en
 1la misma ley, a saber:

.ss €l pasivo captado a través de la coloca~-

cién de las obligaciones subordinadas, se -

considerarda como complemento del capital ne-

to. ...t
e Y sobre el particular, el Maestro Acosta Ronero, ma
" nifiesta:

General de Instxtuczones de Crédito y Organizacig
li.res, 2a, ed,, Hexxco, 1982, FINASA, p. 583,
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"La practica para considerar las llanadas dey
“1’ das subordinadas como factor complementario
de capital, estd a-.oyada cn Giversas razones
de cardcter econdmico, sobre todo respecto
de aquellas opecraciones que tienden a celg
brarse en el mefcado intermnacional; para es-
te efecto, la decuda se contrata en moneda ex
tranjera y se coloca en moneda extranjera --
fuera del pais. c..mt

Por otra parte, el articulo 46 bis 2, fraccién IV -

1'bis, in fine, dispone que la inversidén de los pasivos cap

‘‘tados a través de la colocacidn de obligaciones subordina
‘‘das, se hari de conformidad con las disposiciones que el
- Banco de néxico dicte al efecto, las cuales no tendrin -

 que sujetarse a lo dispuesto en el articulo 94 bis.? Di-

3&1 ~= Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 425,

2 == "Art, 94 bis.- El importe total del pasivo exigible
“de las ingtituciones de credxto. con excepcién de las ope
‘~gaciones que el Banco de Mexzco no considere computables
;- para los efectos de este art;culo, debera mantenerse en -
“los renglones de activo que dicha institucidn determine,

. de acuerdo con las siguientes reglas:

: 1, Hasta un 50% del pasivo computable, en depdsito en el
. 'Banco de México;

I. Hasta um 25% de dicho pasiw computable en los valo--
L Tes, cﬁcdxtos y otros renglones de activo que seiilale el -
“'Banco de hexzco. Por neceszdades de ganalxzacién selecti-
- va-del credito, el Banco citado podra elevar este porcen=-
».taje reducicndo ecn su caso, el correspondiente a los d
itos, quc establcce la regla anterior. En todo casgo 1a
una de dichos dep&sxtos y los activos a que este parrafo
e reflerc, no podrd exceler del 75% del pasivo computa--
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" chos recursos no podtin invertirse en los activos a que -

se refieren las fracciones I, I1 y III del articulo 46 -~

bis 9 de esta ley.l

. ble de las instituciomes;

- I1X. No menos del 25“ del pasivo computablc podra jrante--
nerse en valores, créditos y demds activos, sin mds limi-
taciones que las estgblecidas por esta ley o por otras -
, d;spos;cxones de caracter general expedidas conforme a 1la
“ misma;

~ IV. Bl Banco de México, cuando asi se Justxfzque, otorga~
©ra plazos adecuados para quc las instituciones ajusten -~
” sus inversiones a las dzsposxc;ones que dicte;

V., Por neceszdades monetarias y crediticias, el Banco de

México podrd elevar hasta el 100% el porcentaJe a que se
_refiere la regla I de este articulo, pero tinicamente so~--
. bre el paszvo que exceda al monto del que exista cn las -
" instituciones en la fecha en que se adopte esta medida;

VI, El Banco de Mexico podra establecer que las institucip
-nes de crédito realicen las inversiones a que se refiere ~
. el presente articulo, respecto a las operaciones del pasi
' w0 contingente que, por su utilizacién, considere anilo--
.gas a las del paszvo computable.

* V11, El Banco de México podrd permitir que una parte del
\ depsszto oblzgator;o en efcctivo se mantenga por los ban-
.. €0S_en_Sus propias cajas;

~¥111. El Banco de México podra autorizar que el depdsito
-goblxgatotxo en efectivo, asi como las inversiones obliga-
" torias, relacionados con los pasivos en moneda extranje-~
,‘ra. Se constituyan en ests clase de moneda;

: % El Banco de México cargara un interés pemal que no se
, inferior al 12% anual, sobre el importc de los faltan-
'tes en los diversos renglomes de activo que las institu--
- ciones deban nantener conforme al presente articulo, Di--
‘“cho Banco podra disminuir la tasa de interés en caso de
;‘faltantea or;g1nados por retiros anormales de fondos, por
."situaciones criticas de las 1nstxtuciones, O por errores
'u onisiones dc caracter admninistrativo en los que, a cri-
v terio del propio Banco, no haya med1ado mala fe;

X, Las normas que el Barnco de México establezca confornc
»?ll presente art;culo, podran referirse a uno o varios ti-
;‘pos de instituciones, a ciertas clases de pasivos o a de=
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1.3.4 Representante comin de los obligacionistas.
. Se designa, segin el contenido del articulo 213, fraccidn
¥ de 1a Ley de Titulos, antes quc los titulos de crédito
f{lleguen a poder de los titulares que las han de adquirir;
f;dc esta mancra trata de proteger el legislador la inver—-
i si6n que los futuros adquirentes realicen, ya que al acta

~ de emisidén se ha de agregar la declaracidén de dicho repre

~terminadas zonas o localidgdes,
© El Banco de México sometera a la consideracidén de¢ la Se--
cretaria de Hacienda y Crédito Péblico los gotcentajcs de
nen de acucr-
~.do con 1o establecido en las fracciones I, II, XIII V y -
- VI del presente artxculo. Las normas que senalen dichos -~
. porcenta jes sélo podrdn cxpedirse de no mediar observa- -
. €idén a ellas por parte de la Secretaria de Macienda y Cre
dito Ifiblico, la que ejercera por escrito la facultad que
le confiere esta disposicion.
"~ Bl Banco de México podra aunentar o disminuir los porcen-
- tajes referidos sin requerir para ello de mueva conformi-
*.dad de la. citada Secretaria, cuando se trate:
-‘a) De modificaciones a los porcentajes aplicables a los -
~depdsitos que las institucioncs de crédito deban mantener
. en €l Banco de !téxico, siempre que esas modificaciones, -
sunadas a las que sobre la misma materia se hubieren he--
. cho durante los doce mgses inmediatos antcriores, mno im-—
~‘pliquen un cambio de mas de un punto _en la relacién por--
" centual entre el total de dichos depdsitos y 1a suma del
.. pasivo exi%:ble y contingente; o
~ b) De modificaciones quc no lleven a una dcaviacién de -
;3-as de tres puntos, respecto de alguno de los porcentajes
+correspondientes a otros renglones de activo, que hubie--
.-ren merecido la conformidad de 1la Sccrctaria de Hacicnda

'y Creédito rdbliecog

<. XI. Bl Banco de México podrd abonar intereses sobre los -
Qidep6sitos que reciba conforme a la ley, inclusive por, la
i-totalidad o parte de aquclilos quc corrcspondan al dc‘os;-
- to obligatorio previsto en este articulo.™
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sentante, con el siguiente contenido:

a) de haber comprobado el valor del activo ncto que

la sociedad manif ieste, precisamente para la emisidn de

‘obligaciones;
b) de haber comprobado igualmente, cuando asi se re

quiera, la existencia y valor de los bienes hipotecados o

4 == ®Art. 46 bis 9,- las inversiones con cargo al capi
"tal pagado y reservas de capital de las instituciones de
- banca multiple, se sujetaran a las siguientes reglas:
I. No excederd del 405, del capital pagado y reservas de -
‘capital el importe de las inversiones en mobiliario,  en
. ig-uebles o cn derechos realgs que no sean de garantia, -
. mis el importe de la inversion en accioncs de sociedades
_que se organicen exclusivamente para adquirir el dominio
y adninistrar edificios, y siempre que en algun edificio
. propiedad de esa sociedad tenga cstablecida O establezca
- su oficina principal o alguna sucursal, agencia o depen--
- dencia la institucion accionista. La inversion en accio-
-nes y los requisitos que deban satisfacer las sociedades
'a que se refiere esta fraccidon, se sujetaran a las reglas
generales que dicte la Secretarfa de Hacienda y Crédito -
7 Publico; .
. 11. Bl inmporte de los gastos de instalacidn no podra ex--
. ceder el 10% del capital pagado y rescrvas de capital. fa
Comisidén Nacional Bancaria y de Seguros, podra aumentar -
" temporalmente en casos individuales este porcentaje, asi
. como el geiialado en la fraccidon que antecede, cuando a su
-"Judcio la cantidad resultantec sea insuficiente para el --
- destino indicado; ,
* 111, Bl importe total de inversiones cn acciones de insti
v tgcioncs de crédito y de organizaciones auxiliares, no se
- g@_superior al excedente del capital'pagado Yy reservas de
- capital del banco sobre cl capital minimo previsto por es
- ta ‘ley, ni del 507 de dicho capital pagado y reservas de
- capital. Las inversioncs en acciones del Banco dc México,
. MO se computaran en la limitacién de esta fraccidn; ..."
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~dados en prenda para garantizar la enisidn;

c) de constituirse er depositario d¢ los fondos pro
“ducto de la erisidn quc se destinen a la adquisicién o -
;construccién de los bienes que vaya a adquirir o realizar_
 1a’sociedad emisora, hasta ¢l momento en quc esa adquisi-

.. . # R
~cidn o construccidn se realice.

La designacién dc tal suerte, podrd rccaer en una -
}pgrsona fi{sica, tenga o no el cardcter de obligacionista,
ibéroﬁno pddri ser accionista, ni formar parte del consejo
fdgrAdministtacién o ser administrador dnico;l o en una -
;perSOng jurddico-colectiva, institucidn de crédito o so--
Qﬁigdad financiera (articulos 216 Ley de Titulos y 26, ~--

ffracci&n'lv, Ley Bancaria).

El cargo es personalisimo, y dnicamentc se puede re

gnunciar a €1 por causas graves, a juicio de la autoridad

““judicial de primera instancia, del domicilio de la socie-

dad enisora (idenm).

“Aun cuando el representante haya sido designado por

;ig”asaablga extraordinaria, el cargo no es definitivo, si

_o’QQe es removido, en todo tiempo por los obligacionig—-

’-:qus cit, Vdzquez Arminio, las obligaciones, Pp.111-13



" tas, no pudiendo pactarse cosa contrarial (idem).

Los obligacionistas, desde el acta de emisidn de -
~ los tftulos de crédito, hasta la amortizacidn de los mis-
fﬁmos,/dcben estar representados debidamente., Tan es asi,

i*que en caso de falta de represcntante comin por cuales--

i-qu;eta motxvos, sera sustztuxdo inmediatamente, en la for
» -y términos que marca la lcy, o sea, si el reptcsentan—
_ cqmnnklo fuere una institucidn de crédito, entonces se
ra sustituida por otra institucidn de crédito, que dcbe--

rdn designar los obligacionistas.

Sobre este particular, cabe indicar que si ia emi--
> 8ién es jugosa o muy atractiva, las instituciones de creé-

. 'dito aceptan dicho encargo, si no, mno.

Bn el interin se designa un representante comin de
'ios obligacionistas con caricter provisional, recayendo —
dichb encargo en una institucidn de crédito fiduciaria, -
hombrq-iento hecho bien Sea a peticidn de la socicdad emi
" sora, 'de cuslquiera de los obligacionistas, o de la -=

5f§ugoridnd'judicia1 competente,

"_»Bl'repreScntante comin interino debe expedir, en un

l‘w .
= Vease la pigxnu'107 de esta tesis,
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“término no mayor de .uincc dixs, contados a partir de 1a
 fccha en 7que acepte ¢l cargo, una convocatoria para la ce
<1ebraci6n de la asamblea de obligacionistas. En caso de
“que la institucidn no aceptare dicho cargo, el juez cxpe-

~dird por si mismo la convocatoria antes mencionada (idem).

El reprcsentante comin tendra el caracter de manda-
“tario de los obligacionistas, con las siguientes obliga--
ciones y facultades, ademis de las que expresamente se -~

.- [ 4
~consignen en el acta de emision, a saber:

« Comprobar la existencia de los contratos para ad-
quirir o construir bienes de la sociedad emisora;
el valor de los bicnes dados en prenda o hipoteca
dos en garant{a de la emisidn;

« Inscribir el acta de emisidn en el Registro Pdblji
co dc la Propiedad si en garantia de 1la emisidn -
se constituye hipoteca, y en el Registro Pdblico
de Conercio, en todos los casos;

o Autorizar las obligaciones que se emitan;

« Bjercitar todas las acciones o derechos que al -
conjunto de obligacionistas corresponxia por el pa
go de los intereses o del capital debidos o por

~virtud de las garantias sefialadas para la emi~ --
s8idn, as{ como 10s que requiera el desempeiio de -
las funciones y dcberes a que este articulo se re

fiere, y ejecutar los actos conservatorios necesa
rios; '
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. Asistir a| los sorteos que se verifiquen para efec
tos de amprtizacidn de las obligaciones; vy,

. Convocar y presidir la asamblea general de obliga
cionistas, asi como de ejecutar sus decisiones, -
recabando todos los datos que necesiten para tal
efecto, incluyendo los relativos a la situacidn -
financiera de la sociedad emisora (articulo 217
de la Ley de T{tulos y Operaciones de Crédito).

JQuiénes son las personas legalmente autorizadas pa

Ya hemos mencionado que el autorizado 1o es el re--

. presentante comin y en su defccto, el juez de primera ing
5:tancia del donmicilio de la sociedad (articulos 217, frac~

cidn X y 218, pirrafo segundo LGTOC).

Tanbién pueden expedir la convocatoria los obliga--
f€cionistas que representen, por lo ncnos el 10% de las - -
:éobligaciones en circulacidn, bien sea por conducto del re
presentantc comin, o bien si éste se niepga a hacerla, lo

 bard en su lugar la autoridad judicial correspondiente -

}4(articulo 213, parrafo tercero).

Cabe apuntar que los gastos que se originen por la
Q?convocatoria solicitada de esta manera, serdin pagados por

filb;fpeticiona ios si la asanmblea no aprucba las decisio--
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‘nes por ellos propuestas (articulo 226). En caso contra-
rio, se cubrirdn de acuerdo a como lo disponga la asam-
blea.

La convocatoria debera publicarse una vez por lo
?‘menos, en el Diario Cficial de la PFederacidn y en alguno
ff'de los periédicosede mayor circulacidén del domicilio de
“ 1a sociedad emisora, con diez dias de anticipacién, por
'?;lqrmenos, a la fecha en que la asanblea debe reunirse, ex

presindose los puntos que Se trataran (articulo 218, pd-

- rrafo cuarto).

Ahora bien, quiéncs son obligacionistas?

Los obligacionistas son todos aquellos leg{timos te
?Q“ﬁedores de los titulos de crédito demominados obligacio-
“'nes,'unidos por un interés comﬁn. debido a quec son titula
. res de derechos fraccionarios de un mismo crédito, esto

es, todos en conjunto integran un acreedor colectivo.

1s3.4.1 Asambles Genersl de Obligacionistas. Bl

 Doctor Acosta Romero la define diciendo que

‘"ps precisamente 1a reunidn de obligacionis-
tas celebrada previa convocatoris del repre
‘sentante comiin de 1os mismos, o por el juez

- de prinera instancia del domicilio de 1a so -
ciedad emisora, en su caso, para tratar, -
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discutir y resolver cuestiones de interés
comin a los mismos"1

.= Convocatoriaz Bl primer requisito para quec la reu
:iién de obligacionistas sea considerada valida, se finca
fén la convocatoria. De no existir convocatoria, toda re-
éioluci6n que tome la asamblea serd nula (artficulos 221, -

;p‘rrafo sexto Ley de Titulos y 188 Ley de Sociedades)z

Siendo 1a asamblea un Srgano de caricter colegiado,
fSe éntiende que debe actuar de acuerdo con un principio -
. mayoritario, pues no serfa admisible que una minoria pu--
fdiese paralizar la vida de la sociedad (artfculo 219 Ley
%4¢‘Titulos).

Se han clasificado a las asambleas como generales,
'5§rdinarias y extraordinarias, atendiendo tanto a los asun
\ffos,Que.cqntcnga la orden del dfa, como al quorum exigido
Zipaia cohsiderarlas legalmente instaladaS, asf como a la -

3{period1cidad con que se celebran.

Asi tenenos que la asamblea ordimaria de obligacio-

?;1 == Acosta Ronero Miguel, colaborador del Diccionario -
- Jur{dico Mexicano del Instituto dec Investigaciones Jur{di
..ca8y Tomo I, A-B, Mexico, WNAM, 1982, pp. 201-202.

LB - nenos que concurrieren tcdos y cada uno de los -~
‘"obligacionistas, en cuyo caso sc estaria en presencia de
*ﬁﬁna-psanblet Eeneral,
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; nistas es aquella que en una primera convocatoria deberan
fiéstar revresentadas en clla, por lo menos la mitad mds -~
;}uﬁa de las obligaciones en circulacién. Y, en una segun-
};da cohvocatoria, Se considerari‘instalada legaimente, -~

@fcualquiera que sca el niimero de obligaciones que estén en

-~ ella representadas (articulo 219).

_«la Orden del dfa: Debe tener por objeto el tratar
ﬁ}lb r?idtivo a asuntos generales concernientes a la defen-
53;n dekios intereses de los obligacionistas y ejecucidn -
fihel“cdntzol del crédito comin. Segiin lo dispuesto eﬁ el
};@:ticﬁlo 181 de 1la Ley de Sociedades Mercantiles, las .~=
;ﬁéﬁambieas ordinarias deberin reunirse cuando menos upna -~
hvez al aflo,

".‘»Son asambleas generales extraordinarias de obliga~-

"ciohistgs. aquellas que para que se consideren legalmente
: nstﬁl&das, en una primer comvocatoria deberdi estar repre

‘sentado el 75% cuando menos de las obligaciones en circu-

?giécisn; y en una segunda, se estimardn vilidas sus deci-
'ﬁgiohes cualquiera que sea el nilmero de obligaciones repre
entadas.

- En cuanto a éstas, la ley no exige que se deban reu

:nif §iqd1era7ﬁna vez al aiio, por lo que pueden celebrarse
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k;o nb durante ese periodo; Yy en relacién a la orden del
l ﬁ{h, puede referirse igualmente a lo que contenga 1la --
? usamb1ea ordinaria, con la salvedad de que ésta no podrd
; fr(tar asuntos que sean de la competencia de aquélla, se-
;?gﬁn 10 ordenado por el articulo 180 de la Ley de Socieda-~

' des Mercantiles.

Mis adn, por lo que hace a la distincién entre una

asamblea ¥ otra, el articulo 220 de la Ley de T{tulos es-

‘" tablece diversos asuntos que se trataran en la asamblea -
;Qcktfaordinaria. exigiéndose que las decisiones sobre las
iﬁiisuas sean aprobadas por la mitad mds uno, por lo menos,

;;deﬂ;os votos computables en 1la asamblea. BEstos asuntos a

ffiratar son:

&) Designacidn o revocacién del representante comin

;;dé»los obligacionistas. Insistimos en que el nombramien-

to que hace la sociedad emisora no es definitivo, sino -

“'que puede ser reﬁocado por la asamblea de obligacionistas.

: _ b),ConSentir u otorgar prérrogas o esperas a la so-
:§1e¢ad enisora o de introducir cualesquiera otras modifi-
QCiéiones‘en el acta de enisiGn. Siendo estos en esencia,
ilos asuntos que se ‘tratan en la asamblea extraordinaria -

gde obligacionxstas.
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Para concurrir a lns asambleas, los obligacionistas
?deberin depositar sus titulos o certificados de depdsito
’expedzdos por una institucidn de crédito, en el lugar que

“ge desxgne en la convocatoria de la asamblea, un dia an--

jtes por lo menos, a la fecha de su celebracidn; pudiéndo~

g;e hacer representar por apoderado acreditado con simple

?ca:ta poder (articulo 221 Ley de Titulos).

El articulo anterior en su pirrafo segundo, previe-
‘me que podrdn asistir los administradores debidamente ~-

‘acreditados de la sociedad emisora.

La asamblea debera ser presidida por el representan
;gg'comﬁn o en su defecto por el. juex de primera instancia
}del domicilio de la sociedad emisora (artfculo 221, pirra
;fo quinto); vy principiari pasando lista de asistencia, -
ihacigndose constar los nombres de los obligacionistas pre

jiéhfes o de quienes los representen (221, pirrafo cuarto)

e De la asamblea se levantara acta suscrita por quie-
fnéi bayan fungido en la sesidn como presidente y secreta-
?fid;» se le agregard la lista de asistencia firmada por -
iibs conéurrentes y por los escrutadores, conservindose -
;ﬂor el representante comin, quien las pondri, en‘'todo --

>txcmpo a dxsposic16n de los obligacionistas para su con--
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" sulta, los cuales tendrin derecho a que a sus expensas, -
el representante comin les expida copias certificadas de
.las mismas.

Salvo convenio en contrario, la retribucién del re-
_ presentante comiin estard a cargo de la sociedad emisora,

‘‘as{ como los gastos necesarios para el ejercicio de las

fﬁi¢;iones'conservntdrias de los derechos de los obligacio-
ﬁiStas,o para hacer efectivas las obligaciones o las ga--
= ranti;s consignadas por los titulos de crédito obligacio-

lles Carticulo 226 LGTCC).

.- . Cabe indicar que los obligacionistas en forms indi-

vidual podrin pedir la nulidad de las resoluciones de las

asambleas, cuando éstas no se llevaren a cabo con las for

;gnnlidades exigidas por la ley (articulo 223). Igualmen—-

“*t¢; podrin ejercitar en forma particular las siguientes -

cciones:

‘= Nulidad de la cmision hecha en forma tal que las
‘obligaciones se amorticen por medio de soxrteos a
una suma superior a su valor nominal o con primas
o premios (articulo 211 IGTOC); asi como cuando
en el acta de enisidn existan preferencias para

,'umos tenedores respecto de los otros (articulo --

i»,-~gx;g1r el pago de los cupones vencidos, de las --
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obligaciores vencidas o sorteadas y de las amorti
zaciones O reembolsos que sc¢ hayan vencido o de-~
cretado conforme al acta de emisidn (articulo 223
fraccidn ‘I1 LGTCC).

- Exigir del representante comin que practique los
actos conservatorios de los derechos correspon--
dientes a los obligacionistas en comin o haga
efectivos esos derechos (fraccién 1I1).

- BExigir, en su caso, la responsabilidad en que el
reprcsentante comdn incurra por culpa grave (frac
cidn 1V).

Nota: Las acciones contenidas en los tres primeros

,gpuntos no seran procedentes cuando sobre el mismo objeto

»_estc en curso o se promueva una accidn del representante

l;comun, o cuando ‘Scan incompatibles dichas acciones con al

31guna resolucién debidamente aprobada por la asamblea gene

Tfalgde obligacionistas.
1.3.5 Garantias de 12 emisién:

... a) Prendaria.~ El acrecdor puede exigir la entrega
-dc 1os t{tulos de ctéd;to si éstos son al portador, o -
?bien puede hacer que se depositen en poder de un tcrcero
desxgnado por 1las partcs (articulo 334 fracciones I y IV
vLGT\C), segun 1o ordenado por el primer parrafo del ar- =
;ticulo 214 de la nisia ley.
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También se pucden endosar los titulos de crédito en
favor del acreedor cuando éstos sean nominatiivos, debién-~
" dose hacer la correspondiente anotacidn en el registro de

fbia sociedad cmisora (fracciones II y IV, art. 334 LGTOC).

Segin las recientes reformas a la Ley General de -
:;;Tftulos y Operaciones de Crédito, publicadas en el Diario
Oficial de la Federacién de 30 de diciembre de 1982, Gni-
ﬁ'gamcntc las obligaciones que se inscriban en la Comisidn

!ﬁg¥iciona1 de Valores, v se cologquen en el extranjero entre
i éi'gran ptiblico inversionista, podrin ser al portador. En
ii:tqdos los demis casos serin nominativas y deberdn enitir-
- se en dcnominaciones de cien pesos o de sus miltiplos (ar, '

" "ticulo 209, primer parrafo).

b) Hipotecaria.- Cuando se constituya hipoteca, se
7lentender§ que &sta cubre, sin necesidad de ulteriores ang
* t§ciones o inscripciones en el Registro Piblico, todos --
ffibs saldos que en forma eventual, dentro de los limites -
ffqél c;édito total rép:csentado por la emisidn, queden in-
L;sblutog por concepto de obligaciones o cupones no pagados

f}o‘apo;tizédos en la forma que se estipula (articulo 214).

<) L;s'obligaciones igualmente pueden estar garanti

~-zadas con el aval de una institucidn de cré&lito segln lo
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¥,é5tab1ccc el articulo 126 de la Lev ieneral de Institucio
f nes de Crédito y Crganizaciones Auxiliares, :jue, aunque -
7l§e reficrte a las instituciones financieras y a las fidu-~
l;ciarias gue han desararecido de nuestrs sistema bancario,1
es aplicable en virtud de lo dispuesto por cl articulo -

30, de la Ley que reglamcnta la Banca, que dice:

"A las sociedades nacionales de crédito les
serdn aplicables, en lo conducente v en ==
cuanto no se opongan a la presentc ley, las
disposiciones de la Ley Gencral dc Institu-
ciones de Crédito y Organizaciones Auxilia-
res contenidas en los Titulos primero, se--
gundo, Capitulo VI y VII, cuarto y quinto,

Y dicho articulo se encuentra dentro del Titulo -

f«cuhtto, Capftulo II. Ademds, dentro de las operacioncs -

,546 1a,Banca Miitiple quec también les scrdn aplicables a
;ylas‘ socicdades nacionales de crédito, se encuentra cn el
articulo 46 bis 1, fraccidn VI, el de ser avalista de ti-

v;thlos:de crédito.

Cuando la institucidén de crédito preste en su garan

- tia, las cmisioncs de obligaciones a cargo de socicdades,

w . - N .
1 — Articulos 3o. y 20, Trangitorios de la Ley Rerlamen-~
taria del Servicio Pdblico de Banca y Credito,
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deberan sujetarse a las reglas establecidas en el citado

‘articulo 126, a saber:

»I.- A la emisidn deberd preceder un estudio
técnico del negocio quec se haya de desarro-
llar por el importe de la emisién, 1llevado
a cabo por experto competente y, en su caso,
un balance de la entidad emisora, certifica
do por contador piiblico titulado;

"II.~ La colocacidn de la emisidn en el pd-~
blico, entendiéndose por tal la que se lleve
a cabo en bolsa o en las oficinas de la ing .
titucidn o instituciones de crédito que in-
tervengan en la emisidn, o por agentes de -
las mismas, debera ir precedida, por lo me-
nos, con cinco dias de¢ anticipacidn, de 1a

- formacién de un prospecto. Este prospecto
deberd contener:

“a) Bl nombre, razén social, domicilio, capi
tal y dends eSpécificacioncs relativas a la
identificacidn de la entidad emisora, y el
‘estado mensual de la misma;

"b) El nombre, domicilio, capital social y -
‘d1timo estado mensual, aprobado por la Comi
8ién Nacional Bancaria y de Seguros, de la
institucién de crédito que preste su garan-

" t{a en la emisién, en los términos del ar-
ticulo 32, en su caso;

"c) El extracto del acta dc emisidn, el cual

- contendrd las caracteristicas de los titu--
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los, expresando con toda claridad los interc
ses ofrecidos, procedinicnto de reembolso o
amortizacidn, primas, sorteos y demds venta-
jas de la emisidn si las hubicre, sicmpre -
que tales ventajas representen efcctivamente
un derecho a favor de 1os tenedores. Inclui
rd 1a tabla de amortizacidn cuando se adopte
este sistema para el reembolso, y la expre-~
8ién de la periodicidad de los sortcos y el
importe de las primas cuando sc ofrezcan es~
tas ventajas a los suscriptores, asi como ~
una explicacidn general de las garantias es-
peciales, si las tuvieren;

- "d) un extracto del estudio técnico a que  se
" refiere la fraccidn I de este articulo;
"e) Los nombres dc las persomas que firmen el
prospecto, de conformidad con lo que se dis-
pone en la fraccidn siguicnte;
"III.- El prospecto a quc se reficrc la frac-—
cidn anterior, autorizado con las firmas de
: las personas a quiencs por ley corresponde -
P _suscribir los titulos que se¢ emitan, y con
7 1a firma del gerente o reprcsentante legal -

‘de la institucidn de crddito que intcrvenga

en la emisidn, aun en los casos en que su in

tervencidn no signifique prestacidn de garan

tfa, deberd incorporarsc al actz de emisién

y prescntarse a la Comisidn Nacional Banca--

ria y de Seguros para la debida informacidn
~y archivo,
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Un extracto del prospecto deberd ser publica
do en los lupgares donde se lleven a cabo las
operaciones de emisidn, o cn uno Je los pe--
riddicos de mayor circulacién de las locali-
dades dondc pteda hacerse la susceripcidén de
los titulos;

"IV.- Cuando los titulos cstén garantizados -
con la afectacidn especial de bienes, serd--
neccsaria la expedicién de un certificado 1i
brado por institucidn fiduciaria que acredi-
te la cxistcncia real de tales garantias y -
la recgularidad de su constitucidn. Esta cer
tificacidn deberd también presentarse a 1la
Comisidn lacional Bancaria y de Scguros ¢ -
incorporarse al acta de emisidn; ..."

El artfculo 32 de la Ley General de Institucioncs =

de Crédito y Crganizaciones Auxiliares, quc ya no serd -

ﬂnplicable a las socicdades nacionales de crédito, estable

i;cia oue las instituciones financicras que garanticen pago

1nteres o recmbolso dc obligaciones emitidas por socig

~dndcs tendran, entre otros, los sijuientes derechos, apax

;Ltc'dctaquellos que sc reserven cn 1los pactos correspon——-

" dientes:

", .. IV.~ Asunirdn el caricter de representan
te comiin de 10s tencdores de las obligaciones
sarantizadas para 10s cfcctos de 1o dispucsto
enrln Lc' Cencral de Titulos y Cpcraciones Jde.
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" créuito salvo pacto ex reso en cortrario --
consignado en el acta dc emisidén y sin que -
éste cardcter tenga que ser conferido, ni -
pueda scr revocado bor la asaablea de tenedo

~res de obligaciones. Por virtud de esta re--
presentacién podrian realizar, sin nccesidad
de reunir la asamblea de tenedores, todos =
los actos a que se refieren los articulos -

218, 219 y 220 de 1a Ley General de Titulos
y Operaciones de Crédito, excepto cuando se
trate de otorgar o consentir prérrogas O es=~
peras a la sociedad emisora o de introducir

- ‘cualegsquiera otras modificaciones en el acta
de emisidn; ..."

d) También se pueden establecer primzs, premios o

i@tqs-,Y‘Otf°5 derechos, en beneficio de los obligacio==-

Fi;fas. Al efccto, Vizquez Arminio trars cribe:

“"Respecto de la prima, la doctrina dominpante
acepta que ésta existe cuando la totalidad -
de 1a emisidn se coloca a un precio inferior
a su valor nominal ( es dccir, abajo de la
par) y se reembolsan a la par con éste. De
aqui que por prima deba entenderse el benefi
cio que resulta cn favor de todos los obliga
‘cionistas de una nisma emisidn, derivado de

. unma diferencia entre el precio de la emisidn
':f y el valor nominal de los t{tulos" (p. 166)
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, Criterio que segin el Macstro Vizguez Arminio fue
;;doptado por nuestra ley en los articulos 211 y 215, vya
:ﬁué si se considera que en el prinero se distingue entre
i;mbrtizaci6n a un prgcio superior a su valor nominal y -
iﬁnortizaci6n con prima; y que el segundo parrafo del ag
itfculo 215 al referirse a la colocacidn de las obliga--—-
:ciones, habla de deducciones hechas al valor nominal de
?las obligaciones por concepto de¢ primas y comisiones, se
lgoncluye que por prima debe entenderse la diferencia que
;f;iulta entre la cantidad desembolsada por los obligacio

}ﬁitfas y el valor nominal de las oblignciones.1

Por lo que hace al premio o lote, segin el autor ci

i;do,';g doctrina en forma undnime considera que también

%;i’ung diferencin entre el tipo de emisidn y el valor de

i;éeﬁbOISO, pero se distingue de la prima, en que aquél no
fse ‘da a todas las obligaciones, sino solamente a algunas

Tde ellas, las cuales normalmente son designadas por sor--
teo.2

" En cuanto a la distincién de los vocablos "prima" e

®interds", tenemos que, si en materia de obligaciones, en

,I == Opus cit. Vazquez Arninio, las oblxgac;ones, p. 167.
' ) Ibfdu. PP. 167=168,
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1 ge acuerdo a Viva.nte,z la cantidad

Fé’ndaaos por interés
Le dinero que se atribuye como rendimiento de 1la suma de
apital que cada obligacidn representa, cuya determina- -
ién dejende del monto representado y del tienpo que per-
ﬁ_nece ‘utilizado por la emisora dicho capital, entonces -

bd‘enos distinguir a la prima, aunque mantenga cierta se-

cjtnll con el interés, en que, para la atribucién de -—-
quélla que corresponde a cada obligacién, el factor pla-
N0 es un elemento deterninante sino que queda relegado

un segundo plano, mientras que en el interés, si 1o es.

- "Es cierto que la emisora para estipular las primas
en cuenta el plazo de la operacidn, pero no es menos
ietto que el monto de la prima es igual para todas las -
_Al‘.iluciones con independencia del plazo en que cada una
: ellas resulta amortizada, segiin el orden que deterai--
'n los sorteos. Por ello, consideramos que el plazo mno
un elemento determinante para 1a atribucién de la pri-
qm corresponde a cada obligacidn, sino que es uno de

> "‘I=.i¢sct6res que la sociedad debe tcner en cuemta paras hy

: "e: como se desprende del articulo 361 del Cédigo de
' Qe

c;tado_ por Ydzquez Arminio, opus cit, p. 168.
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er la atribucidn global a la totalidad de las obligacio-
jesm. 1

u Por lo que se concluye que la prima es un plus va--
lor © renuneracidn especial que se atribuye a todas las

mlzgaczones en atencidn a las circunstancias del mercado

jnanciero.

: e) Legales.- La ley establece como tales, el que -
h sociedad no podrd reducir su capital social sino en -~
»r0porc16ﬂ al reembolso que haga sobre las obligaciones -~
mr ‘ella emitidas, ni podra cambiar su objeto, ni su domi
ilxo, ni su denominacién, sin el consentimiento de la -~

sanblea general de obligacionistas.

L Adends, deberdn publicar anualmente su balance, en
m Daarao Oficial de la Pederacidn, certificado por conta
pr publxco, cono medida para evitar fraudes a los acrec-

ores de 1a misma (articulo 212, pdrrafos segundo y terce

o de la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito).

: 1#!. J1 Bn cuanto a las garantfas que pudieran --
btorgarae a los tenedores de oblxgncxoncs subordinadas, =
enenos que la ley mo establcce ninguna- norma sobre el

nrticular. Y no podria aplicarse por analogfa lo dis- -

-
w= Opus cit, Vizquez Arninio, las obligaciones; p. 169.
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puesto en la Ley jcneral de Titulos y Operaciones de Cré-

pito, en virtud de que la Ley General de Instituciones de

Crédito y Crganizaciones Auxiliares emn su articulo 46 bis
é; fraccidn IV bis, pirrafo segundo, previeme que en caso
de liquidaciénvo quiebra de 1la emisora, el pigo de las ~
;pligaciones subordinadas se hard después de cubrir todas
,}§§ dem£s deudas de la institucidn, pero antes de repar--

tir a los accionistas, en su caso, cl haber social.

y 'Y en la exposicidn de motivos del Decreto que refor
;1'a la Ley Gencral de Instituciones de Crédito y Organi=-
zac;ones Auxiliares, se establece que las obligaciones su
bord;nadas se distinguiran de las ordinarias por tener un
:ngmen de prelacidn segin el cual serfam pagaderas, en -
éiSé de liquidacidn o quiebra, después de cubrir las res-
ffnéabilidades’de la emisora en favox de todos los denas
.crecdores -1ndepend1cntcmente de que €stos gozaran © no
ie garantias especificas~ pero antes de liquidar a los

gg:cioni;tas en su caso, el haber social,

: For 1o que si se pudieran garantizar las obligacio-
ii;‘éb"subbrdimdas con prenda o hipoteca, necesariamente sg
rfan pagaderas antes que cualquier acreedor que no tuvie-

;c‘sar.nt{a especial, 10 que irfa en contra de 1o dispucg
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to por 1a Ley Bancaria.

El mismo articulo advierte er la propia fraccidn IV
fbis, peniiltimo parrafo, que las obligaciones subordinadas
.ﬂorpodrén ser objeto de proteccidn expresa del Fondo de
Proteccidn de Créditos! a cargo de instituciones banca~ -

;rias (articulo 94 bis 7, fraccidn III, incisc a)).

1.3.5.2 Por lo que hace al acuerdo de emisidn de
T?stas sociedades, la Ley Bancaria ordena que las obliga-
%iones subordinadas se emitirdn en serie mediante declara
§i6n unilateral de voluntad de la sociedad (articulo 46 -
:ﬁis 2, fraccidn 1V), y creemos que también se tomard el
f;iﬁérdb en asamblea extraordinaria, ya que no se trata de
:ﬁﬁ; operacidén ordinaria, sino extraordinaria, que para -
‘11§Virsc a cabo deben reunirse previamente ciertos requi-

‘sitos, como en seguida veremos.

3. Otorgamiento del acta de emisidn. uUna vez toma

;ﬂh‘la determinacidn o que se ha llegado al acuerdo, se re

e —————————

1 == Pideicomiso constituido en el Banco de México, con -
‘duracién indefinida, por Decreto publicado en el Diario -
Oficial de la Federacidn, de 30 de dicienbre de 1931, en
‘adicion a 1a LGIOOA, del articulo 94 bis 7, para proteger
8 los depositantes de instituciones de crédito con el ob-
:Jeto de lograr en el publico la mis plena confianza, que
;pgf;tadgcira en un constante incremento del ahorro inter-
‘no, segiln 1o establece la exposicién de motivos de dicho
Decreto. (Opus cit, Finasa, p. 580) Ver pp. 69 y 70.
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dectari un acta de emisién que se nard constar en el e~
‘gistro Pdblico de la Propiedad, cuando en ;arantia de la
:Emisi6n se constituya hipoteca o bien, en el Registro Pi-
‘blico de Comercio en los demds casos (articulo 213 1GTOC)

'y deberd reunir los requisitos que este precepto manda.

‘ 2.1 ¥n cuanto al otorgamicnto del acta de emisidn
§§e las obligaciones subordinadas, la ley que las regula -~
;esfablece que una vez que la socicdad toma el acucrdo, y
iiédacta el acta de emisidén, debe solicitarse autorizacidn
ip;ta su colocacidn al Banco de México, solicitud que debe
??i presentarse por escrito, acompafiando el respectivo pro
ijé@to de acta de enisidn e indicando las condiciones bajo
;lts'cuales se pretendan colocar dichos titulos (articulo
86 bis 1, fraccidn IV bis, LGICOA).

e Posteriormente, dicha declaracidén unilateral de vo-

jiuutad se hara constar ante la Comisidn Nacional Bancaria

'y de Seguros.

No creemos que, si las obligaciones subordinadas se
colocan a través de una oferta piblica,! deba ser aproba

'] == "Se considera oferta piblica, 1a que se haza por al-
‘gin medio de comunicacién masiva o a personas indetermina
‘das para suscgribir, enajemar o adquirir acciomes, oLliga-
‘ciones y denis titulos de credito 2uc se emitan en serie
‘0 en masa, esto es, valores bursitiles (artfculos 20. y
0. de 1la Ley del )Mercado de Valores).
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:dﬁ previamente por 1la Comisidn Macional de /alores (arti-
_:éu;o_ZO. in fine, LMV); y por ende inscrita en el Regis--
i-tro Naéional de Valores e Intermediarios (articulo 11 --
; LMV), en virtud de que dichas disposiciones sélo son apli
" cables a personas fisicas o jurfidico-colectivas privadas,l
¥, las instituciones de banca miltiple (ahora sociedades
{¥paciona1es de crédito), se han transformado en institucio
nes del Bstado (articulo 7o. de la Ley Reglamentaria de
' 1a Banca).

-1 = "Art., 18.- Las personas morales que deseen ser ins--
~eritas en el Registro Nacional de Valores e Intermedia- -
~rios, deberdn reunir, a satisfaccidon de la Comisidn Nacio
‘nal de Valores, los requisitos sxguzentes.

+~1, Estar constituidas como sociedades andnimas con régi--
‘men de acc1ones nominativas, y tener {ntegramente pagado
el capital minimo que determine la Comisidn Nacional de -
Valores mediante disposiciones de carictet general;

JII. Establecer en sus estatutos que en ningun momento po-
Edtun‘partxczpat en su capital social, directamente o a -
“través de interpdsita persona :

“a) Agentes de valores;

:b) Bxtranjeros que no tengan el caracter de inmigrados;
) Personas morales, salvo que se¢ trate de instituciones
‘de banca miltiple;

- 111, Tener por admxnxstradores, directores y apoderados -
. pars. celebrar operaciones con el publxco exclusivamcnte -
o Y irsonas que satisfagan los requisitos seiialados en el
articulo anterior;

- 1Ve "El nimero de sus adninistradores no sera inferior 8
-~ tres y actuardn constituidos en conscjo de adninistracidn.
. Bl acta constitutiva y estatutos .de las sociedades de que
.se trata, asi como sus modificaciones, ceberdn someterse
.a la aprobacién de la Conisiém Nacional de Valores, Dic-
da dicha aprobacidn, la escritura o sus reformas podran
-ser _inscritas en cl Registro de Conercio, sin que sea -
;;;_;preciso nandaniento judicial,”™ (LMV),




de las subordinadas, para

lisis del mismo,

CRDIMNARIAS

(Artlculo 213, Ley General
Cde Tltulos y Operaciones
-de Cred1to)

ombre, nacionalidad y do=
micilio del obligacionista,
excepto cuando se trate de
obligaciones al portador -
que sean colocadas en el -
extran jero Yy, se inscribvan

en la Comisidn Nacional de
Valores (210, fraccidn ID.

Ea denominacidn, el objeto
¥y el domicilio de la socie
dad emisora.

1 importe del capital pa-
ado de 1la em;sora y el de
su activo y pasivo, scgun
el balance que sc practi--—
ue precisamcente para efec
tuar la emisidn,

Acta de la asamblea extra-
ordinaria que haya autori-
Eado la enision,

de emisidén de las obligaciones ordirarias,
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2.2 Veanos alhorns de un lade el contenido del acta

y del otro, el

que podaros hacer un mejor and-

SUBCRDINATAS

(Articulo 46 bis 1, frac-
c¢idn IV g iV bis, Ley -
Bancaria

Ko existec norma expresa,
pero se interpreta de la -
fraccidon IV bis, parrafo -
tercero que dispone que es
tas obligaciones podran -
emitirse en moneda nacional
o extranjera. Si se emiten
cn uoneda nacional, deben
ser nominativas; si se emx
ten en moneda extranjera -
para colocarsc en el exte-
rior, podrian ser al porta
dor.

La denominacidn de 1a ins-
titucion emisora.

El capital pagado dec la -
enisora y sus reservas de
capital,

Este requisito no se exige,
pero si el acuerdo se cele
bra en asanblea extraordi-
naria, entonces pucide ha--
cersc extcnsivo a las obli
gaciones subordinmadas.



1Del acta de la sesidn del
.Conse jo de Adninistracidn

‘en que se haya hecho la de
.signacién de la persoma o
‘persomas que decben suscri-
‘bir la emisidn. :

E1 importe de 1la emxszon‘
con especificacidn. del nu-
‘mero.y del valor nominal -
de las obligaciones que se
-emitan,

B1 tipo de interés pacta—-
Bl lugar del pago.

La espec1f1cac10n, gn su
‘caso, de las garantlas cs-~
‘peciales que se consignen
;para la eﬂlSIOH, con todos
‘105 requisitos lcgales de-
‘bidos para la const1tuc1on
de tales garantias.l

‘La especificacidén del em-
pleo que haya de darse a
“los fgndos producto de 1la
‘emision,

kl& designacidn del repre-
.sentante comun de los oblii
;g;cioniatgs.z
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La firma de la entidad eni
sora, esto es, de las per-—
sonas que tengan faculta--
des para suscribir la emi-
sidn.

El importe de la emzsxon‘
con especificacidn del nu-
mero, el valor nominal de
cada obligacion y la mone-
da en quec se emitan.

El tipg de interés que de-
vengaran.

El lugar de pago.

No existen garantias espe-
ciales.

Los fondos, producto de la
emisidn, deberdn aplicarse
como factor complementario
del capital neto de la emi
sora. Pog otra parte, ¢l -
dltimo parrafo del articu-
lo 46 bis 2, dispone que
la 1nversxon de los, pasi-
vos captados a través de
la colocacién de obligacig
nes subordinadas, se hara
de conformidad con las dis
pgszcxones ue cl Banco de
Mexico al etecto dicte.

La designacxgn del repre
sentante comun de los tene
dores de obligacionecs.

o ' |
:1 == Veanse pdginas 101 a 112 de estc estudio.

"2 ‘== Véanse piginas 89 a 95 del mismo.
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Se indicardn las condicio-- .
nes bajo las cuales se pre-
tenden colocar dichos titu-
los.

Los plazos para el pagoe de
intereses y de capital.

Las condxc1ones y formas de
amortizacidn.

La disposicidn de ,que, en
caso de 1;;u1dac1on o quie-~
bra de la emisora, el pago
de las obligaciones subor=-
dinadas se harg deSpueS de
cubrir todas las demms deu-
das de 1la 1nst1tuc;on, pero
antes de repartir a los . -~
accionistas, en su caso, ¢l
habcr social. Al hacer di~--
cho pago se preferxra a los
tenedores de emisiones mds
antiguas, 1ndependlentenen-
te de la fecha de vencimien:
to de tales obligaciones, -
En estos dltimos renglones
observamos que se rompe el
principio de igualdad de --
los acreedores en caso de =
quiebra, mediante el cual -
se determxna que no habrd -
pr:vxlegaoslderzvados de 1la
antiguedad; igual que - -
acontece cuando hay concur-
so de varlos acreedores hi-
potecarios sobre el mismo -
bien hipotecado, siendo preg
ferente el acreedor que pri
nero hubiera presentado su
titulo para su inscripcién
en el Registro PBbhlico de -
1a Propiedad.2.

'?1 - CerVantes Ahumnda Radl, Detecho de Quiebras, 2a. ed,
5hex1co, Edit, Herrero, S. A., p. - 30, '

2 — Opus cit, Sdnchez liedal, De los Contratos, p. 430,
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3. Creacién de las obligaciones. Una vez que se -
ha hecho 1la inscripcidén del acta de emisidn en los regis-
tros de la propiedad y del comercio, en su caso, el repre
sentante comiin procede a redactar y firmar los documen~--
tos; dichos titulos de crédito deben contener los requi-
sitos que enumera el articulo 210 que en esencia son los

;iirmismos de que nos habla el 213 para el acta de emisidén a

. que ya nos hemos referido.

3.1 Las obligaciones subordinadas igualmente debe-
~ . rfn contener los requisitos que mencionamos para el acta
‘i .de'enisi6n, aclarando que la Ley General de Instituciones

de Crédito y Organizaciones Auxiliares los enumera no co-

~mo contenido del acta de emisidn, sino como de los titu--
los; sin embargo, consideramos que corresponde a unos y a
otros.

Se agrega al contenido de las obligaciones subordi-

uédas, la mencidn de ser tales y la expresidn del lugar y

del dfa, mes y afio en que se suscriban.

47 Bmisién y colocacién de los documentos, E1 -—-
- Maestro Vizquez Arminio afirma, que por emisidn de obliga
ciones se debe entender el acto por el cual se introducen

las obligaciones en la circulacidn, mediante una oferta -
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1

'de 1a sociedad creadora.

A esta emisidn obviamente debe scguir unma acopta- -
?i§j6n por parte de las personas intcresadas, mismas a las
;QUe la socicdad les entregard los documentos. "Al ofreci
;ﬁﬁenfo que la sociedad hace de sus obligaciones se le lla
:fﬁa oferta de suscripci6n y al acto por el cual una perso-

f na se compromete a adquirir o a recibir en pago una o va-

fr:as oblxgacxones, constituye la aceptacidn o suscripcidn
dcy;as mismas, implicando una adhesidn por parte de la =
fpgrsona que_la realiza a las condiciones y circunstancias
establecidas en el acta de emisidn. La aceptacidn o sus—-
ciibciéulse realiza por mecdio de documentos conocidos con
#glrnombre de boletines de suscripcidn o bien verbalmen—

ftc yicontra la entrega de las obligaciones.?

4%1 Colocacién de las obligaclones. Existen dos —
£ormas'

a) Ofreciniento privado, y
b) Oferta piblica.

Con la primera, la emisora entrecga la totalidad de

1 = Opus cit, las oblxgaciones y su emisidn, p. 128.
2 - Xbxden, P. 128.
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§5‘titﬁlos, bien sea 4 una persona O a un grupo de persg
;s que las rcciben como novacidn de deudas.

F“ Se considera oferta pilolica, la que se hace por al-
¥n medio de conunicacidn nmasiva o a persona indetermina-
p para suscribir, ecnajcnar o adquirir valores, © sea, ag
;ohes, obligaciones v dends titulos de crédito quec se
niten en serie o en masa (artfculos 2o0. y 30. Ley del
Ef@?do de Valores),

. La oferta plblica se encuentra regulada tanto por
S{Ley de Titulos, como por la Ley del Mocrcado de Valores.
: La propia ley ordena quc para ofrecer al publico

os valores, deben éstos estar previamente inscritos en

seccidn de valores del itegistro Nacional de Valores e
iCrmediarios (articulo 11 LiV).

‘Igualmentc se establece que toda propaganda o infor

Y .

ftisn dir1g:d§ al piblico sobre wvalores, cstard sujeta a
ifprcvia'aprobacién de la Comisidn Nacional de Valores
f;ffculo 50.).

o 4.2. El propio articulo 50. menciona que la propagan
;Qqug~1as instituciones de crédito pretern: lan efectuar so
;ﬁvlos~valores que enitan o garanticem, Juedard sujeta a
;;preyia_autorizacién de.la Comisidn :acional Dancaria y

f&sggu;és,'eﬁ 1os términos del articulo 93 bis, de 1la
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Ley General de Instituciones de Créaito.?!

1 ~ "Art. 93 bis.- Las instituciones de crédito y organi
zaciones auxiliares, estaran obligadas a someter a la pre
via aprobacidn de la Comisidén Nacional Bancaria y de Segu
ros, cualquier clase de propaganda que pretendan efectuar
relacionada con sus operaciones, ya sea en territonio na-
cional o en el extranjero."™

Criterios sostenidos por la Comisién Nacional Bancaria:

"DPROPAGANDA. SE DEBEN OBSERVAR BSTRICTAMENTE LAS REGLAS
RELACIONADAS CON.-~ La propaganda se debe ajustar a las si
guientes reglas:

"1.~ Abstenerse de efectuar cualquier tipo de publicidad
relacionada con sus operaciones que no haya sido aprobada
previa y espec{ficamente por 1la Comisiém Nacional Banca-
ria y de Segugos. .

'®*2.- la mencidn clarg y precisa del numero y fecha del -
oficio de autorizacion, en toda propaganda impresa,

"3.- Que los textos y las ilustraciones sean difundidos
precisamente en los terminos y forma aprobados, sin frag-
mentarlos, combinarlos, modificarlos © adicionarlos en
forma alguna.

*Al formular las solicitudes, se deben expresar los me- -
‘dios de publicidad gue Se propongan emplear; presentar -
. con los textos las ilustraciones que, en su caso, habran
"de acompaflarlos, y mencionar el periodo durante el cual
'serd utilizada la propaganda, para fijar, com base en esa
informacién, las condiciones y vigencia de las autoriza--
clones, que ya no se otorgaran por tiempo indefinido, pero
podran ser renovadas." Oficio-Circular No. 5201-967 de 1la
-C. N, B. vy S., de 18 de enero de 1979,

WPROPAGANDA. CUALQUIER TIPO DE COMUNICACION MASIVA DIRIGI
DA A SBCTORBS ESPECIFICOS O A LA GENERALIDAD -DEL PUBLIQO,
DEBERA SUBTARSE A LAS REGLAS SOBRE.~ '"Cualquier tipo de
_comunicacion masiva, bien sea utilizando los medigs exter
nos de difusidén como son prensa, radio, televisidén, etc.
o a través de correspondencia cerrada zinuncios, circula-
“res y otros) dirigidos a sectores especificos o a 1la gen
ralidad del publigo, debe ser considerada como publicida
-y por tanto deberan invariablemente recabar 1la previa
_autorizacién de 1a Comisién Nacional Bancaria y_  de Segu-
“ros, en los términos de lo dispucsto por el articulo 93
‘bis de 1la Ley General de Instituciones de Crédito y Orga-
‘nizaciones Auxiliares.”

" Oficio=Circular No. 56601-985 de 1la C. N. B, y S., de 3
- de noviembre de 1980. (Opus cit, FINASA, p. 263)



Cap{tuio cuarto

" CARACTBRISTICAS DE LAS OBLIGACEONES EMITIDAS POR BANCOS

1. Bonos Hipotecarios
:1el -~ Su ineficacia

& Cédulas Hipotecarias
- 3.1  Su ineficacia

13.; Bonos Pinancieros
3,1 Su ineficacia

14'. Bonos Bancarios
441 Analisis y caracteristicas
. 4,2 - Su ineficacia

~ Generalidades. Decciamos que segin la Ley General
- de T{tulos y Operaciones de Crédito (articulos 208 y 210)
‘j;,,:__:hs"obligacionles pueden ser emitidas Unicamente por socie
‘d‘id.es anénimas, y como éstas sirven para constituir todo
tipo de empresas, desde las mas humildes hnsta verdaderos
i%?"‘:ciﬁorlos, tenemos que 1las imstituciones de crédito priva-
'-vf‘j';*jdi‘s:‘ique eran las que realizaban el ejercicio del crédito
yhlnnu. aparte de 1a concesidn que requerian para opg
nt como tales (artfculo 20. Ley Bancaria), mecesitaban
nﬁi‘n estar cdn;titﬁldaa como sociedades andnimas.
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Con tal cardcter, también podian emitir obligacio-
ihg; bancarias, que la doctrina mexicana y la ley les ha
fdado el nombre de bonos; de ahf que en nuestro pafls se
?hthJ de: bonos hipotecarios, cédulas hipotecarias, bo
ths financieros, bonos bancarios, etc., ¥y que serin ob-
ljgto de estudio en este capitulo, pero emfocado como un

?dato hist3rico, mas no como una cuestién de actualidad.l

i As{ pues, sdlo podian emitir este tipo de bomos u
1§b1igaciones, aquellas instituciones expresamente autori-
gi#dasrpara ello, ya que al otorgarse una concesién, en la
;éiémi se debian indicar las operaciones que la institu- =-
i;iGn podfa realizar (articulo 2o0., parrafo segundo, ley -
Bancaria).

: . Analizando la Ley General de Instituciones de Crédi

%fpbybdrganizaciones Auxiliares, que era la que regulaba -

{qite tipo de sociedades, advertimos que las concesiones =
?ﬁhicgnente se podfan referir a siete grupos de operacio--

;hé;:de'buncu y crédito, a saber:

‘ ‘- . "Art, 20. ...

= Veéanse las psginas %6 49 de esta tesis, relativas
las Jgeformas que sufri General de Instituciones
c;Credito, en virtud de la nnc onalizacién de 1la banca.
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Mlas concesioncs son por Su propia naturaleza
intransmisibles y se referirdn a uno o mis
de los siguientes grupos de operaciones de

i banca y crédito:

w1, Dpepdsito;

"II. Ahorro;

"III. Financieras;
w1y, Hipotecarias;
»y. Capitalizacidn;

“#yI, PFiduciarias; y
wyIl. Miltiples.™

| Por 1lo que en funcién de estas operaciones, las ing
}tifuciones recibian las denominaciones correspondientes;

{ip!, se hadld de "Bancos de DepSsito" (artiéulo 10); “Ban
;ébé de Depésito y Ahorro™ Carticulo 18); "™Bancos Financie
Eféj".o ®Sociedades Financieras" (articulo 26); "Socieda--
?deSvde ctédifo Hipotecario™ (articulo 34); "Bancos de Ca-

gpltdlizacisn" (articulo 40); "Operaciones Fiduciarias® -
:(trtfculo 44); y, por Ultimo, las instituciones de "Banca
Flﬂltiple" (artfculo 46 bis 1).

Y 1la propil ley iba enumerando las actividades que
ﬁpodfan y debian realizar, independientemente de lo seﬂslg

do in 1: concelen.

ln el caso a estudio, sé10 interesan .quellas insti

tuclonea ‘que podihn emitir o garantizar obligaciones, pe-
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©'ro repetimos, enfocado desde un punto de vista histdrico

‘aolunente, excepcién hecha de las instituciones de banca

" méitiple, afn en vigor.

Los bonos financieros, los bonos hipotecarios y los
bdnés de ahorro eran creados "por las instituciones que
sus no;bres indican (los bonos financieros, por las s0--
ciedades financieras; los bonos hipotecarios, por las so
ig ciedades de crédito hipotccario y los bonos de ahorro, -
ig por los bancos autorizados para operar en depdsito de -
lﬁiahorro)..." y se distingufan uno de otro, especialﬁente,

~ ‘ademds del sujeto creador, por sus garantias especfficas.t

| 13 Bonos Hipotecarios. Se denominaron asi aque-~
~4110§ t{tulos de crédito que estaban cubiertos con activos
Lf'de,la institucién emisora, que consistian en préstamos o
{;”étiditos con garantia "hipotecaria, para su inversidn en
5 bienes inmuebles, obras o mejoras de 10s mismos o en cual

?ﬁfquier otra clase de inversidn rentables y productiva, a

gZ0 no.mayor de veinte afios, o en cédulas o bonos hipo-
1% P»H" -

N

63 emitidos por otra institucién" (articulo 35 Ley

:hfﬁdncaria).z

‘A — Opus cit, Cervantes Ahumada, T{tulos y Op. p. 147-148

f23;: Opus cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derccho, p.
¢ y
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Para el Doctor Acosta Romero, la operacidn pasival
- mds importante de las instituciones hipotecarias, "era -
- hasta éﬁocas recientes, y podriamos afirmar que hasta ma-
yo de 1977, la emisidén de bonos hipotecarios ..."2; pre-
vistos en la Ley Bancaria, articulos 34, 35 y 123; vy su
: naydr auge lo tuvieron desde 1932 hasta principios de 1a

década de 1970.

Por su parte, Cervantes Ahumada sefiala que ™... Los
_bpﬁos hipotecarios fueron quizas los titulos mas antiguos
de la vida comercial mexicana. ..."3 ”. .o El primer ban-
co hipotecario fue fundado bajo concesién de 21 de marzo

Lfdc 1882, y estuvo autorizado para crear bonos hipoteca~ -
4

Por otro lado, Rafael de Pina afirma que esos titu-
“:los fueron verdaderas obligaciones, ya que representaron

‘un crédito colectivo a cargo de la institucién emisora; =~

1 == "Implica la captacidn de los recursos del piblico, o
_del ahorro de la poblacién en fozma institucional, por ==
- parte de las instituciones de crédito y de las organiza-~
. ‘ciones auxiliares."™ Opus cit, Derecho Bamcario, p. 354,

2 — Ibidem, pp. 393-394.
-3 == Opus cit, Cervantes Ahumada, Titulos y Op. p. 148

REY S Walter Flavius MCcaleb, present and past banking in
f,México, New. York, 1920, P. 17 (citado por Cervantes Ahuma
;;da, opus cit, p. 143).
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fse‘emit{an en serie, pues su crcacidén se derivaba de una
fﬁnica dgclaracién de voluntad, segin lo previsto en el -
‘articulo 123, fraccién VI de la propia ley bancaria,l -

fa}ticulo que aun cuando va no existen este tipo de t{tu--

5;@5,,sigue vigente, Yy en el mismo se cstablecen las re- -

‘glas a las que deberia someterse la emisién de bonos, a

a) la emisidn se hard constar en escritura pﬁﬁlica,"
- cual contendrd las condiciones de la misma, aprobadas
previamente por la Comisién Nacional Bancaria y de Segu=—-

fos, oyendo la opinidn del Banco de México (fraccién I).

. b) Una vez otorgada la escritura de emisién, 1los -
Lbop§s hipotecirios que se emitfan quedaban automiticamen-—
te inscritos em el Registro Nacional de Valores e Infermg
diérios y podrian ponerse en circulacién sin necesidad de

otro requisito de inscripcidn (fraccidn I in fine).

" ¢) La institucién emisora estaria obligada a pagar

‘t{tulos deteriorados, siempre que conscrvaren los da-

osﬂnece:arios para su identificacidn; asimismo, a cance-
r 1os. t{tulos que volvieren a su poder, bien sea por re

;ib6130;°te¢nbolso anticipado o dewolucién de préstamos - =

'*::fa;;:fgit, Diccionario de Derecho, p. 130.
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(fracciones 11 y I1I).

d) La amortizacidén de los bonos hipotecarios podria
hacerse con o sin sorteo. BEn caso de sorteo, amortiza- -
"gian por cada serie una cantidad proporcional de bonos. -
Los iorteos serfan pﬂblicos y presididos por un inspector
de la Comisién Nacional Bancaria y de Séguros Yy se anun--
“ ¢1§:1§n mediante aviso publicado en el periddico oficial
%idé} domicilio de la institucién o en el de mayor circula-
;ﬁéiﬁn‘de la localidad, por 10 menos con ocho afas de anti-

" cipacién 8 1a fecha del sorteo (fraccién IV).
Dichos titulos de crédito deberian expresar:

« Ia denominacidn, el objeto y el domicilio de la -
. institucién hipotecaria emisora;

« Bl capital pagado de 1a misma y sus reservas de ~
capital;

"~ « Bl importe de 1a emisidn, con especificacién del
nfmero y el valor nominal de cada bono;

« Bl tipo de interés que devengarian;
« Los plazos para el pago de intereses y de capital;
- Las condiciones y las formas de amortizacidn; y

; « Bl lugar de pago (fraccién VI),

Tanto este articulo 123, como la Comisién Nacional

‘ Bancaria y de Seguros, a través del Oficio-Circular No, =
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‘16239320 de 18 de enero de 1957, establecen que era obli-
fgﬁCi6n de los motarios, la de cuidar y exigir que las ca-
fﬁacte;{stiCas de 1la emisidn correspondieran a las autori-
 zidas por 1a Comisién Nacional Bancaria y de Seguros; as{
cono el transcribir en la escritura el oficio aprobatorio
de la misaa.
_ De lo anteriormente expuesto, se desprende que los
f}péhb#'hipotecarios participaban de las caracteristicas de
imiqs‘titulos emitidos en serie o én masa que ya vimos, por

?flo_Qud remitimos al capitulo correspondiente.

133 Su ineficacia. Afirma el Doctcr Acosta que: -

gf?;..,tuviezon bastante auge durante una etapa de la evolu

7f¢i5ﬁ,del Sistema Bancario Mexicano, aproximadamente desde

© 1932 hasta principios de la década de 1970."l En la ac--

fff@alidgd'han caido en total desuso en nuestro medio,

o Be c&dulll;ﬂipotec;rlllf Estas tenfan el cardcter
de tithlds ¢e_ct€dito y eran emitidas por particulares vy
ggtuntizadds por las sociedades de crédito hipotecario.

- Tuv;eron 'su reglamentacxén en la Ley de Institucio-

nea de crédito, en los artfculos 34, 37 y 38, que han que .

o e .
v=es Opug-cit, Derecho Bancario, p. -394,
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dado derogados; as{ como en el 123, que , repetimos, aun
iCuandd estd vigente, el contenido de éste es letra muerta, -

_por ya no existir este tipo de titulos.

_ Sin embargo, de la lectura de los articulos 38 y -
123 de dicha Ley, se desprende: |

a) Que eran titulos emitidos en serie y representa-
*;bin‘igualnentc partes fraccionarias de un crédito colecti
15:§b constituido a cargo del emisor, con garantfa hipoteca-

;‘:ia.’ ;

b Conferfan a su tenedor el derecho a deduc1r en
ﬁ fot-a individual accién ejecutiva mercantil, bien sea con
:itru e1 emisor o contra la 1nst1tuc1on de crédito h1pote-~
B cario que garantizara la emision, con el objeto de hacer
: efect1vps 1os derechos en ellas incorporados,

| c) Podfan ser nomindtivas, al portador o nominati--

. vas com cupones al portador.

d) Se emitian en denominaciones de cien pesos o de

;fsua nﬁltipIOs.

e) 81 contenido dé las cédulas hipotecatias era. el

ia-o que el de 105 b0n03 hipotecarios, deblendo 1nclu1t-
le 1.; zntantiss espec;ales que se constxtuian para ‘1& -"

j’l-i‘:, con cxptes:6n de las anscr;pcxones relativas en
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j_’el Registro Pdblico.

£) Deberfan redactarse en espaiiol; pero podrfan in-

_cluir su traduccién en cualquier idioma.

: g) Bxpresarian los plazos o téminos y condiciones -
‘del acta de emisidn.

7 b) Lieverfan la firms del emisor y de la institucidn
f;f.urante.

l :I.) Tendr:f;n anexos los cupones necesarios pars el -
""’“l‘i-s.o de intereses y en su caso para las amortizaciones =
"vi"\p_l‘rchles.’ o

_lgualmente estos t{tulos de crédito participaban de
ﬁ*la cu'acteriatius de 103 emitidos en serie o en masa, -

pOt 1o qe también remitimos a dicho cap{tulo.

. Por disposiciones del Banco de México, contemidas =
l.‘_.:ll“ Circular 1816/77, hoja No. 42, ya no se emitieron =~
f»‘._"(:]_.ase de t{tulos desde 1977,1 adends de que 1a tasa
1dc’1n‘tereses s la que estaban previstos, estaba en total

fdeucuetdo con las actuales tasas de interés en instrumen
to“ de captacién btnceria. por 3o que en nuestro derecho,
cn :ulidqd posiblemente llevardn mis de 10 afios de no -

== Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 418.
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“utilizarse.

2,1 Su ineficacia, El autor que se ha venido eci-
‘tando, sostiene que las cédulas hipotecarias tuvieron bag
-'tan’te auge "durante unma ctapa de la evolucidn del Sistema
- Bancario Mexicano, aproximadamente desde 1932 hasta prin-
; éipios de la década de 1970, y que éstas dejaron de uti-
- 1izarse desde antes de la derogacién de 1a Ley; por muy
" diversas razomes, entre otras, porque el emisor ers un -
‘:I.ndividuo particular y si éstas llegaban a colocarse, era
ﬁm.canente en funcidn del aval prestado por los bancos hi
potecuios, y porque su mancjo, asi{ como el de los cupo--
n'es, resultaba muy complicado, p.daus de costoso, motivog

por 10s cuales cayerom en total desuso.l

..~ % bomos Mnancieros? Bran titulos de crédito que,
cono su nombre 1o indici, se emitfan por sociedades finan
;ii.(:igtras;

o Deciamos de los bomos (hipotecarios, fimancieros,
ﬁf‘:'q"uigoguftrioa. etc.), que &stos se diferencian entre sf,

t@:‘at'o por el sujeto que los emite, cuanto por su cobertu-
2

tl 'vv'de ‘garantia especificas

ij:. Toldem, p. 394.

:48— Opus cit, Cervantes Ahunada., T{tulos y Op., pp. 147-
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As{, 103 bonos financieros tienen como cobertura di

Vietsos bienmes y créditos, segin cada caso concreto.

Por ejemplo, una sociedad financiera puede eamitir
bonos financieros con coberturas sobre t{tulos de crédi-
to, €és decir, si la emisora en un momento determinado cae
:gn insolvencia, los tenedores de los bonos podrén ejerci-
tar todas las acciones y derechos en torno a 1los titulos
decrédzto que sirvieron como garant{a para amortizar sus
:‘ébonoa, o bien pueden garantizar 1la emisién c¢on créditos
ptendnios sobre mercancfas, créditos de habilitacidn o

av!o y refacc:lomrios, etc,

Si 1.. cobertura es de un crédito de habdbilitacidn o

uvio, por ejemplo, la institucién deudora debe formar un

fondo especial de garantfs con el producto de dicho crécji

v;.‘i‘o, a favor de los tenedores de los bonos,

7 Bl articulo 26, fraccidn XV de la ley Bancaria, fa-
-‘?.f:cu_l‘taba a las sociedades financieras para emitirlos, y dag
‘L‘iibérian sujetarse a las reglas establecidas por el articu-

lo 29 de la propia ley, & saber:

" a) Debfan ser emitidos mediante declaracidi unilate
‘ral de voluntad de la institucién emisora, expresada ante

‘;‘;‘;'otario.i Emisidn que previamente serfa aprobada por 1a
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};¢b.1.16n Nacional Bancaria y de Seguros, para lo cual la
;ﬂibtledad emigora remitird el proyecto de acta de emisién

fféon el monto y las condiciones de 1a misma.

; Bra responsabilidad de los notarios el cuidar que
;;1.. caractex{sticas de la emisidn cortespondieran s las
??tﬂﬁOtIZIdll por la Oomisién Nacional Bancaris y de Segu--
éfros. as{ como el de transcribir en la escritura el oficio
}fspcobstorio relativo (fraccién I).

D) Una vez autorizada el acta de emisién de los bo-

nos, ‘1a sociedad emisora debia colocarlos dentro de los -
plizon que se especificaban en dicha acta de emisidn - -

ff:icc16n Iv).

¢y Una vez ;probada la escritura de emisidn por 1la

?jGOIisiGn Nacional Bancaria y de Seguros, los bonos finan-

: clc:pl qnedabcn automaticamente inscritos en el Registro
Hicional‘dg,V§lores e Intermediarios y podrian ponerse en
Eitcﬁlaci&n dentro de los plazos contenidos en el acta de
1:16n, sin necesidad de otro requisito de inscripcién -
(frncciSn VII, pirrafo segundo),

jd);Lol bonos podfan ser nominativos, al poriador, o

ih-iu.}ivo. y con cupones al portador, en denominaciones

dgféignzpeios o de sus adltiplos (artfculo 209 Ley de Ti-
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tulos), Dichos titulos, asi como sus cupones serfan titu
los de crédito exclusivamente a cargo del emisor, y produ
cirian accidn ejecutiva respecto al mismo, previo requeri
miento de pago ante notario, es decir, pod{an ser protes-
tables (fraccién VI),

Dichos titulos de crédito deberfan expresar:

. la denominacién, el objeto y el domicilio de 1a

institucién emisora;

‘o Bl capital pagado de la misma y sus reservas de
capital;

. Bl importe de la emisidn, con especificacién del
‘nimero y el valor nominal de cada bono;

"~ « Bl tipo de interés que devengarian;
. Los plazos para el pago de intereses y de capital;
. las condiciones y las formas de amortizacidn; y
. Bl ‘lugar de pago;
. Serfan emitidos en serie;

« Deberfan estar redactados en espafiol, pero podrian
dncluir su traduccién en cuanljuier idioms;

« Bipresarfan los plazos o términos y condiciones =
del acta de emisidn;

o Llewarfan la firma de la entidad emisora; y

+ Tendrfan anexos los cupones mecesarios para el pg
" go de intereses y, en su caso, para las amortiza-
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ciones parciales (fraccién VII).

e) Los bonos financieros podian sex amortizados por
'bgrfodos no mayores de un afio, con o sin sorteo, éstos -
(ios sorteos) serfan piiblicos y presididog por un inspec=-

? tor de 1la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros y se =
anunciar{an mediante aviso publicado en el periddico ofi-

~ cial del domicilio de la institucidn o en el de mayor cig
';zculaéiGn de 1la localidad, por 1lo menos com ocho dias de -
5”shticipaci6n a la fecha del sorteo. Dicho sorteo se ha--
“?r!h'constir en un acta y se publicar{a nota de los nime--
ros favorecidos, indicando la fecha a partir de la cual -~

:‘debetfan ser presentados para su cobro (fraccién V).

f) La sociedad emisora esiaba obligada, tanto a pa-

gar los tftulos deteriorados, siempre que &stos se pudie-

“ran identificar, como a cancelar los que volvieran a su -

1

iarbodet por haber sido amortizados™ en sus términos (frac-

. clomes II y III).
8) Ademas de los intereses correspondientes, podfa

pactarse una participacién en las utilidades que obtuvie-

- 7a la socledad financiera sobre todas sus operaciones (ap

3 = la amortizacidén puede ger: por sorteo, o por reem-
bolso anticipado. ’ pe
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;ficuio 30 Ley Bancaria).
3/1 Su imeficacia? Sobre el particular el Maestro
?ﬂéoSta Romero, afirma lo siguieunte:

"Es de comentar, que dado el impacto que en México

;hin[fenido en el mercado financiero 1os problenas econémi

_cos mundiales, relativos a las recesiones, inflacién, des

empleo y la natural relacidn del mercado de dinero y capi
ytqlés internuciona1, con las tasas de interés, aunado al

Jlgpécto que significé el abandono del tipo de cambio fijo

el peso, en relacidn al ddlar, el 10. de septiembre de -
i976;(y en 1a actualidad las dos devaluaciones que sufrid
lg,ﬁbneda mexicana 1982), motivd que las autoridades fi--
;#nc;eta;‘-gxicanas redisefiaran la politica mometaria y

TQediticia'en nuestro pafs, y una consecuencia de ello es
ue. a part;r de mayo de 1977, practicamente han dejado -

e emxt;rse bonos fxnancxe:os, por parte de las instjitu—-

’aones pravadas.

‘ | “"Bllo fue 18gica consecuencia, de que ya no es posi
;le sepguir sostenxendo ‘1a bursatilidad, casi a la vista,
gigsgos-titulop de crédito y de que, las tasas de inte--
és ééeyiétas para los mismos, tampoco son atractivas pa-

u11O§ inversionistas y, por éltimo, s largo Plazo, el -
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"mercado financiero no soporta tasas rigidas de interés.

“Bg por ello que los bonos financieros como instru~
‘mentos financieros de captacién de recursos del péblico,
:dtlaptrecéria de nuestro sistema bancario, a finales de -
1980, de hecho, ya con anterioridad a ese afio, no se emi-
- tian y consecuencis 18gica de ello es que, también de he-
iého; y no formalmente, quedaran derogados los articulos -
Ienc.iOnndos de la I.GIOOA"I, es decir, los relativos a eg -
_tos titulos de crédito (26. fraccidn XV, 29, 30, 31, ete)

'4. Bonos nuuriu;'z Titulos de crédito emitidos

pOt 108 bancos miltiples, cuyas dlsp051c1ones normativas

no fueron derogadas por la Ley Reglamentaria de la Banca.

Dentto de las operacivnes de la banca multiple que
inteteaan para el desarrollo de esta tesis, se encuentran
i;" de,elitir ‘bonos bancarios y obligaciones subordinadas

“(artfculo 46 bis 1, fracciones III y III bis).

 Las autorizaciones para emitir los t{tulos de crédi

;io}citados son practicamente recientes, pues se introduje
; en virtud de la reforma a la LGICOA de 1978, como re-
ultado de 1a. inoperat;vidad e 1nef1cacia de los bonos fi

-——-—-—-——
- Opn. cit, Acosta R{omero, Derecho Bancario, pp.389-390
& Vélae 1: pigina 16 de esta tesis.
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1

fThancicros, bonos hipotecarios y cédulas hipotecarias.

4,1 Anflisis y ceracter{sticas. Son también titu-
. los de crédito por disposicidén expresa de la ley, segun
i;se observa de la lectura de la fraccién IV del articulo
: 46‘$is 2; que establece que tanto los bonos bancarios ¢o-
f;ﬁb sus cupones, son titulos de crédito a cargo de la so--

- ciedad emisora y producen accién ejecutiva respecto a la

‘‘misma, previo requerimiento de pago ante notario,

Bl régimen de 10s bonos bancarios es "sensiblemente

fldxferente al de los bonos financieros e h1poteCarxos"2 y
i}cuentan con las sxgu;cntes caracteristicas, mismas que se

iidesprenden de 1la fraccidn antes citada:

a) Pueden ser nominmativos o al portador, debiendo -~

“emitirse en serie, mediante declaracidn unilatcral de vo-

i:luntad que la institucién de banca miltiple haga constar

.‘ante la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros;
' Deberdn contener:

"+ La mencidn de ser bonos bancarios;

o La expresién del lugar y del dia, mes y afio en -

1 - Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 418.
z_- Ibiden. - 418.
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que se suscriban;
« La denominacién de 1la institucidn emisora;

\ o Bl capital pagado de la misma y sus reservas de -
capital;

- Bl importe de 1a emisidn, con especificacidn del
nimero, el valor mominal de cada bono y la moneda
en que se elitan,

. Bl tipo de interés que devengarin;

'« Los plazos para el pago de intereses y de capital;

« Las condiciones y las formas de amortizacidn;

- Bl lugar de pago;

‘.bes plazos o términos y condiciones del acta de -
emisidn; y

o La firma de la entidad emisora.

b) Podrin tener anexos cupones para el pago de inte

¥, en su caso, para las amortizaciones parciales,

c) Los titulos podrdn amparar uno o md&s bonos.

©'d) Las instituciones se reservarin la facultad del
eq-bolso anticipado, aisma que séloc podrdn ejercer cunn- 
'-é sat1afaga : requisito sefialado en el iiltimo pirra-
_oidel utt{culolﬁs bis de esta ley, consistente en 1la au-
tori:uci6n para realizar dicho reembolso, otorgadn por el
Blnco de Hixico.
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‘e) Bl emisor podn' mantenerlos depositados en el ~-
Instituto para el DepSsito de Valores (Indeval), entregan
do a los titulares de dichos bonos constancias de sus te-
nencias, migmas que dcben formularse de acuerdo a 1o que

ordens la Comisin Naciomal Bancaria y de Seguros.

~ Se diferencian de los bonos financieros e hipoteca-

‘l:“i.o'a, porque estos bonos bancarios no cucntan con garan--
;f;{:,:al._eopecfficus, tampoco necesitan la intervencidén del
notn'io piblico, ya que el acta de emisidn tinicamente de-
be ‘hacerse constar ante la Comisidén Nacional Bancaria y -
;dc Sesuroa, 1o que implica un ahorro en los costos, pues

”.e evitaban los gastos de la escritura publica.l'

4,2 8u iseficacia, Por lo que hace a 103 Bonos --

jf‘,ld:'u:u:ios, el Doctor Acosta seiiala:

' "Hasta la fecha, mayo de 1982, no se han emitido es

:te tipo de bonos banca.ri.os, qQue, en nuestra opinidn, com-

"i;tl:.{un con otros instrumentos de captacién del ghorro -~
pi_ﬁlico. como los previstos en el artfculo 107 bis, de la
Y Bancari;. cuyas condiciones, plazos, tipo de interés

dml. fija actualmente el Banco de México, teniendo --

lr cn cuenta lu condiciones del mercado interno e integ

= lb!d-, p. 419,
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;‘Kt-\cional,‘ y considero, sinceramcnte, que es muy dificil -
que. dadas las condiciones dcl mercado, &ste tenga capaci
dad de absorcidn para bonos bancarios y que, posiblemen—-
te, no sean atractivos al inversionista p.zticul;t, ni --
por la tasa de 1nteres, ni por el plazo, a menos gue se -
deatxnen a inversiones institucaonnles de cajones fOtzo--
sos de :mvers;Jn, en cuyo caso se mu:e_utan en cuenta co-

rriente, por el Banco de México.""

Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, pp.419-420




Cap{tulo quinto

.- CARACTBRISTICAS DE LAS OBLIGACIONES CUANDO INTERVIENE '
‘LA OOMISION NACIONAL DE VALORES PARA SU INSCRIPCION -
BN 'BL REGISTRO NACIONAL DE VALORES B mmmnnxos,

Y Su COTIZACION BN LA BOLSA

‘f-::j'.;"‘ l’.a. Cd-isisn Nacional de Valores
2. BL Reg:lstro Nacional de Valores e Intermediarios
3. Bolsa ‘de Valores
T.:'C‘i.:_c‘utucterilta.c;a de las obligaciones desde este punto
- de vista
g 1% La Comisidn Naclomal de Valoresi Organismo deg
‘f»‘?"g':”oﬁnqe_ntr.do,. debcndiente de 1a Secretaria de Hacienda y

c:&dito Péblico, quien nombra a los vocales de la misma,

“feo-o a8 su presidente; aprueba y veta los acuerdos de
dichl Comisidn y le sefiala las facultades que le competen
uclpeﬂat en su actividad tanbién aprueba Su presupues-

o nnuu. de sutoa.1

_ No gozt de petaonuidad jut!dicn proph y por ende
poco de patri-onio, ya que la Ley del Nercado de Valo-
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5t§i'q-e 1a prevé, no le otorga esa personalidad, aunque -
?‘f:podxfh-os decir que tiene cierta autononfa en cuanto a
?lﬂs facultades de decisidn y de ejecucién, por 10 que tag
fbi‘n tiene el cardcter de autoridad frente a 1l0s particu-
fl.res, de acuerdo a la doctrina y a 1la jurisprudencia de
1. SUpre-u Corte de Justicia de 1a Nacién.l

Al ,Actiﬂd-du fundanentales de ia Comisidai

. Regular el mercado de valores (articulo 40 LMV).

« Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de los -
" ‘sgentes y bolsas de valores (articulo 41, frac- -

C’.‘n 1.

« Dictar 1as medidas de cardcter general a los agep
tes y bolsas de valores para que ajusten sus ope-
‘gaciones a la ley del mercado de walores (frac- ~
cidn 1IV),

+ Intervenir administrativamente a los agentes y -
bolsas de valores cuando &stos pongan en peligro
su solvencia (fraccién VII),

. Dctet-iht:-los ¢I-n en que puedan cerrar sus pueg
- tas y suspender sus operaciones (fraccién XVI),
JLft@l ilauc adends, csmo facultades importantes:

R v 5 Inspeccionar y v;gilar a los emisores de walores
.lllpco y cnnndo estén inscritos em el Registro Nacional -
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de Valores e intermediarios (articulo 41, fraccidém II),

b) Ordenar 1s suspensidn de operaciomes e interve--
nir sdministrativamente a dichos emisores que sin la auto
Sil"rizuci&: correspondiente, realicen operaciones de oferta
Y.f'v*-pﬁbuc; respecto de walores no inscritos en el mencionado
,T;:'kklegistro Nacional de Valores e Intermediarios (fraccién -
f_’n*:f‘VI‘II). 7

-¢) Inspeccionar y vigilar iguaimente el funciona- -

";;“‘-'iento del Instituto para el Depdsito de Valores y tener

& su cargo el Registro Nacional de Valores e Intermedia--

.t:l'bs“(ftucciGn 1X, y 10).

d4) Dictar las normas de- -registro de operaciones a
,‘-las qQue deberin ajustarse 10s agentes y bolsu de valores
,(fracci&n xv).

L 3 m Registre Naciomal de Valores e Intermedia- -
tloo. VBs una institucién de caracter piblico, dedicada &

fll.'a“"inscripciSn de los valores que se colocan en el merca-.
. )
o Oonsth de dos secciones, la de ﬁlorea Yy 1la de in--
'ltenedhuoa y estd a cargo de la Comiszifn Nacioml de a
. lo:es, quien 1a organiu de acuerdo s 1a l.ey deld uercldo

e anotes (nrt!culo 10).
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Apuntamos que la emisidn de obligaciones puede ha-
cdtse o por emisiones privadas, o por emisiones plibli.(:as,‘1
ntendl&udo por éstas aquellas que se realizan a través
ﬁ. las bolsas de valores, también conocidas como bolsas

de inversidn o mercado secundario?

; A 1a emisién tanto privada como pfblica, se le como
ce con el mombre de oferta piblica, en virtud de que 1a
Ley del Nercado de Valores considera como tal, la que se
hucepor algin medio de comunicacién masiva o la que se -
hu a persona indeterminada para suscribir, enajenar o -~
"ii“_'tnquiru t{tulosvalores (articulo 20.).

 Segfn dicha ley, son valores las accioncs, obliga--

eiml y deafs .t{tulos de crédito que se emitan en serie

‘o en masa (artfculo 30.) y para que sean materia de ofer-

._,:,_ta p&bucu, ‘deben estar inscritos previamente en la Sec--

cl&n de Valores de dicho registro (articulo 11).

Respecto de la seccidn de Intermediarios, allf se

inacriben tanto personas fisicas, como morales que desean

tcnct ",el. carfcter de agentes de valores (articule 21), -

N’q:i_‘_e '80n aquellos autorizados para inscribir, colocar valg

e pdginas 119-120 de esta tesis.
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res de enmpresas, efectuar la'conptaventa de los mismos,
buscaﬂdo para el inversionista las mejores condiciones po
sibles, manteniéndolo ademas informado de todos los acon-
tecimientos del mercado de valores, y asesorindolo para

hacer una mejor inversidn,

Si los agentes de valores, tanbién llamados sgentes
colocadores, son personas fisicas, se denominan agentes
de bolsa; y si son personas morales se¢ denominan casas de

volsa (articulo 32 in fine).

3. Bolsa de Valores. Son instituciones que tienen
por objeto facilitar lag transacciones con valores (esto
es, acciones, obligaciones y demas t{tulos de crédito que
 se emitan en serie o en masa) y procurar el desarrollio -

del mercado respectivo (articulo 29 s 's P

Las bolsas de valores no realizan operaciones de -
crédito pasivas ni activas, o sea, ni reciben dinero o ca
. pitales del piblico ni otorgan créditos a quienes lo soli

“citan, Tampoco celebran por s{ mismas, operaciones bursi
tiles.2

. 1;-;22pus cit, Rafacl de Pina, Diccionario de Derecho,

8 - Opus'cit, Acosta’Ronerd,_Derecho Bancario, p., 596,
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Su principal propdsito es el de proveer de un lugsr

en el cual los miembros de la propia bolsa, se reinan re-
gularmente con el fin de comprar y vender valores a nom--

bre y por cuenta de sus clientes.l

Igualmente 1a bolsa de valores no fija el precio de
1as acciones, obligaciones o t{itulos de crédito emitidos
en serie o en masa, que son los tinicos que pueden ser ob-
jeto de transacciones en la misma, sino que esos precios
se determinan por el juego derivado de la libertad que -~

existe entrec los agentes a través de las drdenes que reci

N ben, de comprar y vender a precios que la propia oferta y

demanda wan deteminando.z

Las bolsas de valores son consideradas por el DoC--
' tor Acosta Romero como organizaciones auxiliares de crédi
-to;3 y requieren de concesidén para constituirse.como ta-~
‘les, misma que es otorgada por la Secretar{a de Hacienda
'y Crédito Piblico, con la opinién del Banco de México vy
de la Comisién Naciomal de Valores (artfculo 30 LMV).

Deben constituirse como sodedades nn6nipas de capi-

1 = Opus _cif.' Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 596,
2 == Ibidem, p. 597.
'3 == Ib{aem, p. 597.
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. tal variable (articulo 31), vy sus socios deben ser los
'Jégentes de valores que relinan los requisitos estableccidos

en el reglaﬁehto interior de la bolsa (articulo 32).

‘As{ tenemos que, los efectos que se negocian en la
° bolsa son dnica y exclusivamente titulos de crédito con -
Jlas caracter{sticas que ya hemos mencionado, es decir, -
LLQUe deban ser emitidos en serie o en masa, pues la bolsa
‘ @éxicana, no opera con mercancias, como por ejemplo los
K;q@reales y los granos, ni tampoco metales, segin se des—-
' fprehde de la exposicidn de motivos de la Ley del Mercado

°:¢9 Valores al seiialar:

"las funciones de las bolsas deben estar cla-
rameate delimitadas y controladas. Para no -
mezclar esas funciones con otras de naturale
za diversa, se ha considerado conveniente que
las divisas y los metales preciosos no sSean
en lo sucesivo susceptibles de operarse en
bolsa. Bl mercado de divisas esta ubicado en
el dnbito bancario, en donde ha quedado sujg

to a la regulacién pertinente. Las transac--

-ciones con metales preciosos no han tenido -
desarrollo en las bolsas de valores del pais,

'y sus caracteristicas las hacen objeto mds -
apropiado de otros mercados®. !

| = Cpus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 600.
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Bn consecuencia, los wvalores que se operan en la -

bolsa son, entre otros:

a) Acciones en todas sus especies, excepto las que
por disposicién expresa de la ley no circulan;

b) Obligaciones, y |
c) Todos los titulos de crédito emitidos en serie o

;eh masa.l

Bn M&xico, sélo existe una bolsa de valores, ya que
;‘ll existencia de varias bolsas, pueden dar lugar a que 30-

i}bre un mismo valor, se den diferentes cotxzauones.2

. 4. Caracter{sticas de las obligaciones cuando in~~
;?ictiicnn la Comisién Nacional de Yalores para su inscrip-
gﬁetll'ii'cl le;i-fto Nacional de Valores e Intermediaxios,
ng su cotizacifn en la bolsa.

‘ La elxsion de obligaciones se realizan en serie o

fgch‘nasl (articulo 30. Ley del Mercado de Valores), y se
;féoiocan las mismas, bien sea al plblico en general a tra-
f@iﬁa de los medios de comunicacién masiva, o a personas de

i;)gtninad(s, para cubrir un crédito anterior (artfculo 20.) -

— Ivldem, p. 601.

— Ibfdem, p. 601.
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’ Bsto es; cuando 1la colocacién se hace por algin me-
;faib de comunicacién masiva o a personas indeterninadas, -
jse considerard oferta pilblica y requerira en primer lugar
E,Apsra ser considerada como oferta piblica- estar inscri--
_ft‘s las obligaciones en la seccién de valores del Regis--
C;tto Nacional de Valores (articulo 11) y, en segundo lu- -
ifﬁir;‘set previamente aprobada por la Comisidn Nacional de
éﬁ*ﬁl@:es (articulo 20. in fine).

A También las ofertas plblicas necesariamente requie-~
V%:gn de propaganda o de informacidn dirigida al piblico, -
;ptopigsnda o informacidn que verse sobre las obligaciones,
?;ﬁs,¢iéditos, sus plazos de anqttizaci6n, etc., los agen-
if&s dé valores que pueden colocarlas, etc. Esta propagan

ﬁda o informacidn debe estar autorizada también por la Co-

x£11316n Nacional de Valorcs (articulo 50. LMV), quien 1a -

_otorgard mediante autorizaciones individuales o con cardc

‘ter gemeral, cuando la naturaleza de la propaganda o inew

lfq};aci&n as{ 1o justifique, a juicio de 1la propia Comi--
:d§8n.i |

P Para obtener y mantener en su caso, la inscripeién
3de loo titnlos de crédito mencionados en 1a Seccidn de Va

ores, 1a sociedad emisora debera satisfacer, a juicio de

;rgomisi6n Nacional de Valores, los siguientes requisi--
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“tes (artfculo 14 Ley del Mercado de Valores):

: a) La redaccién de una solicitud hecha por la socig
"d.d e-:lson (fraccidn I);

i » Que las caracteristicas de 1os valores y los tér
“minos de su colocacién les permitan una circulacién que -

lea significativa y no cause perjuicio al mercado (II);

_ .c) Que los t{tulos de crédito mencionados tengan o
puedan 1legar a tener uma circulacidn amplia en relacién
con .1a magnitud del mercado o de la empresa cmisora (frac
_cidn T11);

d) Que se prevea en forma razomable que 10s emiso-=-

es tendrén solvencia y liquidez (IV);

) e) Que los emisores sigan politicas congruentes con
_1os intereses de los inversionistas (V);
f) Que lcs eﬁisores proporcionen a la Comisidn Na-«

lml de Valores y al pubhco 1a informacidn que la mis-
‘deter-iue (v1);

l) Que l1o0s emisores no efectien operaciones que mo-
dlﬁqm nrtifichlnente el rendimiento de sus valores, -
aaf ‘euo que no concedan a sus tenedores prestacaones que

20 ..qg'_dc,tive_n de 1a naturaleza propia de los titulos o no
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“se hayan consignado expresamente en los mismos salvo que,
fen este dltimo caso, obtengan la autorizaciém previa de

ﬁla Comisién Nacional de Valores (fraccidm YII).

Debenos aclarar, que la inscripcién en el Registro
'1Nac1onul de Valores e Intermediarios mo implica certifica
ffcién sobre la bondad del valor 0 la solvencia del emisor,

. e incluso debe mencionarse as{ en todos los t{tulos de -

é:édito objeto de oferta piblica (fraccidén VWII in fine),

Queda a juicio de la Comisidn Nacional de Valores -

F”ei suspender o cancelar los registros de valores, cuando

;;éstos 0 sus emisores dejen de satisfacer los requisitos o
; ¢: cumplir, con las obligaciones que se seiialan en el ar-
iéficulo 14, fracciones 11, I1X, IV, V y VI antes menciona-
1;61#, ¥ que se refieren a los t&rminos de la colocacién; a
;ﬁll posibilidad de circulacidn, solvencia y liquidez de los

fEé-ilb:és, etc. También se podrd suspender o cancelar el

tegistro cuando los emisores proporcionen informaciones -
falsas o que induzcan a error, sobre s¢ situacién econdmi

_cu»ofsobre los valores respectivog, todo esto previo e

5fotorgal1ento de 1a garantia de audiencia a 1a sociedad —

,iaoru qne 8e le vaya a cancelar o suspender diclhio regxl
tgq_(ntti;plo 16 Ley del Mercado de Valores).
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La colocacién de las obligaciones también puede ha-
cctse en las bolsas de valores e igualmente recibe el tra
tnlento de oferta piblica, ya que también se hace usgo de
;;,lol medios de comunicacidn masiva, y €stas se dirigen a
“}_'lpcrsouak indeterminadas quienes las adquirirdin (;tticulon
20. y 3o0. LMV).
£ Sin e-batgo, para que dichos valores u obligaciones
puem ser operados en bolsa, se requiere (artfculo 33):
- o Que estén inscritos en el Registro Naciomal de Va

lores ¢ Intermediarios (fraccidn 1);

. Que 10s emisores soliciten su inscripcién en la -
bolsa de valores (fraccidn II);

'« Que satisfagan los requisitos que determine el re
-glanento interior de la bolsa (fraccidn III).

| Por Gitimc, debemos manifestar que 1a Comisidn Na--

onal de Valores es la principal autoridad del mercado -

de nlofel. por 1o que goza de las facultades que ya se

fﬁllun explludo ¥y que podemos resumirlas, de acuerdo con el

'} eontelido del artfculo 41 de la citada ley, como sigue:

S ) Pncultades ‘de iupeccion y vigilancia (fraccio--
mes i. I, I y ID;

- , b) l'.cultades de nprobaci&n y de uutorizacﬁn (frag
162 10
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’c) Pacultades de opinidn y consultorfa (fraccién -
XIID)g

~ d) Pacultades cuasi-legislatiwas (fracciomes IV, V,
- Xy XV);
¢) Pacultades cuasi-judicisles (fraccién XVII); vy,
~ f) Facultades de sancibén (fraccionmes VI, VII, VIIJ,
y XD,

L Hsblqos de facultades cuasi-legislatiwas, porque -
n Comisién interpreta las normas de la Ley del Mercado -

de Vﬁloées. y emite criterios a través de circulares.

, ‘. Y se hadla de facultades cuasi-judiciales, porque -
la Comisién interviene como £rbitro en los conflictos ori
“ginados por operaciones con valores, a peticidén de las -
i:},p‘.:tyes, por 1o que los laudos que 1la misma dicte actuando -
como tal, tienen cardcter de ejecutivos Carticulo 41, - -
_ fraccibn XVII),

En cuanto a las demis facultades sobre las que no
lbundmo: en este parrafo, ya se encuentran expl.iadas en

el “inciso cotrespondiepte a la Comisién )iacioml. de Valo-



Capi€ulo sexto

l’.‘ Marce legal
3 u.m juzfdica

' ; Owmcepte, Para saber qué se entiende por créai
b mm. veamos por seperado el significado de ca-
%1“ 9'1""“ . |

L = Crédite. En términos generales, afirma el Doctor
‘;Aeuts. pudc dech’ae que ... crédito es la transferen-

‘elds. de bienes que se hace en un momento dado por una per-
Sema s Otra, para ser devueltos a futuro, en un plazo se-

E?%hm. y .uctahclto con el p.go de una cantidad por el
o dc lol aisnos. ..."1

- ﬂoﬂllur. Es "ujenr persomas o cosas a la dg-
poaduch de otno. clasificar algunas cosas como inferig

res u»ordg respecto de otras cecnd

‘_ De donde, 1a subordinacién de créditos implica una

cit. Acosta M-ero. Dezecho Bancario, p. 352.

. Opu dt, Dicc:lmrio de 1a Real Academia, p. 1223,
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?ﬁé:ie de créditos o conjunto de €stos que estin uno tras

_otzo,

f. Bn consecuencia, para que haya subordinacién de cré
ditos se Tequieren dos o mis otorgados, en favor de uns -
‘misma persona, asi como una prelacién o preferencis con

EQue un crédito debe ser atendido respecto de otro.

. La subordinacién de créditos puede o establecerls -

la ley. o0 bien, ser motivo de un convenio entre particula
tel.

S 14 Sedordinacifn de créditos establecids per 1a
51&7;‘_ln este caso estamos frente a uma prelacidn de cré-
ihitoi. término que Pina Vara define como "Ordem legalmep
te establecido p;tn el pago de 10s créditos relativos a -
un patrimonio cuya liquidacién se ha realizado, em un prg
teso de concurso civil o de quiebra, de acuerdo con 1la --
pzefe:enci; otorgada a cada uno de ellos en 1la legisla- -

;ci&n civil o mercantil aplicable en cada caso. !

g De lo ;nterior tenemos que e&s principalmente en el
‘Dtrecho concursal donde se establece la obligacién legal

thiogden.r y clasificar los créditos para su liquidacidn,

1 — Opus cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derecho,
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y se demuestra con la lectura de los artfculos del 260 al
273 de 1a Ley de Quiebras y de Suspensién de Pagos, asf -
-'oo-o del 2993 al 2998 del Cédigo Civil para el Distrito
‘federal, ya que 0o es aplicable en estos casos el primci-
pio “Primero en el tiempo, preferido en el derecho",l -
ﬁu: 1a preferencia se establece independientemente de la
antiguedad de los créditos.

2 132 Swberdimecifn de créditos celedbrada eatre par-
d;lhtu per cemvenie. Para uma mejor comprensién de eg
‘te apartado y el por qué se precisa de dicho convenio® -
- Pn momento determinado, vedmoslo en forma ejemplifica-
:tlﬁz

; Tenemos una empresa con diversos acreedores que en

’yki'clbtiup‘o 00 tienen igual secuencia y que, inclusive, pug
den tener diversas gauntf.i © ser acreedores quirografa-

yxiol.s ~Bn épocas de inflacién y deflacidn, las empresas

1 — Wprior tempore, potior iure™, Ibidem, p. 499.

‘@ -~ Sobre este concepto, el Doctor Acosta en su obra de
‘Dezecho Bancarieo, gfirma: “Fupdamentalmente este tipo de
‘comvenios se efectia pera congervar la viabilidad de 1as
‘empresas y para el efecto de evitar el cierre de fuentes
de trabajo y sea posible, emn un plazo prudente, pagar a ~
.todos los acreedores.™ p. 421,

-3 = %Se dice que un acreedor es quirografario cuando su
‘erédito no cz‘grivi.leghdo; ¢sto es, el acreedor que jus-
.tifica su crédito que no esti garantizado por ninguna se-

‘guridad especial.” Opus cit, 8ui11euo Cabanellas, Dic--
 clomario Juridico, p. 268,
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estin sujetas a grandes presiones en relacidn a su capaci
d.d de pago; de tal manera que en ciertos momentos pueden
fénér serios problemas de liquidez- Nuestra empresa pues,
‘lev ve con estos problemas, por 1o que pide créditos a wun
posible nuevo acreedor, quien pone como comdicién para -~
otorgar su crédito, el que los anteriores acreedores es—-
tén conformes en que su crédito -dado que va a permitir -
h viabilidad de la empresa y que ésta pueda continuar -~
ecn vida y pagar a todos los demds- tenga prelacién o -
.‘_.‘e(pcgado preferentemente a 1os demis, no obstante estar

ééntratado en una época posterior.

Asf, con base en el ejemplo anterior, podremos en--
tender la definicidn que sobre este concepto ha dado 1la

dp;tr_ina extranjera, a saber:

“la subordinmacién constituye una espera o re-
nuncia temporal al derecho de recibir, del
mismo deudor, el pago de cierto crédito (el
crédito subordinado) en favor del pago pre-
vio de otro crédito determinado (el crédito
.pu:t'ex'ente)."1 '

) B t is the subordipmation of the right to receive
aynent of certain indebiedness (the subordinated debt)
%10 the prior payment of certain other indebtedneas (the

Senioz dedt) of the same debtor™ The Yale law Jeursal,
(the Yale Law Journal Company Inc., Volume 70, New Heaven
1960 - 1961) p. 376. Traduccidn livre por Mmar{s del Pi-
ht Labastida Alvarez. '
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Y nis aén, creemos también estar en condiciones de
i:preaur nuestra propia definicién, como sigue:
"la subordinacién de créditos es una estipula

cién a favor de terceros, mediante la cual,

el o los acreedores subordinados se obligan

a mo exigir el pago de sus créditos, hasta

en tanto no sea satisfecho el del o de -

los acreedores preferentes.”
. Por otro lado, existen "dos variantes de la subordi
hnci&n de créditos: subordinacidn simple, en 1a cual no
iiypngn pingfn crédito ni intereses a los acreedores su-
§5£dinldos; en tanto se encuentre insoluto el crédito pre
fgreqte: y aquélla que estd sujeta a una condicién sus-
;Eﬁﬁiv;i procedimiento en el cual,’ en tanto no ge dé 1la
Eondici‘n, el deudor comin puede continuar pagando, total
o parcislmente, los créditos de los acreedores subordina-
dos.»!
ii. "Normalmente este tipo de créditos en el Derecho An
j;oa;j&nvle~estab1ece a través de convenios multilatera-
iﬁi celebrados entre acreedor preferente, acreedores su-
ibgdinados y deudor comin o entre éste y 1los primeros o
;;el mcdiante declaracién unilateral firmada por 1los

cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 420.
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_acreedores subordinados."!

"2. Marce legal. Aun cuando la subordinacién de
j:*;;‘vt;jc»:;-l{l:ltcn mo se encuentra regulada en forma expresa por la
I.oy,2 ‘habremos de dar 10 que en nuestra opinidn con‘stit!’
c su marco jurfdico, pars después analizar su naturaleza

;'_?sji:fd!u.

: 4 ll virtud de que el contrato que se celebra para
los efectos de la subordinacidn de créditos, no tiene una
tcghlentn.ci‘n especifica, 1o vamos a encuadrar dentro de
loa lllltdol innominados, esto es, de los que carecen de

re.uhci&n particular en la ley civil o mercantil, o sea

ue no encajs en los tipos disciplinados por ubas le-

,"_lekles‘.;

Y uendo que la subordinacién de cré&ditos puede ser

fobjeto de un contrato de naturaleza civil o mercantil, -

m refetite-oa a2 ambas leyes indistintamente.

: ‘.As! pues, en tratindose de contratos innominados,

- xb‘d-. Pe ‘21.

-;709113* cit, Rafael de Plu, Diccionario de Derecho, -
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iil leyes establecen formas mis amplias de obligarae,1 y

8810 le serdn aplicables las normas generales relativas s

2

los elementos de existencia y validez® que todo contrato

debe contener, as{ como lo que convengan las partes vy,
en lo que éstas fueren omisas, por las disposiciones del

contrato con el que tengan mis nnalogfa.s

m .

1 =~ Bl Codigo de Comercio en su articulo 78, dispone: -
"En las convenciones mercantiles cada uno se obliga en 1a
manera y terminos que aparezca que quiso obligarse, sin
‘que la validez del acto comercial dependa de la observan-
¢ia de formalidades o requisitos determinados.”

Y el articulo 1832 del Cédigo Civil, ordema que ™Bn , los
.contratos civiles cada uno se obliga en la manera y termi
‘Nos que aparezca que quiso obligarse, sin que para 1a wa-
‘1idez del contrato se requieran formalidades determinadas,
fuera de 103 casos expresanmente designados por la ley.”™

‘2 == E1 artfculo 1794 del Cddigo Civil citado, sefiala que
"Para la existencia del contrato se requiere:

"1, Consentimiento;

-*I1, Objeto que pueda ser materia del contrato.™

Y el 1795, interpretado a contrario sensu preceptia que -
‘WB1 contrato puede ser invalidado:

‘"1, Por incapacidad legal de las partes o de una de ellas;
-#11. Por vicios del consentimiento;

‘"I11I. Porque su objeto, o su motivo o fin, sea ilfcito;
;"1IV. Porque el consentimiento no se haya manifestado en
:la forma que 1la ley establece.”

.3 == Bl propio Cddigo Civil, en su articulo 1858, ordena:
‘"Los con:zztoa_que no estan especialmente reglamentados -
-en este igo, se regiran por las reglas generales de -
-108 contratos, por 1as estipulaciones de las partes y, en
:10 que fueron omisas, por las disposiciones del contrato
‘con el que tengan mas analog{a de 10s reglamentados en es
“te Ordenaniento."
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3. ¥Waturaleza jurfdica. Rs necesario delimitar 1s
- naturalezs Jurfdica de una instituciém de derecho, cuando
no existan disposiciones que expresamente le sean aplica-
bles 0 que le dem un nombre espec{fico a 1a misma, cuande
ésta ha pacido de la costumbre, como es el caso de ls su-
bordinacién de créditos, que repetimos, mo cueanta com re-
glamentaciénm express en 1a 1ley.

Bl 0Sdigo Civil pars el Distrito Pederal, como fueg

.. te de las obligaciones distintas del contrato, contiene a

' 1a declaraciém unilateral de la voluntad; al enriqueci- -
miento ilegfitino y a la gestién de negocios, siemdo 1la -
ﬁrhen 1s que llama nuestra atencifn para delimitar 1a
linfutnlezu jurfdica de 1a subordinacidn de créditos.

Ahora bien, estamos ea presencia de wma declaraciéa
- unilateral de voluntad, cuando se oirecea al piblico objg
tos en determinado precio; cuando se promete wma recompen
'n:_. por la reslizacién de un acto sefialado por el promi-
_tente; y por estipular en un contrato-los sujetos, un be-

neficio a favor de un tercero.!

Ya en muestra definicién apuntamos que la subording

1 — Opus cit, Acosta Romero, lLas Iastituciomes Fiducis--~
rias, pp. 143-144,
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cifa de créditos es una estipulacién a favor de terceros,
que consiste en la relacién contractual que celebran, una
parte llamada estipulante y otra lliamada promitente; relg
cifn en 1a que el promitente se obliga con el estipulante
a cumplir una prestacién o una abstencidn en favor de um
tercero, ¢ sea, umn extrafio al contrato, del que uma ves
celebrado, surgen una serie de obliguciones y derechos, a
sabers

) Bl estipulante tiene el derecho s exigir del pro
sitente el camplimiento de 1a obligacién a favor del ter-
cerol (em 1a subordimacidn de créditos, de scuerdo com
puestro ejemplo, tenemos que el deudor exige a los acree-
dores swbordinados espera para el pago de sus créditos,
ea favor del acreedor preferemte).

b) Bl tercero, también adquiere el derecho de exi-
gir del promitente 1a prestacién a que éate se ha obliga-
do, aun cuando al imicio del contrato de estipulacién a

favor de terceros haya ignorado Gste.z (el acreedor pre-.

1 — As{ 1o dispome el artfculo 1869 d1timo pirrafo:
" "Taabién confiere al estipulgnte el derecho 3: exigir del
- promitente ¢l cuwmplimiento de dicha obligaciéa.”

2 — Rl mismo grtfculo 1869 plrrafo primero, estatuye:

o "La estipulacidn a favor de tercero hace adquirir a é&ste,

“salvo pacte escrito em cg:tnn‘.o. el derecho de exigir
del promitente la prestacidém a que se ba obligado.™
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ferente, como vimos en el ejemplo, puede obligar judicial
mente a los acreedores stbordinados a no exigir el pago

antes de que el deudor le liguide a aquél).

"~ ¢) Bl tercero, segin el contenido del artfculo 1871
del Cédigo comdn, no tiene obligacidn de aceptar la pres—
tacidn estipulada en su favor! (hecho que en la subordi-

nacién de créditos serfa muy diffcil que se presentara).

d) Bl promitente en consecuencia, tiene el deber -
V;d' cumplir su estipulacién en favor del tercero, atento a
lo dispuesto en el primer pirrafo del articulo 1869, que

va transcribimes i{ncas arribal

e) Bl estipulnnfe podra revocar dicha estipulaciém
nientras el tercero mo exprese su aceptacién, pues una -~

vez manifestada, el contrato obligard a las partes.®

f) Las partes en forma expresa, tienen la facultad

Por su parte, el 1870, ordena: "El derecho de tercero na
ce en el momento de perfeccionarse el contrato, salvo 1la
facultad que 1os contratantes conservan de imponerle las
modalidades que jurguen convenientes, siempre que estas -
- consten expresamente en el referido contrato,"

1 = Artfculo 1871 del C8digo Civil: "La estipulaciln --
uede ser revocada mientras que el tercero no haya mani--
estado su voluntad de querer aprovecharla. BEn tal caso,

"0 cuando el tercero rehuse la prestacidn estipulada a su

" favor, el derecho se considera como no nacido." ‘

2 — Ivfdem.
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de estipular las modalidades al derecho cel tercero, que
>.juzguen pertinentes,

Igualmente podriamos pensar en uma obligacién de mo

hacer.1

es decir, una abstencidn, puesto que en la subog
dinacidn de créditos existe este tipo de sujeciém de par-
te del deudor, que se obliga a no liquidar a los acreedo-
res subordinados, hasta que ne haya pagado al preferente;
© 8in enbargo,reste hecho Gmicamente explica 1a conducta -~
1de1 deudor comiin, razones por las que consideramos que la
~naturaleza juridica de la subordinacién de créditos encua

dra en la estipulacidn a favor de terceros, en la que —-

~V.exi;n:en declaraciones unilaterales de la voluntad de 1los

© . sujetos que 1a celebran en favor del acreedor preferente,

concediendo una espera 108 acreedores subordinados y 6b1£
géndose el deudor a no pagar a €ste; conductss ambas en

:5 kf.§or del tercero.

:fe;Opus_cit;zAcbgtg_Rn—ero. Derecho Bancario, p.;lzlt




cap{tulo séptimo

" LAS OBLIGACIONES SUBORDINADAS

" 1. Titulos de crédito

2. Caracter{sticas

3. Clasificacién

4. Procedimiento de emisién

4.1 Acuerdo de emisidn

‘4.“2 dto:miento del acta de emisién

‘4.3 Creacién de las obligaciones

- 4.4 Baisidn y colocacién de los documentos

5. Diferencia con las obligaciones ordimarias

: 1. T{tulos de crfdito. Con fundamento en lo dis--
"_pne‘st_:‘o por el articulo 46 bis 2,‘ fraccién 1V bis, de la -
- Ley Bancaria, 1o son las obligaciones subordinadas:
“Art. 46 bis 2.~ La actividad de las instity
ciones de banca militiple estard sujeta a las
siguientes reglas: )
“IV bis. Las obligaciones subordinadas y sus
~ cuponcs seran tftulos de crédito...".

FRE Caracter{sticas.
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2.1 De Incorporacién,! porque el tenedor para ha-
cer exigible su pago debe presentar el documento; o bien
en‘ caso comtrario, ejercitar las acciones de reivindica=
,,:-‘ cidn © cancelacién a que se refiere el artfculo 42 y de--
-5- ‘relativos de la Ley General de T{tulos y Operaciones
' 'd»cl\Cg‘{dito. en forma individual, segiin 1o dispuesto por
:d ﬁt(culo 223, fraccién II de 1a ley en comentsario.

2.2 De Legitimacidn,? tanto activa, como pasiva,
- em virtud de que el tenedor del t{tulo puede hacer efecti
w e;'derecho que se le incorpora, a través de la presen~
S tacién det mismo, siempre y cuando 10 haya adquirido le--
(ahen_fe o lo posu‘de buena fe; y que éste se encuentre
: llebiduente inscrito en el Registro de 1a sociedad emiso-
ERE | 8 |

= 2.3 De Literalidad, esto es, que el derecho incor-
.‘5‘;",' porado al t{tulo se mide en su extensién y demds ci'rcv:uns—,
?{f*tncijl, por 1a letra del documento, por 10 que 1literal~-

o mente se encuentre en &1 consignado, >

""&ech&do el alcance de 1a literalidad, se presen-

1. -- VG e B tado 1.1, del Capftulo segundo « 27T =& |
‘ _'29 de este ttzg:jo. ' ' pp _

.2 == Vase apartado 1.2, idem, pp. 29 a 34.
Y - V&ase apartado 1.3, idem, pp. 35 a 38.
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' ta shors el problema de determinar a cuil texto debemos -

atenernos en caso de divergencia entre lo manifestado en
el acta de emisién y lo expresado en las obligt.ciones."1
Y segiin afirmacidn de Vizquez Arminio, se debe atender a
las estipulaciones del acta de emisidn, ya que esta es la
que nutre s las obligaciones, y sin las cuales las obliga
ciones no existirfan, o, en el dltimo de los casos, no -
tendrfan 1a calidad de obligaciones.2

Por otra parte, esta caracter{stica mo es del todo
determinante, debido al formaliamo que impera en los titu
los de crédito, pues si una de las cliusulas se estipuls
en contra de 10 que ordenan las leyes mercantiles, o se

tendrf por mo puesta o podri declararse su nulidad.

34 De Autenemfa$ porque al transmitirse los titu-
los de crédito, cada poseedor wva adquiriendo un derecho -
independiente o auténomo.?

235 De Matrimemied en virtud de que las cantida--
des de dinero contenidas en la obligacién deben ser cier-

'] == Opus cit, V{zquez Arminio, Las obligaciones, p. 227.

3 == Ibfdem, pp. 227-228.

'3 = Véase apertado 1.3, idem, p. 35.
‘4 == Véase apartado 1.4, idem, pp. 38 a 40,
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‘tas o determinadas, ademids de que 1as obligaciones deben
emitirse en denominaciones de cien pesos o de sus milti-

‘plos Carticulo 209 Ley de Titulos).l

2.6 De Selemmidad, ya que el articulo 46 bis 2,
en sus fracciones IV y IV bis, de 1a Ley de Instituciones
de Crédito, sefiala los requisitos que deberdn contener -

o las obliguciones subordinadas; y la omisién de alguno de

. ellos, pecarfa contra su propia utmlm,z

Tales requisitos son log siguientes:

o La mencién de ser obligaciones subordinadas;

« la expresién del lugar y del dfa, mes y afio en -
que se suscriban;

. La denominacién de la institucidn emisora;

« Bl capital pagado de la misma y sus reservas de -
capital;

'». Bl importe de la emisién, con especificacién del
nimero, el wvalor nominal de cada obligacién y 1a
moneda en que se emitan:

« Los plazos o términos y condiciones del acta de
enisién;

las condiciones y las formas de uo:t_lzn;:i&;
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. Bl tipo de interfs que devengarén;l

o los plazos para el pago de intereses y de capital;
« Bl lugar de pago;

o Bn caso de liquidacién o quiebrs de 1a emisors, -
el pago de las obligaciones subordinadas se hard
después de cwbrir todas las demis deudas de la -
institucién, pero antes de repartir a los accio--
nigtas, en su caso, el bhaber social, Al hacer di
cho pago se preferira a 1los tenedores de emisio--
nes mis antiguas, independientemente de ia fecha
de vencimiento de tales obligaciones; vy,

. La mencidn de no ser objeto de proteccida expresa
del Fondo de Proteccidn de Créditos a Cargo de -
Instituciones Bancarhs.z

1 — E1 1Imite para la tasa de intereseslo f:li‘ el Banco
de México, o en sy caso, la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Pibﬂco, segun se observa de la lectura del artfculo
138 biside la Ley Bancaria, que a la letra dice:

“les instituciones de cr&aito no podrin hacer pago por in
tereses, comisiones u otros conceptos en las opcraciones
pasivas que ;gnccn. en exceso de los 1{mites que fije
el Banco de ico.

" %Cuando las resoluciones del Banco de México, considerg
das junto con las que hubiere expedidq sobre is misme ma-
teria durante 10g seis meses immediatos anteriores, impli

quen una variacién de mas de un punto porcentuml en el
promedio poaderado de las tasss de interés aplicables a
opgraciones pasivas, deberin ser sometidas a la considery
cSZn de lg Secretaria de Nacienda y Crédito 1ico, y -
adlo podran rse de o mediar observaci a elias
por parte de dicha Secretarfa, 1a que ejercerd por escri-
to 1a facultad que is confiere ests digposiciba.®

2 — Sobre el perticular, véase la pigina mnimero 112 de -
esta t“l.a'



173

Bn relacién 4 este Jitimo requisito, consideramos
que ya no les es aplicable a las imstituciones de crédito,
en virtud de la pacionalizacién de las mismas el 10. de
septiembre de 1982, toda vex que el art{culo 4o0. de 1a -

Ley que las reglamenta, preceptia lo siguiente:

“le Secretar{a de Hacienda y Crédito Piblico,
el Banco de México y la Comisién Nacional -~
Bancaria y de Seguros, cads uno en 1la esfera
de su competencia, dictarin las medidas neceg
sarias a fin de que la prestacidn del servi-
cio péblico de banca y crédito, as{ como 1a
operacifn y funcionamiento de las imatitucig
nes de crédito,' se realicen dentro de los 1i
neamientos de 1os programas de financiamien-
to formulados en el contexto iAntegral de los
planes nacionales de desarrollo, cuidendo -~
qQque en todo momento dichas instituciones -
orienten sus sactividades ...", bhacia 1la con-
"secucifn de los objetivos que se establecen
en dicho artfculo.

Por su parte, el art{culo 40 de 1a propia ley orde-

“Las sociedades macionales de crédito deberdn
establecer y mantener, en la forma y térmi--
. »o8 que sefiale la Secretarfa de Haciemds vy
Crldito Péblico, com base en las disposicio-
nes aplicables, los mecanismos que garanti--




173

cen la solvencia y liquidez de las mismas vy
1a seguridad de las operaciones que se reali
cen para salwvaguardar el interés del pfiblico
usuario,.*

Yel 41 dispongz

"Los usuarios del servicio plblico de banmea y
crédito podrin, a su eleccidnm, presentar sus
reclamaciones ante 1la Comisidn Naciopal Ban-
caria y de Seguros o hacerlos waler amte los

. tribunales competentes.™

En cohaecuench, habrd que estimar las decisiones -

de 1as autoridades hacendarias y cxéemos que ya no tienc:
‘sentido de ser este Fondo de Proteceién de Crédito, por
parte de les bencos, que ya en un 99.9% sen del gobierno
 federal, ‘

32 Clasifionciéay Conforme a la doctrina,' tene-

mos que son t{tulos:

371 Nemimadosy ya que se regulan tanto por la Ley

‘General de Instituciones de Crédito y Organizaciones --
«Anilhtgn, como ‘por 1a Ley Gemeral de Tftules y Operacio
‘nes de Crédito.

1] Persenalesy en virtud de que los titulares de

iﬁ;("u,_' 6 us cit, Cervantes Ahumada, Titulos y Op., p. 16,
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las obligaciones subordimadas, adquieren la calidad perse

nal de miembros de la agrupacidn de obligacionistas, de -
 1a que se derivan derechos de contenido econémico (articu
' 1o 46 bis 2, fracciém IV bis, piarrafo cuarto).

3.3 Obligaciomalesy pues su objeto principal impli
ca um derecho de crfdito que legitima & su titular a exi-~
gic el pago a la institucién deudora (articulo 223, frac-
cién II Ley de T{tulos). '

e khdp.hn.‘ con respecto a sgus cupones, ya -

que los titulos existen por si mismos, esto es, que mo de
enden para sz eficacla de ningdn otro, como es el caso -
.de los cupones. No se encontrarin dentro de esta clasifi
.caciéa & las obligaciones con respecto al acta de emisidn,
o ﬁrque esta es un negocio ad:stru:to,‘1 y las obligaciones
" subordinedas som titulos de crédito, as{ que la clasifica

cién wale en funcidn de sus cupones.

373 Nemimatives, pues aunque la Ley Bancaria mo lo
.establece en forma determimante, como lo hace el artfculo
.. 209 de 1a Ley de T{tulos, creemos que serdn nominativas -

. las obligaciones subordinadas que se emitan para colocar-

i—i_ : 1 = Opus cit, v‘zque; Arninio, Las obligaciones, pp.207-222
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se dentro de la Repliblica Mexicana;l y deberdn registrar
se en los libros eapeciales que para el efecto tenga en -
su poder la Comisién Nacional Bancaria y de Segutcos.2

3.6 Al Pertader; tampoco la Ley Bancaria estable-
ce en forms especifica qué t{tulos deberan ser al porta--
dor, y énicamente dispone en 1la fraccién IV del articulo
46 bis 2: ",.. Podrin ser nominativos o al portador,...",
en congecuencia, también creemos que, aplicado por analo-
gfa el 209 de 1a Ley de Titulos, serdan obligaciones su---
bordinadas al portador las que, ademds de contar con 1a
autorizacién del Banco de México y de inscribirse en los
registros de la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros,
las que se coloquen en el extranjero, en moneda extranje-

: fa, entre el gran piblico inversionista.

1 — Art. 209. "Las obligaciones seran nominativas y debe
rén emitirse en denoginaciones de cien pesos o de sus mil
" tiplos, excepto tratandose de obligaciones que se inecri-
" ban en la Comisién Nacional de Valores y se coloquen en -
el extranjerg entre el gran publico inversionista, en cu-
yo cas0 podrin emitirse al portador, ...".

2 — Art. 164. “Serdn facultades y deberes de la Comisién
Nacional Bancaria y de Seguros:

- "¥1l, Llewar el registro de las organizaciones auxiliares
de crédito y autorizar la inscripcién de las mismas una -
' vex que campruebe que reunen las condiciones determinadas
‘en esta ley o en los reglamentos respectivos; as{ como - -
‘acordar, en su caso, la cancelacidén de las inscripcionmes;"




176

3/7 Causales, porque las obligaciomes subordinadas
‘se encuentran vinculadas al acta de emisiSa que les da -
origen; y es tal la dependencia entre uma y otra, que un

3_ sector de 1a doctrinal opina que:

® .. en caso de contradiccién entre las esti-
pulaciones del acta de emisidn y el texto de
las obligaciones, son las estipulaciones del
acta las que deben prevalecer; y lo que es -~
nds, sostenemos el mismo criterio por 1o que
se refiere a las ulteriores modificaciones -
que legalmente se introduzcan en el acta men
cionada ...", ya que "... la creacifn de
las obligaciones tiene lugar mediante el --
otorgamiento del acta de enisidn y por la re
daccién de las obligaciones mismas Cy) de e
tos dos actos, el que constituye el substrac
to es el acta de emisidn, pues son 1as eati-
pulaciones ahi{ hechas las que nutren a las -
obligaciones, y sin las cuales éstas no exis
tir{an, o, en el §ltimo de los casos, no ten
drfan 1a calidad de obligaciones.™?

3.8 De Inversidn, en virtud de que las obligacio--
nes subordinadas se adquirirdn con el ob_jeto de obtener .

un; »gano’,n;i; © una renta asegurada, y los titulos repre--

S o . .
%28.- Opus cit, Vizquez Arminio, Las obligaciones, pp. 227

'2.‘j—- ‘Ibidem, p. 228.
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sentan una parte alfcuota de un crédito colectivo a cargo
de s empresa emisora; es decir, cuando se invierte en -
obligaciones, los riesgos son minimos y las ganancias es-
tables, aunque no tan jugosas como las que podria repor--

" tar la tenencia de las acciomes.

Aunque debemos decir, que sobre la emisién de obli-
gaciones subordinadas se ha cuestionado respecto a su copn

vetiencia por las siguientes razones:

Aun cuando 1llegaron a colocarse dos emisiones de -
obligaciones subordinadas, antes de la nacionalizacidn de
- 13 banca mexicana, una por Banamex y otra por Bancomer, -
dadas 1las condiciones de desigualdad del peso mexicano =
frente al ddlar y posteriormente el decreto de control de
cambios, se estima que a futuro es dificil que tengan 1la
operatividad que presuntamente el legislador les did, ya
Que es mis seguro que no se emitan este tipo de titulos -
‘dido el deslizamiento del peso mexicano frente al ddlar y
fundamentalnente porque deben pagarse precisamente en dé-

lares de los Bstados Unidos de Norteamérica.

Por otro lado, la ley tiene muchas lagunas, por 1lo
: que estimamos que deberfa revisarse la posibilidad de emi

tir dichos:titulos precisamente por el deterioro del mer-
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cado y la situacidn dificil por la que straviesan los ban

cos mexicanos.

Bstos titulos son el resultado de introducir en Mé-
xico instrumentos muy sofisticados de captacién de capita
- 1les que ha operado la banca internacional, pero que mo eg;
,tin sujetos a normas intérnacionales que salvaguarden 1la
limitacién y estabilidad de los bancos, por 1o que posi--
blemente es conveniente estudiar con mas detepimiento la
'posibilidid de emitirlas, de colocarlas y sobre todo su -
" regulacién.

1

Un sector de la doctrina® afirma que las obligacio

--Aes soni

a) De ganancia segura; ademis de que el tftulo con-
,sérvari su valor, puesto que la ley previene, aungue no -
la Ley Bancaria, pero estimamos que debe aplicarse por —-
analogfa la Ley de T{tulos, que ha de rfe-bolsarse a la -
f par, a menos que se amorticen anticipadanente y en este -
}Qcaso, se liquidardn nediapte una Qung'superior a8 sSu valor
~ nominal (articulo 211 Ley de T{tulos). La seguridad con-

1leva igualamente una estabilidad respecto de las ganan- -

"'1 ~ Opus cit, Cervantes Ahumada, T{tulos y op., p. 3i.
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cias periédicas, pucsto que éstas son prefijadas y sus pa

gos puntuales:l

b) Mercantiles, en el sentido de que deben tener
aceptacién en el mercado de valores,” con el objeto de
que en un momento dado los tenedores pucdan comerciar con

los mismos.

c) De vigencia adecuada puesto que los plazos para
su amortizacién no deben ser tan cortos, que impidan las
ganancias perifdicas; ni tan largos, que impliquen una

carga para la sociedad emisora.

Sobre el particular, la exposicidn de motivos del
decreto que reformas y adiciona 1la Ley Bancaria, publicado
el 30 de diciembre de 1981, establece que las obligacio-

nes subordinadas serdn tftulos de crédito representativos

3-4

de deudas a largo plazo, e incluso "Se ha 11egndd Y

afirmar que las deudas subordinadas representan una pro-

-1 = Vease la piagina 53 de esta tesis.

@ = “Por Herzodo de Valores se entiende prigcipalmente
1a mnegociacién del conjunto de titulos de credito tanto
individuales, como los emitidos en serie, principalmente
en 1a bolsa de valores, o a través de agentes de bolsa,
ctg. de bolsa, 0 casas de corretaje, de instituciones de
- credito.® Opus cit, Derecho Bancario, p. 587. ;

3 —w“. Cit' ’m.‘ vo 5830
g Q. '&m‘ las péginas 52 & 54 de este trabajo.




180

teccidn similar a la que ofrece el capital, porque son a
largo plazo; sin embargo, se considera que la deuda segui
rd siempre siendo deuda; jamis pasard a ser capital, pues
se tendra que redimir y se tendrd que cubrir con los inte
reses. Si en un afio no existen utilidades, no hay repaz-
to de dividendos; empero, la deuda suobordinada continuard
'ﬂeVengando intereses haya o no haya utilidades en la ins-

titucién. !

"Por otra parte, se estima que es dudoso que la deu
da actimlmente pucda colocarse a muy largo plazo, pues da
das las condiciones del mercado, la tendencia es que los

plazos se acorten."2

339 Seriales o de masa, porque se emiten mediante

una declaracién unilateral de voluntad de la sociedad, -~
.que se hari constar ante la Comisidn Nacional Bancaria y
de Seguros, previa autorizacidn que en cada caso otorgue
el Banco de México, en los términos que éata seiiale (ar--

- ticulos 46 bis 2, fracciones 1V y IV bis, dltimo parrafo).

NStese de lo anterior, que 1a emisidn se realiza -~

. ante 1a Comisién Nacional Bancaria y de Seguros, pero los

- 1 == Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 435,

’
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términos son aprobados por el Banco de México y los titu-

' los se colocan en el extranjero.

Adeads, la emisidn no deriva de un acuerdo entre

' ‘1os acreedores, sino precisamente de la disposicidn legal
'Aqug plantea toda serie de posibilidades de que 1lleguen a
. ser afractivas para el inversionista, pero en realidad mo
tienen absolutamente ninguna garantfa, porque segin 1lo
indicamos en el punto ndmero 11, del apartado 2.6 de este
c.pitulo,‘ en casa de quiebra, se ptgu"'n con poiteriori--

i'f['dld‘a. todos los créditos.

) 4} Procedimiento de emisifas. También podemos dis-
#ingur como en la emisidn de las ordimarias, cuatro mo--
‘mentos: o ‘

4.1 Acuerdo de emisidn

4,2 Otorgamiento del acta de emisida

4.3 Creacidn de las obligaciones

4,4 Bnisidn y colocacién de los documentos

Dec{amos!

qQue las sociedades andnimas, una ver -«
constithfdas legalmente, puede acontecer que no deseen -

au-entu su capital para ampliar sus operaciones, em vir-

'.1*}-“-:“va§_.¢ al respecto, el C.pftul.o tercero de esta tesis,
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tud de no querer admitir nuevos socios por diversas razo-
nes, sino que prefieren aumentar su patrimonio social, en
tre otras formas, & través de emisidn de obligaciones, se

gén hemos manifestadol

También apuntamos, que las imstituciones de banca -
afiltiple son las tnicas autorizadas para emitir obligacio
Bes subordinadas. Pero en este caso, las razones para -
emitirlas obedecen a motivos esencialmente de orden publi

co y el monto de su colocacién se considerara como comple
1

AY =fscto, el Doctor Acosta Romero manifiesta:

"La prdctica pars congiderar las llamadas deudas su
bordisadas como factor complementario de capital, estf -
apoyada en diversas razones de cardicter econ&nico, sobr;
todo respecto de aquellas operaciones que tienden a cele-
brarse en el mercado internacional; para este efecto, 1la
deuda se contratas en moneda extranjra y se colocs en mone
da éxt:;njeru fuera del pais.
|  "Hagta aquf, estimo, que no existe ningin problema

en que dentro del marco legal se contrate deuda en moneda

1 — Vease 1a pdgina nfmero 68 de esta tesis.
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extras jers y se coloque ésta en el exterior, tal como 1o
hacen 1os bancos extranjeros en las 1lamadas operaciones
oft lhorg."‘

Ya en el Capftulo tercero transcribisos los pirra--
fos relativos de la exposiciép de motivos, en donde se sg¢
fialan las rezopes que impulsarom a la creacidn de las -

obligaciones swbordinadas, por 1e que remitimos sl mismo.

4.1 Acuerde de emisifa. BEn primer lugar, la empre
sa dedbe encontrarse legalmente constituida con anteriori-
dad. Sobge el particular, ya hicimos también las observa
ciomes pertineates acerca de si 1as sociedades naciomales
‘de ctédito seguirdim siendo anémimas, por lo que igualmen-
‘te zemitimos a la lectura de las piginas 71 s 79.

La institucifa emisora, aunque 1a ley no estlblecﬁ

~oada al respecto, debe reunirse en asamblea extraordina--

ria pars acordar la emisién de las obligaciones subording

 das, npitanﬂo por analogfa 1o que dispone la fraccidéa XI

‘del articulo 182 de 1a Ley Genersl de Sociedades Mercanti

4" g vx,“.‘ aunqee 0 se trate de una modificacién del contrato
sochl.a

' Tor otra parte, a la asambles extraordimaria deben

o e - o,.." glt. Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 425,
. '— !b"l-.: P 133, :
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" asistir los delegades, visitador o inspector de la Comi-
. ‘siém Nacional Bancaria y de Seguros, asegén 1o dispuesto
- por el srticulo 168, fraccidn VI, que a 1a letra dice:

®los delegadoas, visitadores o inspectores de
ia Comisién Nacional Bancaris y de Seguros -
tendrin las facultades que ordimariamente --
competen a 10s comisarios de las sociedades
snénimas y podrin, por tanto, con entera 1i-
bertad:
"VI. Intervenir =n el actas de emisidn de los
tf{tulos y valores a que se refiere esta ley,
asistir a los sorteos, llevar en libros espe
ciales cuenta y razén del nimero, serie y v
lor de los tftulos emitidos, y presenciar y
certificar su cancelacién en 1os términos en

" que 1la ley establezca as{; ..."

1a Ley Gemeral de Instituciones de Crédito y Organi

‘v.~rzuciones Auxiliares no establece nada sobre el contenido

]del ‘cuerdo de emisidn, por 1o que estimamos que el mismo

_debe recaer sobre los mismos puntos qug se contienen en -

el uticnlo 46 bis 3, fracciones IV y IV bis de 1a citada

ley.x. .

43 Otorganmieate del acts de emisifa’ le manifes-

1}‘\-.-‘7,,13."-’", RSe las piginas 170 a 172 de este aap{tulo.
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tacién unilateral de voluntad de la emisora, se hari cons
tar ante la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros, pre—
via autorizacidn que en cada caso otorgue el Banco de Mé-
xico. Al efecto, las solicitudes de autorizacidn deberin
presentarse por escrito a ese Banco, acompaiiando el rese-

pectivo proyecto de acta de emisidn e indicando las comdi
| ciones bajo las cuales se pretendan colocar las obligacio

nes subordinadas (articulo 46 bis 2, fraccidn IV bis).

Ya sefialamos en la transcripcidn del articulo 168,
» fraccién ¥I, que la Ley Bancaria establece, .’cono una de =
las funciones de los delegados, visitadores © inspectores
de la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros, el llevar
en libros especiales cuenta y razén del nimero, serie y

walor de los titulos emitidos.

«3 Creacifn de las obligaciomes. Una ver que se
han hecho las inscripciones correspondientes del acta de

emisidn en los registros, tanto dc Comerciol

camo de 1la
Secretaria de Hacienda y Crédito P6blico y de 1la Comisidn

. Nacional Bancaria y de Seguros, seglin expresamos, Se pro-

i Articulos 21, fracciones VI y XIV del Cédigo de Co--
mercio; y 213 de la Ley de T{tulos. (Vésse la pagina 273

opus cit, Acosta Romero, Derccho Bancario).
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cede a redactar y firmar los documentos, los cuales debe-
rén contener los requisitos que enumera el articulo 46 -
bis 2, fracciones IV y IV bis, de 1a ley Bancaria, y de -
103 que ya también hemos hecho mencidn,

44 Misifa y colecacila de los documentos, Segiin
Vizquer Arminio,l por emisién de las obligaciones se de-
be entender el acto por el cusl se introducen las obliga-
ciones en la circulacién, mediante una oferta de la socie
dad ctcadou.z

Existen dos formas de colocacién:
Ofrecimiento privado y oferta publica.

La oferta pidblica se encuentra regulada tanto por -
1a Ley de T{tulos como por la Ley del Mercado de Valores.'
Y el articulo 50. de esta dltima, establece que toda pro-
paganda o informacién dirigida al piblico sobre valores,
estaré sujeta a la previa autorizacién de la Comisidn Na-

_cional Bencaria y de Seguros, en los t&ninos del artfcu-
10 93 bis de la ley Bancaria.?

1= Opus cit, Las obligaciones, p. 128.
3 — Véanse las piginas 119 y 120.
3 — Véase pie @e pigina, hoj 121 de esta tesis.
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La colocacidn de las obligaciones subordinadas, se
hard preferentcmente en el extranjero pues precisamente -
llﬁLa captacién de recursos en el extranjero por partc de
los bancos mexicanos para sus operaciones extraterrito- -
riales, esta prevista a través de este tipo de titulos, -
con 1o cual se les permitira una mayor captacién y opera-

¢ién en ese reng16n."1

: f. Diferencic con las obligaciones erdinarias., -~
;klas cztadas obligacxones subordinadas se introdujeron co-
"‘mo novedad en la ley General de Instituciones de Crédito
b 4 Organizacxoncs Auxiliares, por reforna a la misma del ~
 :art{cu1o 46 bis 2, fraccién IV bis, segdn ya se ha sefala
},do, y. como diferencias fundamentales con las ordinarias,

’frﬁodemos apuntar lasfsi%uientes: N

- En el acta &e emisidn, -expres; el art{culo 46 -
bis 2, frachon v bxs, parrafo cuarto- podra' designar~
i se un’ reprcsentante comin de los tencdores de las obliga-
i}c:ones. De' 10 q?c se observa que la pllabtl 'podra\\csta\
 expresada co-o una posibilidad y no co!o un-lnperatiéo, -
1ﬁcbmo se establece en el acta de emisi&n:de obligaciones -

| ‘ordimarias.

1 = Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, pp.424.
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.Pero si llegara a hacerse dicha designacién, 1a ley
exp;eqalente seffala que al representante comin de los te-
nedores de las obligaciones subordinadas no les seran «-
aplicables las normas contenidas en la Ley General de T{-
tulos y Operaciones de Crédito, para los representantes -
comunes de las obligaciones ordinarias, en consecuencia,
su actividad se reglamentaria fnmdamentalnente de acuerdo

= a los usos bamcarios internacionaleaJl

, ‘= Por otra parte, debemos sefialar que la figura del
representante comiin no existe en las obligaciomes subordi
 nadas, en virtud de que las instituciones de crédito es—-
f'tfn vigiladas y controladasipor 1las autoridpdes hacen&a—~
- rias:-Segretarfa de Hacienda y Crédito deiico, Comisidn

¢ " Nacional Bancaria y de Seguros y Banco de México,

o ~ Ademis, que al ejercicio del derecho contenido en
"*;ae tipo de titulos ante los tilbunales, se antepone todo
E¥  gn procedimiento conciliatorio, y en su caso, de arbitra-
":je, estipulado en los articulos 41 y 42 de la Ley Regla--

. mentaria de i& Benca, ’ |
- Otra distincidn 1a encontrxamos también en el city

; do articulo 46 bis 2, fraccidn IV bis, consistente en -

. T = ibldes; pp. 423-424,
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que, en caso de liquidacidn o quiebra de la emisora, al -
hacerse el pago de las obligaciones subordinadas, se pre-
‘feriri a los tenedores de emisiones mas antiguas, indepen
dientemente de 1a fecha de vencimiento de tales obliga- -
' ciones, con lo que desaparece el principio del txato igua
litario a todos los acreedores, que en materia de quie- -

bras se establece.

Una practica similar se 1levé a cabo en los Estados
Unidos de Norteamérica, donde se utilizaron unmos documen-
tos denominados "certificados de fondos costeros™ conoci-

dos como operaciones Off Shore.

Dichos certificados son emitidos por una casa matriz
ubicada fuera de los Estados Unidos, o frente a sus cos--

tas, de a11{ el término Off Shore™ u "Offshore"!

Bl objetivo de la emisidn era encontrar una forma -
para invertir en valores de empresas no norteamericanas,
. adquiriendo gram importancia durante la década de 1960.2
1 — Ya traduccidn al espafiol, tal como se ha indicado, -
es muy dudosa, pucs Off Shore no guiere decir estrictamen

‘te "costeros", 3ino da la idea de que son emitidas fuera
de} territorio continental de los Estados Unidos de Nortg

anérica.

2 ~ Harry D. Schultz, Diccionario de Finanzas y Tacticas
“ . Pinancieras, 1a. ed., trad. por Carlos Villegas, MNexico,
.. Bdit. Logos Consorcio, S. A., 1976, p. 110,
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Actualmente dichos documentos no estin, desde el --
punto de vista jurfdico, a la disposicidn de los ciudada-
nos norteamericanos, ya que se destinan a los inversionis
tas de Buropa Occidental y de América Latina; sin embargo,
qulenei manejan las inversiones, en su mayor parte son -~
pnorteamericanos que, ademas de perseguir el objetivo a -~
través de esas inversiones, expanden su industria a otros

paises K

En general no han tenido éxito, pues los grupos nor
teamericanos gue los manejan invierten en empresas cuyas
técnicas no dominan, o bien, invierten bastante en algu--
nos paises en que la industria y el comercio no son muy -
fuertes, situacién que ha generado un gran descontento in
ter'uc:lox.ul, cuyo resultado es que paulatinamente han per
dido importancia, prefiriendo, y sobre todo los europeos
en su mayor parte, invertir en fondos mutualistas, pero -

sane jados por sus propios pcfses.z

Bn realidad todo este fendmeno de movimientos de cg

pltalep se origina fundamentalmente en 1la existencia de -

miles de millones de délares que no han sido devueltos a

-1 = Ibldem, p. 110.

2 — Ibfdew;
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}flos Estados Umidos y que son utilizados por los bamcos in
‘ternacionales en operaciones de préstamo con esos dolares
U nunero;os pgises y espresas privadas, pero que no estan
ifsujetos a ninguma forma interna que regule los primcipios
3”de liquidez, encaje legal, etc., lo cual da lugar s gran
jgﬁdcsfespeculaciones internacionales que han presionsdo al
:iiﬁgrcgdd.'y en cierta forma originam las incertidumbres -

" que se han apreciado en 1982 sobre eate tipo de operacio-
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CONCLUSIONES

Primera Las obligaciones subordinadas son tftulos
de cxzdito, como tnleg participan de las caracte—~

risticas de ;ncorporaci n, legitimacion, sutonomia, -
ute:alidad, solemnidad y patrimonio,

Segunda.- Dentro de la clasificaciéng las obligacio-
nes subordinadas se conceptéan como tYtulos nominados,
personales, obligacionales, gtlﬂCiQ%les, nomina tivos
o al portador, causales, de inversion y seriales o de
masa.

Tercera.- Las obligaciones subordinadas que se colo-
quen en territorio cional, deben ser nominativas, -
splicando por analogia el artfculo ,209 de 1a Ley Gene
ral de T{tulos y Operaciones de Crédito.

Cusrta.— Ias obligaciones subordinadag que se colo—-
quen en el a:tranjero entre el gran publxco inversio
nista, Igualmente, api;cando por analogia el articulo
antes citado, podrdn ser al portador.

Quinta.~- Bl procedimiento de emisidn de obligaciones

subordimadas, se deéarrolla en cuatro etapas:

1. Acuerdo de emiax 2., Otorgamiento del acta de
emisidn; 3, gaci n de las obligaciones; y, 4. Bmi

si n y colocacidn de los documentos. -

Sexta.- La designacidn del representante conin de —-

los tenedores de obligaciones subordinadas es optati-

£8 es decir, quc podrd hacerse o no dicha designa- -
- cdon,

Séptima.- Las obligaciones subordinadas carecen de
chr:l.dul en cuanto a su regulacion, en consecuencia, .
geopone se modifique o adicione lo conducente en -
y General de Instituciones de Crédito y Organiza
ciones Auxiliares.
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