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DOS PALABRAS 

Para la realizacicSn de este trabajo, hemos echa

do mano de aqu~llos instrumentos que, a nuestro jui

cio, integran el tema que nos ocupa., tales como li

bros de autores mexicanos, legislaci&n, diccionarios, 

criterios judiciales tanto de la Suprema Corte de JU!, 

ticia,de la Nación, 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 trat4r de delimitar o explicar qu.; son,- el 

por qu' y para qué de las obligaciones subordinartas, 

que en virtud de la adición a los articuloa 46 bis 1, 

fracci&n 111 bis, 46 bis 2, fracciones IV y IV bis y 

94 bis, fraccicSn 111, inciso a), publicados en el Di~ 

rio Oficial de 30 de diciembre de 1981, fueron intro

ducidas enºnuestra legislaci&n aexicana. 

Pero siendo la ley harto obscura en cuanto a las 

mismas, ha sido preocupaci&n nuestra tretar de aa- -

pliar au marco jur!dico, asJ: ca.o deteniur si las -

inatitucionea de banca m'ltiple continuar'-a con au -
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calidad de sociedades anónimas, situaci~n importante, 

en virtud de que las obligaciones Únicamente pueden -

ser emitidas por éstas. 

Tratándose de un tema de reciente creación, no 

existe en la doctrina literaria suficiente material -

que nos informe, que dé datos del por qué y para qué 

de las obligaciones subordinadas y es entonces tarea 

nuestra, tratar de establecer cuáles son las caracte

rlsticas que tienen con otro tipo de títulos, y el -

por qui de su poca operatividad en México. 

Otra de nuestras preocupaciones en la elabora- -

ción del mencionado trabajo, ha sido la de citar las 

fechas de los Diarios Oficiales, en que se publicaron 

las 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. 
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Ca.p!tulo primero 

. OONCRPTO GENBRIOO D.B OBLIGACION 

Introducci&n. Rste cap!tulo lo vamos a desarrollar 

·bajo loa siguientes puntos: 

1. Concepto 

.1.1 Definición 

2. Concepto genérico de obligacion 

3. Origen y evolución de los títulos de crédito -
obligaciorw.les. 

4. Connotación jur!dica del concepto obligación 

s. Diversas definiciones·de los t!tulos de crédi
· to obligacionales. 

1. Concepto. Seg~n el diccionario de la Real Aca

el vocablo "concepto" es una idea que 

concibe o forma el entendimiento; o bien, un pensamiento 

con palabras; o la determinación de una cosa -

la mente despu~s de examinadas las circunstancias.1 

· 1.1. .,.finici&n. Respecto de este término, el -

i.: 1 . .-. Diccionario de la :teal Academia Es.pañofa 16a. ed. 
~'.L.Madricl,.Talleres de P~blicaciones Herrerías, S. A. 1941, 
'· J>~ 3~7~ 
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• propio diccionario refiere que es una acción y efecto de 

'definir; entendiendo por definir: 

"Pijar con claridad, exactitud y precisión la 

significacicfo de una palabra o la naturaleza 
de una cosa"1 

De lo expuesto, se observa que cuando se pretende -

,>conceptuar un elemento, no sólo se dan las partes esen-

<·cb.les del mismo, sino tar.ibi~n debe darse un panorama es 
nerai del contexto en que se ha desarrollado; y la def,! 

{''~Ícic511, se concretiza a señalar los componentes esencia-
-. .. '-

:,:J.es del vocablo a estudio, por lo que en este plantea- -
,~' ... • 

';:miento nos vamos a sujetar a estas reglas. 

2~ Concepto gen&rico de obligaci&n. Comentarios -
..,-, 

> prell•inarea. Se ha dicho que el término "obligación", 
'·''• 

::·es equívoco o mult!voco; es decir, que se presta a conf,g 
ti' 

'·:ai6n, en virtud de sus vai·iados significados. 

Por nuestra parte, opinamos que no hay tal confu- -

.(?~~i&n, ya que si bien es cierto que la nomenclatura jur!

~'c:lica es de formaci6n más cuidadosa que la linguÍstica en 
;::-;."f. • .. . • 

''(íenera1, no por ello deja de participar de los fenómenos 
f .. ·;,· 

;,.c¡ue conforman el lenguaje humano. 
~, '-



As!, dentro de estos fenómenos tenel':los, entre 

otros: 

"La SINONIMIA .. Que es una cualidad de las pal!, 
bras de poseer el misoo o muy parecido signi
ficado. Ejecplo: licor, alcohol, vino, bebi
da"l 

"La POLIS:RMIA. Que es la cualidad de una pala
bra de poseer varios significados. E.jcoplo: -
tabla: trozo de madera cortado y lijado; con 
junto de cb.tos estad!sticos; adorno de un ve~ 
tido; expresión de algo parejo; mesa; cuadro 
de s!abolos; mostrador de carnicería; situa
ci6n del ajedrez en la que nadie gana"2 

3 

De donde se advierte que oás que de un t~rmino con

fuso por sus múltiples significados, se trata de un fen2 

meno de polisemia; fenómeno que también se produce en el 

l~nguaje jur!dico y, como explicaci6n de ello, veamos -

los sisuientcs ejemplos: 

"ACCION es, emp!ricamente, no sólo la facultad 
de dar el primer impulso a la actividad del -
juez que de otra forma peraanecer!a inerte; -
sino que es, además, el poder de ~reparar, 

1 -- Domlnguez Luis Adolfo, Glosario de Términos 
·gua·· y Literatura, la. ed., :1~xico, Anules, 1977, 

2. - Ib.!dem, p.. Sl. 

de Len 
p. s~. 



por el juez, la materia y el programa de su 
pro videncia. 111 

"ACX:ION. En térr.iinos genera.les, se concibe a 
la acción de la sociedad anónima, coco un tí
tulo de crédito que representa una parte al!
cuota del capital social (suscrito o pagado), 
y concomitantemente, da a su tenedor la cali
dad de socio y los derechos inherentes al mi~ 
mo, reconocidos por el ordenamiento jur!di- -
co ••• "2 

"PRESCRIPCION. Es un medio de adquirir bienes 
o de librarse de obligaciones, mediante el 
transcurso de cierto tier.ipo y bajo las condi
ciones establecidas por la lcy"3 

"PRE.SCRH·Clot:. Término a cuyo vencimiento no 
puede ejercitarse una acción o un derecho"4 

hPRBSCRIPCION. Plazo a cuya expiración no pue
de ejercerse acci6n penal sobre el delio- -

4 

1 -- Calamandrei; citado por Jorge Cbregón Heredia, CÓdi 
go de Procedimientos Civiles para el Distrito Pederal,
Ja. ed., Mé;dco, l'orrúa, S. A., 19'ló, p. 21. 
2 - Acosta Romero 'licue!, Derecho Bancario, 2a. ed., Mfi. 
xico, .Edit. Porrúa, S. A., 1983, p. 111 • 
. 3 -- Artículo 1135. Cruz Ponce y Leyva, CÓdigo Civil pa
ra el Distrito Federal, 1932-1932, sin ed., M'xico, 

_e Unam, 1982, p. 164. 
4 - Como ejer.ip1o véanse los artfculos 1033, 1043 a 1047 
código de Comercio y 165, 22'l y 228 v. Ley General de T1 
tulos y Operaciones de Cr~dito. 
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2.:1 Concepto de obligaci~n. Obligo.ci6n es una ciA: 

cunstancia de estar una persona constreñida a dar, a ha

cer also o abstenerse de h::i.cer o, bien sea dentro de un 

terreno religioso, familiar, social, etc.; situaciones 

que si dejan de observarse, serán susceptibles de una 

sanci6n, bien sea de conciencia, bien social o bien rel! 

giosa, según sea el en.so; siendo éstas las propiedades -

esenciales de nuestro ·concepto a estudio. 

Ahora bien, veamos cómo ha devenido en institución 

o régimen jur!dico, dando algunas nociones sobre su sur

. gimiento y desarrollo. 

2.2 Surgiaiento y desarrollo. Si bien es cierto -

que en un principio no había normas materiales y forma-

··. les con las características de coercibilidad, hetcrono-

ala, bilateralidad, etc., también lo es que el origen de 

'•tas lo podemos encontrar en las oblisaciones de tipo -

rttligioso, que posteriormente y en forma paulatina se .. 
. fueron sancionando hasta erigirse co~o normas regulado--

coercibles, que ya entrañaban un castigo material o 

1 .. .._ V'anae ardc:uloa del 100 al UD del Código Penal pa 
el Distrito Federal. 
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[Ísico, bien sea pecuniario o corporal. 

En Derecho Romaoo t~a.s esas ob.ligaciones fueron en 
globadas en un derecho 

le. 1 

, . 
unico, que se denominó ius ciVi 

Así, ha dicho Colmo: "B1 derceho civil abarca, ••• 

la activid~d y estado del individuo en sus relaciones 

más frecuentes y ordinarias de la vida e.~igible"2 

En virtud del des:>.rrol1o y de los constantes cam- -

bios, el derecho civil va siendo insuficiente para regu

lar la cada vez más cor:iplicada vida de los Hombres, que 

d!a con d!a se presenta con facetas d.is tintas, por lo 

que se van desprendiendo de1 aiSllO ciertas regulaciones 

que adquieren autonom!a con el tit!lllpo; por ejemplo, le-

gislaci~n laboral, penal, comercial, etc., existiendo 

hoy d!a m~ltiples ordenamientos jur!dicos que regulan si 

no todas, s! la mayoría de dichas facetas, y se encuen-

tran en. las normas que los conforman, las mismas propie

dades esenciales a que nos hemos referido; esto es, un -

comport:imiento de los sujetos que puede implicar o bien 

1 _,;. Colr.io Alfredo, De las ob.ligaciones en General, Ja. 
ed., Buenos Aires, Abelcdo Perrot, 1961, p. 2. 
2 -- Ibídem, p. 3. 
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un dar, un hacer o una abstención; pero no sólo eso, sino 

que también encontramos que a la obliaación se le conoce 

como un documento, t!tulo de crédito, o cosa mercantil, y 

as{ observamos cómo este concepto devino en dos reg!menes 

jurldicos distintos: como conducta y como documento o tí 
tulo de crédito. 

Parece ser que a este t!tulo de crédito las leyes 

fiscales fueron las que le denominaron como obligaciona-

les, entendi~ndose como acuerdos de voluntades que no COJ! 

tienen ni transmisión de propiedad ni liberación y que 

corresponden a un préstamo en dinero. 1 

Actualmente, la mayor parte de los autores consi

deran a la obligación como un tltulo de crédito que repr.s, 

senta la' parte al!cuota de un cr~dito colectivo, a cargo 

de una persona jur!dico-colectiva, en nuestro derecho una 

sociedad an6nima, 2 y como tal, veremos en seguida su 

evolución • 

. 1 -- G6nsora Pimentel Genaro David, Apuntes de Derecho 
·.Mercantil II, UNAM, 1980. 
2 -- taa ~nicas obligaciones emitidas por personas f!si

c c:as, fueron. las cEdulas hipotecarias pues en virtud de 
· los requisitos para el acta de er:iisi~n. entre otros, argu 

menta la doctrina el hecho de que su capital social no es 
suficiente para solventar este tipo de créditos, siendo -
las sociedades anónimas las Únicas que pueden emitir obli 
aaciones ordinarias. Las obligaciones subordinadas no = 
existe duda que quien las er.tite son las instituciones de 
banca múltiple, según el art!culo 46 bis. fracción III -
bis, tGIOQA. (sobre si las sociedades nacionales de crédi
to podrán o no emitirlas, véanse las páginas 71 a 79). 



3. Origen y evoluci&n de loa tltuloa de cr4'dlto 

obli1acionales. 
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3.1 Bapr~stitoa p.tblicoa.· "Para la Hacienda pÚbli 
. -

ca y la nconom!a, empréstito designa el pr~stamo hecho -

al Estado, a las provincias o municipios ... para hacer 

f rcnte a sus necesidades o para ejecutar sus proyectos"1 

Al¡Ún sector de la doctrina ha estimado que los an

tecedentes de la emisi6n de obligaciones debe encontrar

·. se en la práctica de al¡;unos Estados para financiar las 

m~s diversas actividades, desde sus acciones de guerra, 

hasta la ejecución de obras p~blicas. 

Desde luego esto corresponde al área. de los llama-

dos empr~stitos de Estado, que en opini6n de 1llaller, 

Paul Pie y otros autores como Fernando Vázquez Arminio -

en 1-l~xico, son el antecedente de las obligaciones. 2 

As!, se indico. que desde la Edad necHa, sobre todo 

en las ciudades-estado italianas, se Qtilizó la fórmula 

1 .;...;.. Cabanellas de Torres Guillerao, Diccionario Jur!dico 
.~Elemental, 3a. ed., Duenos Aires, Edi t. Heliasta, s. R • 

. L~ 1980, p. 114. 
2 -- Vázquez Arminio Fernando, Las obligaciones y su emi 
sicSn..,Por las sociedades anónimas, 1a. ed., ~·l~ico, Edit7 
Porrua, S. A., 1962, pp. 26, JO y 31. 
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del empréstito a los ciudadanos, miSl:lo que se docmaenta

ba mediante recibos o vales, y de allí nacieron las mao

na, compcre y las societas comperarum,1 es decir, agrupt, 

ciones de prestar.iistas conocidas con estos noabrea. 

En nuestra'opini~n, no consideraaos a los eitprésti

tos p~blicos como antecedente directo del procedimiento 

a que espec!f icamente se refiere la ley •exicana en el 

capítulo relativo a las obligaciones, para captar capi-

1 . 2 ta aJeno. 

En realidad el proc~imiento de colocar empréstitos 

colectivos mediante la emisi~n de oblicaciones por las 

sociedades mercantiles, no es muy reaoto y puede ubicar

se en la segunda mitad del siglo XIX. aunque hay quien 

afirma, COMO Garrigues y Pischer, que la Calpaft!a Holan

desa de las Indias Orientales en el siglo XVIII emiti& 
3 obligaciones al portador. 

1 - Goldsc::bDidt Lewin, "Storia Uni•ersale del Diritto 
Comlllerciale", la. Traduc. italiall\ J!Or Yittorio Pouchain 
y Antonio Sc1alojal Unione Tipograf1co-Ed~trice Torinen
se, 1913• Torino, talia, pp. 229, 230, 256 J 257. (cit& 
do por Vazquez Arrninio Fernando, opus cit, p. 31). 
2 -- Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, ~ 
p[tulo v, art!culos 208 al 228. 

3 -- Wal Albert, Traitf lbéorique et Practique des Ti
t~ca au Porteaur París, 1891, t. I, p. 157, (citado por 
Vazquez Ar11inio Fernando, opus cit, p. 46). 
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Bl propio autor que nos habla de Garrigues y 

Fischcr, comenta que el escocés Jolm Law, pretendió emi

tir acciones rentistas, siendo infructuosa su ~reten

sión; por lo que es evidente que este fracaso de John 

Law no nos permite citar este hecho como antecedente vá.-

lid o. 

3~i Eapr~stitos priTados. La emisión de obligaci2 

nes que representan partes al!cuotas en créditos colecti 

vos contratados en forma unilateral por la emisora, se 

inició en Francia en el siglo pasado y, fundamentalmente 

se utilizó este ¿rocedimiento por las sociedades mercan

tiles cuyo objeto era la construcción y explotación de -

ferrocarriles, es decir, encontramos el antecedente, en 

lugar de en los empréstitos p~blicos, corao una actividad 

de empresas privadas. 1 

Se tiene noticia que la Compaü!a constructora del 

ferrocarril de Orléans fue la primera que emitió oblica

ciones, debido a la baja que sufrierao sus acciones, lo 

que la imposibi1itó para continuar con la ejecución de 

lri. construcción del ferrocarril, solicitando ayuda del 

· gobierno quien, entre otros procedimientos dispuso que 

1 Opus cit, Vázquez Arminio, Las obligaciones, pp. 52-56 
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la compaií!a con intcrvenci<Sn del Ministerio de Obras lÚ

blieas, contratara un empréstito a base de c~isión de -

obligaciones por la suma que fuere necesaria para alcan

zar el funcionamiento del ferrocarril.1 _ 

O sea, se precisó de una movilización de capitales 

que incluyeraal pequeño ahorro, mediante una forma de -

. inversión segura, es decir, ajena a los riesgos de la s2 

.ciedad, lo que no acontecía con las ncciones que corren 

la suerte de la empresa que las emite, que son t!tulos -

meramente especulativos. 

Al darse cuenta del ~ito de la emisión de obliga-

ciones, y despu~s de intentar el gobierno otros procedi

mientos. para lograr la construcción total de las v!as 

del ferrocarril, en lugar de fomentar la constituci6n de 

,nuevas sociedades, le pareció preferible y más econ&nico, 

, · est:imular a las empresas ya constituidas, parn la termi

. · · nacicSn de dicha construcción, por lo que se comproaeticS 

• a garantizar la emisi6n de obligaciones hechas con el oJi. 

jeto de recabar fondos para la realización de tales -

obras, siendo dicho ofrecimiento bien recibido por las -

compañtaa, previas ciertas condiciones que se fijaron en 

-1 - lbfdem, p. 56. 
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la ley de 11 de junio de 1859. 1 

El ~xito fue total, ya que las obligaciones fueron 

bien aceptadas por el público. 

En la actualidad es práctica corriente su ei:iisión 

en ;'-léxico, pero ésta es exclusiva de las sociedades mer-

cantiles que se constituyen con el carácter de anónimas, 

de acuerdo con lo dispuesto por el artículo 210 de la Ley 

General de T!tulos y Operaciones de Crédito. También se 

encuentran reguladas por la Ley General de Instituciones 

de Crédito y Organizaciones Au.~iliares, en la que se esta 

bleci6 una nueva modalidad de las mismas, en loa art!c~ 

. los 46 bis 1, fracci6n III bis y 46 bis 2, fracción IV -

· · bis, denominándolas "obligaciones subordinad.as". 

3.3 Ori¡en de la• oblisacionea de cr'41to bipoteCA 

rio. 2 lintre las más antiguas, teneaos 1as realizadas por 

1 -- Ibldeci, pp. 57-59. 
2 -- Cabe aclarar. que el cr~dito que !aplica una emisi&n 
de obligaciones, resularmente se encuentra..,1arantizado -
con el patrimonio social de la persona jurídico-colectiva 
mercantil que lo emite, sei;ún se desprende del contenido 
del art!cuio 212 de la LGTOC: "La sociedad emisora no po 
dr~ reducir su capital sino en proporci&n al reembolso = 
que llaga sobre las obl~aciones por ella emitidas, ••• " -
Sin embargo, la garantía puede consistir en cualesquiera 
de las se~aladas en derecho mexicano (ar~!culo 214) que -
entre otras formas se habla de la hipoteca, y en estos c1. 
sos decimos que estamos en presencia de tltulos obligacio 
nales especialmente carantizados. -
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particulares, hechas por las comunidades de propietarios 

territoriales de las diversas provincias de Prusia, pero 

tambi~n las sociedades an6nimas francesas fueron las pri

meras agrupaciones que emitieron oblicaciones con dicha 

carant!a, sobre todo de la tierra o de sus productos. 1 

Es en la época de la Revolución Francesa cuando se 

acentúa aún más la necesidad de fomentar el desenvolvi

miento del crédito hipotecario, pero no fue sino hasta 

el año de 1852 cuando se establecieron las bases para la 

creaci6n de instituciones hipotecarias propiamente di- -

chas, siendo la pril;tera en aparecer el Danque Fonciére de 

Paris, que se constituyó por decreto de 28 de marzo del -

propio ar.o, con un capital de 25,000.000 de francos, aut2 

rizándose a trav~s de su concesi6n para emitir obligacio

nes por una suma isual a los créditos concedidos. 2 

Tiempo despu~s, aparecen las obligaciones denomina

daa "comunales", garantizadas con los impuestos, produc-

tos y demás bienes que las comunas obtenían para el pago 

de los créditos recibidos. 3 

1 Opus cit, vlzquez .\.rminio, Las oblicacioncs, p. 59. 
2. Ib{ds, pp. 60-61. 
3 Ib{dem, p. 62 in f inc. 
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3.·4 Antecedentes generales en M~ico. Tenemos que 

la prir.1cra ley que reglamentó en foroa ge~eral la emi- -

si6n de obligaciones. fue la 11:l.lllad~ Ley general de F.rni-

siÓn de obli~aciones o bonos de 29 de noviembre de 1397, 

aunque conviene advertir que otras leyes especiales tar.i-

bién reculaban a las cb ligaciones. como la Ley Minera de 

4 de junio de 1892, 1a Ley del Timbre de 25 de abril de 

1893 y la Ley de Instituciones de Cr~uito de 19 de marzo 

de 1897. 1 

La. primera Compaf.1'a !-!exicana que eni tió oblicacio-

nes fue. la denominad~ "Compañ!a Limitada del Ferrocarril 

Mexicano", con lo que se loi;ró la téminnción de la prim~ 

ra v!a férrea de importancia de la nación: la. de México 

a Vcraci-uz.2 

3.5 Obli¡acioaea de crldito hipotecarlo ea ~leo. 

La pr iraera e~risi6n de obligaciones tuvo lugar en el aes -

de octubre de 1868 y su producto ten{a por objeto terai-

nar la construcci&n de una vla de ferrocarril, ya que de

bido a la inestabilidad pol!tica del pa{s, las acciones -

1 Opus cit, Vázquez Ar~inio, Las obligaciones, p. 63. 
2 lb!dcrn, p. 64 • 
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de la Conpaii!a que las c::t.i. tió no encontraban colocación; 

la segunda eraisión tuvo lugar el día 19 de junio de 1871, 

e igualmente el prod•Jcto C:c la l!lÍS:il& se destinó a la. ter

minación de otro trar.to ferroviario y, finalmente, en fe-

brero de 1874 se procedió a una tercera emisión de bonos 

hipotecarios, pero ya con el objeto de cubrir coapromisos 

de otra. !udole, que no implicaban la construccicSn del fe

rrocarril, misaa que se tcr:ainó en el mes de dicie."llbre 

del aüo de 1872. 1 

De esta for.:ia, el procedimiento se generalizó y fue 

pr~ctica noroal incluir en las concesiones que se otorga

ban para la construcci&n de vías férreas, una cláus~la 

que facultaba a la compaüia concesionaria a eaitir obli--
, 2 gaciones garantizadas con hipoteca de sus 12.neas. 

Posteriormente, la cmisicSn de obligaciones pa.sa a 

las instituciones bancarias y así tenemos como anteceden

tes aás antiguos de emisión de obligaciones ~or institu-

ciones de crlJito, los años de 1882 & 1833 que fueron h~ 

chas por la primera instituci&11 hipotecaria que se • creo 

. l Opus cit. Vázquez Arminio, Las ct>licaciones, pp.67-69 
2 Ib{dem, p. 70. 
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en nuestro pa!s, el Banco Hipotecario r.~exicano. 1-2 

4' · Oonnotaci&n jur.ldica. 

4.-1 Introducc:i&n. Todas las ramas del derech'l co,a 

tienen obligaciones que participan de los mis~os elernen-

tos estructurales: sujetos (acreedor y deudor), rela- -

ci&n jur!dica y objeto. Sin embargo, por razones obvias 

hablaremos 4nicamcntc de las obligaciones civiles y de -

las mercantiles. 

4.2 C1T11. Las obligaciones civiles son las que -

se producen entre sujetos particulares, cuya conducta se 

encuentra regulada en derecho mexicano por el Código Ci--

Yil¡ por ejemplo, en el del Distrito Federal tcnemoa & 

laa obligaciones, en el Libro Cuarto, primera parte, t{t~ 

lo prillero, cap!tulo 1, que estudia a los contratos como 

1 -- Opus cit, Vázquez Arminio, Las obligaciones, p. 70. 
2 - Bl 31 de diciembre de \982, en el "Diario Oficial" -

, . de la Pederaci&n, se publico la Ley Reglamentaria del Ser 
Ticio Ptiblic:o de Banca y Crédito, para entrar en visor eT 

.·.··· 4.la 10. de enero de 1983; que, en su ardculo 20. esta.bls 
ce que aed:n aplicables a dichas sociedades, l:ia dispoai

. cionea ~ontenidas en los Títulos primero, segundo, OLp{tu 
loa VI y fil entre otros, de la Ley General de·Institucio 
nea de Cr'dito Y Organizaciones Auxiliarea

1 
derocándoae :' 

p~r lo que hace a la banca aexicann dicha ey en las de-
•as dispoaiclonea, dentro de las cuales se encuentra la 
regl .. ent&ci&n de los bonos hipotecarios, y por lo t~nto, 
la de la~ instituciones hipotecarias. 



fuente de las oismas. 

As!, el art!culo 1824 dispone: 

"Son objeto de los contratos: 
I. La cosa que el obligado debe dar; 
II. El hecho que el obligado debe hacer o no 
hacer".· 
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Por otro lado, en dicito ordenamiento encontra,~os 

las diversas obligaciones que existen en derecho privado, 

a saber: 

-Obligaciones condicionales: 
"Art. 1933.-La obligación es condicional 

cuando su existencia o su resoluci6n depen
den de un acontecimiento futuro e incierto." 

-Obligaciones a plazo: 
"Art. 1953.-Es obligación a plazo aquella 

para cuyo cumplimiento se ha seüalado un d!a 
· cierto." 

-Obligaciones conjuntivas y alternativas: 
"Art. 1961.-.Bl que se ha obligado a diversas 

cosas o hechos, conjuntamente, debe dar to-
das las primeras y prestar todos los segundos." 

"Art. 1962.- Si el deudor se ha obligado a 
uno de dos hecllos, o a una de dos cosas, o a 
un hecho o a una cosa, c:u~ple prestando cual 
quiera de esos hechos o cosas; mas no puede; 
contra la voluntad del acreedor, prestar par 
te de una cosa y parte de otra, o ejecutar = 
en parte un hecho." 

•Cl:>ligaciones mancomunadas: 
"Art. 1984.- Cuando hay pluralidad de deudo-



res o de acreedores, tratándose de una misma 
oóli,::::i.ción, existe la. manconunida.d." 

-Obligaciones de dnr: 
"Art. 2011.- La prestación de cosa puede' COJ! 
sistir: 
I. En la traslación de dominio de cosa cier
ta; 
II. En la enajenación teDpOral del uso o go
ce de cosa cierta; 
III • .En la restitución de cosa ajena o pago 
de cosa debida." 

-Obligaciones de ha.cer: 
"Art. 2027.- Si el obligado a prestar un he

cho, no lo hiciere, el acreedor tiene dere
cho de pedir que a costa de aquél se ejecute 
por otro, cuando la substitución sea posi-
ble. 

"Esto mismo se observará si no lo hiciere de 
nanera convenidn. En este caso el acreedor 
podrá pedir que se deshaga lo mal hecho." 

-Obligaciones de no hacer: 
"Art. 2028.~ ~l que estuviere obligado a no 
hacer alcuna cosa. quedará sujeto al pago de 
daños y perjuicios en caso de contravención. 
Si hubiere obra material, podrá c~igir el 
acreedor que sea destruida. a costa del obli
cado." 
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4.3 Mercantil. Las obligaciones mercantiles o co

merciales "Son las que se generan por una relación entre 

i,ersonas que deben recir su conducta conforme n lo dis

puesto en 13.s leyes mercantiles, o aque.llaa que intrlnse

cnmcnte las considera la ley co1110 mercnntiles o comercia-
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les sin importar la persona que las realiza."1 

No existe hasta la fecha una teoría general de las 

obligaciones mercantiles, sino que su estudio se rea.liza 

con apoyo en la teorta general de las obligaciones civi-

.. les. Sin embargo, ya se empieza a vislus;ibrar por la doc

trina. mercantil dicha teoría. 

Al efecto, el Maestro Arturo Dlaz Dravo, habla1 de 

la teor!a general de las obligaciones mercantiles, aduciea 

do q•ae son tan escasas las disposiciones que el c&ligo de 

Comercio contiene sobre obligaciones, que bien podría - -

af irmarae que no existe tal teor!a (por ejemplo, véanse 

artlculos 77 a 88). 

No obstante lo anterior, el citado f.laestro afirma 

que existe una especial forma de acuerdo de YOluntades, 

por ejemplo, en el acta constitutiva de una sociedad mer

cantil que, toaándola como acto colecti"WO, entrañaría una 

especial fuente de obligaci&n y aat, cita otros ejemplos 

1 ..;..; Guti,rrez y González Brnesto, Derecho de las Obliga
cionea, Sa. ed., México, Bdit. Cajica, s. A., 1932, p. -

. ·.so. , . 
2 -- D1az Bravo Arturo, Contratos ~lercantilea, sin ed., 
M.;;cico, l:{arla, S. A. de C. V., 19831 p • .50. 
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para reforzar su criterio en cuanto a que sí es posible -

hablar de la mencionada teor!a de las obligaciones mercan 

tiles, pero como no es materia de nuestra tesis, Únicame~ 

te nos concretamos a anotarlo. 1 

Pero, sea que exista o no dicha teoría, es indud~ 

ble que la estructura de la obligación civil es idéntica 

a la de la comercial, difiriendo tal vez, como expresa G,!! 

tiérrez y Gonzálcz en que se reputan mercantiles aquellas 

que se derivan de un acto de comercio, y civiles, las que 

se derivan de un acto civil, pero todas ellas implican 

una conducta de dar, hacer, o no hacer. 

4~4 Connotaci&n jur!dica (docU11ento). Vivante2 ds 

fine a la oblisación como aquél docW11ento que pertenece 

al ámbito de los títulos de crédito, necesarios para 

_ejercitar el derecho literal y autónomo que en ellos se 

consigna, definición que plasmó el legislador en el ar--

·. ·,t{cu1o So. de la Ley General de T!tulos y Operaciones de 

•'Cr'4ito y cuyas caracter:!sticas analizaremos en el ca.p!t.!! 

lo III de este trabajo; por lo que en forma breve sólo -

diremos.que: 

cit, D.!az Bravo, Contratos Mercantiles, pp. 9-10 
cit, G&ngora Pimentel, Apuntes. 
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la obligación como cosa mueble, 1 son aquellos docu

mentos que representan la participación individual de los 

tenedores en un cr~dito colectivo constituido a careo de 

la sociedad emisora (art!culo 208 LGTOC) y Únicamente pu~ 

den ser emitidas por las sociedades anónimas, que lo ha-

ceo cuando precisan de capital, sin que se modifiquen sus 

estatutos sociales, y sin admitir nuevos socios. 2 

5. DiTeraaa definiciones de loa·t{tuloa de cr'1ito 

oblllacionalea. 

-Pompeyo Claret y Martt3 citan las siguientes defi

niciones, mismas que reproducimos, respetando las citas -

que los propios autores hacen, ya que las fuentes provie

nen de litera tura e:ctranjera; 

1 -- ear&cter que le da el art!culo lo. de la LGTOC, en 
relaci&n con los artículos 208 in fine del mismo ordena--

. •iento y 46 bis 2, fraccicSn IV bis, de la LGICC#., dispo
niendo, el primero: "Son cosas mercnntiles los títulos 
dCJ cr,di to.· ••• "; el secundo, ".. • Las obligaciones se-
ran bienea muebles aun cuando estén garantizadas con hi-

. poteca¡ y, el tercero, "••• Las obligaciones subordina-
das y sua cupones seran t{tulos de cr~dito ••• •. 
2 - Acerca de si los p~rticulares pueden emitir este ti
po de \Ítuloa de cr~dito, ver pie de pc:Ígina doa, en la 

.· boja nwaero 7. 

Claret y J.lartl l'ompcyo, Sociedades A1~Ónim:is, sin -
Darcelonn Eapai:a, roi t. Dos ch, 194<1 1 pp. 133-134. 



"Las obligaciones son títulos comúnmente amor
tizables al portador y con un interés fijo 
que representan una suma prestada al Estado o 
a unn. Compaü{a industrial o r.iercanti1111 
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Comentario.- No obstante que la Ley General de TÍt~ 

los y Operaciones de Crédito no lo dice cxpresaoente en -

sus artículos del 20C al 228, de la lectura de los mismos 

se desprende que las sociedades anóniaas son las Únicas • 

facultadas pzra emitir los títulos de cr~dito llamados 

obligaciones; y de la definición citada vemos que no sol.a 

mente las sociedades anúnimas, sino cualquier sociedad 

mercantil o el Estado las pueden ei:titir, en consecuencia, 

la misma no es aplicable a derecho mexicano. 

-Por su parte, Cesar Vivar.te las define como: 

"... th:ulos uniformes que representan otras 
tantas fracciones iguales e independientes 
de un único empréstito contraído por la Soci~ 
dad cr.1isora112 

Comentario.- Tar1poco esta definicicSn pueüe ser 

1 ~ llstaten Pedro, Tratado,de las Sociedades m~rcanti-
l~s y dcmas cntid~des de caracter comercial segun el de
recho eapafiol. sin ed. ~iadrid, 1906, p. 258. 

2 - Vivante, Cesl\r• Tratado de Jerccho mercantil, tra-
.duc. de Ricnrdo Espejo de lfino.'osa. ta. ed. Tomo II, Ma-
drid, 1932, p. 246. 
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aplicada a nuestro derecho, ya. que se trata de una. defin.! 

ción muy general, en la que se desprende que cualquier S,2 

ciedad, sea mercantil o civil, puede cnitir dichos t!tu-

los de crécli to. 

. ,. 
cion 

-Al respecto Edr.1ond Thaller1 afirma que la obliga--

"Es un título necociable proveniente de un -
préstamo a largo plazo, que ha sido contrata-

· do lo más corrienteaente por ~a vla de apela

ción al público, título que da dcredlo a 1nts 
reses anuales, as! como a un reembolso coya 

fecha se determinará por un sorteo" 

Comentario.- Aun cuando esta definición se asemeja 

mls a la establecida en la ley me:dcana, tampoco le es 

aplicable, pues la misma contiene manifestaciones tajan-

tes tales como: "préstamo a largo plazo", "intereses anUA 

les" y "reembolso por sorteo", modalidades que si bien se 

dan en nuestro derecho, lo son por acuerdo de los propios 

obligacionistas; y, en cuanto al reembolso por sorteo, é! 

.. te es limitado, sc{>Ún los casos señalados en el a.rt!c.ulo 

, ,. , 
1 -- Thaller, ~dl:lond, Trai~e Elementaire de Droit cor.imer
cial, Sa. ed., puesta al d1a por ! • Percerou, Parla, 
1916, p. 696. 
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· 211 de la ley de la materia. 

-Por otro lado, Héctor Alecría1 que las lla:na "debc!t 

tures", las define como: 

"T.!tuloswlores representativos de crédito, -
causales, emitidos en virtud de préstamos re
cibidos por entidades autorizadas por la ley, 

·que pueden tener garant!as de naturaleza par
ticular especialmente legisladas y que conf i~ 
ren al conjunto de sus tenedores por interme
dio de un representante legal la posibilidad 
de ejecución de la deudora mediante procedi 
mientos especiales seg~n cada categor.Ía" 

Comentario.- Del contenido de esta definición, ve

-aoa que se ajusta a la naturaleza de las obligaciones re

guladas por nuestro derecho ya que:, son t!tulos valores -

>porque se emiten en Dllt.Sa, de conformidad con lo dispuesto 

por el art.lculo 3o. de la Ley del Mercado de Valores; son 

causales por encontrarse vinculados al negocio subyacente 
•, 

·que les da origen (acta de cmisic5n), esto es, "Un tltulo 

·.ea causa13 cuando su causa sigue vinculada al t.Ctulo, pu-

.1 - Alegrla Héctor, Sociedades Anónimas, sin e<!., ::iue-
;,noa Airea, Edit. Forwn, 1971, p. 167. 
2 - Plorea Goocz y Carvajal Moreno, ::o~iones d~ Der~cho 
.Poaitivo aexicano, 12a. ed., M~xico, E.di t. l'orrlia, s. A. 
197.S, p. 3.a2. 
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diendo influir sobre su validez y cficu.cia." Adc::1ás, los 

\tenedores ejercitan sus derechos por inter1:1edio e.le su re

presentante legal, denominado representante común de los 

obligacionistas (artfculo 216 LGTOC). 

-Por su parte, Rodr!gucz Rodr!guez1 sostiene que: 

"La obl.igación es una parte fraccionaria de 
un cr~dito colectivo; esto es, que supone la 

existencia de un crédito fraccionado en par-
tes iguales, ca.da una de las cuales puede ser 
suscrita por una persona distinta" 

Comentario.- Opinamos que esta definición es par-

.. cialmente cierta, y mejor preferimos, con Héctor Alegr:fa, 
~~ . 

definir a las obligaciones como: 

"Lo , ' d ,. . 2 l . s titulos e cred1to causa es, emitidos -
en serie o en masa, por una sociedad an6nima, 
en virtud de pr~stamos recibidos por el pú
blico en general, con capaciclnd leaal para 
ello, que pueden tener garant!as espccíf ica--

:,1. - Rodr'.lguez,R?dr!guez -!oaqu.:Ín, Jerecho Mercantil, Tomo 
·I, 1Sa. ed., 1.1ex1co, Porrua 1980 1 p. 145. 

:· .. ·· , 
,.<>2 - A.un cuando el articulo Jo. de la Ley dc1 Merc::-.do de 
:/·V~lores eata~lcc~ que: "Son la.;orcs las acc~ones, Obli¡;-:a
•: .. c.a.ones y dcmas t.i. tulos de cred1 to que se er.u. ten en serie 
·-o en r.iasa ••• "; preferimos adherirnos a la tradición mcxi

.--cana., que habla. de dtulos de crédito. 



mente rc,uladas orla ley y que confieren 
al conjunto t:e sus tenc.:vrcs por ccdio de un 
rc""'rescntante común, la :>Osihilidad de ejcrci 
tar los derechos y obligaciones que los rnis-
mos incorporan, a ti·av(s ele ;¡rocedi::iicntos e;! 

pecíficamente dctenainados en la le}· que los 
regula". 
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-Por Últi~o, apuntamos la definición que nos da la 

Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, parafra

seando el contenido del art{culo 208: 

Las obligaciones son títulos de crédito emi
tidos en masa, por sociedades anónir;ias, que 
representan la pnrticipaci&n individual de 
sus tenedores en un crédito colectivo consti 
tuido a cargo de la sociedad emisora. 



Cap!tulo segundo 

c.&RAC'll!RISTICA.S DE LOS Tl'llJLOS DE CRBDITO 

1. Títulos de crlditoi definici&n. Como ya lo he

mos apuntado, la oblicación es un título de crédito; por 

_lo tanto, veamos en forma breve, qué es un título de cré

dito. 

El artículo So. de la Ley General de T!tulos y Ope

raciones de Cr~dito, los define diciendo que: 

"Son títulos de cr~dito los documentos nece
sarios para ejercitar el derecho literal 
que en ellos se consigna" 

Definición de la cual los doctrinarios han señalado 

los siguientes elementos: 

1.1 Incorporaci&n, que es una caracter!stica de -

. los títulos de cr~dito, porque el derecho contenido en el 

documento está en Intima relación, ya que si el título se 

}'._destruye o se pierde, destruye el derecho c1ue menciona. 1 

'.':;con' las excepciones señaladas en la ley en caso de canee-

1 ..;,_ Tena Ft¡lipc .de .J., Derecho Mercantil Me.xi cano, 
10&. ed., Mexico, Edit. Porrúa, s. A., 1980, p. 300. 
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la.ción o rcposici6n (artfcu1os 42 a 73 I..GTOC). 1 

En cuanto a las obligacione~, se dice que en éstas 

"hay incorporación, porque la relación que existe entre -

ia participación del obligacionista y el papel en que se 

hace constar, es de tal modo estrecha, que hace al docu-

mento necesario no sólo para constituir al derecho mismo, 

sino tar.tbién para su ejercicio y circulación."2 

Lo anterior se desprende del artículo 221 de la Ley 

General de Títulos y Operaciones de Crédito que establece 

que los obligacionistas deben depositar sus títulos en el 

lugar que se designe en la convocatoria de la asamblea, -

con el objeto de que puedan concurrir a la misma. 

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

los diversos art!culos a que remite, encontramos dicho 

1 ~A este respecto, la Suprema Corte ba dicho: "••• la 
exhibición del documento por parte del demnndado, consti
tuye el ~9ico medio probatorio del pago. Bn efecto, la 
disposicion de que se trata• tiende ªJrotcger al deudor, 
del peligro de doble PªQº• este no es obligado a solu
cionar su obligaci6n, s1 no se le presenta la letra, lo 
cu~.l es a la vez efecto necesario e imprescindible de la 
tcor!n de la incorpor~cicSn, ncc;:-tada por nuestra le¡::isla
ción, en materia de t1tulos de crédito y carant{a para 
1~ circulaci&n de buena fe 9 de éstos ···"· Tomo LXXIII, 
pai;;. 2142, Quinta .Bpoca • 

.. 2 - CervaI'tes Ahwnada l~~tÍl, 'fitulos y Opcr¡>_c iones ,:e 
Créuito, Sa. ed., M~xico, Edit. Herrero, s. A., 1973, p. 
10. 
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elemento, por ejemplo: 

Bl art!culo 127, que ordena que el t!tulo de crédi

to deberá ser presentado para su pago; el 130 que dispone 

que en caso de pngo parcial deberá anotarse el mismo en -

el docWltento, debiéndolo conservar el tenedor mientras no 

se le cubra lnte¿ramente; y, el artículo 168, que se re--

, fiere a la accicSn causa1; pues para que ~sta proceda, es 

necesario restituir los documentos al demandado. 

En consecuencia, las obligaciones tai:ibién partici-

, pan de esta caractcr!stica, debido a que la posesión de 
' las miaaas otorgan la titularidad de los derechos incorp2 

rndos y por ende la facultad de ejercitarlos; aunque se 

bace biQcapié, que de acuerdo al art!culo 209, no es su-

ficiente la simple tenencia de las obligaciones, sino que 

.es necesario el registro del obligacionista, en el libro 

, que deba llevar la e::Jisora, quien sólo está obligada a r.a: 

· .. ·. conocer como teneJor legítimo a quien figure como tal, 

tanto en el documento como en el registro, en tratándose 

,de obligaciones nominativas Cart!culo 24 LGTOC). 1 

1.2 Le1itillaci&n. que es la "Posibilidad lei:;al en 

1 ~ Opus cit, Vázquez Arminio, Las obligaciones, p. 226. 
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· ·que ae encuentra una persona para ser sujeto procesal, en 

relaci&n con un caao concreto, cano demandante, como de--

11&ndado o c01110 tercerista"1 

De lo anterior poclemoa afirmar que existen dos ti-

pos de le1itiaaci&n: la acti~, que corresponder& al 

. acreedor, y la pasiw., al deudor. 

Ba característica del t!tulo de cr~dito, en virtud 

de que el acreedor, pa.ra hacer efectivo el derecho que se 

le incorpora, s61o tiene le¡itimaci&n procesal por la te

'· nencia y preaentaci&b del t!tulo, siempre y cuando lo ha-

2 ya adquirido legalmente, o lo posea de buena fe. 

Sobre el particular, la Supreoa Corte sostiene: 

"TITULOS DB ~ITO. PAGO AL POSEBOOR D.B MALA 
PB.- Ante el problema de si el suscriptor de 
un t!tulo de crédito debe hacer el pago, aGn 
cuando sepa que el poseedor es de mala fe, -
la Suprema Corte se incUná por la juiciosa 
solución que la doctrina más autorizada ha -
dado a la cuestión; en el sentido de que el 
deudor debe rehusar el pago cuando se encue_u 
tre en posibilidad de probar la mala fe del 

1 ~ Pina lafael dt¡, Diccionario de Derecho, 1oa. ed., -
llÚ:ico, ldit •. Porrua, s. A.·, 1981, p. 327. 
•2 ~ Opas cit, Felipe de J. Tena, Derecho r.tercantil,pp.443-4 
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y en relación a las diferentes formas de transmi- -

ai&n que manda la ley, segón sean t!tulos nominativos, a 

la orden o a1 portador, el mismo Alto Tribunal ha dicho: 

"BNDOSO BN RE.TORNO BN LOS TITULOS DE CIUIDITO 
CUANOO BS INNECRSARIO. LOS COOC.BPI'OS DE VIQ 

1.ACI<JN SE ESTIMAN Ftn«>ADOS. - Bn ma ter i.a. de 
títulos de crédito, la legitimacion para 
exigir del suscriptor el paco de la preata
ci&n conaignada en el documento la tiene 
quien ea su tenedor según la ley que norma 
su circulación. Es decir, para que exista 
legitimación se requiere la conjunción de -
dos elementos: uno, la posesión del tltulo, 
pues quien no es tenedor no podrá hacerlo -
efectivo, en tanto que el artículo 17 de la 
Ley General de T!tulos y Operaciones de er_i 

dito impone la obligación de exhibirlo al 
ejercitar el derecho en ~l contenido, ni 
tampoco puede transmitirlo, ya que el artl
Culo 26 de la propia ley previene que serán 
transmitidos por endoso y entrega del tltu-

. lo aismo, y el artículo 70 señala que los -
títulos al portador se transmiten por sim--

· .. 1 ...., .Allparo directo 2569/54.- Gregorio Barrera.- 26 de 
~ •vti•bre de 1957.- S votos.- Ponente: Mariano Ram!rez 

Yásquez. . · 
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ple trndiciÓn, dos, el tenedor debe haberlo 
adquirido con arreglo ~ la. ley de su circula 
ción, ley que es diversa scg1!n se trate de 
títulos nominativos, a la orden o a1 porta-
dor. Bn los títulos a la orden, como es la 
1etra de cambio, el tenedor se legitima en 
términos del a.rt!culo 38 de la ley en cc>nsu! 
ta, en que si bien se usa la accpci~n 'nomi
na ti vos•, alude a los conocidos técnicaaente 
como títulos a la orden. Este artículo de-
termina: "Bs propietario de un título nomi
nativo la persona en cuyo favor se expida 
conforme al artfculo 23, mientras que hay a! 
gún endoso (el artículo 23 expresa que son -
los expedidos a favor de una persona cuyo 

nombre consta en el texto del documento). n1 
tenedor de un título nominativo en que nubi~ 
re endosos, se considerará propietario del -
t!tulo, siempre que justifique su derecho ms 
diante una serie no interrumpida. de aqué- -
llos •••• el significado pleno del concepto 
de lcgitimaci~n lo da precisa.mente el hecho 
de poder abstraerse totalmente de l.a invest! 
caci6n sobre la pertenencia del derecho de 
cr~~ito que puede corres;>0nder al qu~ ha si
do admitido a ejercitarlo. Al deudor, requ~ 
rido de pago por el poseedor de1 tltulo, no 
le es l!cito exigir de éste ni la collJ¡>roba-
ci6n de la autenticidad de1 ~lti.llo endoso 
que lo invisti& de la calidad que ostenta, -

32 



ni la de la capacidad del cndosante (artícu
io 39). Y en cuanto a la buena o mala fe 
del poseedor, tampoco puede el deudor empren 
der investigaciones que retardarí~n el pago 
con mengua de la circulación honesta. Con-
forme al art!culo 39, que contiene una disp2 
sición de carácter marcadamente excepcional, 
el deudor no puede exigir más que la compro
bación de la identidad de la persona del po
seedor y la continuidad de los endosos, si -
el título es nominativo o a la orden. Y ni 
eso siquiera, si el título es al portador. -
Si se quiere una prueba, todav!a más palma-
ria, de nuestras afirmaciones, piénsese en -
el pago verificado por el deudor que ignora 
la mala fe de quien le presenta el t!tu1o P:!. 
ra que lo cubra, o que la conoce, pero no 
puede demostrarla. Bse pago libera definit! 
vamcnte al deudor, aun cuando en seguida se 
le presente el propietario demostrándole pl~ 
namente su calidad de tal y por ende la ca-
rencia de toclo derecho en el poseedor para 
cobrarlo. De todo lo cual se infiere que el 
concepto de legitimación no exige como presu 
puesto necesario la. realidad del derecho de 
propiedad111 

33 

1.'~ Amparo directo 2244/75.- Constructora Tatsa, s. A. 
19 de marzo de 1976.- l.inanimidad de 4 votos.- Pone;1te: -
S\lvador MondragÓn Guerra.- Informe 1976, Tercera s., la, 
pa¡~ 52. 
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De donde también se desprende que el deudor sólo eA 

tá obligado frente a la persona que le exhiba el docwnen

to si éste es al portador; si es norainativo, basta con 

que se cerciore con la debida inscripción del mismo en el 

registro del emisor (art!culo 24 LGTOC); y si es a la or

den, y hubiere endosos, bastará con que el que se consids 

re propietario del mismo, just~fique ante él su derecho, 

mediante una serie no interrumpida de aquéllos (art!culos 

38 y 39)1 

1 ~ En la prácticat es común confundir el término capaci 
dad con el de legit1J11ación, por ello la Suprema Corte ha
dicho: 
"CAPACIDAD Y LE.GI1'UIACim:. DIF.ERENCIAS.- I.a distinción en 
tre capacidad y legitimación se establece con toda evideñ 
cia: capacidad es la actitud intr!nseca de una. persona= 
para dar vida a actos jur!dicos; legitimación es la npti 
tud para hacer surgir actos que tengan un determinado ob= 
jeto, en virtud de una relación en que la parte se encuen 
tra con ~ste. Hay que ver en 1a capacidad la idoneidad :' 
de la persona para el acto jur.Idico. con independencia de 
una relaci6n del su;eto con el objeto del acto. En la le 
gitimación, la idoneidad de la persona para el acto, re-= 
sultante de una particular relaci&n del sujeto con el ob
jeto del acto mismo. As{, por ejemplo, cuando se dice -
que el menor de edad no puede realizar negocios jurldicos, 
se resuelve un problema de capacidad. Cuando se dice que 
el tutor no puede ser adquirente de los bienes confiados 
a su geaticSn, se resuelve un .,Problema de legitiaaci6ra• All 
paro directo 3840/1971.- Jose Antonio Lamoelia A.randa.- : 
Marzo 29 de 1973.- Unanimidad de 4 wtos.- Ponente: Brnes 
to Solts LÓpez.-: 3a. Sala. s.;ptiaa Epoca. Volumen 51• .:' 
CUarta Parte. pa9. 17. 
otra: "La lesiUaaci&n ea una ele la• caracterlsticaa de 
los titulo• de crldito. consistente en la propiedad que 
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1.3 Literalidad. Sostiene Ccrv~ntes Ahumada1 que 

esta característica siGnifica, con res¿ecto al derecho in 
corporado "que tal derecho se medirá en su e.'Ctensi6n y d.~ 

más circunst:incias, por la letra del docu.'!lcnto, por lo 

que literaL~cnte se encuentre en él consignado• 

Crecr.1os oportuno aclarar, que esta característica a 

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

mayoría de los títulos de créüito son formales, y si se -

consignan en los mismos cláusulas prohibitivas, éstas se 

entienden por no puestas. 2 

tiene todo documento de esta naturaleza de facultar a -
quien lo posee, seeún ln ley de su circulación., para e."<i
gir de cualquier obliaado el pago de la prestación con-

, signada en el título y de autorizar al oblicado para sol
ventar válidaraente su obligación cw:apli~ndola en favor -
del tenedor. Es as! como el artículo 38 de la Ley de T{
tulos tratándose de un título nominativo en que hubiere 
endosos, considera propietario de él al que justif iquc 
su dicho mediante una serie no interrump1da de éstos, y 
el 39 no impone al que paga, la oblisaci&n de cerciorarse 
de la :i.utenticidad de los endosos, ni le da facultad para 
exisir que se le compruebe esta autenticidad, sino sólo -
p9ra verific~r la identidad de la persona que presente el 

. h tu lo como ultimo tenedor y la continuidad de dic:10 endo 
ao. Por donde se ve que contemplando el caso desde el {ñ 
gulo del tenedor del t!tulo sólo podrá considerarse que = 
Este se encuentra le~itimado para cobrarlo, si existe a -
su favor la serie ininterrumpida de e•1dosos a que se re-
f iere dicho artículo 33." Robles Roaero ~hnucl. To::10 -
CX:CIV, pág. 744. 
1 - Opus cit, Títulos y Operaciones, p. 11. 
2 - Por ejemplo véanse los art!culos 32 in fine, 7S, 79 
in fine, 175, 178 y 211 LG'~'l~C. 
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Igualmente, la Suprema Corte de Justicia de la t.;a-

cicSn, en diversas ejecutorias, entiende a dicha caracte-

r!stica desde el punto de vista del ne3ocio suby:icente, -

que da origen a los documentos mcrc~ntilcs, pues sostiene 

que de acuerdo con la doctri~a de la literalidad no debe 

atenderse a ésta; o bien, que toda letra de cambio es un 

valor literal autónomo, independiente aun del contrato 

que pudiera h11berla originado. 1 

Por lo que ho.ce a las obligaciones, esta caracter!§. 

. tica la encontramos en el art!culo 228, que nos remite al 

· 167, y previene que la acción cambiar ia contra cualquiera 

de los signatarios es ejecutiva por el importe del docu-

. mento, sin necesidad de que reconozca previamente su fir

ma el demandado; y el citado art!culo remite a.1 So. de la 

misma ley, que dispone que únicamente serán oponibles las 

excepciones que se funden en el texto del docw:icnto. 

Bn cuanto a esto. caractcristica se nos presenta un 

problema, en virtud de que ya hcmos apuntado que las obl! 

aacionea son títulos t{picll111cntc causales, pues existe la 

discusicSn de si la li tcralidad debe referirse n.1 acta de 

' 1 - Toa9 XLVII, pác. 4142.- s. aefu¡;io. 1936. "fono 
.XLIII, pag. 184.- SocieJad 111.:artino y Pos~da". 1935. 
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c=is¡óu o al titulo de cr~dito, en el 3upuesto de ~ue hu-

bierc alf;una incon¡;ruencia cntrt el acta y el documento. 

Lin sector de la t.loctrina opiaa que "en cnso de con

tradicción entre el texto del título destinado a la circ~ 

lación y aquel al cual hace referencia, debe prevalecer -

el primero, porque es preciso proteger la buena fe de los 

poseedores contra incidiosas sorpresa.s"1 

Otro sector se inclina porque la literalidad se es

t~ a lo que expresa el acta de e~isión, en virtud de que 

es la que les da origen a las obligaciones y sin dicha as 

ta ~stas no existirían. 2 

Nos inclinamos a apoyar este Último criterio, por-

que adem'a el acta de emisión debe estar inscrita en el -

Registro Público de Comercio (art!culo 210, fracción VIII 

LGTOC) y como l& mismo. contiene el iJ::tporte de la eaisión 

. y la especificación del nÚr.Jero y del valor nominnl de las 

obligaciones que se emitan (art!culo 210, fracci6n 111),

no puede arglll:lentarsc entonces que se sorprende a los pos 

teriores tenedores de los docur.ientos, pues lo mlniao que 

puede hacer por ejemplo quien va. a ad~uirir un bien in- -

Viwante (citado por Vázqucz Arminio, opua cit, p. 227) 
- lbld•, p. 227 in fine. 
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mueble, es acudir al negis tro ~)Úhlico de la l:ropicdad con 

el objeto de verificar si se encuentra libre de gra vámc-

nes o bien, si el propietario es quien dice serlo, y lo -

mismo debe acontecer con los que quisieren invertir su 

capital en obligaciones. 

1•4 &utoaoala. El Maestro Cervantes Ahumada. afir

ma que esta caracter!stica aplicada a los títulos de cré

dito significa: "que los derechos y oblisacioncs son in

dependientes, en el sentido de que cada persona que va a~ 

quiriendo el documento o cada uno de los signatarios del 

mismo, adquieren respectivamente un derecl10 o una obliga

ci6n que son propios, independientes, autónomos del que -

los transmitió o del anterior.suscriptor en su caso. 1 

Al efecto, la Suprema Corte de Justicia sostiene el 

siguiente criterio jurisprudencia!: 

"TI'IDLOS Dll CREDITO, l!XISTBNCIA AUTONOMA DP. LOS. 

(ABSTRACCION).- Los t!tulos de crédito adquie
ren, desde el momento en que entran en circul¡, 
ci&n1 existencia autónoma de la operación cau
sal'-' 

.1- Opus eit, T.hulos y Operaciones, p. 12. 
2 -- Jurisprudencia 1917-1975, Ja. Sala, Tesis nú~ero 397 
p. 1187. 
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Por otro lado, esta característica se ha manifcsta

-do eJJ el principio de la inoponibilidud de ~ce;:iciones, -

porque el der:tandado no podrá oponer a quien ejercite la 

acción derivn.da de un título de crédito, las excepciones 

que haya tenido o podido tener en contra de tenedores an

teriores del documento. 1 

Igualmente la Suprema Corte ha sosten¡do este cri-

terio, cuando dice: 

"LETRA D:S CAMBIO. CASOS EN QUB NO PUBJ)Jl}l OPO
NBRSP. CCf.10 .EXCEPCIONES PERSONALES LA.S t>llR.IVA 
DAS D.B LA RBLACION CAUSAL.- Cuando ~.1 actor 
no es la misma persona con quien el ~e1:1anda
do está vinculado por la relación c~~sal, no 
le podrá oponer las excepciones der~~adas de 
lá. operación fundamental, de confor~tdad con 
el art!culo 8, fracción XI, en rela~t6n con 

el 167 de 1a Ley General de Títulos ~ Opera
ciones de Crédito, por tratarse de e~cepcio
nes personales, ya que ello implica descono
cer el principio de autonom!a de la ob1iga-
cicSn cartular':2 

A diferencia de las otras caracterlsticas, ~sta no 

/.1 - Opus cit, Cervantes Ahumada, T!tulos y Op. p. 12. 
2 ~ Sei:aanario Judicial de la r:ederaclón. Sép'ti:uo. Epoca. 

_Ve>1Ulllen 'IS, Cuarta Parte. 19'/5. Tercera SnJ.u., pá¡;. 33. 
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surge con la elaboraci6n del título de cr~dito, sino has

ta el momento en que éste es transmitido a través del en

doso y la tradici6n, según se desprende del contenido de1 

artículo 18 de la 1ey en consulta, 1 y de la naturaleza 

misma de la caracter!stica. 

1.s Pa.triaonia1. Esta caracter!stica se refiere a 

que los derechos y obligaciones contenidos en un t!tulo 

de cr~dito respecto a las cantidades de dinero, ~stas de

ben ser ciertas o determinadas, ya que no se puede trans

mitir una cantidad incierta del pasivo de uno al activo -

de otro¡ aseveración hecha por el Tribunal Colegiado del 

Octavo Circuito en el Amparo directo 156/70, Civil, prom2 

•ido por Relojerías Cantú, s. A., en el año de 1970, que 

dice: 

"PAGARES FIRMADOS En BLANCO. AUNQUP. BL T.BN.B-
DOR ASI:al'lTE LOS Jlt\TOS OMITIDOS. NO POR ELLO 

LOS OONVIB.R.Tl3. im VID'JJADBROS TITULOS Dn CIUID! 

TO.- Es de explorado derecho que los títulos 
de cr,dito deben reunir los requisitos de 1,! 
teralidad, incorporaci~n, obligaci&n patrimg 
nial, solemnidad, autonomía y circulaci&n, y 

1 ~ "Art. 18. t& transmisión del t:! tulo de crédito i::i-
plica el traspaso del derecho principal en él consignado 
y, a falta de estipulnciÓn en contrario, la transmisión 
del derecho a los intereses y dividendos ca!dos, así co
mo de las garant:!as y demás dcrc:cnos accesorios" 



si un pag~ré ori~inalracntc es firmado en 
blanco, y posteriormente llenado por el bens 
ficiario, no por ello se satisface el requi
sito de la literalidad, dado que quien 11e~Ó 
los es:">acios en blanco no era el obligado en 
el docW11ento, sino quien carccla de facu1ta
des expresas para hacerlo; tampoco se satis
face el de incorporación, pues al no haberse 
determinado la cantidad materia del pagaré -
no se puede precisar la existencia de 1a 
obligación a cargo del suscriptor ni puede, 
por ende, hablarse de relación entre el t!tu 
lo y el derecho objeto del propio documento; 
la obligación patrimonial tampoco llega a i,! 
tegrarse porque el tenedor del doc1.1r.1ento en 
blanco ignora cuál es la cantidad de dinero 
materia de la obligación, ni hay relación ju 
rldica del IX\trimonio del deudor al del 
acreedor por no poderse transmitir una can ti 
dad incierta del pasivo de uno al activo del 
otro; ••• " 
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1.6 Solemnidad, que se refiere a que los t!tulos 

de crédito son docu111entos formales, que deben otorsarse 

mediante determinadas enunciaciones, pues la omisicSn de 

ellas peca contra su propia naturaleza, como puede verse 

en los art!culos 76, fracci6n I¡ 170, fracción I; 176 

fracciones I y IV; 197; 210, fr~ccioncs I n 111; 223 1 -



si un pag-:.ré originalmente es firmado en 
blanco, y posteriormente llenado por el ben~ 
ficiario, no por ello se satisface el requi
sito de la literalidad, dado que quien lle~Ó 
los es;>a.cios en blanco no era el obligado en 
el documento, sino quien carecía de faculta
des expresas para hacerlo; tampoco se satis
face el de incorporaci6n, pues al no haberse 
determinado la cantidad materia del pagaré -
no se puede precisar la existencia de la 
obligación a cargo del suscriptor ni puede, 
por ende, hablarse de relación entre el t!t!!_ 
lo y el derecho objeto del propio documento; 
la obligación patr.imonial tampoco llega a i,n 
tegrarse porque el tenedor del docw:iento en 
blanco ignora cuál es ln cantidad de dinero 
materia de la obligación, ni hay relación j.!! 
r!dica del patrimonio del deudor al del 
acreedor por no poderse trans111i tir una can ti 
dad incierta del pasivo de uno al activo del 
otro; ••• " 

41 

1.6 Solemnidad, que se refiere a que los títulos 

de crédito son documentos formales, que deben otorgarse 

mediante determinadas enunciaciones, pues la Olllisi&n de 

ellas peca contra su propia naturaleza, como puede verse 

en los art!culos 76, fr;icción I; 170, fracción I; 176 

fracciones I y IV; 197; 210, fracciones I a III; 323 1 -
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de la Ley General de Tltulos y Operaciones de Crédito en

tre otros, porque si bien es cierto que el artícuio 15 de 

dicha ley establece la posibilidad de subsanar la omisión 

de los requisitos que deben contenerlos, también 1o es -

que los que se mencionan en los art!culos citados son in

subaanables. 

Rn relaci&n a esta caracterlstica, el Tribuaal Cole 

giado citado en la ejecutoria apuntada llneas arriba, so.a, 

tiene: 

" ... el requisito de solemnidad tampoco se S!!, 

tisface, pues como los t!tulos de cr~ito 
son documentos formales, que deben otorgarse 
mediante determinadas enunciaciones, la omi
sión de ellas peca contra su propia natural_s 
za, y si bien es verdad que e1 art1culo 15 -
de la Ley General de Títulos y Operaciones -
de Crédito establece que los requisitos que 
deben contener los t!tulos de crédito pueden 
ser satisfechos por quien en su oportunidad 
debió llenarlos, una correcta exégesis de e§_ 
te precepto obliga a considerar que la f acu!, 
tad para llenar un pagaré es privativa del 
sicnante, por ser él quien a través de su 
firma avala la correspondiente obligación. -.. . . . 
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2. Clasificaci&n de los títulos de cr~ito. 

2.1 Introducci&n. Existen en la legislación mer-

cantil diversas clases de t!tulos de crédito, por lo que 

la doctrina1 para una mejor comprensión de los ciS111os, 

los ha agrupado o distribuido, tomando en cuenta particu

laridades comunes; y, así tenCl:los que los t!tulos de eré-

di to 

Atendiendo a la ley que los rige pueden ser: 

a~a Naaiaado•t' son los que están reculados por las 

leyes mercantiles, es decir. no precisa.mente los que tie

nen ncabre. 

Aa{, las obligaciones son t!tulos de crédito nooina 

dos9 por estar reclamentadas en la Ley General de T!tulos 

· y Operaciones de Crédito (art!cul()s del 200 al 228) y en 

la.Ley Cenera! de Instituciones de Crédito y Organizacio

nes Auxiliares (artlculos 46 bis 1, fracción Ill bis y 46 

bis 2, fracciones IV y IV bis). 

3é3 Ian•lnado•; son los que teniendo o no un nom

bre eapec!f ico, las leyes mercantiles no los regla.mentan 

' .·en forma particular, como por ejemplo, las Cartas de Por-

.. 1- Opus cit9 Cervantes Ahwnada., T!tulos y Op., p. 16. 
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te, sobre las :¡uc la Suprema. ·.;ortc- ha dicho: 

"C\.:i'AS DE ro.rr.E. Sui. Tl:"t.iLOS\~:E CllJlTC ELDQ 

SA3LES.- Si bien es cierto qu~ en tratándose 
de transportes terrestres, el CÓdigo de Co-
mercio no contiene disposición expresa con -
rclaci6n a si las cnrtas de porte son o no 
endosables, debe tenerse en cuer.ta que no 
prohibe tales endosos, y que, ade:;1ás, en lo 
que ve a los transportes m:tr!timos, los autg 
riza expresamente. Por otra parte, aunque -
la Ley General de Títulos y Operaciones de -
Crédito no menciona exprcsai:ientc las cartas 
de porte entre los títulos que re1lat'lcnta, -
en su artículo So. dispone que •son t!tulos 
de crédito los documentos necesarios para 
ejercitar el derecho literal que en ellos se 
consigna', y, sin lu~ar a dudas, las cartas 
de porte satisfacen los requisitos de esa d~ 
f inición, puesto que otorgan a su lec!timo -
poseedor el derecho de exigir la prestaci~n 
(entrega de las mercancías porteadas) que en 
las mismas se consi3na. Por tanto, sentado 
que una carta de porte es un t!tulo de crédi 
to, le es aplicable el articulo 25 de la Ley 
General de T!tulos y Operaciones de Crédito, 
y si en ella no se insertan las c1'usulas a 
que se rcf iere el precepto, s{ es endosa
ble111 

44 

i Amp:i..ro directo 544:3/55. f¡;fbric;i de Aceites "La Cen
tral", S.A. 1958. Falla.do por unani.llidad de 4 votos. 
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Atendiendo al objeto del docuucnto, o sen al derc-

ci10 que se incorpora en el t!tulo c!c crédito, pueden ser: 

2.4 Personales, se refiere a los títulos que atri

buyen a sus titulares una cn.lidad pcrsorml de miembro de 

una corporación, de la que se derivan derccl1os pol!ticos, 

de contenido económico, etc., como por ejer.iplo, la acción 

.de sociedades mercantiles. 

2.5 Cbli¡acionalea, se les ll.alaa as! a los títulos 

de cr~dito cuyo objeto principal implica un derecho de -

crédito, lcgi timando a su ti tu lar 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 emisora. 

2.6 Rea1ea, tambi~n llamados de tradición o repre-

sentativos, "que son o.qucllos cuyo objeto principal no 

consiste en un derecho de crédito, sino en un derecho 

. real sobre la mercanc!a ni:1parada por el t! tulo. • •• "1 • 

el conocimiento de embarque, el certificado 

dcpcSsito, cte. 

Atendiendo a ln sustantividad del mismo, pueden ser: 

cit, Cervnntes Al~urnada, T!tulos y Op., p. 17. 



2.·1 Principales, son aquellos que existen por 
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, 
S1 

mismos, sin depender para su eficacia de ninGÚn otro. Cg, 

mo ejemplos podemos mencionar, los certificados de parti

cipaci6n con respecto a los cupones de los mismos (art!c~ 

lo 228 1 LG'It>C); los bonos bancarios con respecto a sus -

·cupones que son accesorios (artículo 46 bis 2, fracción 

IV), y las obligaciones subordinadas igualmente con res-

pecto a sus cupones (artículo 46 bis 2, fracción lV bis -

de la LGI<X>A). 

Las obligaciones que regula la Ley General de T!tu

.los y Operaciones de Crédito podr .!a.aios citarlas también -

como ejemplo, aun cuando se haya reformado el nrtlculo 

209, que hablaba de cupones de las mismas. 1 

Con las reformas no se menciona y:a a éstos, según -

se observa en la transcripción de dicho art!culo, 2 pero 

como el 227 de la propia ley no sufrió ninguna reforma y 

precepttia : 

1...;. "Art. 209 (LGTOC): "Las obligaciones pueden ser no
. ainatiV&s, al JlOrtador, O nominativas y con CUl_)Ones al 
·portador y seran cu1i tidas en denominaciones de $100.00 ó 
de sus mliltiplos •••• ". 
2 -- "Art. 209 ClGTCC): "las ob1igacioncs serán nomlna-
tivas y deberán e~itirse en denominaciones de cien pesos 
o de sus m'11tiplos, •••"• 



"Las acciones para el cobro de los cupones ••• 
prescribirán en tres aüos, a partir del ven
cirnien to. • •• ". 

Igualmente el art!culo 228, dispone: 

"Son aplicables a las obligaciones y a sus e~ 
pones, en lo conducente, los artlculos 77, 

" . . . . 
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Bn consecuencia, podemos válidamente gencionar a e,! 

te tipo de t!tulos de crédito como principales con respec 

to a sus cupones. 

2.8 Accesorios, por exclusi&n serán aquellos que 

no existen por s! mismos, sino que para su eficacia depeD 

den de los principales; y co~o ejemplos tenemos los cupo

nes a que se ha hecho referencia. 

Atendiendo a la forma de circulaci~n pueden ser: 

2.:9 Nom.l.nati"YOs, son aquéllos títulos que, a # mas 

de estar extendidos a favor de persona deterQinada, re- -

quieren para su eficacia de la inscripción en el registro 

de la sociedad e1:lisora o de la persona que los crni ta, se

gún el contcni•:o de los articulos 23 y 24 de 1a Ley Gene-

ral de T!tulos y Operaciones de Cr&lito. 1 

1 - Por ejemplo, véase el art!culo 128 LGSM, que habla -
.de acciones de socic.:adcs mercantiles. 
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2.10 A la orden, son los títulos que se expiden a 

favor de persona determinada, según lo dispuesto por el 

art!culo 26 de la ley de la materia. 

2.11 Al portador, son aquellos títulos que no es-

tán expedidos a favor de persona determinada, contengan o 

no 1a cláusula "al portador" (ardculo 69 LGTOC) • 

.Bata clase de t!tulos, a ra!z de lns reformas y ad! 

ciones que han sufrido diversas disposiciones de carácter 

aercantil, nos atrevemos a afirmar que están desaparecien 

.do de1 derecho mexicano.1 

1 - En el ''Diario Oficial'• de la Federación de 30 de di
ciembre de 1982, se reformaron y adicionaron los art!cu-
loa 32, 209, 210~ 228 1, 228 n, 231 y 232 de la I.Gn:JC, -
respecto· a los titulas al portador que se convierten en -
nomimativos¡ y de la LGSM, los artículos 108, 111, 117, 
12s, \27, 12s. 129, 130, 131, 209, 21 (derogado), 249, -
tambien respecto a los títulos que se convierten en nomi
nati~oa. 

Transitorios: "Art. 4o. Las acciones, los bonos de funda-
dor, las obligaciones, los certificados de dep6sito y los 
certificadoa de participación, .F.lollTIOOS AL PORTADOR con -
anterioridad a la fecha de entrada en vigor del presente 
Decreto, DED.ERA;'. SER CONVERTIDOS EN NOMINATIVOS por las -
emisoras cuando los titulares de los mismos as! se lo so
liciten, sin necesidad ue acuerdo de asan1blea. 
"A partir del 10. ele enero de 1984 los t!tulos de crédito 
al portador a que se refiere este artículo, no podrán se 

C1uir circulando o ejercerse los derechos que los misaos ': 
lleven incorporados si-no se convierten en non¡nativos ••• 
"••. A partir del lo. de enero de 1984 las er.tisoras de -
dtu1os de cr~di to al portndor ••• no podrán i1acar los i.!.!, 
·tereses •• •" 
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También debido a la nnci.onaliznci6n de la banca, 

pues en la Ley r~eglamentn.ria uel Servicio ¡;úblico de Ban

ca y Crédito, 1 el artículo 3o. deroga la Ley General de 

Instituciones de Crédito y Organizaciones Au.~iliares, por 

lo que hace a las operaciones de la banca especializada, 

dentro de las cuales se mencionaba qué t!tulos de créuito 

· pod!an ser al portador, por ejemplo, los bonos de ahorro 

(artículo 18, párrafo séptimo), bonos financieros (26, 

fracción X:V y 29, fracción VII); bonos hipotecarios (34), 

etc. 

De lo antes expuesto podeoos afirmar que los Únicos 

.t!tulos que pueden ser al portador lo son Únicamente el 

cheque (artlculo 179 LG1'0C); 1os bonos bancarios (art!cu

lo 46 bis 2, fracción IV), mismos que basta la fecha aun 

no se han emitido; 2 las obligaciones emitidas en el ex-

tranjero, según el art!culo 209 LGTCC; y.,, el conocimiento 

de er:ibarque (artículo 168, fracción 111 de la Ley de Nav~ 

gación y Comercio :.Jadtimo). 

Los certificados de dc~sito y los bonos de prenda, 

también son nominativos, independientemente de lo que pr~ 

~; .1 _;;,;. Publicada en el "Uiario Oficial" de la Federación el 
~,,:0 31, de diciembre de 1982, en vic;or el 10. de enero de 1983. 

2 ".'"""' Opus cit, Acosta Romero, Derecho Da:icario, p. 419. 
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ceptlían los art!culos 231, fracción IX, y 232, fracción -

I, que inexplicablemente no sufrieron rcfon:ias, a saber: 

"Tanto el certificado de depósito como el bo
no de prenda, deberán contener: 
... 
IX •••• La mención de ser expedidos los t!tulos al 
portador ••• " 

"El bono de prenda deberá contener, además: 
I •••• La menci6n de ser emitido al portador " ... 

Ya que dentro de las reformas a la ley en cuestión, 

, se. enctaentra el art!culo 238, que m<?.nda.: 

tetos certificados de depósito y los bonos de 
prenda deberán ser emitidos a favor del de-
pQsitante o de un tercero" 

~brogándose el segundo párrafo. 

Los certificados de depósito bancario (art!culos 

P';46 bis 1, fracción I, c) y 107 bis in fine, de la LGICOA), 

; tU1bi~11 en forma inexplicable, se prevé sean al portador 
t'-~- .. 
::.'C> nominativos y creemos que contraviene las disposicio-i/, ,. 

~;n~a de la Ley Reglar.tentari.a del Servicio PÚblico de Dan

~ta y Cr'4ito, as! como la idea del legislador al reformar 

'.:o mod:if ic.ar las diferentes normas que previenen ttnicamen-
·/~,· ·' 

:Je t!tulos al portador. 
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Y en cuanto a las obligaciones subordinadas, cree-

mos dudoso que las que se emitan en r.toneda. nacional y se 

coloquen en el pa!s, si es que llegan a colocarse en és-

te, ya que su finalidad es la captación de recursos en el 

extranjero "por parte de los bancos mexicanos para sus 

operaciones extraterritoriales ••• "1 , puedan ser al por-

tador, en virtud de lo dispuesto por el artículo 209 re-

formado de la LGTCC; pero sí en caobio serán al portador 

las que se coloquen en el extranjero, de acuerdo con el 

contenido del mismo art!culo. 

Atendiendo a los efectos que producen pueden ser: 

2.12 Causa1ea, son aquellos que expresan el ori-

gen de la forma en que el titular va a contribuir con sus 

•··· ,' actos personales a la realizacil:Sn del necocio subyacente, 

por ejemplo, la acci6n de una sociedad an6nima; las obli

gaciones, que se encuentran vinculadas al acta de emisión 

· .que les da origen. 

a.13 Abatractoa, son aquéllos que se desligan de 

causa que les da origen, por ejemplo, la letra de cam

bio, .el cheque y el pagar,. 

IbÍdcr.i, p. 424. 
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Atendiendo a su funci<Sn econóx:tica pueden ser: 

2.14 De especul&ci~n, entende.~o~ por especulación 

al acto de comerciar o traficar, o la actividad ncgocial 

realizada con ánimo de lucro. 1 

Esto es, que los t!tulos de especulación 
, 

seran 

aquéllos cuyas ganancias sean contingentes, cooo sucede 

con las acciones de las sociedades anónimas, pues las uti 

lidades que pueden obtener sus tenedores, dependerán de 

la suerte de la persona jur!dico-colectiva. 

2.15 De inYerai&m, como contrapuestos a los de e§. 

peculación, aqu~llos que se adquieren con el objeto de o~ 

tener una ganancia o una renta asefluracla y, precisamente 

· de esta caracter!stica participa la obligación como t!tu

lo de cr~dito, ya que la misma representa una parte al!

cuota de un crédito colectivo a cargo de la empresa eais~ 

ra, es decir, cuando se invierte en obligaciones, los -

riesgos son m!nimos y las. ganancias securas y estables; -

ain embargo, las utilidades son menores que las que repoL 

tao la tenencia de las acciones. 

1;..- Opus cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derec!10, 
p;. 254. 
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Y al respecto, un sector de la doctrina1 af lrna que 

las obligaciones que emiten las sociedades anónimas son: 

a) De ganancia ae1ura, y además el t!tulo conser'V¡l 

rá su valor, puesto que la ley previene que h~ de reeabo! 

sarse a la par, a menos yue se amorticen anticipadamente 

y en este caso, se liquidarán mediante una suca. superior 

a su valor nominal (art!culo 211 LG'I'OC). La seguridad 

conlleva igualmente una estabilidad en cuanto a las gana!! 

cias periÓdicas, puesto que éstas son prefijadas y sus P!. 

gos puntuales. 

b) Mercantiles, en el sentido de que deben tener -

aceptación en el mercado de valores, con el objeto de que 

en un momento dado los tenedores puedan comerciar con los 

misr.ios. 

c) De •i1encia adecuada, puesto que los plazos pa

ra su amortización no deben ser tan cortos, que impidan -

las ganancias periódicas; ni tan largos, que impliquen 

una carga para la sociedad emisora. 

Tambi'n se afirma que las obligaciones deben tener 

.una denoainaci&n adecuada, situación prevista por nuestra 

1 - Opus ci t, Cervantes Ahur.10.cla, Títulos y Op., p. 31. 
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ley en el artículo 209, que üispone que serán eni t 1lr.s c.-n 

dcnoMinacioncs de cien :1cs1)s o Je sus "'tÚl tiplos. :,o de--

ben represc•ntar valores fraccionarios, pues dificultarían 

·m transacción. 

Atendiendo a su forma de creaci&n, los títulos se 

clasifican en: 

2.16 Singulares• Los títulos de crédito singula-

res, llamados por !->lantilla Molina cambiarios1 , son aque-

tlos er.titidos en forma singular como consecuencia de al-

gún negocio causal que, una vez suscritos, girados o li-

brados en su caso, se desvinculan del misao y se emiten -

dentro de los lineamientos de la ley. Fundamentalmente -

son: la letra. de ca;.1'bio, .el. cheque y el pagaré. Se sus

criben normalmente por una persona física o moral, para 

establecer ciertos paa:;os o docuoentar el pago de abonos. 

Bl t!tulo cambia! o singular por antonomasia lo es 

el cheque, y hasta se ha llegado a decir que es igual a 

la noneda común y corriente, aseveracicSn con la cual no -

estamos de acuerdo, puesto que el art!cu1o 7o. de la Ley 

de Títulos ordena lo siguiente: 

1 - Mantilla nolina, Roberto L., 1'.!tulos de Crédito Q\m
biarios, 2a., ed., i:~x:ico, Bdi t. l'orrúa, s. A., 1983. 



"Los t!tnlos <le eré :ito dados en ·•.:..;o, se pr.s, 

suncn recibidos bajo la condición 'salvo 
buen cobro'". 
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En las Últimas fechas ha tenido un gran avance el 

pa0a.ré y un gran retraso la letra de cru::ibio, debido a que 

en ésta se prohibe la estipulación de intereses Cart!culo 

73 LGTOC), no as! en el pagaré (artículo 174 párrafo se--

gundo). 

Incluso en fechas recientes el pagar~ se ha utiliz!, 

do en ciertas cr.tisiones sofisticadas que se hacen en se- -

rie, para docllt.lentar créditos colectivos, como los llaoa-

dos po.zarés fiduciarios que estuvieron en el mercado de 

valores durante un corto tiettpo -podrÍacos decir que de 

julio a agosto-, puesto que el decreto de control genera

lizado de ca:ubios prácticamente los sacó del nercado. 

En seguida anotarenos las cnracter!sticas principa

en nuestra opinión, del título de cr~dito singular o 

cambi:il: 

• Son emitidos por una persona f{sica o moral; 

• Se crean, uno solo, en cadn neto de suscripción; 

• Una vez que han sido suscritos, girados o libra-
dos, se desvinculan del negocio subyacente que 

. ·les da or i~ en; 
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• Son títulos abstractos; 

• En tratándose de procedimiento judicial, si se -
discute la legitimación del título, debido a su 
caracterfstica de abstracción, el tf tulo será in
existente, o existirá en su caso, pues se trata -
de una cosa mercantil; 

• Por s[ cismo o a través de un representante le- -
ga1, el lec{timo tenedor de un título singular, -
puede ejercitar las acciones que pudieran surgir 
en torno al mismo; 

• Su enisión no requiere de autorización adnainistra, 
ti~, salvo en ciertos casos de pagar~s; 

Para au circulación, ~nicamcnte se requiere la 
firma del aceptnnte, librador o suscriptor, ya 
que aun cuando en el artículo 14 de la Ley de T!
t~los se estipula que lo? títulos de crédito -
"• •• sólo producirán efectos jurídicos cuando con 
tengan las menciones y reúnan los requisitos señ!. 
lados por la ley", el art!culo 15 del mismo orde
muiiento dispone que la falta de los mismos 
"••• podr'n aer satisfechos por quien en su opor
tunidad debió llenarlos, hast~ antes de la prese.!! 
taci&n del t!tulo para su aceptación o para su ~ 
go." 

E.xisten incluso varias ejecutorias de la Suprema 

Corte de Justicia que ae refieren a la legalidad de dichos 

:·thulos de cr~di to emitidos con la sola firma del aceptan-



te, y que a continuación transcribimos: 

"LB'n'.A DE CA:füIC .B?J DLAl'~::O.- El nrt!culo 15 

de la Ley General de Títulos y Operaciones -
de Crédito prevé y permite la c~isión de tí
tulos de crédito en los que hnyan quedado 
sin llenar las menciones y requisitos neces!!. 
rios para su eficacia, los cuales podrán ser 
satisfechos, antes de la presentación del tl, 
tulo para su aceptación o para su paso, por 
quien en su oportunidad debió anotarlos, lo 
cual permite concluir que basta la suscrip-
ci&n de una letra de cambio para que tenga 
existencia, aun cuando fnlta por llenar el o 
los datos relativos a la fecha de misión, -
su valor, vencimiento, nombre del beneficia
rio, los cuales pueden ser satisfechos por -

.el tenedor les!timo, de acuerdo con lo conv_! 
nido al emitirse el t!tulo, sin que por ello 
incurra en alteración de la letra, porque é!. 
to acontece cuando se llenan partes que in-
tencionalmente quedaron en blanco. En caso 
de que el tenedor exceda lns condiciones 
acordadas con el eoisor y consisne datos in
debidos, faltará a la buena fe, n la. confía~ 
za que en &1 se depositó y ser responsable -
de los daños y perjuicios que se causen, pe
ro no se conficurnrá la situación de nltcra
ci6n a que se refiere el artículo So., frac
ci6n I de la Ley General de J:! tu los y Cpcrn-
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... cioncc de ~ré:ito • .,1 

"LETRA CE CA! :;,10 FJ: ;.}IA~:a.. • .EFOCA rAr~ LLBMPJ.A. 

La época en que lec~lrnente está permitido s~ 
tisfaccr los requizitos legales que faltan -
en una letra de car:bio, es antes de su cobro 
judicial, no antes de ser aceptada o cobrada 
en lo particular."2 

"LETRAS DE CA1.;BI0 PJ.; nI.ANCC) Y toiO A lA y1STA.
Cuando se acepta una letra de cnmbio sin fe
cha de vcnci:rd en to y al presentarse la der.ian 

da e':igiendo su paco, ya tiene todas sus r.ie!!. 
ciones r rec:t~isi tos, incluyendo su fecha de 
vencimiento, es evidente que no se trata de 
una letra a la vista, dado que fue aceptada 
y la letra a la vista se prcscr.ta para su pa 
go de conformid.."\d con lo estatulc'lo por el ª.!'. 
t!culo 128 de la Ley General de ·dtulos y 

Op~raciones de Crédito, sin ser esencial o 
indispensable que se presente para su accpt!t 
ci&n de la girada a cierto tiempo vista, la 
que según el artlculo 93 de la misma ley, s! 
debe presentarse para su aceptación. 3n co!!. 
secuencia, el vcnci:"Jiento cono rcquisi to ne
cesario para la eficacia del t.!tulo, se puc-
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Amparo directo 1823/1965. Au~usto Vallejo LealÓ Po-
nentc: Mariano Azuela. Ja. Sala, lnforr.ic 1967, p. 3 • 

-- Amparo directo 1396/1965. Snntiago Alonso. 1967 • 
• . Sn !.a, Inforr.tc 1967, p. 32. 



de satisfacer ~or su tenedor o b~neficiario 
antes de que se presente para su r~so, sin 

que esta circunstancia afecte zu eficacia, 
de acuerdo con lo previsto por el artículo 

15 de ln repetida Ley •••• " 1 
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2•17 Seriale• o en -sa. son aquél.los que mediante 

una sola manifestación de voluntad, surge a la vida una 

pluralidad de los misoos. Por lo tanto, pertenecen a es

ta clasificación las acciones de sociedades anónimas, las 

obligaciones, los certificados de participación y certif.!. 

cndos de vivienda, las obligaciones subordinadas, etc. 

Tienen como base, el reconocimiento por el orden jg 

rídico de un acto que es trascenden~al en ellos y es el 

que se conoce con el nombre de acta de emisión, que es -

una declaración unilateral de vo1un~ad, por gedio de la -

cual. una persona jur!dico-colectiva a trav~s de un repre-

sentante común, se obliea frente a un conjunto indetermi

nado de acreedores, a reeabolsar en su mor.iento, las cant! 

dades que recibiera de éstos, a cambio de los doc\llllentos 

e denominados t:Ctulos de crédito obligacionales, con bo.se -

e11 los cuales hace dicha emisión. 
·~ . ' ' ·-:;'"------. i - .Amparo directo 5979/1963. Benjam!n C.'\stc1o. Septiem-

'..> bre 19de1966. Ponente: Rafael Rojina Villc{;as. Ja. Sala 
;S'' Informe 1966, p. 42. 
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Más da tos rcla ti vos al acta de emisión los darcr.ios 

en el capítulo correspondiente al procedimiento. 

A nuestro juicio, las características principales de 

los títulos de crédito.que se emiten en serie o en masa, 

son: 

• Supone una declaración unilateral de voluntad. 

Al efecto, el Doctor Acosta Ron1ero expresa: 

"Bs una cucsti6n debatida el que la voluntad unila

teral sea una fuente de las obligaciones. En derecho me

xicano el debate ha perdido para noso1:ros gran parte de 

su inter,s, 1 ya que el legislador regula en el CÓdigo C!, 

vil para el Distrito Federal, a la voluntad unilateral c2 

ao produc'tora de obligaciones" 

Sigue afirmando que en materia civil son expresio-

nea unilaterales de la voluntad, productoras de obligaci2 

nea, las reguladas por los art!culos 1860 a 1as1, además 

del testa.mento que tiene determinados efectos jur!dicos y 

que en "materia mercantil la ley reconoce expresai:icnte 

:efectos a la manifestacicSn unilateral. de voluntad en: la 

i1 --. Acosta. Romero Miguel, coautor, Lo.s Instituciones Pi 
·'.:dudarlas ,Y el Pideicor.iiso en M~xicop la. cJ., Mé:dco, 
~'.llaneo Mex1ca110 Somex, S. A., 1982, pp. 142-145. 

·.::> 

~;~.'~~. ¡, ·: . 
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enisiÓn por parte de sociedades anónimas o de institucio

nes de créui to, de obligaciones, bonos hipotecarios y fi

nancieros, bonos bancarios y certificados de participa

ción"; as! corno que, "el art!culo 213 de la Ley :Jeneral -

de Títulos y Operaciones de Créuito, en su primer párrafo 

establece: "la er.1isión será hec:1a por declaración de vo-

luntad de la sociedad emisora que hará constar en acta a~ 

... te notario ••• nl y todos los efectos, características, mo

dalidades, etc., están regulados en los art!culos del 208 

al 228. 

"Para los certificndos de participación, el art!cu

lo 228 m, del mismo ordcnll.llliento, seiíala que: ''la emi- -

sión se hará previa declaración unilateral de voluntad de 

la emisora, expresada en escritura p~blica ••• " y todos -

los derechos y obligaciones, modalidades, etc., están re

gulados en los art!culos 228 a y 228 b. 

"Para los bonos hipotecarios, el artículo 123 de la 

Ley Bancaria, en su fracción I, prevé que se emitirán me

diante declaración unilateral de voluntad de la institu-

ci&n emisora; para los bonos financieros el art(culo 29 -

.fracción I del mismo ordenaoiento taobién habla de decla-

.1 - Ibídem, pp. 142-145. 
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ración unilateral de vo1untad de 1a emisora, expresada an 
te Notario y, respecto de 1os bonos bancarios, el artícu-

'\ :10 46 bis 1, fracción IV, tamt>ién prevé que se emitirán -

en serie, mediante declaración unilateral de voluntad, de 

· .. la sociedad emisora, que se bará constar ante la Comisión 

Nacional Bancaria y de Seguros •••• " 1 

• Se emiten Únicamente por personas jur!dico-colec
tivas, en nuestro derecho una sociedad anónima 
(artículos del 208 a1 210 de la LGTOC). 

• Se crean en un solo acto de suscripción, una plu
ralidad de títulos de cr~dito obligacionales • 

• Tienen como característica esencial ser t!tulos 
causales, ya que para ejercitar los derechos in-
co.rporados en 1as mismas, se debe mencionar el ns 
gocio subyacente que les dio origen -en este caso 
el acta de emisión- • 

• En tratándose de procedimiento judicial, es el a~ 
· ta de emisión 1a que sufre los efectos jur!dicos 

y la que será nula o tendrá p1eno valor según sea 
el ca.so, y no el t!tulo de crédito, puesto que es 
el acta la que les da origen • 

• Es a trav~s de1 representante común que los leGÍ
timos tenedores de obligaciones podrán ejercitar 
las acciones que en torno al mismo se presentaren 

1 - Ibldea, pp. 142-145. 
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(art!culo 217 LG7GC), salvo lo dispuesto por el 
223 de la propia ley, que regula 1os casos en los 
cuales los tenedores podrán ejercitar individual-
mente las acciones que les correspondan • 

• Para la enisión de esta clase de títulos se requi~ 
re autorización judicial, de acuerdo con lo dis- -
puesto en la referida ley, en sus articulos 210 y 

213 fracción VIII, donde se estipula que la esni
si&n de las mismas deberá ser inscrita en el Regi~ 
tro P~b1ico de la Propiedad y del Comercio, en su 
caso • 

• Esta clase de t!tulos no pueden circular o emitir
se Únicamente con la firma de 1n sociedad que los 
crea, ya que deben contener los requisitos qué pa
ra las acciones de socieJades anónimas dispone el 
art!culo 125 de la Ley General de Sociedad l-lercan
ti1es, y por lo que hace a obligaciones, lo dis- -
puesto por el 210 de la Ley de T{tulos. 

3. Dltereac!a entre loa tltaloa ele crlctlto •lmaala 
1 loa •ltlcloa en ••ri• o • ••.a 

SINGULARES 

· Se emiten por personas fi, 
aicas o r.iora1cs. 

crean, uno solo en ca
a c to de suscripci~n. 

SBRIAIBS 

1 Se ertiten Únicalllente por 
personales aorales, por 
sociedades an&nimas. 

2 Se crea una pluralidad -
de los mismos 1ncdi:inte -
un:i sola ueclaroci&n de 
voluntad. 



3 Son tlpicamcnte abstrac
tos, aunque pueden deve
nir excepcionalmente en 
causales. 

4 Rn conflicto judicial, -
el titulo puede ser in-
existente o existente, -
según el caso. 

S lln esta clase de t!tulos 
el tenedor QUede hacer -
valer por si mismo, esto 
es, por su propio dere-
cho, las acciones judi-
ciales en torno a los t! 
tulos de crédito. -

6 Son de una formalidad no 
rigurosa. 
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3 Son títulos esencialmen
te causales. 

4 En conflicto judicial, -
lo que produce efectos -
jurídicos es el acta que 
los crea. 

S Tratándose de obligacio
nes el ejercicio de las 
accloncs que resulten de 
estos t!tulos correspon
den al representante co
mún de los tenedores y, 
excepcionalmente los -
obligacionistas podrln -
ejercitarlas individual
mente (217 y 223 LGTCx:). 

6 Son de formalidad rigur2 
sa. 



Cap!tulo tercero 

PROCIIDIMIID!TO DE El-!ISIOI D.E OBLIGACIONES 

Se define al procedimiento "••• como la sucesión de 

actos que necesariamente debe realizar una sociedad anón,! 

cma para la creación de las obligaciones y .la colocación 

de estos documentos entre el p~blico"1 

Dentro de dicho procedimiento podemos distinguir 

cuatro mementos: 

1. Acuerdo de emisión 

2. Otorcamiento del acta de ecisión 

3. Creación de las oblicaciones 

4. Emisión y colocación de los doc ... entos2 

Previamente a su análisis, bacaaos la siguiente co_! 

aideracicSn: 

,, . 1 

A. taa sociedades anónimas dentro de sus requisitos 

constitución, deben contar con un capital alnino Car--

60 •• fracciones V y VI y 39, fracciones II a IV)

Por lo que, una vez constituldaa, puede acontecer 

Opua c1t, Vázquez Arr.linio, Las obli~acionés, p. 94. 
- lbÍdC!I.'!. p. 94. 
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que deseen alL'llentar su capital para ampliar sus operacio

nes, bien sea. porque se hayan desenvuelto venturoso.mente 

y deseen ampliar sus operaciones, o bieu por,1ue hay;i.n ex

perimentado p~rdidas por operaciones dessraciadas o por 

coyunturas económicas desfavorables. De aanera que para 

continuar con sus actividades, requiere de una nueva apo!. 

taci6n de capital.1 

Capital que puede ser obtenido por diversos procedi 

•ientos. a saber: 

a) Aumento del capital social mediante 1n adr.tisión 

de nuevos socios que suscriban las acciones correspondiea 

tea; si ln sociedad es de capital fijo, dicha resolución 

se tomará por la asamblea extraordinaria (art!culo 182, -

fracci&n III LGSM), lo que supone una modificación en los 

esta tu tos sociales. 

b) Mediante colocación de acciones e1:ii tidas y no 

auacritaa, llanadas de tesorería, si la sociedad es de C!, 

· pi tal variable. 2 Y en este caso no se requcririC 11odifiq 

ci&n alsuna al estatuto social, en virtud de que el ar- -

1 - Opus cit, Rodríguez Rodrlguez, Derecho :.Jercantil. 
p. 1.cs. 
2 - Puente F. y Calvo Marroqu!n, Derecho Mercantil 2a. 
ed. Nlxico, Jklit. Escuela Bancaria y Coacrcial, 1~45, -
pp. 244-24.5. 
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tÍculo 213 je l:l Le~· ~e Sociedades .!crca:~tilcs, dispone 

~--"' en las s..>cic.:lades Lle cn~:í tal vari3.ble, el cn~oi tal so

·. cial será susce:itiblc L:c o.umcnto, bien sea ;·or aport:icio

ncs ;1os ter iores de los socios o por adr.lisión de nuevos so 

cios, sin más for::lalidades que las que establece el cnpí-

1 tulo VIII de ln propia ley, que no contiene nincuna dispg 

1 

siciÓ11 que oi.·dcne la Modificación de los estatutos socia-

·tes. 

B. O bien, por razones diversns, puede no conveniL 

aumentar dicho capital, sino Únicncente su patri~onio 

social, y pueden hacerlo a través de: 

a) Solicitud de créJitos a l~s instituciones banca

por ejemplo, de habilitación o avlo, rcfaccionn- --

etc. 

b) Ei:iisión de obligaciones que. repetimos, represen 

.tall un crédito colectivo a. cargo de .la sociedad emisora. 

~ice que el c~édito es colectivo porque se obtiene 

p~blico en cenera!, de L's diversas personas que ad

estos t!tulos de créJito"1 
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c. Las instituciones de banca 11Últiple, 1 reguladas 

por la Ley ~cncral de Instituciones de Crédito y Organiz~ 

ciones Auxiliares, son las Únicas autorizadas para er.iitir 

obligaciones subordinadas. 2 l'ero en este caso, las razo

nes para er.titirlas son muy distintas que las apuntadas 

con anterioridad, porque obedecen no a motivos de orden 

privado, sino de orden público y porque además, "·•• el 

pasivo captado a través de su colocación (se considerará 

l t d 1 't 1 t ) "J-4 como comp ernen o e capi a ne o ••• 

D. El gobierno federal, en la exposición de moti-

vos da las razones que impulsan a la creación de las obl,! 

1 - L& -Ley n.ei;l:unentaria del Servicio PÚb.lico de Banca y 
Crédito, en su articulo 20. Transitorio, dispone que es-
tas insti)uciones se transforoarán en sociedades nn.cionA
les de credito, en un plazo no mayor de 1ao d!as. 
2 - Cap!tulo VII, De las instituciones de banca múlti
ple: "4rt. 46 bis l. Las sociedades que disfruten de 
concesi6n para el ejercicio de la banca múltiple, sólo po 
dr&n realizar las operaciones siJuientes: ••• -
•111 bis. Emitir obligaciones subordinadas; ••• " 
3 -- Exposición de motivos a las reformns de la LGICOl, 
publicadas en el Diario Oficial de ln Fcderaci611, del 30 
de diciembre de 1931. 
4 -- "~rt. 46 bis s. (LGICXll) ••• 
"'tambien podrá computarse como capital neto, partL los -
mismos efectos, la totalidad o ptLrte del pasivo captado 
a través de ln. colocacicSn de obligaciones subordin.'\das, 
en los ténainos y condiciones que determinen la SccYeta
.r la «Je Hacienda y Cr~di to I:4l>1ico a propuesta del Banco 
de Mcxico .. 
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:~ac .. u:1es su1.>ordinal.i.1s, or to .;1..1e ;:i c•Jntinu:-.ciÓ;' tr.1:1scri:, 

bimos los párrafus rclativos:1 

"Al respecto, las instituciones de cr~dito se 
ven en la necesidad de mantener una tasa al
ta de creciniE'nto de capital. para estar en 
condiciones de competir efectivamen~c en los 
mercados internacionales con instituciones -
financieras no bancarias y con bancos extra~ 
jeros, que no siempre se encuentran sujetos 
a una regulación en materia de ca~acidad de 
operaci&n semejante a la aplicable a los ban 

cos cexicanos. 
"Sin embarco, la ;:;encración de c..-ipital neces~ 
rio para apoyar activos denominados en mone
da extranjera se ve af ect~da dcsfav~rableaea 
te por diversos factores, que i~plican la n~ 

cesidad de aucentar capital para estar en 

condiciones de secuir apoyando un misno mon
to de activos denominados en moneda e:c:tranj~ 
ra. 

~Bn todo caso,. no se estim:i adecuado que la -
internacionalización de la banca aaicana se 
apoye exclusiv:imcntc en capital que ae ~ene
re en el pa!s, resulta:ido más adecuado que -
las operaciones internacionales de los ban--

.. . cos mexicanos se apoyen principol:~ente en rs 
curaos. e.~ternos. 

i., ··------Y1 ...,;. Ler General de Instituciones de Crédito y Organizacio 
{{aies Ame llares, 2a. cd., Mé:dco, PIM.sA. pp. 532-583. -

/-:."' 



•p.n tales condiciones, en la presente iniciati 
va se propone establecer la posibilidad de -
que las instituciones de crédito or~nnizadas 
como bancos múltiples, emitan las seílaladas 
oLlisaciones subordinadas .. . . . 
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llec11as l.as consideraciones anteriores, paser.ios al 

análisis de los cuatro momentos del procedimiento de es:ii

si&n de obligaciones: 

1. Acuerdo de .. iai&n. Bn primer lugar, la empresa 

que desee emitirlas, debe encontrarse legalmente consti-

tuida con anterioridad,1 esto es, sujetándose a lo orde

nado en las leyes respectivas. 2 

1 - A.firmaci6n que según Vázquez Arminio (opus cit, pp .• 
82-83) no se encuentra consagrada en forcia expresa por 
la ley de la materia, sino que se deduce de lo estableci
do por el art!culo 213, fracci6n I, b) y de lo que pre-
viene el artlculo 182, fraccicSn X, de la LGSl·I. 

2 - "Art. 2o. (LGSM). Las sociedades mercantiles inserí 
taa en el Registro PÚblico de Conercio, tienen personali= 
dad jur!dica distinta de la de los socios •••• " 
"Art. So. (LGSf.I). Las sociedades se consti tuir:Ín ante no
tario y en la caisr.ia forma se harán constar sus r.iodifica-
cionea." 
"Art. 260 (LG~I). 
de Comercio de la· 
mercantil y la de 
dicial• ••• • 

La. inscripción en el Reaistro Público 
escritura constitutiva de una sociedad 
sus reformas se hará mediante orden j!:!_ 

Vla.11.e, Reglamento de la. Ley Orgánica de la fracción I del 
articulo 27 de nuestra Carta ¡.~gna, publicado en el Dia-
rio Oficial de la Federación de 29 de marzo de 1926, que 
ae refiere al permiso a la Secretar!a de Relaciones E.~te
riores, para la constitución de sociedades uercantilcs. 
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1~1 En cuanto a las i~stitucloncs de b~nca m~lti-

ple que, repcti ·10s, son l:l.s Únicas autorizadas para emi

tir, obligncioncs subordina.da:;, conviene detcr::iinar si és

tas, en virtud de su transformación a sociedades naciona

les de crédito (véanse pies de pásina 1 y 2, hoja 63), s~ 

guirán observando la estructura. de sociedades anónimas, y 

si esto es así' pues ta1:tbién deberán encontrarse cons ti t,!!i 

'das previamente a la emisión de obli¡;aciones subordinadas. 

lin nuestra opinión creecos que s~, por las siGuien

:tes razones: 

a) Aun cuando la Ley Reglamentaria del Servicio PÚ

.blico de Banca y Crédito en su cap!tulo segundo no esta-

blece que serán sociedades an6nioas, el art.lculo Jo. de -

·13 misma dispone que le serán aplical>les en lo conducente 

y en cuanto no se opongan a la misrnn, algunas disposicig_ 

nes de la Ley General de Instituciones de Crédito y Orga

nizaciones Auxiliares, entre las que se encuentran los aI, 

tlculos 10., que en su párrafo tercero oenciona a las in.! 

~i tuciones nacionales de c::édi to; y. el So., que es'table

ce 1 la oblir;aci&n de cons ti tuirsc como s.oc ied:ides an&ni- -
""""'" 

rías, organizadas con arreglo a la Ley General de Socieda

~es ~lerca.ntilcs. 
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A mayor auunda.iliento, el ar tí culo 2o. -'r:insi torio -

en su fraccicSn I, previc'le que al transfornarse las socis 

dades mantendrán, en su caso, .las misf.la.s denominaciones, 

domicilio y capital social, conservando en su pa tr ir.ionio 

la titularidad de sus demás bienes. derechos y obligacio-

nes. 

Adecaás. el. propio art!cu1o Jo. de la ley en consul

ta, ordena que también le será aplicab.le lo conducente a 

. las entidades de 1a administración pt!b.lica federal, que 

·.tengan carácter de instituciones nacionales de crédito. 

b) Por su parte, e.l :.Jaestro Acosta Romero1 acerca 

de la Teor!a de las Instituciones Nacionales de Crédito, 

afin:ia..: 

"Las instituciones nacionales de crédito 
••• pudieran conceptuarse como empresas p~
blicas, pero su estructura jur[dica es la -

de una sociedad raerc~ntil, ya que por disp2 
sici611 de la Ley General de Instituciones -
de Crédito y Organizaciones Auxiliares, de-
ben adoptar ese tipo de organizacicSn (art!
cul.os 10. y 80.) 

"Siendosociedn.des ancSnia:ias, la participa- -
cicSn que el Bstado ten¡:a en las r.1isr.tas, de-

Acosta Romero, Derecho D:rnc~rio, pp. 447-



l>c verse e,: funci6n de la pro;>orción que te!l 
ga en su ca .. i tal social o de los ;-odcres que 
eJerza, res~ecto de la administraci6n y de -

su influercia en el control y vigilancia de 

la propia sociedad." 

'13 

Al efecto, el artículo 9o. Je la ley que se viene 

citando, dispone que las sociedades nacionales de crédito 

contarán con un capital representado por certificados, 

que serán t!tu1os de crédito, y se recirán en lo conducen 

te, por la Ley de T!tulos; t!tulos que se denominarán 

"certificados de aportación pntri.monial", y deberán ser -

.. nominativos. 

Por otra parte, el sicuientc artículo señala que -

los menciona.dos certif icti.dos se dividirán en dos series: 

la serie A que representará en todo tiempo el 66~ del ca

pital de la sociedad, y sólo podrá ser suscrita por el S2 

bierno federal; y la serie B, por el 34~ restante, que 
' , . . 
· .podra ser suscrita por el propio gobierno fetlcral; por en, 

tid~des de la adr.linistración pública federal paracstatal; 

por los gobiernos de las entidades federativas y de los -

por los usuarios del servicio p~b11co de ba31 

ca y cr~di to )' por los trabajadores de las propias soci~ 

Crldito. 
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En virtud de lo anterior, potlcaos afirmar que el 

primero de los requisitos para conceptuar a las institu-

cioncs nacionales de crédito como sociedades anónimas, se 

cw1ple. 

c) Otro de los requisitos a llenar, sibue expresan

do el Maestro Acosta, es en el sentido, de que la socie-

dad ancSnima est~ sujeta a una reglamentación jurídica de 

derecho p'1blico, a través de la cual, la adr.linistraeión 

central regula su actividad y sus decisiones. 

Sobre el particular, el artículo lo. de la Ley Re-

glamentaria de la Banca, establece que es de orden p~bli

co; as! cOl!lo también la Ley Orgánica de la Administración 

P«blica.Federal, que en lo eonducente le serl aplicable a 

las sociedades nacionales de cr,dito. 

d) Otro de los requisitos que señala el Doctor Aco!. 

ta, es que la administración central1 tenga representa~

ci&n, o voz y voto, o solamente voz, en las asar.ibleaa ge-

·. 1 - "Se entiende por administracicSn central la parte 
del gobierno f eJeral que se identifica con el poder eje
cutivo ,y cSr¡anos que dependen directaacnte del misno, Se
cretar~as de Estado, Departamentos de Estado, y la Procu
radurla General de la Rep~b~iea. En materia bancnria, la 
Secretarla de Estado que pr~mordiaJ.mente representa al co 
b!erno federal, es la Secretarla de Hacit:nüa. y Crédito -
Publico". Ibldem, p. 449. 
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;nerales de accionistas, o en el cons~jo de adm~nistraci6n • 

.El artículo 22, en relación con el 23 de la Ley Re

glamento.ria citada, 01·c!.enan que la administración de las 

·instituciones nacionules <.le crédito estará enco111enda.da a 

un Consejo Directivo y a un director general, quienes se 

regir:Cn con base en l:is pol!ticas, lineamientos y priori

dades que establezca el ejecutivo f cderal, por conducto 

de la Secreta.r!a de !lacicnda y Crédito l>liblico, para. el 

:: logro de los objetivos y metas de sus progra.aas. 

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

;la Secretar!a de Hacienda y Crédito Pffblico, el Banco de 

f.l.;xico y la Comisión lfacional Bancaria y de Seguros, cada 

uno en la esfera de su conpctencia, dictarán las medid:ls 

; necesarias a fin de que la prestación del servicio pÚbli

, co de banca y crédito, asf coco la operación y funciona-

, ciento de las instituciones de crédito, se realicen den

los lineamientos de los prograaas de financiamien

to formulados en el contexto integral dé los planes naci2_ 

nales de desarrollo, cuidando que en todo coraento dichas 

instituciones orienten sus actividades hacia la consccu--

de los objetivos que la propia le)' determina. 

De lo que se desprende que este otro requisito tara-
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.bién se cumple • 

.E.n consecuencia, nos adherimos al criterio sosteni

do por el Maestro Acosta, cuando e~:presa "· •• que en los 

supuestos antes estudiados, se trata de Sociedades Anóni

mas de Estado, es decir, en las cuales éste domina en to

dos loa aspectos internos y externos de la Sociedad An6ni 

ma, y la participaci6n de los particulares, por recla ge-

'Deral, en estos casos no existe o es poco significativa -

para la Sociedad, ••• siendo irrelevante el hecho de que 

el Estado haya constituido desde su origen a la institu-

. cicSn nacional de crédito, o que con posterioridad haya a~ 

quirido las acciones de una institución que antes era pr! 

VD.da. y ~espu~s nacional, pues para el efecto del predomi

nio patrimonial, estime.nos que, tanto la organización, o 

creaci6n, de la sociedad an6nima, como su control poste--

rior, tienen el Qismo efecto, es decir que el Estado ten

, 8• el capital mayoritario en las mismas."1 

Amén de que se denominan como "sociedades". 

1:a Deflnlc!&n~ La definici6n lecal de las insti

tuciones nacionales de crédito, el autor que se ha venido 

citando, indica que la encontramos en los si3uientes ar--

1 .... Opus cit, Acosta Romero, ~crccho Danc~rio, p. 449. 
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t.!culos: 

Ley para el :ontrol, por parte del ~obierno ,:edcral, 

'~e los Organismos :Jesccntralizaúos y E.r.ipresas de P::i.rtici-

pación Esta tal: 

"Art. Jo. Para los fines de este cap.Í'tulo se 
consideran empresas de participación esta- -
tal, aquellas que satisfagan alguno de los -
siguientes requisitos: 

111. Que el Gobierno Federal aporte o sea pro
pietar io del 50~~ o rnás del capital social o 
de las acciones de la empresa; 

"II. Que en la constitución de su capital se 
hagan fiaurar acciones de serie especial que 
sólo :~ucdan ser suscritas por el Gobierno :s 
deral; y 

"III. Que al Gobierno Federal corresponda la 
facultad de nombrar a la mayoría de los miC!!!, 

bros del consejo de Acltlinistraci&n, Junta D! 
rcctiva, u órcano equivalente, o de designar 
al Presidente, o Director, o al Gerente, o 
tensa facultades para vetar los acuerdos de 
la asaoblea general de accionistaa, del Con
sejo ele Ac!uinis tracicSn o de la .Junta Direct! 
va u órsnno equivalente." 

"Art. 4o. Se asimilarán a. las eaprcsas de paI, 
ticipación estatal y se soqeterán al control 
)' vigil:lncia de la Secretarfu del Patriaonio 
Nacional en los térninos de la presente ley, 



las sociedades en las ··¡uc una o varias inst.!_ 
tuciones nacionales de crédito, uno o más or 
ganismos descentralizndos u otra u otras eo
presas de participac•Ón estatal, considera-
das conjunta o separadamente posenn acciones 
o partes del capital que representen el 50~ 
de éste, o más." 

78 

Ley Orgánica de la Adtlinistración PGblica Federal: 

"Art. 46. Der.tro de la Administración Pdblica 
Paraestatal SP consideran empresas de parti
cipación estatal mayoritaria, incluidas las 
inst i ~ uc.ionl·s naciomles de crédito y organ! 
za,iones au.~iliarcs, y las instituciones nn.
ci~nales de seguros y de fianzas, aquellas -
que s~tisfagan alguno de los siguientes re-
qi.l.si tos: 

"a) Que el Gobierno Federal, el Gobierno del 
Distrito Federal, uno o nás organismos des-
centralizados, otra u otras empresas de par
ticipaci&n estatal mayoritaria, una o más 
instituciones naciono.les de eré.Jito u organ,! 
zacioncs auxiliares nacionales de crédito, -
una o varias instituciones nacionales de se
guros o de fianzas, o uno o mls f ideiconisos 
~ que se refiere la fracci6n 111 del ~rt!cu-

110 3o. de esta ley, consid~rando conjunta o 
.separadamente, aporten o sean pro~ietarioa 
del 50~ o más del capital social; 



''b) 4ue en la constituci6n de su capital se -
hagan figurar acciones de serie especial que 
sólo puedan ser suscritas por el Gobierno Pe 
deral; 

"c) Que al Gobierno federal corresponda la f~ 
cultad de nombrar a la mayoría de los miem
bros del consejo de administraci&n, junta di 
rectiva u &rgano de gobierno, designar al 
presidente, al director, al gerente. o cuan
do tensa facultades para vetar los acuerdos 
de la asamblea general de accionistas. de1 -
consejo de administración, o de la Junta di
rectiva, u ~rgano de gobierno equivalente." 
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Definición que en opinión del Maestro Acosta, resul

ta un tanto escueta frer.te a los principios doctrinarios 

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

.·.·. aoa estudiado brevemente. 

1i3 Reqaialtoa para tomar el acuerdo de ealal&a -

de loa tltaloa de crldlto ob11-aciona1ea. 

El.artlculo 182, fracci~n X, de la Ley de Socied&

•tercanti1es, dispone que los socios deben determinar 

:~ 1ia emisicSn de dichas obligaciones en asamblea extraordin~ 

ria, pero sobre su contenido la Ley de T1tu1os no regla--

Un sector de la doctrina manifiesta que el acuerdo 
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de emisicfo debe recaer sobre los si::uicntes puntos:1 

1.3.1 L.fo1ite o tletcrninacicSn. del nonto üc la emi-

ai&n con cspcciíicaci~n del nÚmcro y valor nomin:i.l ue las 

obligaciones a emitir; 

1.3.2 Tipo ue interés que se cubrirá a los futuros 

obligacionistas y plazo a que se va a sujetar la opera- -

ti&n, con especificaci&n de la forma y circunstancias en 

'ue se van a cubrir los intereses y amortizar el capital; 

1.3.3 Destino que se dar~ a los t!tulos o a los 

'fondos producto de l.a em isicSn; 

1.3.4 DesignacicSn del representante común; 

1.3.5 Garant!as Especiales, primas, premios y de-

derechos que se quisieren establecer en beneficio de 

ol>ligacio.nistas o que la sociedad pretenda reservarse. 

:'Igualmente la o.probaci&n del balance formulado para el 

ifecto, as! como todas aquellas circunstancias que en al

.una forma pUdieren influir sobre los compromisos que la 

:~ciedad va a adquirir en virtud de la emisión. 2 

Analicemos cadn uno de dichos requisitos : 

--.Opus cit, Vázqucz Arminio, La.s ooiisaciones, pp.100-101 
lbider.i, pp. 100-101. 
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1.3.1 L!aite del monto de la emisión. El art!culo 

212 de la Ley de T!tulos, estatuye que no se podrá hacer 

emisión alguna de obli:~aciones por cantidad raayor que el 

activo neto de la sociedad emisora que aparezca del ba-

lance que se practique precisamente para efectuar la emi

si~n. Solamente que la misma se haga en representaci&n -

del valor o precio de bienes cuya adquisición o construc

ci~n tuviere contratada la sociedad, podrá hacerse la em! 
si6n por cantidad mayor al activo neto referido; por lo 

que hace al valor nominal de las obligaciones, ya dijimos 

que 'stas serán emitidas en denominaciones de cien pesos 

o de sus múltiplos (artículo 209, pri~er plrrafo). 

Tratándose de las obligaciones subordina.das, en el 

art!culo 46 bis 2 de la Ley Bancaria, no hnce ninguna re

ferencia al respecto. 

1:3.2 Taaa de inter'•· I.a regla general, en cuan

to a la estipulación de intereses, es el observar una ta

sa fija e invariable, atendiéndose al r.sonto representado 

por los t!tulos obligacionales y al tiempo que el capital 

permanece utilizado por la e.aisora. 

Los intereses que ofrezcan las emisoras a sus futu

ros obli~acionistas, deben ser indudablemente surcriorea 
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a los establecidos por las instituciones de crédito, -que 

en la actualidad rebasa del S',~ mensual- con el objeto de 

atraerlos, pues el parti cula.r siempre va a optar sin duda 

colocar su capital sin mayores ries3os o preocupaciones, 

a menos que entr~ el r iesg') y las ganancias por_ la. inver

si&n fuesen muy atractivas o tentadoras. 

Sobre el tema que nos ocupa, conviene seílalar otra 

excepci&n en cuanto a la caracter!stica de los t!tulos de 

crldito, llamada "literalidad", 1 con relación a que las 

emisoras pudieran establecer una tasa flotante de interés, 

aituaci&n que no se encuentra prohibida por nuestra ley. 2 

Como su nombre lo indica, la tasa flotante de inte

rés, ~r!a durante el tiempo de vigencia de los títulos, 

J se ajusta en la fecha y medida en que lo determinen las 

autoridades monetarias. 

"lata sincular modalidad suele tambiln, por pacto -

expreso, incluirse en un mutuo entre particulares, cuando 

las partes de antemano se re~iten durante el tiempo de v! 

1enc1a del présta.rno a la tasa de interés que en un dla dS 

te1N1lllaclo rija en el extranjero; por ejemplo, el •priae -

1 -- YEanae plginas 37 a 38 de este trabajo •. 

a ;,;,,_ Rodr{gucz RodtÍLJUez JoaqlJÍn, Derecho Mercantil, To-
ao 11, 15a. ed., M!x1co, Porrua 1980, p. 302. 
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rate•, que es la tasa prima o tasa preferencial a la cua1 

los bancos americanos otorgan préstamos a sus prestata-

rios de mayor crédito y sin garantía específica, cuyo ti

po ordinariamente lo fija en Nueva York el City Bank y ~ 

··· r la no sólo de d:!a a d:!a • sino a veces durante las horas 

del mismo d:!a de acuerdo a las disponibilidades de fondos 

de dicho banco, o bien el 'libor rate' (London Inter Bank 

offeted rate), que es la tasa de oferta en los principa-

1ea bancos de Londres para depósito en dólares y que 'VIL

r{a también diariamente y a veces en las horas del mismo 

día, de acuerdo con los fondos disponibles en esos ban

coa"1 

''Bl •reenv!o' a este tipo indeterminado y variable 

de inter~s en el texto de un pagarl (u obligación), sus

cita controversias por cuanto que afecta a la literalidad 

i . - i l. ~... .,2 e ncorporac1on prop a de los t tulos de cro::u1to •••• 

Bn derecho mexicano no se establecen normas que re

aulen el pago de los intereses y del capital, por lo que 

la aa .. blea extraordinaria de accionistas tiene amplia 1! 

Siacbez Meclal Rallón, De loa Contratos civiles, ~ •• 
Mlxico. Porr.1& 1982, pp. 186-187. 
lbld•· pp. 186-187 
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rtad para determinarlo; por lo regular los intereses se 

bren por pcr!odos anuales o semestra1es y contra la prs 

ntación de los correspondientes cupones que para el 

agregan a las obligaciones. 1 

Tratándose de las obligaciones subordinadas, el ar

culo 46 bis 2, fracción IV, primer párrafo, previene -

e las obligaciones subordinadas podrán tener anexos cu

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

ortizaciones parciales. Y nada se establece sobre la -

en que deberán ser cubiertos tanto los intereses c2 

el capital, pero creemos que en este caso no se establ~ 

por la asamblea extraordinaria de las instituciones, 

no más bien por los organismos de vicilancia, que lo 

.n: la Secretaría de Hacienda y Cr&!ito Pitblico, el Dan 

·de M~xico y la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros 

rt!culo 4o. Ley Reglamentaria de la Banca). 

1;:3.3 ta •iai&n de laa obli1acioaea 4elte tener un 

u objeto detenainado (art!cu1o 213; fracci&n IV -

a) Cubrir un crédito anterior de la sociedad eniao

En tal co.so, el re!'resentante con.In de loa obli¡:aci2 

Opus cit, vlzquez Ar11inio, L&a obliaacionea, pp, 101-108 
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nistas suscribirá los t!tulos y autorizará su entrega al 

acreedor, una vez que se acredite debidamente la cancela

ci6n de los títulos, documentos, inscripciones o garan- -

t!as relativos al crédito en cuya sustitución se haya he

cho la emisi6n (art!culo 215 Ley de T!tulos). 

De lo antes expuesto, obserYalllos que estamos en prs 

aencia de una novaci6n, 1 ya que se extiDGue una obliga- -

ción mediante la creación de otra nueva destinada precia~ 

mente a sustituirl&.2 

b) A.dquirir o construir bienes de la sociedad emisg 

ra, y en este caso la etaisión de las obligaciones podrá -

hacerse por cantidad mayor que el activo neto de la soci~ 

dad emisora que eparezca en el balance que se practique -

precisamente para ef cctuar la emisión (artículos 215 y 

212 de la Ley antes citada). 

c) Invertir el producto de la eaiaión para la com--

1 ._ La Suprema Corte de Justicia en jurisprudencia defi
nida9 ha sustentado el siguiente criterio: 

,,, "MOVACIQ~. Nunca se presurae; está sujeta a las condicio-
nea de todos los contratos y a las disposiciones expresas 

_de la ley~ 
ta novac1on del contrato scSlo existe, cuan'<'.o de llanera 
clllra aparece la intencicSn de cambiar por otro, la obliga 
ci6n primitiva• JurisprUdencia 17-75, Ja. Sala, Tesis 24if 
2 - Opus cit, Rafael de rina• Diccionario de Derecho, 
p.;. 357. 
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pra de materias primas, la elaboración de las mismas, etc. 

etc. y en este caso, el rcpresentate com~n suscribirá los 

títulos, que no podrin ser por cantidad mayor que el act,! 

ve neto. Dicho representante común autorizará su entre-

ga, previa la comprobaci&n de que la sociedad emisora ha 

recibido los fondos correspondientes o de que se ha abieE. 

to a su favor en una instituci&n de cr~dito un crédito 

irrevocable, cubriendo el valor de la caisión (art!culo 

21s, primer plrrafo de la Ley de Títulos). 

1:3.·3.·1 Respecto del destino que se dará a los fon

dos que resulten de la emisión de obligaciones subordina

das, ae encuentra establecido tanto en la exposición de -

IÍotivos del decreto que refora& a la Ley General de Inst! 

tuciones de Cr~ito y Organizaciones Awciliares, como en 

la misma ley, a saber: 

••• el pasivo captado a través de la coloca
ci&n de las obligaciones subordinadas, se 
considerar' como complemen~o del capital ne-

1 to .••• 

Y sobre el particular, el Maestro Acosta R.or.tero, ma, 

nlfiesta: 

1 -- ~{General de Instituciones de Crédito y Organizacio 
nea A liares, 2a. ed., M~xico, 1982, FI~ASA, p • .SSJ. -



"La práctica par:i. considerar l.as llar.iadas de.!:! 
das subordinadas co~o factor cornpl.ementario 
de capital, está a-.oyncla en (iivcrsas razones 

de carácter económico, sobre todo respecto 
de aquellas operaciones que tienden a cels 
brarse en el mercado inter11ncional; para es
te efecto, la deuda. se contrata en moneda eai 
tranjera y se coloca en moneda extranjera --

f d 1 
, ,.1 uera e pa1s •••• 
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Por otra parte, el art{culo 46 bis 2, fracción IV -

bis, in fine, dispone que la inversión de los pasivos ca2 

tados a través de la colocación de obligaciones subordinA 

-·das, se hará de conformidad con 1as disposiciones que el 

Banco de México dicte al efcct~, las cuales no tendrán 

·-·-que sujetarse a lo dispuesto en el ardculo 94 bis. 2 Di-

· 1 - Opus ci t, Acosta Ro111ero, Derecho Bancario, p. 425. 
2 -- "Art. 94 bis.- El importe t~tal del pasivo exigible 

·'de las instituciones de cr~i to, con excepcicSn de las ope 
. raciones que el Banco de néxico 110 considere computables
- para los efectos de este art!culo, deberá aantenerse en -

los renglones de activo que dicha institucicSn deteraine, 
, de acuerdo con las siguientes reglas: -
i l. Hasta un 50~ del pasivo compu~able, en deocSsi to en el 
. Banco de m~xico; . 
, II. Hasta un 253 de dicho pasiw C:Ollputable en los va.lo-
:-: tes, c;;~Ji tos y otros renclones de activo que señale el -
-·--_ Banco de r.:~::i,;ico. Por necesidades de c¡analizacicSn aelecti

.va del cr~dito, el Banco citado poclra elevar este porccn
tnje reduciendo en su caso, el correspondiente a los dep2 
.aitos, que establece la regla an'terior. En todo ca~o la 
suma de dichos dep&sitos y los activos a que este parra.fo 

._._ se rcf ierc, no podrá exce~!er del 753 del pasi w computa--
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c.hos recursos no podrán invertirse en los activos a que -

se refieren las fracciones I, 11 y III del art!culo 46 

bis 9 de esta ley. 1 

ble de las instituciones; 
III. No menos del 25% del pasivo computable podrá mante-
nerse en ~lores, créditos y demás activos, sin más limi
taciones que las est~blecidas por esta ley o por otras -
disposiciones de caracter general expedidas conforme a la. 
misma.; 
IV. Bl Da.neo de ?-:éxico, cuando as!. se justifique, otorga
rá plazos adecuados para que las instituciones ajusten 
sus inversiones a las disposiciones que dicte; 
v. Por necesidades monetarias y crediticias, el Banco de 
México podrá elevar hasta el 1003 el porcentaje a que se 
refiere la regla I de este artículo, pero únicamente so--
bre el pasivo que exceda al monto del que exista en las -
instituciones en la fecha en que se adopte esta medida; 
VI. El Banco de México podrit establecer que las institucio 
nes de créüito realicen las inversiones a que se refiere -
el presente artículo, respecto a las operaciones del pasi 
YO contingente que, por su utilizaci6n, considere análo-= 
gas a las del pasivo computable; 
VII. El Banco de México podrá permitir que una parte del 
dep&sito obli¡;atorio en efectivo se mantcnca por los ban
cos en sus propias cnjns; 
VIII. El Banco de México podrá autorizar que el depósito 

··obligatorio en efectivo, nsí como las inversiones obliga
torias, relacionados con loa pasivos en moneda cxtranje-
ra, se constituyan en esta cl~se de moneda; 
Ii. El Danco de México cargara un interés penal que no se 
rl inferior al 12~ anunl, sobre el importe de los faltan= 
tea en los diversos renclones de activo que las institu-
ciones deban m~ntener conforme al presente artículo. Di-
cho Banco podra disminuir la tnsa de interés en caso de 

·. f&ltantea originados por retiros anormales de fondos, por 
·aituaciones cr!tic~s de lns instituciones, o por errores 
·u OClisiones de cara.cter adr.1inistrativo en los tJUe, a cri
terio del propio Dnnco, no haya mediado rnaln fe; 
X. Las normas que el &neo de M~xico estal>lc:!cn. conforr.tc 
al presente artículo, podrán referirse a uno o varios ti
poa de instituciones, a ciertas clases de pasivos o a de-
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1.J.4 Representante comthi de loa ob11gacioniatas. 

Se designa, sccún el contcr::ido del artículo ::?13, fracción 

V de ln Ley de Títulos, :1ntes 1F1c los títulos de crédito 

lleguen a poder de los titulares que las han de adquirir; 

de esta manera trata de proteger el legislador la inver-

si6n que los futuros adquirentes realicen, ya que al acta 

··.de emisi6n se ha de agregar la declaración de dicho reprs 

terminadas zonas o localid~des. 
El Banco de ~tbico sometera a la consideración de la Se-
cretar!a de Hacienda y Crédito Pdblico l.os porcentajes de 
pasivo exigible o continsente que se determinen de acuer
do con lo establecido en las fracciones l. 11. 111, V y -
VI del presente artículo. Las normas que señalen dichos -
porcentajes sólo podrán expedirse de no mediar observa.- -
ci~n a ellas por parte de la Sccretar!a. ele l!acicr.tla y eré 
dito r·dblico, la que ejercerá por escrito 1a facultad que 
le confiere esta disposici6n. 
JU Banco de Mbico podrá aumentar o disi:ainuir los porcen
tajes referidos sin requerir para ello de nueva conformi-

... dad de la. citada Secreta.r!a, cuando se tra~e: 
a) De aodif icaciones a los porcentajes aplicables a los -
depcSsitos que las instituciones de crédito deban cantener 
en el Banco de :t~xico, siempre que esas modificaciones, -
aunadas a las que sobre la misma materia se hubieren he-
cho. durante 1oa doce m~ses inmediatos antcriores,

1
ao im-

pliquen un ca111bio de mas de un punto en la re1acion por--
ceatual entre el total de dichos dep&sitos y la suma del 

·. ¡)asivo exiaible y contingente; o 
bi De modificaciones que no lleven a una dcaviaci6n de -.. •a• de tres puntos, respecto de a.lcuno de los porcentajes 
~orrespondientea a otros renclones de activo. que hubie-
ren •erecido la conformidad de la Sccrctnría de Hacienda 
y Credito í:'dblico¡ 
XI. 11 Banco deMexico podrá abonar intereses sobre los -
dep&sitos que reciba conforme a la ley, inclusive por la 
totalidad o p;irte de aquellos que correspondan ::il dc:1Jsi
to obligatorio previsto en este art!culo." 
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sentante, con el siguiente contenido: 

a) de haber comprobado el valor del activo neto que 

la sociedad manifieste, precisamente para J.a emisión de 

obligaciones; 

b) de haber comprobado igual.mente, cuando as! se r~ 

quiera, la existencia y valor de los bienes hipotecados o 

t -- •&rt. 46 bis 9.- Las inversiones con cargo al capi 
tal J19.g~do y reservas de ~ital de las instituciones de 
banca multiple, se sujetaran a las siguientes reglas: 
1. No excederl del 40~ del capital pacado y reservas de -
capital el importe de las inversiones en mobiliario, en 
inauebles o en derechos reales que no sean de garant!a, -
als el importe de la inversi&n en acciones de sociedades 
que se organicen exclusivamente para adquirir,el dominio 
J adninistrar edificios, y siempre que en alrrun ecificio 
propiedad de esa socie~ad tenca establecida o establezca 
au oficina principal o alguna sucursal, agencia o depen-
dencia la instituci~n accionista. La inversión en accio
nes y los re9uisitos que deban satisfacer las sociedades 
a que ae ref1ere esta fracción, se sujetarán a las reglas 
S4Jnerales que dicte la Secretar!a de Hacienda y Cr~ito 
Publico; 
11. Rl ii:aporte de los gastos de instalación no podrá ex-
ceder ~1 10~ del capital pasado y reservas de capit~l. La 
Comiai6n t;acional Bancaria y de Seguros, podrá aumentar -
temporalmente en casos individuales este porcentaje, as~ 
COlllO el aefialado en la f racci~n que antecede, cuando a su 
juicio la cantidad resultante sea insuficiente para el --
destino indicado; 

· ... 111. :81 importe total de inversiones en acciones de insti 
t~clonea de cr&dito y de organizaciones auxiliares, no se 
ra superior al excedente del capital~gado y reserv.is de 
capital del bGnco aobre el capital m1nimo previsto por es 

··· ta ley, ni del 50~ de dicho capital. pagado y reservqs de
capita!. Las i9versioncs en acciones del llaneo d~ Mcxico, 
no se cC111putaran en la limitaci&n de esta fracción; ••• " 
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dados en prenda par:i. garantizar la cnisión; 

c) de const i tuirsc en depositario de los fondos pr2 

dueto de la er.is iÓn que se destinen a la adquisición o -

construccicSn <le los bienes que vaya a adquirir o realizar 

la sociedad emisora, hasta el momento en que esa adquisi

ci&n o construcción se realice. 

La designación de tal suerte, podrá recaer en una -

persona f!sica, tenga o no el carácter de obligacionista, 

.pero no podrá ser accionista, ni formar parte del consejo 

de Administración o ser administrador Único;1 o en una -

persona jurldico-colectiva, institución de crEdito o so--

.. ciedad financiera (art.ículos 216 Ley de T.ltulos y 26, 

fracci&n IV, Ley Bancaria). 

Bl cargo es personallsimo, y Únicamente se puede r~ 

... nunciar a :i por causas sravcs, a juicio de la autoridad 

;·.jucHcial de primera instancia., del domicilio de la socic

\;dad emisora (idem). 

Aun cuando el representante haya sido designado por 

la asaablea extraordinaria, el careo no es definitivo, s,i 

·no que es removido, en todo tiempo por los oblicaºcionis--

•.1 - Opus cit, Vázquez Arminio, Las obligaciones, pp.111•13 
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tas, no pudiendo pactarse cosa contrarial (idem). 

Los obligacionistas, desde el acta de emisión de 

los t!tulos de crédito, hasta la amortización de los mis

mos, deben estar representados debidamente. Tan es así, 

,Que en caso de falta de representante común por cun.les-

quiera motivos, será sustituido inmediatamente, en la fo!,. 

ªª y términos que marca la ley, o sea, si el reprcsentan-

comtSD lo fuere una institución de crédito, entonces ss 

sustituida por otra institución de crédito, que dcbe-

rán desicnar los obligacionistas. 

Sobre este particular, cabe indicar que si la emi-

. sicSn es jui;osa o muy atractiva, las instituciones de cré

dito aceptan di.cho encargo, si no, no. 

En el Ínterin se designa un representante común de 

los obligacionistas con carácter provisional, recayendo 

dicho encargo en una institución de crédito fiduciaria, 

ftOlllbraaiento hecho bien sea a petición de la sociedad eml, 

.sora, de cualquiera de los oblicacionistas, o de la 

.autoridad. judicial coapetente. 

Bl representante común interino debe exredir, en un 

vlaae la pagina 107 de esta tesis. 
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término no mayor de uincc df ~s, contados a par1:ir de la 

f~chn en que acepte el careo, una convocatoria para la c~ 

lebraci6n de la asamblea de obligacionistas. B.n caso de 

que la institución no aceptare dicho cargo. el juez cxpe

dirl por s! mismo la convocatoria antes aencionacla (ide111). 

Bl representante común tendrá el carácter de manda

tario de los obligacionistas, con las siguientes obliga-

cioncs y facultades, además de las que expresamente se 

consignen en el acta de emisión, a saber: 

• Comprobar la existencia de los contratos para ad
quirir o construir bienes de la sociedad emisora; 
el valor de los bienes dados en prenda o hipotec~ 
dos en garant!a de la emisión¡ 

• Inscribir el acta de emisi~n en el Registro P~bl! 
co de la Propiedad si en garantía de la emisión -
se constituye hipoteca, y en e1 Registro P&tblico 
de Comercio, en todos los casos; 

• Autorizar las obligaciones que se emitan; 

• Bjercitar todas las acciones o derechos que al 
conjunto de ob1igacionistaa corresponda por el Pa 
co de los intereses o del capital debidos o por 
virtud de las garant!as sef.a1adas para la e11i- -
sión. as! como los que requiera el deaempeilo de -
las funciones y deberes a que este artículo se r~ 
f iere, y ejecutar los actos conaer..atorioa necesa 
rios; 
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• Asistir a los sorteos que se verifiquen para efeE_ 
tos de am rtización de las obligaciones; y, 

• Convocar y presidir la asamblea general de oblig!_ 
cionista , as{ como de ejecutar sus decisiones, -
recaband todos los datos que necesiten para tal 
efecto, ncluyendo los relativos a la situación -
financie a de la sociedad emisora (art!cu1o 217 
de la Le de T!tulos y Operaciones de Crédito). 

¿Qui,nes s n las personas legalmente autorizadas P.!!. 

ra expedir la e vocatoria.7 

Ya hemos encionado que el autorizado lo es el re-

presentante com def ccto, el juez de primera ina 

tancia del domi ilio de la sociednd (art!culos 217, frac

ci&11 X y 213, p rrafo segundo LGTOC). 

edcn expedir la convocatoria los obliga--

cionistas que representen, por lo menos el 103 de las - -

obligaciones e circulaci~n, bien sea por conducto del rs 

presentante co éste se niega a hacerla, lo 

b&rt en su lug r la autoridad judicial correspondiente 

(artículo 21a, párrafo tercero). 

Cabe apu tar que loa gastos que se originen por la 

'convocstoria solicitada de esta manera, serán pasados por 

los peticiona_ios si la asariblea no aprueba las dcciaio--
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ncs por ellos propuestas (art:fculo 226). En caso contra

rio, se cnl>rirán de <\Cuerdo a como lo dis!'onr;a la asam-

blea. 

La convocatoria deberá publicarse una vez por lo 

menos, en el Diario Oficial de la Federación y en alguno 

de los periÓdicos de mayor circulación del domicilio de .. 
la sociedad emisora, con diez dfas de anticipación, por 

.. lo menos, a la fecha en que la asa.oblea debe reunirse, e: 
pres~ndose los puntos que se tratarán (artículo 218, pl

·rrafo cuarto). 

Ahora bien, quiénes son obligacionistas? 

Los obligacionistas son todos aquellos leg!timos ts 
nedores de los t!tulos de cr&lito denominados obligacio

nes, unidos por un interés com~n, debido a que son ti.tul~ 

res de derechos fraccionarios de un aisao crédito, esto 

es, todos en conjunto integran un acreedor colectivo. 

le'3é4.1 Aaaabl• Geaen.1 de Ob11-acioaietaa. B1 

Doctor &costa Romero la define diciendo que 

"Bs precisamente la reuni&n de obligacionis
tas celebrada previa conwcatoria del reprs, 
sentante coa~n ele los mismos, o por el juez 
de primera instancia cle1 domicilio de la s2 
cied~d emisora, en su caso, para tratar, 



discutir y resolver cuestiones de interés 
comit11 a los mismos"1 
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- Qnl~cator!as Bl primer requisito para que la reu 

ni&n de obligacionistas sea considerada válida, se finca 

en la convocatoria. De no existir convocatoria, toda re

aoluci&n que tome la asamblea ser~ nula (art!culos 221, -

plrrafo aexto Ley de T!tulos y 188 Ley de Sociedades)2 

Siendo la asamblea un Órgano de carácter colegiado, 

se entiende que debe actuar de acuerdo con un principio -

.. 11ayoritario, pues no ser!a admisible que una minor{a pu-

diese paralizar la vida de la sociedad (art!culo 219 Ley 

de T!tulos). 

Se.han clasificado a las asambleas como generales, 

·.ordinarias y extraordinarias, a tendiendo tanto a los asun 

toa que contenga la orden del d!a, como al quorum exigido 

para considerarlas legalmente instalada:, as! como a la -

· periodicidad con que se celebran. 

As{ tene11os que la asamblea ordinaria de obligacio-

.. 1 - A.costa Romero Miguel, colaborador del Diccionario -
Jurídico Mexicano d•l Instituto de Investisaciones Jurld! 

· caa, Toao I, A-B, Mexico, U-:A)f, 1982. pp. 201-202. 
a - ·A menos que concurrieren tc•1os y cada. uno de los -
Obli¡acionistas, en cuyo caso se estaría en presenc1a de 
aaa asaablea general. 
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nistas es aquella que en una primera convocatoria deberán 

.estar representadas en ella, por lo menos la mitad más 

una de las obligaciones en circulación. Y, en una segun

da convocatoria, se considerar~ instalada legal~~nte, 

· ·cualquiera que sea. el número de obligaciones que estén en 

ella representadas (articulo 219). 

-ta Orden de1 dÚi Debe tener por objeto el tratar 

. lo relativo a asuntos i:;cnerales concernientes a la defen-

sa de los intereses de los obl.i¡;a.cionistas y ejecuci&n 

del control del crédito com~n. Según lo dispuesto en el 

artictilo 181 de la Ley de Sociedades ~·fercantiles, las 

·: asatttbleas ordinarias deberán reunirse cuando menos una 
.. 

·Vez al año. 

Son asambleas generales extraordinarias de obliga-

.. cionistas. aquellas que para que se consideren legalmente 

,instaladas, en una primer convocatoria deberaf estar repr!_ 

: ·aen~ádo el 75~ cu~ndo menos de las obligaciones en circu

',,l~cicSn; y en uno. secunda, se estimarln V:Ílidas sus deci

·. siones cualquiera que sea el número de obligaciones repr!_ 

:•aentadas • 

. In cuanto a '•tas, la ley no exice que se deban re! 

siquiera una vez al aiio, por lo que pueden celebrarse 
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o no durante ese per!odo; y en relaci6n a la orden del 

dla. puede referirse igualmente a lo que contenga la 

asamblea ordinaria, con la salvedad de que ésta no podrá 

tratar asuntos que sean de la competencia de aquélla, se

¡Ún lo ordenado por el art!culo 180 de la Ley de Socieda

des Mercantiles. 

Más a&i, por lo que hace a la distinci6n entre una 

asamblea y otra, el art!culo 220 de la Ley de T!tulos es

tablece diversos asuntos que se tratarán en la asamblea -

extraordinaria, exigiéndose que las decisiones sobre las 

~ •ismas sean aprobadas por la mitad más uno, por lo menos, 

. de los votos computables en la asamblea. Estos asuntos a 

tratar son: 

a) Designaci6n o revocación del representante común 

, de los ob1igacionistas. Insistimos en que el nomlnamien

:·::to que hace la sociedad emisora no es definitivo, sino 

·: que puede ser revocado por la asamblea de obliga.cionis tas. 

b) Consentir u otorgar pr6rrogas o esperas a la so-

ciedad emisora o de introducir cualesquiera otras modifi

, cac.ionea en el acta de emisicSn. Siendo estos en esencia. 

, los asuntos que •e tratan en la asamblea e:ctraordinar ia -

i de obli¡aeionis taa. 
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Para concurrir a l~s asn..~blcas, 1os obligacionistas 

. deberán depositar sus t!tulos o certifica.dos de depósito 

e~pedidos por una institución de crédito, en el lugar que 

·se designe en la convocatoria de 1a asamblea, un d.Ía. an-

'· tes por lo menos, a la fecha de su celebraci6n; pudi~ndo

)Se hacer representar por apoderado acreditado con simple 

carta poder (artículo 221 Ley de Títulos). 

El art!culo anterior en su párrafo segundo• previe

·ne que podr:Cn asistir los adr.iinistradores debidanente 

&creditados de la sociedad e~isora. 

La asamblea deberá ser presidida por el representan 

te co~ún o en su defecto por el.juez de primera instancia 

del domicilio de la sociedad emisora (art!culo 221, p~rrA 

fo quinto); y principiará pasando lista de asistencia, -

baci~ndose constar los nombres de los ob1igacionistas pr~ 

aentes o de quienes los representen (221, párrafo cuarto) 

De la asar.ihlea se levantará acta suscrita por quie

nea hayan fungido en la sesi&n como presidente y secreta

rio; se le acregará la lista de asistencia f irm3da por -

:'.1os concurrentes y por los escrutadores, conservándose 

por el representante coJ11~11, quien las pondrñ. en ''todo 

a disposici6n de los obligacionistas para su con--
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aulta. los cuales tcndrtrn derecho a que a sus expensas. -

.. el representante común les expida copias certificadas de 

las mismas. 

Salvo convenio en contrario, la rctribuci6n del re

presentante comtln estará a cargo de la sociedad emisora, 

as! como los gastos necesarios para el ejercicio de las 

acciones conservatorias de los derechos de los obligacio-

j::nistas. o para hacer efectivas las obligaciones o las ca-

... rantl:as consignadas por los títulos de crédito obligacio

(art!culo 226 LGTCC). 

Cabe indicar que los obligacionistas en forma indi

' vidual podr'n pedir la nulidad de las resoluciones de las 

ÍÍ.s&lllblea.s. cuando .;stas no se llevaren a cabo con las fo,t 

·' 
aalidades exigidas por la ley (artículo 223). lgualmen--

te, podr:Cn ejercitar en forma particular las siguientes -

- Nulidad de la emisión llecha en forma. tal que 1as 
obligaciones se amorticen por medio de sorteos a 
una suma superior a su valor nominal o con primas 
o premios (art!culo 211 LGTOC); así como cuando 
en el acta de enisi&n existan preferencias pnra 
unos tenedores res~ecto de loa otros (artlculo --
209). 

- :Bxigir el pago de los cupones vencidos. de las --
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obliaacior.es vencidas o sorteadas y uc las amorti 
zacioucs o reembolsos que se hayan vencido o de
cretado conforme al act~ de emisicSn (art.!culo 223 
fracción 11 LGTOC). 

- Exigir del representante común que practique los 
actos conservatorios de los derechos correspon-
dientcs a los obligacionistas en común o haga 
efectivos esos derechos (fracci6n III). 

- Exigir, en su caso, la responsabilidad en que el 
representante com~n incurra por culpa grave (fras_ 
ción IV). 

Nota: Las acciones contenidas en los tres pr.imeros 

puntos no serán procedentes cuando sobre el misao objeto 

.est~ en curso o se promuen una acci.Sn del representante 

coniún, o .cuando sean incompa tiblcs dichas acciones con a! 

guna resolu~ión debidamente aprobada. por la asamblea gen~ 

ral de oblicacionistas. 

1~3.·5 Garantlaa de la •ial&a i 

a) Prendaria.- El acreedor puede exicir la entrega 

los t!tulos de cr~dito si éstos son al portador, o 

bien puede hacer que se depositen en poder de un tercero 

designado por las partes (artículo 334 fracciones I y IV 

LG1')C), aesún lo ordenado por el primer pt{'rrafo del ar- -

dculo. 214 de la misua. ley. 
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También se pueden cndosnr los títulos de crédito en 

favor del acreedor cuando éstos sean nominativos, debién

dose hacer la correspondiente anotación en el registro de 

la sociedad emisora (fracciones II y IV, art. 334 LGTOC). 

SeG~n las recientes reformas a la Ley General de -

T!tulos y Operaciones de Cr~dito, publicadas en el Diario 

Oficial de la Federación de 30 de diciembre de 1982, úni

camente las obligaciones que se inscriban en la Comisi6n 

t:acional de Valores, )' se coloquen en el extranjero entre 

el gran p~blico inversionista, podrán ser al portador. En 

todos los decás casos serán nominativas y deberán eciitir

ae en denominaciones de cien pesos o de sus mt11 tiplos (aI, 

t~culo 209, primer párrafo). 

b) Hipotecaria.- Cuando se constituya hipoteca, se 

entenderá que ~sta cubre, sin necesidad de ulteriores an2 

taciones o inscripciones en el Registro Público, todos -

los saldos que en forma eventual, dentro de los l!mites -

del cr&lito total representado por la emisión, queden in

solutos por concepto de obligaciones o cupones no pagados 

o amortizados en la forma que se estipula (artículo 214). 

e) Las obligaciones igualmente pueden estnr garant! 

· zadaa con el aval de una instituci6n de cré.:U to scsún lo 
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establece el ard'culo 126 de la l.C'' .:cncral de lnstituci,2 

nes ~~e Crédito y C.rganizacioncs Auxili:i.:·cs, que, aunque -

se refiere a las insti tucioncs financ.:ieras y a las fidu-

ciarius gut: han desapu.rccido de nuestro sis tema banC'.ario, 1 

es aplicable en virtud de lo dispuesto por el artículo 

Jo. de la Ley que rcgla~cnta la Bancu, que dice: 

''A las socieuadcs nacionales de crédito les 
scr'n aplicables, en lo conducente y en 
cuanto no se opongan a la presente ley, las 
disposiciones de la Ley General de Institu
ciones de Crc~di to }' OrGanizaciones Auxilia
res contenidas en los Títulos primero, se-
gunclo, Cap!tulo VI y VII, cuarto y quinto, 

ti ... 
Y dicho art!culo se encuentra dentro del T1tulo 

cuarto, Q\p!tulo II. Además, dentro de las operaciones 

· de la Banca J.!Úl tiple que tambi~n les serán aplicables a 

las sociedades nacionales de crédito, se encuentra en el 

artículo 46 bis 1, fracción VI, el de ser avalista de t!

. tulos de crédito. 

Cuando la institución de crédito preste en su garan 

·· ctla, las emisiones de obligaciones a car¡:o de sociedades, 

<'··-----1-, 1 ~ Art~culos Jo. y 20. '.l.'ransitorios de la Ley Rcglamen-
. taria del Servicio Pdblico de Banca y Crédito. 
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deberán sujetarse a las reblas establecidas en el citado 

artículo 126, a saber: 

~1.- A la emisión deberá preceder un estudio 
técnico uel negocio que se haya de desarro
llar por el importe de la emisión, llevado 
a cabo por experto competente y, en su c::iso, 
un balance de la entidad emisora, certif ic!. 
do por contador p~blico titulado; 

"11.- La colocación de la emisi6n en el p~-
blico, entcndiéndose por tal la que se lleve 
a cabo en bolsa o en las oficinas de la in,! 
ti tución o instituciones de crédito que in
tervengan en la emisión, o por agentes de -
las mismas, deberá ir precedida, por lo me
nos, con cinco dÍas de anticipación, de la 

formaci6n de un prospecto. Este prospecto 
deberá contener: 

•a) lll nombre, razón social, domicilio, cap,! 
tal y dectás especificaciones relativas a la 
identificación de la entidad emisora, y el 
estado mensual de la misma; 

"b) El nombre, domicilio, capital social y -
41timo estado mensual, aprobado por lo Com,! 
ai&n Nacional Bancaria y de Seguros, de la 
instituci6n de crédito que preste su garan
tía el) la emisi&n, en los t~rminos del ar
t!culo 32, en su caso; 

"e) El extracto del acta de emisión, el cual 
· contendrá las co.racter!sticas de los t!tu--
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los, expresando con toda claridad los inter~ 
ses ofrecidos, proccdir.iiento <le reembolso o 
amortización, prir.ias, sorteos y demás venta
jas de la emisión si las hubiere, siempre 
que tales ventajas representen efectivamente 
un derecho a favor de los tenedores. Inclu,! 
rl la tabla de amortización cuando se adopte 
este sistemn. p::ira el reembolso, y la expre-
sión de la periodicidad de los sorteos y el 
importe de 1as primas cuando se ofrezcan es
tas ventajas a los suscriptores, así corno -
una explicación general de las garantías es
peciales, si las tuvieren; 

"d) Un extracto del estudio técnico a que se 
refiere la fracción I de este artículo; 

•e) Los nombres de las personas que firmen el 
prospecto, de conformidad con lo que se dis
·pone en la fracci6n sicuicnte; 
"III.- El prospecto a que se refiere la frac

ci&n anterior, autorizado con las firmas de 

las personas a quienes por ley corresponde -
suscribir los tltulos que se emitan, y con 
ln firma del gerente o representante legal -
de la instituci&n de crédito que intervencn 
en la emisi~n, aun en los casos en que su iE 
tervención no signifique prestación de caran 
t!a, deberá incorporars~ al act~ de cr.iisi6n 
y presentarse a la Comisión Nacional Banca-
ria y de Sesuros para la debida inf ormnción 
y archivo. 
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Un e:-:tracto del pros;)ecto deber:Í ser public~ 
do en los luGarcs donde se lleven a cabo las 
operaciones ele emisión, o en uno Je los pe-
r iÓdicos de mayor circulación de las locali
dades donde pueda hacerse la suscripción de 
los t!tu1os; 

"IV.- Cunnuo los t!tulos estén sarantizndos -
con la afectación especial ue bienes, será-
necesaria la expedición de un certificado ll 
brado por institución fiduciaria que acredi
te la existencia real de tales garant!as y -

la rc¡;ularidaú de su constituci6n. .Esta ce¡, 
tificación deberá también presentarse a la 

Co1:1isión ?:i1cional Bilncar fo. y de Se; uros e -
incorporarse al acta de emisión; ••• " 
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El art!culo 32 de la Ley General de Instituciones 

· de Crédito y Crganizacioncs Awciliares, que ya no será 

aplicable a las socicdndcs nacionales de crédito, cstabl~ 

c!a·que las instituciones financieras que garanticen pago 

/:·~e interés o reembolso de obligaciones eaitidas por soci~ 
,· 
><lades tendrán, entre otros, los si¡;uientes derechos, apa!, 

té de aquellos que se reserven en los pactos correspon--

' dientes: 

: .. 

"• •• IV.- Asu1:iir:Ín el carácter de representan 
te comlín de los tenedores de las oblia:;:icioncs 
r;:u·antizl'.das pn.ra los cfc-ctos de lo dispuesto 
en la Le~ General de T!tuloa y Operaciones Je 



Crétlito salv0 pacto e':~;rf.'so en c0T"trnrio 

consignr .. do en el acta de crnisión y sin que -
éste carácter tenga que ser conferido, ni -
pueda ser revocado por la asa.11blca de tened2 
res de obligaciones. Por virtuo de esta re-
presentación podrán realizar, sin necesidad 
de reunir la asamblea de tenedores, todos 
los actos a que se refieren los artfculos 
218, 219 y 220 de la Ley General de Títulos 
y Operaciones de Créüito, excepto cuando se 
trate de otorgar o consentir prórrogas o es
peras a la socie<bd emisora o de introducir 
cualesquiera otras modificaciones en el acta 
de emisión; ••• " 
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d) También se pueden establecer pr.im~s, premios o 

otes, y otros derechos, en beneficio de los obligacio-

istas. Al efecto, Vázquez A.rlilinio tram cribe: 

"Uesp'ecto de la prima, la doc'trina dominante 
acepta que ésta existe cuando ln totalidad -
de la emisión se coloca a un precio inferior 
a su valor nominal ( es decir, abajo de la 
par) y se reembolsan a la par con éste. De 

aqu! que por prima deba entenderse el benef! 
cio que resulta en favor de todos los oblig!. 
cionistas de una. aiSll& emisi6n, deriYado de 
una diferencia entre el precio de la es:iisi&n 
y el valor nominal de los títulos" (p. 166) 
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Criterio que según el :Olacstro V.Íz;¡ucz Arr.tinio fue 

adoptado por nuestra ley en los art!culos 211 y 215, ya 

que si se considera que en el prittero se dist in¡;ue entre 

Uiortizaci6n a un precio superior a su valor nominal y -

.amortizaci6n con prima; y que el segundo· párrafo del a~ 

'.t[culo 215 al referirse a la colocación de las obliga--

ciones, habla de deducciones hechas al valor nominal de 

las obligaciones por concepto de prir.tas y comisiones, se 

cóncluye que por prima debe entenderse la diferencia que 

.reaulta entre la cantidad desembolsada por los obligaci.2 

:nistas y el valor nominal de las obliguciones. 1 

Por lo que hace al premio o lote, segÚn el autor e! 
itado, la doctrina en forma unánime considera que tambi:n 

ea una diferencia. entre el tipo de emisi6n y el valor de 

reembolso, pero se distinsue de la. prima, en que aquél no 

ae da a todas las obliGaciones, sino solamente a algunas 

de ellas, las cuales normalmente son desiGnadas por sor-
: 2 .teo. 

En cuanto a la distinci&n de los vocablos "prima" e 

•inter's", tenemos que, si en materia de obligaciones, e!!, 

i - Opua cit, Vázquez Arminio, Las obligaciones, p. 167. 
2 - lbldm, pp. 167~166. 
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endmos por inter~s1 de acuerdo a Vivante,2 la cantidad 

e dinero que se atribuye como rendilliento de 1a sima de 

apital que cada obliga.ci&n representa, cuya deternina- -

i&n de;Jende del monto representado y del tienpo que per

la emisora dicho capital, entonces -

emoa distinguir a la prima, aunque 11&Dten¡:a cierta ae

ejanma con el interéa, en que, para la atribuci&n de 

correaponde a cada obligacicSn, el Eactor pla

eleaento determinante sino que que..sa relecado 

a.,..ado plano, mientras que en el intertta. a! lo es. 

•11a cierto que la misora para estipular la• pr!aaa 

en cuenta el plazo de la operación, pero no ea aenos 

ierto qae el aonto de la prllla ea ig-.1 para todas las -

independencia del. plazo en que cada una 

ellas resulta aaortizada, según el orden que detenl--

n loa aorteos. Por ello, conaidera110a qae e1 plazo no 

·. ua elemento determinante para la atribuci&n de la prl

que correaponde a cadn oblisaci&n, sino que ea uno de 

.fact0rea que la sociedad debe tener en Qletlta para lll 

': ..... tio caao ae desprende del art!culo 361 del c&llco de 
rclo. 

r- Cltado por VÚquez Anlinlo, opua cit, p. J.68. 
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er la atribución global a la totalidad de las obligacio

es".1 

Por lo que se concluye que la prima es un plus vn-

or o remuneración especial que se atribuye a todas las 

bligaciones en atención a las circunstancias del mercado 

inanciero. 

e) Legales.- La ley establece como tales, el que 

sociedad no podrá reducir su capital social sino en 

roporción al reembolso que haga sobre las obligaciones 

r ella emitidas, ni podrá cambiar su objeto, ni su dom,! 

ilio, ni su denominación, sin el consentimiento de la 

aanblea general de obligacionistas. 

Adem&s, deberán publicar anualmente su balance, en 

1 Diario Oficial de la Federación, certificado por cont~ 

or p~blico, como medida para evitar fraudes a los acrec

ores de la misma (artículo 212, párrafos senundo y tercs 

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

1.1s~s:1 Pon cuanto a las garant!as que pudieran 

los tenedores de obligaciones subordinadas, -

la ley no establece nincuna noma sobre el 

Y no podría aplicarse por analog!n lo dis- -

:.·- Opus cit, Va(zquez Arminio, I.a.s obligaciones; p. 169. 
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puesto en la Ley ]cneral de Títulos y Operaciones de Cré

dito, e:i vir.tucl de que la Ley General de lnsti tuciones de 
' 
Crédito y Organfaa.ciones Au..~iliares eJ'I su artf culo 46 bis 

2, fracción IV bis, párrafo seuundo, previene que en caso 

de liquidacicSn o quiebra de l:l. emisora, el páco de las 

~bligaciones subordinadas se hará despu~s de cubrir todas 

las demás deudas de la institución, pero antes de repar-

tir a los accionistas, en su caso, c1 haber social. 

'l en la exposición de lllOtivos de1 Decreto que refo.I, 

1111. a la Ley General de Instituciones de Cr~ito y Organi

zaciones Auxiliares, se esfablece que 1as obligaciones s~ 

bordinadas se distincuirán de las ordinarias por tener un 

rlgimen de prelacicSn según el cual serian pasaderas, en -

caso de liquidacicSn o quiebra, despu~a de cubrir las res-

· .. nsabilidades de la et:iisora en favor d~ todos los demás 

;creedores-independientci:iente de que éstos gozaran o no 

".e garantlaa espec!f icas- pero a.ntea de 1iquidar a loa 

~ccionistas en su caso, el haber aoc:ial. 

Por lo que si se pudieran sar~ntizar las obli¡acio

auborcllnadas con prenda o bipoteca.9 aeceaarl~aente ss 
~tan paaaderaa antes que cualquier a.creedor que no tuvie-

0 e sarantta especial, lo que ir!a en contra de lo dispue1. 
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to por la Ley Bancaria. 

Bl mismo art!culo advie1 te er. la propia fracción IV 

bis, penúltimo párrafo, que las ob1.igaciones subordinadas 

no podrán ser objeto de protección expresa del Fondo de 

.Protección de Cr~ditos1 a cargo de instituciones banca- -

rias (art!cu1o 94 bis 7, fracción III, inciso a)). 

1.3•5e"2 Por lo que hace al acuerdo de emisión de 

estas sociedades, la Ley Bancaria ordena que las obliga

ciones subordinadas se emitirán en serie mediante declar!. 

ción unilateral de voluntad de la sociedad (artículo 46 -

bis 2, fracción IV), y creemos que también se tomará el 

acuérdo en asamblea extraordinaria, ya que no se trata de 

ana oper.aci6n ordinaria, sino extraordinaria, que para -

llevarse a cabo deben reunirse previamente ciertos requi

aitos, coao en seguida veremos. 

a~ Otor1aaiento del acta de e11iai&n. una vez tOID!, 

41& la determinaci6n o que se ha llegado al acuerdo, se r~ 

1 - fideicomiso constituido en el Banco de .M~xico, con -
duraci&n indefinida, por Decreto publica.do en el Diarjo -
Oflci&l de la Federaci6n, de 30 de dicienbre de 1981, en 
.~lci6n a la LGIOOA, dc:l a~tlc':'lo 94 bis '!• para proteger 
a loa depositantes de ~nshtuc1on~s de ere.Jito con el ob
,:J~to de loS~ar en d publico la mas plena confianza t que 
:.ae traduclra en un constante incre1:1ento del ahorro 1nter
·ao, · aecún lo establece la exposicicSn de moti vos de dicho 
Decreto. (Opus cit, Pinasa, p. 580) Ver pp. 69 y 70. 



113 

e.lactará un acta de el'llsión que se nará constar en el :te

gistro P6blico de l~ Propicd~d, cuando en :arant!a de la 

emisión se constituya hipoteca o bien. en el Registro Pú

blico de Comercio en los demás casos (arttculo 213 LGTOC) 

y deberá reunir los requisitos que este prece~to manda. 

2•1 En cuanto al otorgai:iicnto del acta de emisión 

de las obligaciones subordinadas, la ley que las regula -

:.establece que una vez que la sociedad toaa. el acuerdo, y 

.redacta el acta de emisi6n, debe solicib.rse autorización 

para su colocación al Banco de !·léxico. sol.icitud que debs 
:'",' .. , 
ra presentarse por escrito, acompañando el respectivo pr2 

yecto de neta de er.iisión e indicando las condiciones bajo 

.las cuales se pretendan colocar dichos tltulos (art!culo 

46 bis 1. fracción IV bis. LGICX>A). 

Posteriormente, dicha declaración unilateral de vo

constar ante la Cor.iisión Nacional Bancaria 

Seguros. 

No creemos que, si las obligaciones subordinadas se 

coiocan a través de una oferta p~blica, 1 deba ser aprol>!, 

,'1 - "Se considera oferta p~blica, la que se baga por al
'8Ún medio de comunic:ici.Sn masiva o a personas incletcrmina 
.clas para sussribir, enajemr o adquirir Acciones, ot>lisa': 
dones y deaa.s t!tuloa de crédit'! que se eai tan en serie 
·o en masa, esto es, valores bursatiles (art!culos 2o. y 
'..3o. de la Ley del Mercado de Valores). 
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da previamente por ln Comisión t!acional de lnlorcs (artí

culo 20. in fine, LMV); y por ende inscrita en el Regis-

tro Nacional de Valores e Intermediarios (art!culo 11 

UfV), en virtud de que dichas disposiciones sólo son apli 

cables a personas f!sicas o jurídico-colectivas privadas,1 

y, las instituciones de banca múltiple (ahora sociedades 

. nacionales de crédito), se han transformado en instituci2 

nes del Estado (ard'.culo 7o. de la Ley Reglar.1cntaria de 

la Banca). 

1 ~ "Art. 18.- Las personas morales que deseen ser ins-
critas en el Registro Nacional de Valores e Intermedia- -
rios, deberán reunir, a satisfacción de la Comisión Nado 
nal de Valores, los requisitos siguientes: -
l. Estar constituidas corno sociedades anónimas con régi-
aen de acciones nominativas, y tener !nteKramente pagado 
el capital m!nimo que determine la Co~isión Nacional de -
Valores •ediante disposiciones de car!cter ~eneral; 
II. Establecer en sus estatutos que en ningun momento po
dránJ>&rticipar en su capital social, directamente o a -
travfs de inter¡>&sita persona: 

•a) Agentes de valores; 
b) Bxtranjeros que no tensan el carácter de inmicrados; 
e) Persona' m~rales, salvo que se trate de instituciones 

<de banca mulhple; 
llI. Tener por administradores, directores y apoderados -

• para celebrar operaciones con el público exclusivamente -
•a pflraonaa que satisfagan los requisitos seiíalados en el 
.articulo anterior; 
JV. El n&aero de sus adainistrado1·cs no será inferior a 
tres 1 actuarln cona ti tuidos en consejo de adx1inistración • 

. Bl acta constitutiva y estatu'tos.de las sociedades de que 
ae trata, aal como sus modificaciones, ~eber:Ín someterse 
.a la aprobaci&n de la Comisi&n Nacional de Valores. Dic
tada diclla aprobación, la escritura o sus reformas podr:Ín 

.. aer inscritas en el Ilcgistro de Concrcio, sin que sea -
;.preciso aandallliento judicial." (L\tV). 
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2.·2 '.'ear.1os ahor::c de un lnJ.c.> el contenido del acta 

de emisión de las obli,;acionC's ordir.aria.s~ y del otro., el 

de las subordinadas, parn. que poüa.r.:os l:a.cer un oejor aná

lisis del mismo. 

CRDINARIAS 

(Art!culo 213, Ley General 
de'T!tulos y Operaciones 
de Crédito) 

otnbre, nacionalidad y do
micilio del obligacionista, 
excepto cuando se trate de 
obligaciones al portador -
que sean colocadas en el -
extranjero y se inscriban 
en lo. Comisión i:aciona 1 de 
Valores (210, fracción I). 

14 denominación, el objeto 
y el domicilio de la socie 

ad emisora.. -
1 importe del capita1 pa
ado de la emisora y el de 

sú activo y pasivo, scg~n 
el balance que se practi-
ue prccis~~qte para efe.!: 

tuar la euu.s.ión. 
eta de la astu:iblea cxtra
rdinaria que baya autori

' ado la enisión. 

SUOORDD·'.ADAS 

(Art!culo 46 bis 1, 
ción IV y IV bis, 
Bancaria) 

frac
Ley 

l~o existe norliW. expresa, 
pero se interpreta de la -
fracción IV bis, párrafo -
tercero que dispone que es 
tas oblicaciones podrán = 
e~itirse en ooneda nacion~l 
o extranjera. Si se emiten 
en moneda nacional, deben 
ser nor.inativas¡ si se emi 
ten en aoneda extranjera = 
oara colocarse en el exte
rior, podrfu.n ser al port.!, 
dor. 
La dcnoainaci&n de la ins
titución emisora. 

El capita1 pacado de la 
ctlisora y sus reservas de 
capital. 

Este requisito no se exige, 
pero si el acuerdo se cele 
bra en aaaablea extraordi: 
naria. entonces puede ha-
cerse extcnsi-wo a las obli 
gaciones subordinadas. -



Del acta de la sesión del 
Consejo de Administración 
en que se haya hecho la ds 
aigna.cicSn de la persona o 
personas que deben suscri
l>ir la emisión. 
Bl iapor~e de la ecisión• 
con especificación.del nu
mero y del valor nominal -
~e las obligaciones que se 

.emitan. 
Bl tipo de interés pacta-
·do. 
Bl lugar del pago. 
'La especie icaci6n, en su 
caso. de las garantías es
peciales que se consignen 
para la emisión, con todos 
los requisitos legales de
bidos para la constitución 
de tales garant!as.l 
La especificación del era
pleo que haya de darse a 
.lo~ ~~ndos producto de la 
eiu.s1on. 

l.a designaci&n del repre
aentante com'n de los obl! 

0:1acionia tas. 2 
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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
si6n. 

Bl inporte de la emisión~ 
con especif icaciÓn del nu
mero, el valor nominal de 
cada obligación y la mone
da en que se emitan. 
Bl tipo de interés que de-, 
vengaran. 
El lugar de pago. 
No existen garantías espe
ciales.1 

Los fondos, producto de la 
emisión, deberán aplicarse 
como factor complementario 
del capital neto de la cmi 
sora. Po~ otra parte. ;l = 
Último parrafo del articu
lo 46 bis 2, dispone que 
la invcrsi6n de los pasi
vos captados a. través de 
la colocaci6n de obligacio 
nes subordinadas, se hara 
de conformidad con las dis 
posiciones que el Banco de 
México al efecto dicte. 
La desiGnaci~n del reprs 
sentante comun de los tene 
dores de obliGacioncs.2 -

1 vianae p.Cginas 101 a 112 de este estudio. 
\2 - v&anse p:rginas 89 a 95 del 1aismo. 
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Se inJicar~~ las condicio-
nes bajo las cuales se P.re
tendcn colocar dichos t!tu
los. 
Los plazos para el pago de 
intereses y de capital. 
Las condiciones y formas de 
amortización. 
La disposición de que, en 
caso de l.i. .. ¡uidación o quie
bra de la emisora, el pago 
ele las obligaciones subor-
dinadas se hará después de 
cubrir todas las dCI:lás deu
das de la institución, pero 
antes de repartir a los 
accionistas, en su caso, el 
haber social. Al hacer di-
cho pago se preferirá a los 
tenedores de emisiones más 
antiguas, independientemen
te de la fecha de vencimien 
to de tales obligaciones. ::' 
En estos Últimos renglones 
observamos que se rompe el 
principio de igualdad de -
los acreedores en caso de -
quiebra, mediante el cual -
se determina que no habrá -
privilegios1derivados de la 
antiguedad; igual que - -
acontece cuando hay concur
so de varios acreedores hi
potecarios sobre el cismo -
bien hipotecado• siendo pre 
ferente el acreedor que pr!' 
mero hubiera presentado sü 
título para su inscripción 
en el Registro Pt1blico de -
la Propiedad.2 

1 _.;. Cervantes Ahwnada Raúl, Derecho de ~uiebras, 2a. cd. 
México, E.di t. Herrero, s. A., p. 30. 
2 ...;. Opus ci t, S:inchez !.4edal, De 1os Contra tos, p. 430. 
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3. Creaci&n de las obligaciones. Una vez que se -

ha hecho la inscripción del acta de emisión en los regis

tros de la propiedad y del comercio, en su caso, el repr~ 

sentante com~n procede a redactar y firmar los documen--

tos; dichos t!tulos de crédito deben contener los requi

sitos que enumera el artículo 210 que en esencia son los 

mismos de que nos habla el 213 para el acta de emisi~n a 

que ya nos hemos referido. 

3.1 las obligaciones subordinadas igualmente debe-

. r'n contener los requisitos que mencionamos para el acta 

de emisión, aclarando que la Ley General de Instituciones 

de. Cr~dito y Organizaciones Auxiliares los enU111era no co

mo contenido del acta de emisión, sino como de los t!tu-

los; sin embargo, consideramos que corresponde a unos y a 

otros. 

Se agrega al contenido de las obligaciones subordi

nadas, la mención de ser tales y la expresión del lugar y 

del d!a, mes y año en que se suscriban. 

4: .. iai&n y colocaci&n de loa documento.. El 

Maestro Vázquez A.rminio afirma, que por emisión de obliga 

ciones se debe entender el acto por el cual se introducen 

las obligaciones en la circulaci6n, mediante una oferta -
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de 1n. sociedad creadora.. 1 

A esta emisión obviamente debe sc¡;uir m:a accrta- -

· ción por parte de las personas interesadas, ruis:.1as a las 

que la sociedad les entregará los documentos. "Al ofreci 

miento que la sociedad hace de sus obligaciones se le 11!!;. 

lila oferta de suscripción y al acto por el cua1 una perso-
·y.· 

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

>r.ias obligaciones, constituye lo. aceptación o suscripción 

~:'de las mismas, implicando una adhesión por parte de la 

'¡>ersona que la realiza a las condiciones y circuns tandas 

:.establecidas en el acta de emisión. La aceptación o sus-

cripción se realiza por medio ele docu::ientos conocidos con 

<el nombre de boletines de suscripción o bien vcrbalr.ien-

\· 

tc y contra la entrega de las obligaciones. 2 

4:1 Colocaci&n de laa obli¡aclones; Bxisten dos -

formas: 

a) Ofrecimiento privado, y 

b) Oferta p~blica. 

Con la primera, la emisora entrega la totalidad de 

!!~·-· -----ri: -- Opus ci t, las obligaciones y su emisión, p. 128. 

2 - Ib!dm, p. 128. 
-~: ' 
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títulos, bien sea. a una. persona o a un grupo de pers2 

que las reciben como novación de deudas. 

Se considera oferta p~blica, la que se hace por al

medio de cor.iunicación oasi va o a persona indcterr.lina

suscribir, enajenar o adquirir valores, o sea, as 

oblizacione.5 y dernís tí tu1os de crédito que se 

itcn en serie o en ~asa (artículos 2o. y 3o. Ley del 

rcado de Valores). 

La oferta pÚolica se encuentra regulada tanto por 

Ley de Títulos, corno por la Ley del r.t::?rcudo de Valores. 

La propia ley ordena que para ofrecer al p-Lolico 

valores, deben éstos estar previa~entc inscritos en 

sección de valores del ¡~egistro Nacional de ·:alores e 

te1-mediarios (artículo 11 L/.!V). 

Igualmente se establece que toda propar;anda o info!. 

ción dirigida al p~i:>lico sobre valores, estará sujeta a 

aprobación de la Co~isión Nacional de Valores 

5o.). 

4¡a. E.1 propio artículo So. r.1enciona que la propaga!! 

instituciones de crédito pre ter. :an efectuar s2 

_e los valores que caitnn o garanticen, -1uectarñ .sujetll n 

prev.ia autorizaci6n de la Cnr.iisión ::a.cional D:incar ia y 

en los t~l't:linos del art!culo 93 bis, Je la 
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Ley General de Instituciones de Crédito. 1 

1 -- "Art. 93 bis.- Las instituciones de crédito y organi 
zaciones auxiliares, estarán obli~adas a someter a la pr¡ 
via aprobación de la Comisi~n Nac1ona1 Bancaria y de Seg! 
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 Comisión Nacional Bancaria: 
•PROPAGANDA. SE DEBEN OBSBRVAR BSTRICl'AMliNTB IAS REGLAS 
RBLACIO~S ~.- La propaganda se debe ajustar a las si 
guientes reglas: -
"1.- Abstenerse de efectuar cualquier tipo de publicidad 
relacionada con sus operaciones que no baya sido aprobada 
previa y espec!ficamente por la Comisi&a Nacional Banca
ria y de Segu~os. 
•2.- La mencion clar~ y precisa del niíaero y fecha del -
oficio de autorizacion, en toda propaganda impresa. 
"3.- Que los textos y las ilustraciones sean difundidos 
precisamente en los términos f forma aprobados, sin frag
aen tar los, combinarlos, modificarlos o adicionarlos en 
forma alguna. 
"Al formular las solicitudes, se deben expresar los me- -
dios de publicidad que se propongan e11plear; presentar -
con los textos las ilustraciones que, en su caso, habrán 
de acompañarlos, y mencionar el periodo durante el cual 
será utilizada la propaganda, para fijar, coa base en esa 
informaci~n.· las condiciones y Yigencia de las autoriza-
ciones, que ya no se otor~arán por tiempo indefinido. pero 
podrán ser renovadas." Oficio-Circular No. 5201-967 de la 
C. N. B. y s., de 18 de enero de 1979. 
"PROPAGANDA. CUALQUI.BR TIPO DE OOMUNICACI~ MASIVA DIRIGI 
DA A SBCOORBS .BSPECIPICX>S O A lA GENBRALIDAD-DllL PUBLICX>; 
DEBBRA SWJITARSB A LAS RBiLAS SOBR.a.- "Cualquier tipo de 
camunicaci6n masiva, bien sea utilizando los medios exter 
nos de difusi&n como son prensa, radio televisión, etc; 
o a travls de correspondencia cerrada t~nuncios, circula
res y otros) dirigidos a sectores especif icoa o a la fen~ 
ralidad del p4bli~o, debe ser cons1derada ce.o public1c1aa 
y por tanto deberan inYarJ.ablemente recabar la previa 
autorisaci&n de la Comisión Nacional Bancaria y de Se1u-
roa, en loa tél'llinos de lo dispuesto por el ~rt.tculo 93 
bi•. de la Ley G~neral de Instituciones de Crédito 7 Orga
nizaciones Auxiliares.• 
Oficio-Circular No. 56601-985 de la C. N. B. y S., de 3 
4e nowie11bre de 1980. (Opus cit, PINASA• p. 263) 



C&pftal.o cuarto 

CARACl".BRISTICAS DB LAS OBLIGACJ:ONBS BMITIDA.S POR BANOJS 

1. Bonos Hipotecarios 
.· 1.1 Su ineficacia 

· 2. ~dulas Hipotecarias 
a.1 Su ineficacia 

3. Bonos PiÍlancieros 
3.t Su ineficacia 

4. Bonos Bancarios 
4;1 An'lisis y características 
.i.·2 Su ineficacia 

Geaeralldad•• Dec{uoa que seg1Úl la Ley General 

de Tltulos y Operaciones de Créc:tito (art!culos 208 y 210) 

las obligaciones pueden ser emitidas Únicamente por aocis 

ctadea an&n.imas, y como éstas sLrYen para constituir todo 

.tipo de .. presas, desde las más humildes ha.ata verdaderos 

•· •porios. ten•os que las instituciones de crédito priva

···• da• que eran las que realizaban el ejercido del crldi to 

J 1- balaca, aparte de la concesL4n que requer.fan para ops, 

rar COllO tales (ardculo 2o. Ler Bancaria). necesitaban 

"hmbila estar couti tu.ldas ~ aociedadea an&nia&a. 

• 



123 

Con tal carácter, también podían emitir ob1igacio

:. nes bancarias, qu" la_ doctrina mexicana y 1a ley l.es ha 

.dado el nombre de bonos; de ah! que en nuestro pa!s se 

bablcS de: bonos hipotecarios, cédulas hipotecarias, b2 

.-nos financieros, bonos bancarios, etc., y que ser&n ob

jeto de estudio en este cap:!tulo, pero enfocado coao un 

dato hist~rico, mas no como una cuesti&n de actualiclad.1 

As! pues, s61o podían emitir este tipo de bonos u 

obligaciones, aquellas instituciones expresamente autori

:•Zadaa para ello, ya que al otorgarse una concesicSn, en la 

aisma ae debian indicar las operaciones que la inatitu- -

>ci&n pod.!a realizar (art:!culo 2o., pl.rrafo segundo, Ley -

Bancaria). 

Anal.izando la Ley General de Insti "luciones de Créd,! 

t_to y Orsanizaciones Auxiliares, que era la que regulaba -

·eatc tipo de sociedades, advertimos que las concesiones 

-~icamente se podÍan referir a siete 1rupoa de opera.cio-

nea de banca y cr.;di to, a saber: 

"&rt. 2o •••• 

~l -.. vlanae las plsinas 16 ' 49 de esta tesis, relatiwaa 
Zi• láa ,.reformas que aufri6 la LeI General de Jnsti tucionea 
'"•. Crédito, en virtud de la nac onalizaci&n de la b .. nca. 



"Las concesiones son por su propia naturaleza 
intransmisibles y se referirán a uno o más 
de los siguientes grupos de operaciones de 
banca y crédito : 

"l. De:PCSsito; 
"Il. 
"III. 
"IV. 
"V. 
"VI. 
"VII. 

Ahorro; 
Financieras; 
Hipotecari.as; 
Capitalización; 
Fiduciarias; y 
M&ltiple.s." 
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Por lo que en funci&n de estas operaciones. las in.! 

>tituciones reciblan las denominaciones correspondientes; 

aal. ae habl& de "Bancos de DeJXSsi to" (art.!culo 10) i "Ba!! 

, coa de Dei>&aito y Ahorro" (ardculo 18); "Bancos Pinanci.! 

'roa" o ªSociedades Financieras" (art!culo 26); "Socieda-

des de Cr'4ito Hipotecario" (art!culo 34); "Bancos de Ca-

l p.ltalizaci&n• Cart!culo 40); "Operaciones Fiduciarias" 

(~rt!culo 44); y. por Último, las instituciones de "Banca 

ll1btiple" (artículo 46 bis 1). 

Y la propia ley iba enumerando laa actiYidades que 

'.podlan J deblan realizar, independientemente de lo seilaJ.a 

do ea 1a conceaicSn • 

.llD el caso a estudio, s&lo interesan aquellas inst! 

"tucloaea que pod!an ai tir o garantizar oblisaciones, pe-
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ro repetimos, enfocado desde un punto de vista histórico 

aolaaente, excepci&n hecha de las instituciones de banca 

.· •Últiple, aún en vigor. 

Los bonos financieros, los bonos hipotecarios y los 

bonos de ahorro eran creados "por_ las instituciones que 

sus nombres indican (los bonos financieros, por las so-

ciedades financieras; los bonos hipotecarios, por las s2 

ciedades de crédito hipotecario y los bonos de ahorro, 

por loa bancos autorizados para operar en depósito de 

ahorro) ••• " y se distingu!a.n uno de otro, especialmente, 

además del sujeto creador, por sus garant!as especlficas.1 

1: Bonos Hipotecad.os. Se denominaron as! aque--

11oa t!tulos de crédito que estaban cubiertos con activos 

de la instituci6n emisora, que consist!an en préstaJ11os o 

crlditoa con garant!a ftbipotecaria, para su inversión en 

bienes inmuebles, obras o mejoras de los mismos o en cua! 

quier otra clase de inversi&n rentables y productiva, a 

o no ... yor de veinte años, o en cédulas o bonos hipo
.::~.-~:._ 

por otra institucicSn" (art:Cculo 35 Ley 

cit, Cervantes Ahumada, Titulos y Op. p. 147-148 
cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derecho, p. 
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Para el Doctor Acosta Romero, la operación pasiva.1 

más importante de las instituciones hipotecarias, "era -

hasta épocas recientes, y podr!a.mos afirmar que hasta ma-

, b hº • n2 yo de 1971, la emision de onos 1potecar1os ••• , pre-

vistos en.la Ley Bancaria, artlculos ~4, 35 y 123; y su 

mayor auge lo tuvieron desde 1932 hasta principios de J.a. 

década de 1970. 

Por su parte, Cervantes Ahumada seiia1a que " ... Los 

. bonos hipotecarios fueron quizás los títulos aás antiguos 

de la vida comercial mexicana •••• " 3 "••• El primer ban

co hipotecario fue fundado bajo concesión de 21 de marzo 

de 1882, y estuvo autorizado para crear bonos hipoteca- -

rios • n4 ... 
Por otro lado, Rafael de Pina afinaa que esos t!tu

los fueron verdaderas obligaciones, ya que representaron 

un crédito colectivo a cargo de la instituci&n emisora; -

· 1 -- •X.plica la captación de loa recursos del público, o 
del ahorro de la ~blaci&n en for11l& institucional, por -
parte de las inst1 tuciones de crédito y de las organiza-
ciones auxiliares." Opus cit, Derecho Bancario, p. 354. 
2 Ib!dem, pp. 393-394. 
3 - Opus cit, Cervantes Ahumada. T{tuloa r Op. p. 148. 
4 - Walter Fla.vius Poecaleb, present aDCI ¡ast banking in 
Mlxico, New Yorlt, 1920, p. 17 (ci.tado por Cervantes Ahuma 
da, opus ci t, p. 148). -
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se emit!an en serie, pues su creación se derivaba de una 

. .inica declaraci6n de volun ta.d 9 según lo previsto en el -

. l l 23 f . ' VI d 1 • 1 b . l art cu o 1 , racc1on e a propia ey ancar1a, 

art!culo que aun cuando ya no e.-tisten este tipo de t!tu--

· los9 sigue vigente, y en el mismo se establecen las re- -

las que debería someterse la saisi&n de bonos, a 

,saber: 

a) La emisicSn se hará constar en escritura p4blica, 

la cual contendri{ las condiciones de la misma, aprobadas 
:c •. , 

:'previamente por la Comisión Nacional Bancaria y de Secu--

iros, oyendo la opinicSn del Danco de M~xico Cf racci6n 1). 
' . .¡·:. 

b) Una vez otorgada la escritura de ecd.si6n, los -

cbonos hipotecarios que se emitían quedaban automáticamen

~,te inscritos en el Registro Nacional de Valores e lnterm~ 

,'diarios y podr{an ponerse en circulaci6n sin necesidad de 

¡otro requisito de inscripción CfraccicSn 1 in fine). 

c) La. institucicSn emisora estaría oblicada a pagar 
. , 
t1tulos deteriorados, aiempre que conacrYaren los da-

, necesarios p:ira su identificacicSn; asimismo, a cance

loa títulos que volvieren a su poder, bien sea por r_s 

reembolso anticipado o de~lucicSn de pr~stamos -

-.. Opua cit, Diccionario de Derecho, p. 130. 
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.(fracciones 11 y 111). 

d) La amortizaci&n de los bonos hipotecarios podría 

bacerse con o sin sorteo. En caso de sorteo, anortiza- -

rlan por cada serie una cantidad proporcional de bonos. 

t.oa aorteos ser!an p~olicos y preaididos por un inspector 

~e la Coaiai&n Nacional Bancaria y de Seguros y se anun-

ciar!an mediante aviso publicado en el peri&:tic:o oficial 

del doeicilio de la institución o en el de mayor circula-

. cicSn de la localidad, por lo menos con ocho d.!as de anti-
'.-/ 

cipaci6n a la fecha del sorteo (fracci6n IV). 

Dichos t{tulos de cr~dito deberían expresar: 

• La denominación, el objeto y el doaicilio de la -
. institución hipotecaria emisora¡ 

• JU capital pagado de la misma y sus reserTas de -
capital¡ 

• El importe de la emisión, con especificación del 
n&.ero y el valor nominal de cada bono; 

• B1 tipo de interés que devengarían¡ 

• t.os plazos para el pago de intereses y de capital; 

• La• condiciones y las formas de amortización¡ y 

• B1 lugar de pago (fracción VI). 

Tanto este art!culo 123, como la Comisidn Nacional 

Y de Se¡uros, a través del Oficio-Circular No. -
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1623-320 de 18 de enero de 1957, establecen que.era obli

gaci6n de los notarios, la de cuidar y exigir que las ca-
. i 

·racter!sticas de la emisi~n correspondieran a las autori-

zadas por la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros, as! 

COllO el transcribir en 1a escritura el oficio &probatorio 

·de la misma. 

De lo anteriormente expuesto, se desprende que los 

, ·bonos hipotecarios participaban de las caractér!sticas de 

.los t!tulos emitidos en serie o en masa que ya vimos, por 

. lo que remitimos al cap:Ctulo correspondiente. 

.. 
~ ... 

1~1 Su ineficac!a. Afirma el Doctcr Acosta que: -

tuvieron bastante auge durante una etapa de la evol~ 

ci6n del Sisteca Bancario Mexicano, aproximadunente desde 

1932 hasta principios de la década de 1970."1 Bn l.& ac-

~ualidad han caldo en total desuso en nu~tro aedio. 

2. cldulaa Hlpotecar!aa~ .Es taa terúan el carácter 

;:':.de t!'tulos de cr&lito y eran emitidas por particulares y 

:;.· garantizadás por las sodedades de crédito hipotecario. 

Tuvieron su reglamentaci6n en la Ley de Institucio

de Cr'dito, en los artículos 34, 37 y 38, que han qus. 

cit, Derecho Bancario. p •. 394. 

·,,.; 
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dado derogados; as! como en el 123, que , repetimos, aun 

cuando eatl vigente, el contenido de éste es letra muerta, 

por ya no existir este tipo de t!tulos. 

Sin embargó, de la lectura de los art!culos 38 y 

123 de dicha Ley, ae desprende: 

a) Que eran t!tulos emitidos en serie y representa

. ban itualmente partea fraccionarias de un crédito co1ect! 

Yo constituido a cargo del emisor, con garantla hipoteca~ 

ria. 

b) Conferían a su tenedor el derecho a deducir en 

fonaa iadividual acción ejecutiva mercantil, bien sea con 

tra el emisor o contra la institución de crédito hipote-

cario que garantizara la emisión, con el objeto de hacer 

efecti~.s los derechos en ellas incorporados. 

e) Podían ser nominativas, al portador o _nominati-

,. vas con cupones. al portador. 

... 

d) Se C11lit!an en denominaciones de cien pesos o de 

sua ~G1tiplos. 

e) B1 contenido de .las c~dulas hipotecarias era. el 

a.ilao que el de los bonos hipotecarios, debiendo incluir-

ae laa ¡arantlaa especiales que ·~ '?ºnstitu!an para la -

.... ._laióa, con e;xpresión de las inscripciones relativas en 
''•. . ... 
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el Resiatro Pdbli~o. 

f) Deberían redactarse en eapafiol; pero podr!an in

.cluir su traducci6n en cualquier idioma. 

1> Jbcpreaarlan los plazos o t'l"lllinos y condiciones -

del acta de •iai&n. 

h) LleTar!an la firma. del emisor y de la institución 

:aaraate. 

i) Tendrlan anexos los cupones necesario• para el -

,PaB~ de illtereses y en su caso para las amortizaciones 

· parciales. 

lgualllente estos t!tu1os de crédito participaban de 
-.. ,_. 

·J.aa caracterlaticas de los eai tidos en seorie o en 11&S&t -

:¡por lo que también remitimos a dicho cap!tulo. 

Por diapoaiciones del Banco de Mt!xico, contenidas ..; 

.. la Circular 1816/17, hoja No. 42, ya no se emitieron ~ 

.'~ata clase de t.!tulos desde 1977t'1 ademls de que la tasa 

••• illtereaes a la que estaban previstos,· estaba en total 

;deaacuerdo con lae actaalea tasas de inter&s en in1truaen 

:'~oa de captaci&a bancaria, por lo que en nuestro derecho, 

~- r•lidad poaibl.ellente llevarln mls de 10 aflos de no 

cit, Acoata Roaero, Derecho Bancario,; p. 418. 
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utilizarse. 

3;1. Su !Def le&dae .B1 a.utor qae se ha Tenido ci

tando, sostiene que las cédulas hipotecaria.a tuvieron ba~ 

tante auge "durante una etapa de la e~1aci&n del Siatema 

Bancario Mexicano, aproximadamente d~e 1932 hasta prin

cipios de la década de 1970•, y que éataa dejaron de uti-

. !izarse desde antes de 1.a derogaci&n d• la l.eJI por auy 

. diYeraas razones, entre otras, porque e1 91.isor era an -

individuo particular y ai '•ta• llegaban a colocarse, era 

Wiicamente en funci&n del aval prestado por los bancos h! 

>potecarios; y porque su J1&nejo, aa! C090 el de loa cupo

. nes resultaba muy complicado, ~demás de costosol moti vos 

.. ·por loa cuales cayeron en tota1 desuao.1 

,-. Boaoa Plllaacie1'08f Bran t!tuloa de crédito que, 

coao au nombre 1o indica, ae •itún por aocieclades U.na!, 

cieras; 

Declaaoa de los bonos (hipotecar108, f inancieroa, 

.~uirocrafarios, etc.>• que ~a tos ae difkenclaD entre al, 
<tanto por el suJeto q\le los emite, cuanto por au cobertu

"'ra de aarant!a espedfica•2 

~:;1 .;.... Ibtd•, p. 394; 

,;:~4&"'7: Opua cit, Cervantes Ahumada, Tltuloa y Op., pp. 147-
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Asl, los bonos financieros tienen COllO cobertura d! 

versos bienes y crlditos, según cada caso concreto. 

Por ejemplo, una aocieclad fin&Dd era puede -1 t!r 

bonos f inancieroa con cobertura• sobre tltuLoa de crlcsi

·. to, ea decir, si la emisora. en un •oaento determinado cae 

·.en insolvencia, los tenedores de loa bonoa podrán ejerci

·.·. tar toda• las acciones y derechos en torno a loa tl tuloa 

de cr~ito que sirvieron coao garantía para aaortizar aua 

.bonos, o bien pueden garantizar la emisión con créditoa 

prendarios sobre 11ercanc!as, créditos ele babi.litación o 

av!o y refaccionarios, etc. 

Si la cobertura ea de un crédito de babilitaci&n o 

av!o, por eJ•p1o, la instituci&n deudora debe foraar un 

'.fondo especial de garantía con el producto de dicho cr,dj, 

to, a favor de los tenedores de loa boaoa. 

Bl art1culo 26, fracción XV de la Ley Bancaria, fa

' cultaba a las sociedades financierl\s para emitirloa, y d.S 

ber!an aujetarae a las reslas eatablecidas por el artlcu

;Jl.o 29 de la propia ley, a aaber: 

a) Deb!an ser emitidos mediante declaraci&a unilats 

.~ál de voluntad C:e la institución emiaora, expresada ante 

notario. EaiaiÓn que previamente serta aprobada por la 
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:· C.lai&n Nacional Bancaria y de Seguros, para lo cual la 

· aocledad emlaora remitirá el proyecto de acta de eaisicSn 

· coa el aonto y la• condicloaes 4e la aisma. 

Bra reaponaabilldad de los notarios el cuidar que 

.la• caracterl1ticaa de la sisi&n correspondieran a las 

>.autorizada.a por la Ooaiai&n Nacion&l Bancaria y de Sesu-

roa, aa{.cOllO el de tranacribir en la escritura el oficio 

apso1aatorio rel.a.tivo (fraccicSn I). 

b) una vez autorizada el acta de emisicSn de loa bo

noa, la aociedad emisora debla colocarlos dentro de los -

. plaaoa que ae eapecifi~ban en dicha acta de e11iaicSn 

(f:accicSn IV). 

e) una vez aprobada la escritura de emisi~n por la 

Colllai&n Nacional Bancaria y de Seguros, los bonos finan

cleroa quedaban automáticamente inscritos en el Registro 

Racional.de. Valores e Intermediarios y podr!an ponerse en 

, ',c.lrculacicSn dentro de los plazos contenidos en el acta de 

:,,:•laicSn, ain necesidad de otro requisito de inscripcicSn -

' :(fracci&n VII, pl.rrafo segundo). 

d) Loa bonos pod!an aer nocinativos, al portador, o 

~e::a.!11att.oa y con cupones al portador, en denominaciones 
:" ' 

Fde cien peaoa o de sua a'11tiplos (ardculo 209 Ley de Tl.
f;·;· 
; . 

.• \. 
"':::,-, 
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tulos). Dichos títulos. as! como sus cupones ser!an t!t~ 

los de crEdito exclusivamente a cargo del emisor. y prod~ 

cir!an acci6n ejecutiva respecto al mismo. previo requer! 

aiento de pago ante notario. es decir. pod!an ser protea

tables Cfracci6n VI). 

Dichos títulos de crédito deberlan expresar: 

• 1a denominaci&n. el objeto y el domicilio de la 
institucicSn emisora; 

• El capital pagado de la misma y sus reserYas de 
capital; 

• El iaporte de la emisi&n, con eapecificacicSn del 
número y el valor nominal de cada bono¡ j 

• .i tipo de inter's que deYCD8arlaa¡ 

• J..os pl.zoa para el pago de intereses y de capital; 

• Las.condiciones y las formas de amortizacicSn; y 

• B1 lugar de paso¡ 

• Serían emitidos en serie; 

• Deberían eati.r redactado• en espallo19 pero podr.lan 
incluir su traduccicSn ea cualquier ldiClll&; 

• l!xpresarlan loa plazos o t'ralnoa y condiciones 
del acta de emisi&n; 

• J.le.,.r!an la firma de la entidad emisora; y 

• 'l'mdrl:an anexoa los capones neceaarioa para el PI. 
90 de intereaea y. en au caao9 para ~. aaortiaa-
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ciones parciales (fracci6n VII). 

e) Los bonos financieros pod!an ser ai:tortizados por 

períodos no mayores de un afio, con o sin sorteo, éstos 

(los sorteos) ser!an públicos y presididos por un inspec

tor de la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros y se 

anunciarlan mediante aviso publicado en el peri&dico ofi-. 

cial del dc.icilio de la in.stitución o en el de mayor ci,t 

· .culacicSn de la localidad, ·por lo menos con ocho dlas de -

anticipacicSn a la fecha del sorteo. Dicho sorteo ae ha-

ria constar en un acta y se publicarla nota de loa ntfae--

roa f aTOrecidos, indicando la fecha a partir de la cual 

deberlan aer presentados para su cobro (fracci&n V). 

f) t.a sociedad emisora estaba obliSada, tanto a pa

sar los t!tulos deteriorados, siempre que éstos se pudie

ran identificar, como a cancelar los que YOlvieraD a su -

poder por haber sido amortizados1 en sus términos (frac

clonea II y 111). 

1> Además de los intereses correspondientes, pod!a 

pactarse una participaci~n en las utilidades que obtuvie

ra la sociedad financiera aobre todas sus operaciones Cai: 

· 1 - ta a.ortizaci&n puede aer: por sorteo, o por reem
. ·. bolao anticipado. 
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, dculo 30 Ley Bancaria). 

3.•1 Sa heficacla: Sobre el particular el Maestro 

:;Acosta Romero, af irraa lo sieuieute: 

•Jia de comentar, que dado el impacto que en México 

tenido en el mercado financiero los problenaa econ&.! 

~coa mundiales, relativos a. las recesiones, inflaci&n, de!, 

',aípleo y la natural relaci&n del aercado de dinero y cap! 
':• ~· . 

·· tales internacional, con las tasas de interés, aunado a.l 

.. ?pacto qae significcS el abandono del tipo de cambio fijo 
::~ 

,del peso, en relaci&n al dcSla.r, el lo. de septiembre de -

1976 (y en la actua.lidad las dos devaluaciones que sufrió 

\ia moneda mexicana 1982), motiw que la.a autoridades fi-

'nancieras mexicanas rediseñaran la pol!tica monetaria y 
·:ú':' . 

. ·.·c".'editicia en nuestro pa!s,' y una consecuencia de ello es 
•\·, 

·;:que, a partir de mayo de 1977, prácticamente ha.n dejado -
·~ 

:>.de emitirse bonos financieros, por parte de las institu-

;, ciones privadas. 

"Bllo fue lcSgica consecuencia, de que ya no ea poa! 

seguir sosteniendo la bursatilidad, casi a la vista. 

r¡:~e estos dtulos de cr~Uto y de que, las tasas de inte--
;•.,_-,. ., 

';.rés ;:>reviatas para los mismos, taapoco son atracti•s pa

los inTersionistas y, por ~ltimo, a largo plazo, el 
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aercado financiero no soporta tasas rígidas de interés. 

•a. por ello que los bonos financieros como instru

·aentoa financieros de captacicSn de recursos del péblico, 

deaaparecerln de nuestro aiatema bancario, a finales de -

19eo,· de becho, ya con anterioridad a ese afio, no se emi

tlan y conaecuencia l&glca de ello es que, tambi~n de he-

Cho9· y no foraalllente, quedarán derosados los artículos -

Ílencionadoa de la I.GIOOA"1, es decir, loa relatiYOs a ea 
1-~· 

i toa tltuloa de cr&lito (26- fraccicSn 'XY, 29, 30, 31, etc.) 
¡: 

i ~ 

¡:por lo:~ ba= .:::::•cuy:: t:~::o::c::~:: t:o:: ::::: 
I· 
'I· DO fueron derogadas por la Ley Reglamentaria de la Banca. 

Dentro de las operaciones de la banca múltiple que 

,_interesan para el desarrollo de esta tesis, se encuentran 
·' 

bancarios y obligaciones subordinadas 

fracciones III y III bis). 

Las autorizaciones para emitir los t!tulos de créd.i, 

citados son prácticamente recientes, pues ae introduj~ 

:roía en virtud de la reforma a la LGIOOA de 1978, c01110 re-
.. ·:.:: . 

. ,·~~ltaclo de la inoperatividad e ineficacia de los bonos fi 

,:1 -- Opaa cit, Acosta ltOl:lero, Derecho Bancario, pp.389-390 
} ·~ v&ae la J>ásina 16 de esta tesis. 
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nancieros, bonos hipotecarios y c~dulas hipotecarias.1 

4•1 Alltliai• 1 caracterlatlc:aa. Son también titu

los de crédito por disposiciÓ11 expresa de la ley, según 

se observa de la lectura de la fracción IV del artlculo 

46 bis 2, que establece que tanto los bonos bancarios co

mo sus cupones, son títulos de crédito a cargo de la so--

····.· ciedad emisora y producen accicSn ejecutiva respecto a la 

· aisma, previo requerimiento de pago ante notario. 

Bl régimen de los bonos bancarios es "sensiblemente 

diferente al de los bonos íinancieros e hipotecariostt2 y 

· .cuentan con las siguientes características, mislilas que se 

···desprenden de la fracci&n antes citada: 

a) Pueden ser nominativos o al portador, debiendo -

en serie, Qediante declaraci&n unilateral de vo

luntad que la institución de banca 11.tltiple llaga constar 

·ante la Comisión Nacional Dancl\ria y de Seguros; 

Deberán contener: 

• La menci&n. de ser bonos bancarios; 

• La expresi6n del lugar y del d1a, mes y afio en 

Opus cit, Acosta Romero, Derecho .Eancario, p. 418. 
Ib!dea, p. 418. 
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que ae suscriban; 

• La denOllinaci&n de la institución emisora; 

• B1 ca pi tal pagado de la misr:aa y sus reservas de -
capital; 

.. Bl !aporte de la emisi&n, con especificaci&n del 
n&.ero, el valor nominal de cada bono y la moneda 
en que ae e11itan; 

• B1 tipo de interés que devengarán; 

• Loa plazos para el pago de intereses y de capital; 

• Las condiciones y las formas de amortizaci&n; 

• B1 lugar de paso; 

• Los plazos o t.&.inos y condiciones del acta de -. . , 
•J.s1on; y 

• J.a f iraa de la entidad emisora. 

; · b) Podrán tener anexos cupones para el pago de ints 

;:.~eses y, en su caso, para las amortizaciones parciales. 

e) Los tltulos podrán amparar uno o más bonos. 

d) Las instituciones se reservarán la facultad del 
·.:·:,,:~.. - , 
;r.eeabolao anticipado, aiama que solo podran ejercer cuan-
,:v. 

;;40 ae aatiafaga el requisito aeiialac.lo en el ~1timo párra-

it() del art{culo145 bis de est• ley, consistente en la au-
. . 

. tor:i.aacicSn para realizar dicho reembolso, otorgada por el 

':;lluco de NÚico. 
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e) JU emisor podr' •antenerlos depositados en el -

IDBtituto para el Dep&sito de Valores (Indeval), entregan 

Cso a loa titulares de dicbos bonos constancias de sus te

aenclaa, aiamas que deben f oraularae de acuerdo a lo que 

ordena la Colliai&n Nacional Bancaria y de Seguros. 

Se diferencian de 1os bonos financieros e hipoteca

rios. porque estos bonos bancarios no cuentan con saran-

t(as eapec!f icas, tampoco necesitan 1a intervención del 

.maotario plfblico, ya que el acta de emisi&n únicamente de

be hacerse constar ante l& Oomisi~n Nacional Bancaria y -

:~e Se1uros, lo que implica un ahorro en los costos, pues 

'ae eYitaban los gastos de la escritura p~b1ica;1 

•a .. laeflcacia.. Por lo que hace a los Bonos -

:Jlancar ios, el Doctor Acosta señala: 

"Hasta la fecha. aayo de 1982,' no se han emitido eA, 

te tipo de bonos bancari.os, que, en nuestra opinión. com

;)Mttlrlan con otros instrumentos de captaci&n del ahorro -

!Plb11co, coao loa prewiatoa en el artículo 107 bis, de la 

:,~Y Bancaria, cuyas condiciones, plazos, tipo de interés 

'.J d--'•• fija actualmente el Banco de México, teniendo --
r: "., 

{Íl!l•J ea cueata las colldiciones del aercado interno e inteL 

~i - lbld-. p. 419. 
~ · .. - . 
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acional, y considero, sinceramente, que es auy diíícil -

que, dadas las condiciones del mercado, éste tenga capac! 

dad de absorcicSn para bonos bancarios y que, posiblemen-

te, no sean atract~voa al inversionista particular, ai -

por la tasa de interés, ni por el plazo, a aenoa que ae -

~eatinen a inversiones institucionales de cajonea forzo-

ía'oa de inversicSn, en cuyo caso se manejarán en cuenta co

,~~tente, por el Banco de Mbcico. "1 
: .. ::: 

Acoata R.omero, Derecho Bancario, pp.419-420 
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Capf tulo qalnto 

CAIAC'l'BRIS'l'ICAS DB LAS OBLIGACI~ES ~DO INTBRVIBNB 
lA . 001.iISICl..i NACIONAL DB VALORBS PARA SU IfiSQUPCicti -
IN Bt RSISTRO MACICIQL DB VALORBS B INTBRMBDL\lllOS, 

Y SU CX>TIZACIOO :BN LA BOLSA 

· 1~: l.& Colliai&n Nacional de Valorea 

a~: JU Registro Nacional de Valores e lnteraediarios 

'3• Bolaa de . Valores 

4• C&racterlaticas de las obli1aciones deade este punto 
.. _de ... 1sta 

1f la Cllalalla Jfacloaal ·4• Yalor•; Orpni•o def. 

:'concentrado, dependiente de la Secretar!& de Hacienda y 

Crldito Mblico, quien nombra a los 'n>ca1es de la aia11&, 

· ul. COllO a au presidente; aprueba y veta lo• acuerdos de 

· Clicba C:C.isión y le sei'lala laa facultades que le cc:mpeten 

::~~eaapellar en au actiYidad, tambittn aprueba su preaupuea

:::11~~ &n•l de saatoa.1 
' . .. 
~· ~ 

No ¡oza de personalidad Jur.t4ica propia 'I por ende 

;;~~-poco de patriaonio,· Ja que la J.e1 del Mercadii> ele Valo-
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rea ca• Ja pre•I, no 1e otorga e• personalidad, &llDQue -

·at, po4r!amoa decir que tiene cierta autonomla en c.nto a 

'N facaltadea de deciai&n y de ejecuci&n, por lo que taa 

1tlla tiene e1 carácter ele aatorldad frente a loa partlcu

. !&rea, ele acuerdo a la doctrina 1 a 1a jurisprudencia de 

1a S•pr- Corte de .Juaticia de la Naci&n. 1 

-~ &ctlriclad• r ..... ntal• de 1a O.lallai 

• aegular el •ercado de valores (artlculo 40 I.llV). 

• lnapeccionar y Y!Silar el funcionamiento de los -
agentes y bolsa• de valores Cart!culo 41, frac- -
c!&n J). 

• Dictar las aedidas de carácter general a los asea 
tea y bolsa• de 'f&lorea para que aJuaten aua ope
rácloaes a la ley del aetcado de 'VI.lores (frac- -
cl&a IV) • 

• Intervenir administrativamente a los agentea y -
bol.... de valorea cuaDClo '•tos po°"an en peligro 
su aolYencla (fraccJ.&n VII) • 

• Determinar loa dlaa en que puedan cerrar aua pue¡ 
taa y auapellder aU. operaclone~ (fracci&n XVI). 

l .. ftw .. ra¡4 
- facalt.4• UportaDt•I 

, a) l .... ccJ.oaar y "t'i1.f.1ar a loa •!sores de 'f&lorea 
)·· . 

'.e,lempn 1 c•Ddo eat'9 lucrlto• en el ltqiatro Nacional -
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de Valorea e intermediarios Cartlculo •1. fracci&n II). 

b) Ordenar la auspenai&n de operaciones e intern-

. nir &dainistratiYa111ente a.dichos emiaore• qae sin la &ato 

rizacicSn correspondiente. realicen operaciones de oferta 

p'4b11ca rea pecto de 'ftlores no iaacri toa en e1 •enci.onado 

Regiatro Nacional de Valorea e Intermediarioa (fracci&n -

YIII). 

e) Inspeccionar y Tigi1ar igualaente el funciona- -

· aiento del lnatituto para el t>ep&sito de Va1orea y tener 

- a au carso el aegistro Nacional de Valores e Inteniedia-

rios (fracci&n IX, y 10). 

d) Dictar las normas de·regiatro de operaciones a 

.... 1aa que deberán ajustarse los agentes y bolsas de valores 

(fracci&n XV). 

*• U ..,latre kclOM1 de 'faloru e latenedla- -

Ba una inatituci&n de carácter p4blico, dedicada a 

la inacripci&n de los Talores que ae colocan en el aerca-

Consta de dos secciones, la de valoreá 1 la de in-

y está a cargo de la ColliaicSn Haciona1 de Y& 

la or1aniza de a cuerdo a la l.ey 4e1 Mercado 

Valorea Cartlculo 10). 
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Apantaaoa que la .. iai&n de obligacionea puede ha

cerae o por .. iaioaea privadas, o por emiaionea pÚblicas;1 

·· . •telldl'°4o por latae aquella• que ae rea1izan a través 

~ la• bol .. • de ..alorea, tuabiÓ conocida• ccmo bolaaa 

.. ln•erai&. o aercado aecund&rio~ 

A la eaiai&n tanto privada como p&blica; ae le con2 

ce con el a•bre de oferta pública• en Yirtud de que la 

··l.ey del Macado de Valorea conai4era cono tal. la que se 

'. Jaace por al¡ún •edio de comunicacicSn masiva o la que se -

llacea per80Da indeterminada para suacribir, enajenar o 

a-..lrir tltuloavalorea Cart{culo 2o.). 

S9,liD clicba ley, aon valorea las acciones, obliga-

. el .... f d-'s.t!tuloa de crlclito que ae eaitan en serie 

'o etl aaaa (ut{culo ·lo.) y para que aean materia. de ofer

ta pfbUca, deben estar inscritos previaDente en la Sec-

cl&n de Valores de dicho registro (art{culo 11). 

Reapecto de la aecci&n de Intermediarioa, all{ ae 

·.·· h•cribea tanto peraonaa f1sicas, coao aoralea que desean 

:tener el carlcter de agentes de valorea (ut{culo 21), 

:que aon aquellos autorizac1oa para inscribir, colocar Yalg_ 

Ó~1 ·._ Yliíüe plai•• 119-120 de eata teaia. 
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res de empresas, efectuar la cc:mpraventa de los mismos, 

buscando para el inversionista las mejores condiciones P2 

sibles, •anteniéndolo además informado de todos los acon

tecimientos del mercado de valores, y asesorándolo para 

hacer una mejor inverai6n. 

Si loa agentes de valores, también 11.aaa.dos agentes 

colocadores, son personas f!sicas, se denominan agentes 

de bolsa; y si son personas morales se denominan casas de 

bOlsa (artlculo 32 in fine). 

3~ 11o1 ... de Valorea. Son instituciones que tienen 

por objeto facilitar laa transacciones con Yalores (esto 

es, acciones, obligaciones y demás tltulos de crédito que 

ae emitan en serie o en masa) y procurar el desarrollo 

de1 •ercado respectivo (articulo 29 I.J.IV). 1 

La.a bolsas de valores no realizan operaciones de 

cr'4ito pasivas ni activas, o sea, ni reciben dinero o ~ 
-

pitalea del p~blico ni otorgan créditos a quienes lo sol! 

citan. Tampoco celebran por sl mi11111&s, operaciones burs!, 

tilea.2 

1,-- Opus cit, Rafael de Pina, Diccionario de Derecho, 
p. 126. . 
2 -- Opua cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 596. 
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Su principal propósito es el de proveer de un luaar 

en el cual los miembros de la propia bol.sa9 se reúnan re

gularmente con el fi.D de comprar y vender ..alores a naa-

bre y por cuenta de sus clientes.1 

Igualllente la bolsa de Ya.lores no fija el precio de 

1a• acciones, obligaciones o tí~ulos de cr~dito e•itidoa 

~n serie o en masa, que son los únicos que pueden ser ob

jeto de transacciones en la misma, sino que esos precios 

se dete1'81inan por el juego derivado de la libertad que 

existe entre los agentes a través de laa Órdenes que rec! 

ben, de ca11prar y vender a precios que la propia oferta y 

demanda ftn determinando. 2 

Las bolsas de valores son consideradas por el Doc-

tor Acosta Romero como organizaciones auxiliares de créd,! 

to; 3 y requieren de concesión para constituirse como ta-

les, misma que es otorga.da por la Secretarla de Hacienda 

y Crédito P~blico, con la opinión del Banco de t.t&ico y 

de la Comisi&n Nacional de Valores Cartlculo 30 U.:V). 

Deben constituirse corno sociedades an&nillas de capi-

1 Opua cit, Acosta Romero, Derecho Bancario. p. 596. 
2 Ib{dea, p. 597. 
3 Ib{d .. , p. 597. 
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tal variable (artleulo 31), y sus socios deben ser los 

. agentes de valores que reúnan los requisitos establecidos 

en el reglamento interior de la bolsa (artículo 32). 

'As! tenemos que, los efectos que se negocian en la 

bolsa son Única y exclusivamente tltulos de crédito con 

las caracter!sticas que ya hemos mencionado, es decir, 

que deban ser emitidos en serie o en masa, pues la bolsa 

mexicana, no opera con mercanc!as, como por ejemplo los 

:c.ereales y los cranos, ni tampoco metales, según se des-

prende de la exposici6n de motivos de la Ley del Mercado 

de Valores al señalar: 

"Las funciones de las bolsas deben estar cla
ramente deliJllitaclas y controladas. Para no -
mezclar esas funciones con otras de natural~ 
za diversa, se ha considerado conveniente que 
las divisas y los metales preciosos no sean 
en lo sucesivo susceptibles de operarse en 
bolsa. El mercado de divisas está ubicado en 
el ámbito bancario, en donde ha quedado suj~ 
~o a 1a regulación pertinente. tas transac-
ciones con meta1es preciosos no han tenido -
desarrollo en las bo1sas de valores del pa!s, 
y sus caracter!sticas las hacen objeto más -
apropiado de otros mercadoa". 1 

1. ".'"9" Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 600. 
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a) Acciones en todas sua especies, excepto las que 

por dlaposicl6n expresa de la ley no circulan; 

b) Obligaciones, y 

c) Todos los títulos de crédito emitidos en serie o 

en •sa..1 

Bn ~ico, sólo existe una bolsa de valores, ya que 

la existencia de varias bolsas, pueden dar lugar a que 52_

bre un aisao valor, se den diferentes cotizaciones. 2 

4i Qaracterlatlcaa ele las obU,ac!ones cuando h

tftTi... la Clalaitln !Cacional de 'Yalorea para au lnacrl~ 

cllaea·e1 aQiatro !Cacional de Talores e Interaediazloa9 

7·a• cot!saci&n en la bolaa. 

l..a emisi~n de obligaciones se realizan en serie o 

en masa (art!cu1o Jo. Ley del Mercado de Valores), y se 

colocan las mismas, bien sea al público en general a tra

.Yfa de loa medios de comunicación masiva, o a personas ds 
·.•~entinada.a, para cubrir un crédito anterior (artículo 2o.) 

IbÍd•, P• 601. 
lbld•, p. 601. 
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Bsto es, cuando la colocaci&n se bace por algún me

dio de caaunicaci&n masiva o a personas indetercinadas, -
1 ae considerará oferta p~blica y requerirá en primer lugar 

-para ser considerada como oferta pública- estar inacri-

.taa las. obli¡aciones en la secci6n de valores del Re¡is-

tro Nacional de Valores (articulo 11) y, en segundo lu- -

' lar, ser previamente aprobada por la Comisión Nacional de 

: Valores (ardculo 20. in fine). 

También las ofertas p~blicas necesariamente requie

. ren de propa¡anda o de inf omación dirigida al p~blico, -

propaganda o informacicSn que verse sobre las obligaciones, ,,. '' 

aua créditos, aus plazos de am~rtizaci&n, etc., los agen-

tes de valorea que pueden colocarlas, etc. Esta propaga!!, 

;.:,da o infonacicSn debe estar autorizada también por la C"..o

. ~iai&n Nacional de Valores (artículo So. UI\'), quien la -

otorgará mediante autorizaciones individuales o con cará.s; 

;·.!er general, cuando la naturaleza de la propaganda o in-

, fonaacicSn as! lo justifique, a juicio de la propia Co11i-

<;1&n. 

Para obtener y mantener en su caso, la inscripci&n 

; de 1oa .t{tulos de ·cr~dito aencionadoa en 1a Secc.i&n de V!, 

~lorea, 1a sociedad emisora deberá satisfacer, a 

~\1a Oomiai&n Naciona.1 de Valores, los sisuientea 

Juicio de 

requisi--
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«tea (artlcalo 14 Le' del Mercado de Valorea): 

a) ta redacci&n de una aolici tud hecba por la aoci!, 

dad e.laora (fracci&n I); 

b) Que la• caracter1aticaa de loa valorea y loa téI, 

alnoa de au colocaci&n les perai tan una circulacitSn que -

1ea ai¡nificati~ y no cauae perjuicio al aercado CII); 

e) Que loa tltulos de crédito mencionados tensan o 

puedan llegar a.tener una circulación ampli.a en relací.6n 

/con la. ~gnitud del mercado o de la empresa emisora (fra~ 

Lci&D I II) ¡ 
',, 

d) Que se prevea en f onia razonable que los emiso--

;:rea tendrán solvencia y liquidez (IV); 
' .. :: .. 

e) Que loa emisores sigan políticas congruentes con 

>loa lntereae• de los inversionistas (V); 

_::.: f) Que lea emisores proporcionen a la Comisión Na--

f'.ClOaal de Valorea y al p.tblico la inf ormaci&n que la mis-

•> Que los emiaores no ef ect~en oper~ciones que no-

:·:~1fiq~ ar Uf icialaente el rendilliento de aus valorea, -

t~l--=-o que no concedan a aua tenedorea prestaciones que 
/f' · .. 
~:W.~~ •• deriven de la naturaleza propia de loa d'.tulos o no 
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· se hayan consignado expresaJ11ente en loa mismos salvo que, 

en este Último caso, obtengan 1a autorizaci6n previa de 

. la ComisicSn ?Jacional de Valores (fracci&n VII). 

Debemos aclarar, que 1& inscripci&n en el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios no implica certifica 

•·. cicSn sobre la bondad del valor o la aol.encia del emisor, 

•.e incluso debe mencionarse as! en todos los tltulos de -

;.:.•cr,dito objeto de oferta pÚbl.ica (fraccicSn YII in fine). 

Queda a juicio de la Coaisi&n Naciona.l de Valores -

el suspender o cancelar los registros de "Walores, cuando 

'stos o sus emieores dejen de satisfacer los requisitos o 

• de cumplir, con las obligaciones que se seilalan en el ar-

. t{culo 14, fracciones I 1, I II., IV, Y y VI antes menciona-

. das, y que se refieren a los términos de la colocaci.Sn, a 

la posibilidad de circulaci~a, solvencia y liquidez de los 

emisores, etc. Tambi.;n se podrá suspender o cancelar el 

registro cuando los emisores proporcionen informaciones -

\ f alsaa o que induzcan a error, sobre ad' s.l tuacicSn econlÍlti . -
.ca o sobre los valores respecti.voa, todo esto preTio el 

<;otor¡ .. iento de la 1aranda ele audienda a la. a~ciedad -

;•iliora que ae le vaya a cance1ar o auapender dic:l&O re¡i4 

(art{culo 16 Ley del Mercado ele Valorea). 
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I& colo~ci&n de laa obligaciones también puede ha

c:erae en las boleas de Talores e igualJlente recibe el tra 

't..1ento de oferta pfb1ica, ya que también se hace uao de 

lo• •eclioa de comunlcacicSn 11&si.Ta, y '•tas se dirigen a 

peraonaa indeterainadaa quienes las adquirir.tn (ardculoa 

ao. ' 3o. LMY). 

Sin e11bar10, para que dichos va.lores u obligaciones 

<P.edaD•tt operados en bolsa, se requiere (artl:culo 33): 

• Que estEn inscritos en el Registro Nacional de V!, 
lorea e Intermediarios (fracci6n 1}; 

• Qae los emisores soliciten su inscripción en la -
bolsa de valores (fracci6n 11); 

• Que aatiafagan los requisitos que deteniine el r.s. 
·glamento interior de la bolsa (fr~ccióu III). 

Por 4ltiao• debemos .. nifestar que la Coaisión Na-

:;,loaal de Valorea ea la principal autoridad del mercado - . 

;ca,e Talorea, por lo que goza de las facultades que y& ae 
' ' 

'bu explicado y que podemos resumirlas, de acuerdo con el 

Cloata!do del ardculo 41 de la citada ley, como sigue: 

a) Pacultades de inapecci6n y vigilancia (fraccio-

.~... l, 111 HI ., IZ); 
.-"/· 

b) .. Facalt:ldea de aprobacicSn y de autorizac.i&n (fras 

tf~i&a' 1.1); 



lSS 

e) Pacultades de opinión r conaultorla (fracci&n -

Xlll); 

d) facultades cuasi-lesislati"ft.a (fracclonea IV, V, 

Z y XV); 

e) Pacu1tadea cuaai-Jadicialea (fracci&a XVII); y, 

f) Pacu1ta4es de aanci&n (fracc1onea VI, YII, VIII, 

y XVI). 

Hablaaos de facultadea cuasi-leaialatlT&a, porque -

la C.iaióa interpreta 1a• nonu.s de la LeF de1 Mercado 

de Valorea, y ealte criterios a trav~ de circulare•. 

Y ae habla de facultades cuaai-judici.alea, porque -

la Comisi&n interviene como ~•ltro en loa conflictoa or! 

¡inadoa por operaciones con valores, a petición de las 

, partea, por 1.o que loa laudo• que la •1- dicte actuando 

como tal, tienen carácter de ejecuti•o• Carticulo 41, - -

fraccicSn XVII). 

Bn cuanto a las demás facultades sobre las que no 

'abundamoa en este párrafo, ya se encuentran explicadas en 

correspondiente a la Collisl&a }¡aci.onal de Valo-



," 

;,:, 

:'~ a.cepte 
..... llar• lepl 
.'. 

~--: ' 

S..: Glllc"~ Para aaber qui ae entiencle por cr'41 

... .-Or"I•~. 'ftUIOa por aeparado el aipJ.f1c8do de ca

,".. ..-1a1na J 

- Cr4cllte. Ba túainoa aeneralea, af .inaa e1 Doctor 

.~~c•ta, p-4• decide qae • ••• cr'4ito •• la tranaferen

·.· eta 4e ~l-• q• H bace en DD aollento dado por 1111& per

i'._ a 4>Ua, para aer 4..-ael toa a futuro,· en Ull plazo ae

,c ~Íadeé ~ aeaeralaeate cea el paao de am cantidad por el 

\tia de loa alaoa~ ..... 1 

- llmlllordlmar. Ba •••Jetar personas o coaaa a la 4S 
;pead•cla de otraa; claalflcar a11unaa coaaa como lnferi2 

~A'na ea od• reapecto de otna •• ;•ª 
De cloade, la aUbordl~ci&n de crlcli toa implica una 
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aerie de cr~itoa o conjunto de latos que eat.C:n aao tras 

otro. 

JID conaecuencia, para que baya aubordinaci&n de cri 

ditoa ae requieren doa o llla otor1adoa, en fawr de talla -

al ... peraona, as! como una prelaci&n o preferencia con 

que un cr~ito debe aer atendido respecto de otro. 

ta aabordinaci&n de cr,ditoa puede o eatablecerla 

>la ley; o bien, ser •otivo de ua convenio entre particul!, ..... 
1~ ..._41•clla •• cr'41toa establedda per la 

leye' Bn este caso estamos frente a una prelaci&n de cr'

·'4¡ toa, t¡nino que Pina Vara d•f he cmo "Ordea le1alllea 

te establecido para el pago de los crlditos relatiYOs a -

0 .-n patriaonio cuya liquidaci&n se ha realizado, en un prg, 

:Ceao de concurso civil o de quiebra, de acuerdo coa la -

preferencia otorgada a cada uno de ellos en la legisla- -

ci&n c1Ti1 o aercantil aplicable en cada caao."1 

. De lo anterior teneaos que ea principaJaente a el 

··Derecho concurnl donde se establece la oblisaci&n le1a1 

'éle ordenar y claaifle11.r los crlditos para su Uquidaci&a, 

cit, .Rafael de Pina, Diccionario de Derecbo, 
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1 ae d .. ueatra con la lectura de los art!culos del 260 al 

313 ele la J.ey de quiebra• y de Suapenai&n de Pagos, aa! -

CMlllO del 2993 al 2998 del o&digo Civil para el Distrito 

l'edera1, Ja qae DO ea aplicable en eatoa caeos el princi

pio •Pr!aero en el tle11po• preferido en el derecho".1 -

paea la preferencia ae eaaablece independienteaente de la 

aatl1uedad de loa crédi toa. 

1ñ l*•r"lllbacifa de cr'4ltoa celebrada eatre par ... 

Uc.iaru fW cea'ftllle~ Para una mejor comprenai&n de e~ 

te apartado y el por qué ae precisa de dicho conveaJ.o2 -

ea .. •omeato determiaado, veá.oslo en forma ejempllf ica

ti'ft: 

Te1M111oa ana t111Preaa con diveraos acreedores que en 

el tiempo llO tienen igual aecuenc:la y que, inclusive, pu~ 

den tener dl•eraaa garantlaa o ser acreedores quirosrafa-

2ioa. 3 -Ba li>ocas de iaflaci&n y deflaci&n, las eapreaaa 

.1 - ifi'lor t•pore, podor iure", Ib!dea, p. 499. 
a -- ........ eate concepto, el Doctor Acoata en au obra de 
Dnecbo ._car.le• ,fina: ªPacSuentalllente eate tipo de 
~coa•enloa ae efecttla para conaerT&r la TJ.abilidad de las 
.. preaaa y para el efecto de evitar el cierre de fuentes 
de trabajo y sea poaible, en un plazo prUdente, pa1ar a -
.todo• loa acreedorea. • p. 421 • 

. 1¡: •Se cllce que un acreedor ea quirosrafario cuando au 
cr.ulto ao et privileciado; ••to ea, el acreedor que jua
tif!ca au cridito que no eatá 1arantizado por ninguna se
~ridad ••Pe4Aia1.• Opua cit, Guillerao ~banellas, Dic-
clomr!o .Jurldico, p. 268.-
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eatán aujetaa a grandes presiones en relaci&n a su capac! 

dad de pago; de tal 11a.nera que en ciertos acmentos pueden 

tener serios problemas de liquidez- Nuestra empresa pues. 

ae Ye con estos problemas. por lo que pide créditos a un 

posible nuevo acreedor, quien pone como condici&n para 

otorgar su crédito. e1 que los anteriores acreedores es-

t'D conformes en que su crédito -dado que Ya a pel.'llitir -

la Yiabilidad de la empresa y que ésta pueda continuar 

con vida y p&¡ar a todos los demás- tenga prelaci&n o 

aea pagado pref erente11ente a los demás, no obatante estar 

contratado en una época posterior. 

As!. con base en el ejem~lo anterior. podremos en-

tender la. def inici&n que sobre este concepto b.a ciado la 

doctrina extranjera, a saber: 

"1& aubOrdinación constituye una eapera o re
nuncia temporal al derecho de recibir, del 
mismo deudor. ~l pago de cierto crédito (el 
crédito subordinado) en favor del pa10 pre
vio de otro crédito determinado (el crédito 
preferente)."1 

t is the subordiaation of tbe right to receive 
·a711ent of certain indebteclneaa (tbe aubordinated debt) 
. o. the prior pa,.ent of certai:i otber 1.ndebtedaeaa (tbe 
aenior debt) of tlle ... e det>tor" 'Dle . Yale l&w .Jeer•l• 
(tbe Yale Law. Journal 0.pany Inc. Volume 701 New HeaYen 
1960 - 1961) p. 376. Traducci&n libre por Mar!& del Pi
~r l.abastida Al•ar~z. 
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T ala aá, cre•o• taabién estar en condiciones de 

expreaar aaeatra propia definici&n. como sigae: 

"ta aabordinacicSn de créditos es una estipu~ 
ci&n a faTor de tercero•• aediante la cual, 
el o loa acreedores subordinados ae obligan 
a no exigir el pago de aus cr"1itos, hasta 
en tanto no aea aatiaf ecbo el del o de 
loa acreedorea preferentes." 

Por otro lado, exiaten "dos Tarlantes de la subord! 

'aaci&a de cr,ditoa: aubordinaci&n simple, en la cual no 

•• paga aiagdn cr~dito ni intereses a loa acreedores su

b0Édl•dos9 en tanto se encuentre insoluto el crédito pr!t 

ferente; 1 aquélla que está sujeta a una condicicSn sus

peealwa; procediaiento en el cual,' en tanto no se d.; la 

eondici&n. el deudor común puede continuar pagando, total 

o parcialaente, loa cr~itos de los acreedores subordina

cloa~•1 

"Noraalaente este tipo de créditos en el Derecho AJ! 
lloaaJ&n ae establece a través de convenios aultilatcra

!•• celebrados entre acreedor preferente, acreedores su

~rd:llladoa 1 deudor coa.tu o entre éste 1 los primeros o 

a.lea aediaate declaraci&u unilateral f iraada por los 

J:~ opu c.lt, Acoata Romero, Derecho Bancario, p. 420. 
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.acreedore• aUborcU.nadoa. 111 

a. -.r• 1 ... 1. Aan cuando la aubordiaacicSn de 

cr~.t.toa ao ae eacaentra resulada en forma a:preaa por 1a 

:~e,,.2 babrmoa de dar lo que ea nuestra opini&n conatit.1. 

~1• aa -reo Jarldico,1 para después analizar su naturaleza 

:~Jtirldlca.· 
.. •irtad de que el contrato que se celebra para 

·· ioa efecto• de la aubordinacicSn de cr&di toa, no tiene una 

;r .. laaentaciM. eapeclf ica, lo naos a encuadrar dentro de 

·lea 11••adoa innominados, eato es, de loa que carecen de 

~·•uÍacl&n particular en 1a ley civil o mercantil, o sea 

,.,.e ao encaja en loa tipoa diaci.plinadoa ¡N'r aabaa le-
.... 3 
1ea. 

. . Y aiendo que la aubordinaci6n de crédi toa puede aer 
' :".Objeto de un contrato de naturaleza civil o mercantil, 

'Faóa referlr•o• a aabaa leyes indiaUntaaente. 

Asl puea, en tratáadoae de contratos innoaino.doa, 

'1i ;.;... Jbl4•,' p. •21. 
f'.•i~ •tc1a.. 
t3, ...;. ()pua c1t, Rafael .de Pina, DJ.ccioaar!o de Derecho, -
·\Jt.~.· 179 •. 
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la• leyes establecen formas más amplias de obligarse,1 y 

a61o le seráu aplicables las normas generales relati~• a 

loa eleaentoa de existencia y validez2 que todo contrato 

4ebe contener, así como lo que convengan las partea y. 

en lo que 'atas fueren omisas, por las disposiciones del 

contrato con el que tengan als analogía. 3 

l -- Bl <:&digo de Comercio en su art!culo 78, dispone: 
•an las convenciones mercantiles cada uno se obliga en 1a 
.. Dera y términos que aparezca que quiso obligarse, sin 
que la validez del acto comercial dependa de la observan
cia de formalidades o requisitos determinados." 
Y el ardculo 1832 del código Civil, ordena que ".Bn los 
.contratos civiles cada uno se obliga en la .. nera y t'rm! 
nos que aparezca que quiso obligarse, sin que para la Ya
lidez del contrato se requieran formalidades determinadas, 
fuera de los casos expresamente designados por la ley." 
2 -- El artículo 1794 del código Civil citado, aeftala que 
"Para la existencia del contrato se requiere: 
"l. Consentiaiento; 
~ll. Objeto que pueda ser materia del contrato." 
Y el 17959 interpretado a contrario sensu precept(ia que -
"Bl contrato puede ser invalidado: 
."I. Por incapacidad legal de las partes o de una de ellas¡ 
"II. Por vicios del consentimiento; 
!'III. Porque su objeto, o su aotho o fin, sea 11.lcito; 
."IV. Porque el conaent11dento no ae haya· manifestado en 
·la forma que la ley establece.• 
3 -- Bl propio o&digo Civ~l, en au articulo 18589 ordena: 
"Loa eon~toa que no eaian eapecialaente resl .. entados -

•. en ea te igo, se regiran por la• regla• 1eneraJ,ea de -
loa contratos, por las estipa1&cionea de laa partea '• en 

c.!o que fueron Ollisa,. por las diapoaicionea· del contrato 
.. con el que tengan ••• analogla de loa reglmentadoa en e.1 
;~eOrdenuieato." 
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,_- •taaJ.esa Jur.l41ca. lls aeceaario deliaitar la 

nataraleaa jurldica de una iDatituci&a de derecho,· c•Ddo 

no existan cSiaposiciones que expre ... ente le aean aplica

ble• o qae 1• d• aa n011bre eapeclfJ.co a la alama9 caaD4o 

'•ta ba •c!.do 4e la costumbre.- coao ea el ca.eo de la au

bordlaacila de cr'4itoa9 q•e repetiaoa, ao C11eata con re

Sl•entac:i&a expreM ea la ley. 

B1 °'4lso Cl•11 para el Dlatd to l'ederal, caao faea 

te de laa obl~1acionea diatintaa del contrato, contleae a 

la declarac!&m unilateral de la -.ohatad; al enriqHci- -

aiato 11qfti.o 'fa la aeati&n de ... ocloa, ai•do la -

pd11era la qae llalla nuestra .• tenclla para dell11l tar la -

naturaleza Jmld!ca de la subOr4inacicSa de crtditoa. 

Ahora bien, eataaoe ea preaeacia 4e - 4eclaraclla 

1IDJ.1atera1 de wl-tad, cuando ae oirece. a1 p&bllco obJS 

toa ea 4eterainado precio; cuando ae praaete 1111& reCG11pe9 

aa; por la realizacl&n de an acto aellalado por el pro.l

tente; 1 por eatipular en an contrate-loa ••Jetoa, UD be

aefic1o a fa,.,r de aa tercero.1 

Ya eD ••eatra def iniclcSn apuntallOa que la aubordJ.' 

1 -- Oplat cit, &coata l.ollero, taa Jaatitaci-.ea Piducla-
r 1aa, pp. 143-144.· 



\ 

164 

ci&a de cr'4itoa ea una eatipulaci&n a fa~r de terceroa, 

que conaiate en la relaci&n contractual que celebr&Jl, maa 

parte llamada e•tipalante f otra llaaada promltente; reJ.a. 

c1'n ea la que el pre111iteate ae oblisa con el eatip•lante 

a cuaplir 1ID& preataci&n o una abatencicSa en f a•or de ua 

tercero, e ••• aa extl"allo al contra to, del que - Tea 

celettrado• auraea aaa aerie de oblisacionea f dereclaoa, a 

aabers 

a) ~ eatlpulante tiene el derecho a exigir del Pl'2 

aiteate el c..pl.lalento de la ob111aci&a a faYOr del ter

cero1 (a la aabordbac!cSa de cr~itoa, de acuerdo con 

naeatro ejemplo, ten .. oa que el deudor exige a loa acree

dorea atlbordlaados espera para el pago de aua cr~itos,' 

a fawor del acreedor preferente). 

I>) JU. tercero, ta.biha adquiere el deredao de exi

lir del pr•itnte la preataci&n a que late ae ba obliga

do, aun cuando al iaiclo del coatrato de eatipulaci&n a 

favor de terceroa baya 11norado late. 2 (el acreedor pre-

1 - a.1 lo diapoae el ardculo 1169 ht.lao párrafo: 
~1& confiere al eaUpulaate el derecbo 4e a:igir del 

. pnmlteate el c.pUaieato de cllcba oblJcac16a. • 
a - al almo ~rtlculo 1169 plrnfo priaero, eatata1e: 
"l.a .. tlptll&cl6a a fa'YOr de tercero hace adquirir a '•te, 
.. iwo ,.cto eacrlto ea ~trario, el 4erec:lao de a:i11r 
del proillteate la preatacl6a a que ae ba obli1ado.• ••• 
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f ereate, como viaos en el ejemplo. puede obli¡ar judicia.1 

aeiate a los acreedores subordinados a no exigir el pago 

ante• de qu~ el deudor 1e liquide a aquél). 

·- e) :al tercero, aeglÚl el contenido del artlculo 1871 

del OÓdigo común, no tiene obligación de aceptar la. pres

taci&n estipulada en su favor1 (hecho que en la subordi

naci&n de cr&ditos ser!a mqy dif!cil que se presentara). 

d) El promitente en consecuencia, tiene el deber 

de cumplir su estipulación en favor del tercero, atento a 

lo dispuesto en el primer párrafo del art!culo 1869, que 

ya trlln:::er!bi::c~ l!::icas 11.rriba..· 

e) El estipulante podrá revocar dicha estipulaci&n 

aientras el tercero no exprese su aceptaci6n, pues una 

yez manifestada., el contrato obligará a las partes. 2 

~) I&s partea en forma expresa, tienen la facultad 

hr ... parte, el 1870, ordena: "El derecho de tercero na 
ce en el momento de perfeccionarse el contrato, salvo 1& 
facaltad que los contratantes conservan de .imponerle las 
•odalldades que juz.uea convenientes, siempre que éstas -
CODaten exprea .. ente en el referido contrato." 
1 -- Articulo 1871 del c&csi¡o Civil: "La estipulación -
euecte aer revocada aientraa que el tercero no baya mani-
featado au TOlantad de querer aprovecharla. Bn tal caso, 
o caando el tercero rebuae la prestaci~n estipulada a su 
.faTOr, el derecho se considera coao no nacido." 
a - Ibíel•.· 
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de estipulsr las modalidades al derecho del tercero, que 

juzguen pertinentes. 

Igualaente podr!aaos pensar en una obLigaci6n de no 

hacer, 1 es decir, una abstenci&n, puesto que en la suboL 

dinación de cr.;iitos existe este tipo de sujee.icSn de par

te del deudor, que se obliga a no liquidar & los acreedo

res subordinados, hasta que no haya pagado &1 preferente; 

sin embargo, este hecho IÚlic .. ente explica la conducta 

del deudor comd, razones por las que consider .. os que la 

natura1eza jur!dica de 1a subordinaci&n de cr~ditos enCU!. 

dra en la estipulación • favor de terceros, en la que 

existen declaraciones unilaterales de la vol11D'tad de loa 

sujetos que la celebran en favor del acreedor preferente, 

concediendo una espera loa acreedores aubor4inadoa y obl! 

slndose el deudor a no pagar a éste; conductas aab&a en 

favor del tercero. 
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Z~1 De Incorporaciln,1 porque el tenedor para ba

cn alaible su P&IO debe preaentar el documento¡ o bien 

en caao contrario, ejercitar la• acciones de reiYindica-

clla e c:ancelaci&n a que se refiere el artlculo 42 y de-

llla relati.oa de la Ley General de Títulos y Operaciones 

de Cr~&to, en forma lndiT.14•1, se14n lo dispuesto por 

el artle11lo 223, fracci&n II de la ley en comentario. 

Z.2 De Lesitiaaci&a,.2 tanto activa, como pasiva, 

ea Yirtud de q•e el tenedor del.título puede hacer efect! 

~ el derecbo que se le incorpora, a trav~s de la presen

tad&. del •1.-o, ai•pre y cuando lo baya adquirido le-

galaeate o lo posea de buena fe¡, y que lste se encuentre 

debidallente inscrito en el Registro de 1a sociedad emiso-.... 
2~3 De Literalidad, eato ea, que el derecho incor

porado al tltulo se aide en su extensión y demls circuns

tancias, per la letra del doc .. ento, por lo que literal--
.... ,. 

••te se mc11entre en 11 conaisnado. 3 

•Preciaado el alcance de la literalidad, ae presen-

-1 - Yllüe apartado 1.'1,· del Cap{tulo segundo, pp. 27 a a•-•• .. ,. trabaJo • 
. 2 - v•ase apartado 1.2, id•, pp. 29 a 34. 
1 - fase apartado 1.3, id•, pp. 35 a 38. 
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ta ahora el problema de determinar a cuál texto debemos -

ateaernoa en caso de divergencia entre lo manifestado en 

el acta de emiai&n y lo exprea&do en las obllgacionea.•1 

T ae&tÚl afirmaci&n de Vlzquez Anainio, se debe atender a 

laa eatipulacionea del acta de emisión, ,. que esta es la 

qae nutre a las oblieacionea, y sin las cualea las oblig~ 

clonea ao aiatirlan, o, en el liltiao de loa casos, no -

tendrían la calidad de obligacionea. 2 

Por otra parte, esta caracter!stica no ea del todo 

deterainaate, debido al foraaliaao que impera en los tÍt.!! 

loa de cr&sito, puea si una de las cllusulaa se estipula 

ea contra de lo que ordenan la• leyes aer~tilea, o se 

teaclrl ~no puesta o poctrl declararse su nulidad.3 

a:4 De ......... , porque al transaitirae los títu

los de crlcsi.to, cada poseedor -. adquiriendo un derecho -

ladepeadiente o aut&llOllo. 4 

2!5 De W.tt'-1•~ en virtud de que las caatlda--

4 .. de dinero contenidas en la obliaaci&a debea ser cler-

1 - 0pua clt; 'f'squez Anainlo, l&a oblicaclones, p. 227. 
a - 11>l4t.,' pp. 221-2aa. 
J - Y .... apartado 1.3, 14•9 p. 3.5. 
4 .-. Ylaae ..-rtado 1.4, 14... pp. 31 a 40. 
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t&s o determinadas, además de que las obligaciones deben 

emitirse en dena.ai1l&ciones de cien pesos o de aua a'11.ti

plos (artículo 209 Ley de T!tulos).1 

2•6 De S.1-ldad¡ ya que el artículo 46 bis 2, 

en sus fracciones IV y IV bis, de la Ley de Instituciones 

de Cr'4ito, seña.la los requisitos que deberln contener 

las obligaci~nes subordinadas; 1 la omisi&n de alguno de 

ellos, pecaría contra su propia D&turaleza, 2 

Tales requisitos son loa ai¡uieatea: 

• La aenci&n de •er obli1acionea aubordinadaa; 

• La expresión del lusar 1 del día, mes y aifo en 
que ae •uscrib&n; 

• La denominac.i6n de la instituci&n eaisora; 

• JU capital pagado de la ai ... y aua reaerTaa de -
capital.; 

• Bl !aporte de la emiai&n, con eapecif icaci&n del 
náero, el ftlor noai•l de cada obli1aci&n y la 
aoned& en que ae e,aitan; 

• Loa pl&zoa o témiDO• y cOndicionea del acta de 
•iai&n; 

, 

• Laa coadiclonea 1 laa f ozmaa de a110rt}.zaci&a; 

- vZa .. apartado 1~'• u., PP· 40 y 41. 
- V'-ae apartado 1.6, id•, pp.- 41 'f 43. 
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• JU tipo de inter'• que devengarán;~ 

• Los plazos para el pago de intereaea y de capital; 

• JU lugar de pago; 

• Jla caso de Uquldac!&n o quiebra de la •1aora, -
el pago de las obligaciones aubordi11&daa ae hará 
despula de ctarir todas las dellla 4elldaa de la 
iDatituci&n, pero antes de repartir a loa accio-
niatas, en au ca.o, el haber aocial.1 Al hacer d! ~ 

dao pago se preferirá a los tenedores de emiaio-
nea Ús antiguas, indepelldient•eute de la fecha 
de Yaciaiento de talea obligacionea; ,., 

•· ta aenci&n de no aer objeto de protecci&a apreaa 
del Poado de Protecci&n de Cr~ toa a Cargo ele -
Inatitucionea Bancariaa.2 

l - JU iLite para la tasa de iateres• lo fija el a..nco 
de M&ico o ea SIJ caao, 1a Secretarla de lfacleada 1 Crl
dito P4b1lco, segun ae Obaer~ de la lectura del artlculo 
1311 blal.de la Ley Bancar!~t que a la letra dice: 
"l.&a luUtucloaea de creGS.to no podráa hacer pap por ia 
teresea, cC111lsionea u otros concepto• en laa operaciones 
paai'fta que rtallcea, ea exceso de loa llaitea que fije 
el Banco de México. 
•Cuando las reaoluciones del Banco de lllldcola coaaid•r• 
daa junto con las qae hubiere expedldQ. aobre •i- •
terla durante lo~ sel• i-sea !media toa aateri•e•, lllpl! 
f&Uft aaa wrlaclh de aas de • 1•to po(ceat•l • el 
pr-.dio pomderado de las tau• e lnteri• apllcablea a 
ºRraclonea paal••t deberá• aer aoaetidaa a 1a coaaidcra 
c a de 1\ Secretar a de llacleada 1 Cr'4Uoalico, ., -
• lo podrá• • eürH 4e mo mediar obaer•ci a ella• 
por parte de~c:ba Secretarla. la que eJerc ~r eacri-
to la faca1ta4 q• le coaflere eata diapoa~cl • • · 
2 - Soewe el pc.rticalare ,,¡ ... Ja pl,laa -'-ro 112 de -
uta tnla. 
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Jln relacl&n a eate 41tillo requi.sito, conaideraaoa 

que ya no lea ea aplicable a laa institucionea de crédito, 

en ri.rtud de la naclonalizaci4n de la.a miaaa el lo. de 

aeptlellbre de 1982, tOda •es que el artículo 4o. de la -

LeJ q .. 1aa resl .. enta, precept&i lo ai¡uiente: 

"ta Secretarla de Hacienda y Crédito Público, 
el Dallco de llbico y la Comlsi.&n Racional 
Bancaria y de Se1uroa, cada UDO en la esfera 
de su competencia, dictarán la• aedidaa necs 
aariaa a fin de que la preataci&a del ser•i
cio p'b1lco de banca ., crldito,· as{ como la 

operaclla y funcionamiento de las laatituci2 
nea de . cr&!i ~.• ae realicen dentro de loa 1! 
a ... ientoa de loa pr<>sr&D&a de financiaaien
to fOrmtlladoa en el contexto ~ntegral de loa 
planea aaciona.lea de deaarro11o, cuidando -
que ea todo •omento dicbaa inatituciones 
orienten aua actiYidadea ••• ~.hacia la con
aecuci&n de loa objetiYOs que ae establecen 
en diclao articulo. 

Por su parte, el articulo 4'0 de la propia ley orde-

"laa aociedadea aacioaa.lea de crldito deberlia 
eatableca 1 mantener, en la for- r tira!-
... q11e aelale la hc:retarla de Haci911da F 
Crldito tlbuco, e• llaae ea 1aa dlapoeicio
aea aplicables, loa •ecanllllO• que 1araatt--



cen la so1vencia 'f liqt1idez de l&a 111._. 'f 
la ae¡uridad de las operacioaea que ae real,! 
cen para alw.guardar el iaterla del pfbllco 
uauarlo.• 

.. 
Y el 41 dispone: 

"Loa aauarioa del aervicio p4blico de 1-aca 'f 
crfdito podrln,' a au elecci&a; preaentar aua 
reclaaaciones ante la O.iai&a llacioat.1 Baa
caria y de Seauroa o llacerloa Yal.er aate loa 
tribanalea coapeteates." 

173 

• conaecueacla, babh que eat!ar 1aa deciaioaea -

.·de la• aator.ldades bacendari&a y cré•oa .-e ya ao tiene 

aenticlo de aer este Pondo de Protecd&a de Cr4dito, por 

parte 4e 1•• 1tancoa, que ya ésa an 99."' •a del •obierno 

federal.-

3¡ Claalflaa~ Conforae a.la doctrlnai1 tene

aoa que 80ll tltuloa: 

s-:S. -••dN1 ya que •e re1ulaD tanto por la Ley 

.·General de Inatitudonea de Cr~ito y Or¡anizacionea -

Awclliarea, coao por la Ley General ele Tltui.a y Operaci2 

de Cr'4ito. 

s:a ....... ~ ea 'Wbtud de QM loa tltalarea de 

- dPua clt, Cerwantea All.....sa,· Tltu1oa J' Op., p. 16. 
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~u oblqacioláea aUbordiaadaa9 adquieren 1& ca.U.dad pera2 

nal de •iembroa de 1& agrupaci&n de obligacioniataa, de -

la qae ae deriYan derechos de contenido económico (artlc.!! 

lo 46 bia 2 9 fracci&m IV bis, ptrrafo cuarto). 

i.'I ~d--1-t puea au objeto principal apl,! 

ca aa derecho d• cr,dlto que 1 .. itima a au titular a ezi

IU el ~o a la laatl tuci&a deudora (art:!calo 2239' Erac

cila 11 Ley de T{talos). 

* ~iadpa&.¡,• con reapecto a aua cuponea, ya -

qae loa tltaloa e:ldateD por al •iaoa, eato ea9 qae .. dJl 
. . , 

pede!! pan :u efica.cia de ningun otror camo es el caao -

de loa capones. No ae encontrariCn dentro de esta claaif! 

caci&a a ·l&a obligaciones con respecto al acta de emJ.aicSn, 

porque eata ea UD aeaocio abstracto,•1 y las obli¡aci.onea 

aubordinadas aoa tltulos de crldi to, as! que la claai.fiCA 

ci&n .... 1, en funcidn de aua cupones. 

•s Rw1•t•'N8,1 paea aunque la Ley Bancaria Do lo 

eatablece en fo:naa. determinante, COCIO lo bace el artlculo 

209 de la Ley de T{tuloa, creemos que aerln DClllinatiYa.a,

laa obll1acionea aaborcUnadas que se mitaa para colocar-

l' -- Op .. cit, Vlzquez Anai~io¡ l&a obli1aciones, pp.207-322 
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ae dentro de la JlepÚbllca Nexicana;1 y deberán registraL 

ae en los 1ibroa eapecialea que para el efecto tenga en -

au poder la Coaiai&n Nacional Bancaria y de Seguros. 2 

3:6 &1 '19r~ ... ; tampoco la Ley Bancaria estable

ce ea foraa eapec!fica qu' títulos deberán ser al porta-

dor, y fnicaaente dispone en la fracci&n IV del arttculo 

46 bla 2: • ••• Podrán aer nomlaati~s o al portador, ••• •, 

en consecuencia, tambi&n creemos que, aplicado por analo-

1la el 209 ele la Ley de Títulos, serán obligaciones su--

bordiaadaa al portador las que, además de contar con la 

aatorisac!4adel Banco de México y de inscribirse en los 

reciatroa de la Comisi&n Nacional Bancaria y de Seguros, 

laa que ae coloquen en el extranjero, en aoneda extranje

ra, entre e1graa pÚblico inversionista. 

1 -- lit. 209. "Las obligaciones serán nominatiTas y debe 
rln e11itir1e en den~inaciones de cien pesos o de sus múi' 

· tiploa, excepto trat&Ddoae de obligaciones que ae inacri= 
ban en la Coraiai&n Nacional de Valorea y ae coloquen en -
el extr&Djero entre el eran público inversionista, en cu
yo caao podrln mi tirse al portador. • •• •. 
2 -- Art. 164. •serán facultades y deberes de la Comisi&n 
Wacloaal Bancaria 'I de Seguros: 
••• 
"Yll. 1.1.,,.r el re1istro de la• orcanizaciones auxiliare• 
de cr'4lto,, autorizar ~ inacripci&n de las aiuaa una -
Tea que c-.praebe que reunen las condiciones determinadas 
ee eata ley o en los reclaaentos reapectivoa¡as1 como - -
acordar, en au caso, la cancelación de las inscripciones¡" 
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3~7 C&aaalea, porque las obligacioaes aubordinadaa 

se encaentran vinculadas al acta de eaiai&. qae les 4a 

origen; y es tal la dependencia entre DJI& y otra, que un 

sector de la doctrinal opina que: 

•... en caso de contradicciÓ11 entre la• esti
pulaciones del acta de emisión y e1 ~exto de 
las obligaciones~ son las estipulacionea de1 
acta las que deben prevalecer; 7 laque ea -
más, sosteneaos el mismo criter~o J>Or lo qae 
se refiere a las ulteriores mod1fica.c1ones -
que legalllente ae introduzcan en el acta •t!!! 
éionada .... ", ya que •. • • la creaci&n de 
las obligaciones tiene lugar aedi&llte el 
otorgaJD.iento del acta de eaisiÓn .., por la rs 
clacci~n de las obligaciones misaas (y) de e~ 
toa dos actos, el que constituye el aubatras 
to es el acta de emisión, pues son J.&$ esti
pulaciones ah! hechas las que nutren a las -
obli1aciones, y sin las cuales '•tas DO exif. 
tirlan, o, en el Último de los casos, no ten 
drÍan la calidad de obligaciones.-2 

3¡9 De laYeral&a¡ en virtud de que las obligacio-

nes subordinndas se adquirir'n con el objeto de obtener _ 

una ganancia o una renta aseguracla, y loa t!talos repre--

1 -- Opus cit, V&zquez Arminio, Las oblilLCiones, pp. 22! 
228. 
2 - Iblde11, p. 228. 
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aentan una parte alícuota de un cr~dito colectivo a cargo 

de la eiapreaa emisora; ea decir. Cdando se invi~rte en 

obligaciones, los riesgos son afn!nos y las ganancias es

tab1e•• aunque no tan jugosas como las que podrla repor-

tar la tenencia de las acciones. 

Aunque debemos decir, que sobre la emisión de obli-

1acionea subordinadas se ha cuestionado respecto a su con 

véciencia por las siguientes razones: 

Aun cuando llesaron a colocarse dos emisiones de 

obligaciones subordinadas. antes de la nacionalización de 

la banca •exicana, una por Banamex y otra por Bancomer, -

dadas 1 .. condiciones de desigualdad del peso mexicano 

frente al d61ar y posteriormente el decreto de control de 

canbios, se estima que a futuro es dif !cil que tengan la 

operatividad que presuntamente el legislador les dió, ya 

que es m~s seguro que no se emitan este tipo de títulos -

dado el desliza.miento del peso •exicano frente al dólar y 

fundaaentalllente porque deben pagarse precisamente en d~-

1area de los Bstados Unidos de Norteamérica. 

Por otro lado. la ley tiene auchas lagunas, por lo 

que eatiaamoa que debería revisarse la posibilidad de emi 

tir dichoa títulos precisamente por el deterioro del mer-
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cado y la situación dif!cil por la que atraviesan los ba!l 

cos mexicanos. 

Bstos t!tulos son el resultado de introducir en M'

xico instrumentos muy sofisticados de captación de capit!. 

les que ha operado la banca internacional, pero que no e.1,; 

t'n sujetos a normas internacionales que salvaguarden la 

limitación y estabilidad de los bancos, por lo que posi-

blemente es conveniente estudiar con m~s deteai•iento la 

posibilidad de emitirlas. de colocarlas y sobre todo su -

regulación. 

Un sector de la doctrina1 afirma que las obligaci2 

nes son: 

a) De 1ananda aepra; además de que el dtulo con

servará su valor, puesto que la ley previene, aunque no -

la Ley Bancaria, pero estimamos que debe aplicarse por -

analogía la Ley de T!tulos, que ha de re•bolsarse a la 
¡ 

par. a menos que se amorticen anticipadamente y en este -

caso, se liquidarán mediante una suma superior a su valor 

nominal (ardculo 211 Ley de T!tulos). La seguridad con

lleva igualmente una estabilidad respecto de las sanan- -

.· · 1 - Opua cit, Cervantes AhU11ada, T.!tulos y op., p. 31. 
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cias pericSdicas, puesto que éstas son prefijadas y sus P!. 

gos puntualea:1 

b) llerc:aatllea~ en el sentido de que deben tener 

aceptaci&n en el aercado de ~ralores, 2 con el objeto de 

que en un aoaento dado los tenedores puedan comerciar con 

los aimoa. 

e) De TJ.1e11c1a &4ecaada; puesto que los plazos para 

su a.mortizaci6n no deben ser tan cortos, que impidan las 

1ananciaa peri6dicas; ni ta.n largos, que impliquen una 

caria para la sociedad eaiaora. 

Sobre el particular, la exposici6n de motivos del 

decreto que reforma y adiciona la Ley Bancaria, publicado 

el 30 de· diciembre de 1981, establece que las obligacio

nes subordiaadas serán título~ de cr~dito representati'VOa 

de deudas a largo plazo,3 -4 e incluso "Se ba lle¡ado a 

afirmar que las deudas subordinadas representan una: pro-

1 -- viase la página 53 de esta tesis. 
3 - ·~r Mercsado de Valorea ee entiende priJ¡cipalaente 
la necoclaci6n del conjunto de t!tulos de crédito tanto 
lDdlvidualea, coao loa .. itidoa en serie, principalaente 
en la bolaa de "Yalorea, o a través de agentes de bolaa 
ca .. • de bolaa, o cana de corretaje, de lnati tucionea Ae 
cricllto." Opaa cit, Derecho Bancario, p. 517. · 
3 - Opua cit, fllfASAt p. 583. 

· 4 - ....... las ~ginaa 52 a 54 de este trabajo. 
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tecci&n similar a la que ofrece el capita1, porque son a 

largo plazo; sin embargo, se considera que la deUda segui 

rá siempre siendo deuda; jamás pasará a ser capital, pues 

se tendrá que rediair y se tendrá que cubrir con los int~ 

reses. Si en un año no existen utilidades, no hay repar

to de dividendos; empero, la deuda aabordinada continuari 

devengando 1ntereses baya o no haya utilidades en la ins

titución. "1 

"Por otra parte, se estima que ea dudoso que la de~ 

da actualllente pueda colocarse a muy largo plazo, pues d~ 

das las condiciones del mercado, la tendencia es que los 

plazos se acorten."2 

3~ SerJ.alea • de ••: porque se emiten mediante 

una declaración unilateral de voluntad de la sociedad, 

.que se hará constar ante la Comisión Nacional Bancaria y 

de Seguros, previa autorización que en cada caso otorgue 

el Banco de M&xico, en los términos que éata señale (ar-

t!culos 46 bis 2, fracciones IV y IV bia, Últiao ~rrafo). 

N&tese de lo anterior, que la emiai&n se realiza 

ante la Callisión Nacional Bancaria y de Sesuros, pero loa 

1 -- ap.a éit, Acosta Romero, Derecho Bancario, p. 425. 
2 Ibtd .. , p. 425. 

I 
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términos son aprobados por e1 Banco de México y los títu

los se colocan en el extranjero. 

Además,· la emisión no deri,,., de un acuerdo entre 

los acreedores, sino precisamente de la disposici&n legal 

que p1antea toda serie de posibilidades de que lleguen a 

aer a~racti'Vas para el in•ersionista, pero en realidad no 

tienen absolutamente ninguna garantla, porque aeg'1i lo 

indicamos en el punto nWiiero 11, del apartado 2.6 de este 

capÍtalo,· en casa de quiebra, ae pagarán con posteriori-

dad & todo~ los cr~itos. 

4J hoced!alato de -1•1&..· TaabiÓ podemos d,is

. Hnsuir c•o en la e11isi&n de la& orcU.mriaa, cua'tro ao--

aentoa: 

4.1 Acuerdo de emisión 

4.'2 Otorgaaiento del acta de eaiai&a 

4.3 Creaci&n de las obliaacioaea 

4¡4 Bmlai&n y colocaci&n de loa doc1111entoa 

Dedaaos1 que las sociedades aa&a!aaa. una ftZ 

conatitu{das legalmente, puede acontecer que no deseen 

auaentar su capital para aapliar a\la operaciOliea, ea •ir-

1- v&:se al respecto, el Capltulo tercero de esta tesia. 
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tu4 de no qaerer adaitir nuevos socios por diversas razo

nes, sino que prefieren aum.eDta.r su patrimonio social, eg 

tre otras formas, a través de emisi~n de obligaciones, ·~ 

1.úa beaos ... nifestado: 

Taabi:n apuntaaos, que las instituciones de banca -

a&ltlple son las '1iicaa autorizadas para eaitir obligaci2 

aea aabordinadaa. Pero en este caso, las razones para 

emitirlas obedecen a aotivoa eaencialaente de orden p~bl,! 

co y el aonto de su colocaci&n se considerará ce>mo COllPl!, 

amito del capital net:o;1 

Al efecto, el Doctor A.costa Romero manifiesta: 

"ta prtfrtlca para considerar las llamadas deudas •.! 

bord.h&cs&a ce.o factor co.plementario de capital, eatl 

apoyada en 43.Tersas razones de carácter econ&.ico, sobre 

todo reapecto de aquellas operaciones que tienden a c~le

brarse en el aercado internacional; para este efecto, la 

delllla ae contrata en aoneda extraJÜ!ra y ae coloca en .OD!, 

da extranjera fuera del pala. 

"Haata aqu!9 estimo, que no existe ningún problema 

en que dentro del •arco legal ae contrate deuda en aoneda 

1 - Vl&ae 1a pl1i• a&.ero 68 de esta tesla. 
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atcaa,Ja& 'f ... ~ coloqae &ta en el exterior. tal camo lo 

llacem loa banco• extranjero• en laa 11.alladas operacio11ea 

oif aore .. • 1 

Ya en el a..pltulo tercero transcribiaoa loa plrra~ 

foa H.latboa de J.a expoaici&a de aotiwa, ea donde ae •.t. 

llala11 la• razÓDea que impalsaron a la creacicSn de las 

obll¡acloa• atlbordlaadaa, por le.,.qae rmltillOa al aismo. 

4'.1 Aalerde 4e .U~~· lSD priaer lutar, la •Pr.1, 

aa debe. eacon.trarae legalaente conatituida con anteriori

da.4. lobl'e el particular,· ya laid110s taabiéa las obaer".!, . 
cloata pcrtln~•te• aQlrca de ai las sociedadea naciomlea 

oaa.la. a.Pirla aie..S. an&álaaa. por lo que il•lae .... 

te reaitüaoa a la lectura de laa p.:Sinaa 71 a 79. 

ta laatltacl&a e11iaora, aunque la 1e1 no eatablece 

_.. al reapecto9 debe remdrae en aaub1• extraorcli•

rk pan acordar la •iaiÓn de las obli1acionea subordiDa, 

daa9 apUcaDdo por analotla lo qae dlapone la f raccila XI 

del artlc111o 182 ele la i.e, General de Soclecladea Mnc:ant! 

l••• anca• llO ae trate de una aocllficaci&n del contrato 

aocJal.2 

IWr otra parte, a la a ... blea atraordi•rla d9bea 

1 - OjpU clt, Acoata .,_,roe' Derecllo laacarlo, p. 425 • 
. a - 'hft• ,: P• 1.11. 
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asistir loa dele¡ados, Yisitador o inapector de la Coai

si&a Nacional Bancaria 1 de Se1uroa, ae,.&a lo diapueato 

por el artlculo 168, fraccicSn VI, qae a 1a letra dice: 

•toa 4ele1adoa, Yialtadorea o iaapectorea de 
la Oolllsi&n Nacional Bancaria y de Se1uroa -
teDClrln laa facultades que ordi.nariallente -
ca.peten a los ccmiaarioa de la• ~cledadea 
an&n!maa y podrla, por tanto, con •tera li
bertad: ... 
"VI. Intervenir en el acta de •iai&n de loa 
tf talos 1 Yalorea a que ae refiere eata ley, 
aaiatir a los sorteos, lleT&r ea libroa e•P!. 
cialea cuenta y razcSa del número. aerie y "l. 
lor de loa dtuloa mi tidos, y pr•enclar y 
certificar au cancelaci&a en loa t~iaoa en 
que la ley eatablesca aal; ••• • 

1a Ley General de Iuti tucionea de Cr~ito y Or1an! 

zacione1 Auxiliares no establece nada 1obre el contenido ... 
del acuerdo de eaisicSn, por lo que estimulo• que el aillllO 

debe recaer sobre loa alaaoa puntos qa, ae contienen en -

· el art!calo 46 bia 3, fraccioaea IV y IV bis de la citada 

ley. 1 

l-.. YLiíae lea Ñl•• 170 a 1n de eate capftdo. 
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tación unilateral de voluntad de 1a emisora, se hará con.!. 

tar ante la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros. pre

via autorización que en cada caso otorgue el Banco de M'

xico. Al efecto, las solicitudes de autorizaci&n deberán 

presentarse por escrito a ese Banco. acompañando el res-

pectivo proyecto de acta de emisi&n e indicando las cOlld,! 

ciones bajo 1as cuales se pretendan colocar .las obligaci.2 

nes subordinadas (art{cu1o 46 bis 2, fracci&n IV bis). 

Ya señalamos en la transcripción del artículo 168, 
... 

fracción YJ. que la Ley Bancaria establece, como una de -

1as funciones de los delegados, visitadores o inspectores 

de la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros, el lle~r 

en libros especiales cuen~ y razón del nmmero. aerie y 

,,a1or de los títulos emitidos. 

4.'3 Creaciñ de la• oblitacloaea. Una vez que se 

han hecho las inscripciones correspondientes del acta.de 

emisión en los re¡istros. tanto ae Coaercio1 ca.o de 1a 

Secretar!a de Hacienda y Cr~dito PdbliCo y de la Comisión 

~acional Bancaria y de Seguros. según expresaaoa. se pro-

1 -- Artlculoa 21. fracciones VI y XIV del eódiao de Co-· 
mercio; 1 213 de la Ley de Títulos. (VI.se la página 273 
opus cit, Acosta Roeero. Derecho Bancario). 



186 

cede a redactar y firaar loa docuaentos, los cuales debe

rln coatener loa requisitos que enumera el art!culo 46 

bis 2, fracciones IV y IV bis, de 1a Ley Bancaria, y de -

10s qae Ja t-b.:lm bmoa hec:bo aencicSn. 

•~4 lllhJ.la ., co1Mad&. de loa doc __ t_; SesWi 
'YÚqaec Anilalo,.1 por eaiaicSn de las obligaciones ae de

be enteader el acto por el cual •e introducen las obll¡a

cionea ea la circulaci&n, •ediante una oferta de la soci!t 

dad crcaclora. 2 

Bxiatea dos foraas de colocación: 

Olreciaiemto priTado y oferta pÚblica. 

la oferta p'blica ae encuentra resulada tanto por -

la Ley d~ Tltuloa ca.o por la Ley del Mercado de Valorea .• ' 

Y el artlculo So. de esta Última, establece que toda pro

pa1&1111a o lnfor11aci&n dirigida al p.tblico sobre valores, 

estar' aujeta a la preTia·autorización de la Comisión Na

cional Bancaria y de Seguros, en los t'nainos del artícu

lo 93 bla de la Ley Bancaria. 3 

1 -- Opua cit, t.aa oblJaacionea, p. 128 • 
. a - v-...e la• pqlnaa 119 , 120. 
3 - Vñae ple ele plsiD&, boja 121 de esta tesis. 
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La colocación de las obligncioncs subordinadas, se 

hará preferentemente en el extranjero pues precisamente -

"La captación de recursos en el extranjero por parte de 

los bancos mexicanos para sus operaciones extraterrito- -

riales, está prevista a través de este tipa de t!tulos, -

con lo cua1 se les permitirá una mayor captación y opera

ci&n en ese renglón."1 

s; D.iferencia coa la• oblltacloaea erdinarJ.aa. 

Las citadas obligaciones subordinadas se introdujeron co

mo novedad en la Ley General de Instituciones de Cr~dito 

y Organizaciones Auxiliares, por refo~ a la •isma del -
I 

art!cu_lo 46 bis 2, fracción IV bis, según ya se ba sefial!, 

do, y coao diferencias fundamentales con las ordinarias, 
' podemos apuntar las:si~uientes: 

., 
- E.n el acta de emisión, -expresa el artículo 46 

bis 2, fracción IV bis, párrafo cuarto- 'podrá• designar-
; 

se un' representante· cocúu de los tenedores de las obliga-

ciones. De \.10 q~c ~e observa que la ~la.bra '~drá\ está_ 

·expresada cOllo una posibilidad y no coli_o un imperati~o, 
. . 

como se establece en el acta de emisi&n de obligaciones -

ordinarias. 

1. - Opus cit, Acosta Romero, Derecho Bancario, pp.~24. 



188 

. Pero si llegara a hacerse dicha designación' la ley 

expre•aaente aeBala que al representante común de los te

nedores de las obligaciones subordinadas no les serán 

aplicable• laa noraas contenidas en la Ley General de Tl

tulos y Operaciones de Crédito' para los representantes -

CClllUDea de las obli¡aciones ordinarias, en consecuencia, 

au actiYidad ae reglamentarla fundamentalmente de acuerdo 

a loa usos bancarios internacionales.·1 

- Por otra parte, debemos señalar que la figura del 

representante coa~ no existe en la.s obligaciones subord! 

nadas, en virtud.de que las in.stituciones de crédito es~ 

tln Yigiladas y controladas por l.as autorid~des hacenda-

rias: Secretarla de Hacienda y Cr~ito Pdbi;ico, Ccimisión 

Jfacional Banca.ria y de Seguros y Banco de N~ico. 

- Además, que al ejercicio del derecho contsiido en 

eae tipo de t!tulos ante los tribunales, se antepone todo 

UD ¡>rocedimiento conciliatorio, y en au caso, de arbitra

je, estipul~~ en los artículos 41. y 42 de ~a Le~ Regla--
. \ 

aentarla de la Banca. 

- Otra diatinci&n la encontramos también en el cit.a 

do artículo 46 bia 2, fraccl~n IV bis, consistente en 

1 -- Jbtd .. ; pp. 423-424 • 

. ,; , 

f 
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que, en caso de liquidación o quiebra de la emisora, al -

hacerse el pago de las obligaciones subordinadas, se pre

ferirá a los tenedores de emisionea 11áa antiguas, indepen 

dientemente de la fecha de vencimiento de tales obliga- -

ciones, con 1o que desaparece el principio del t%&to ÍIU!, 

litario a todos loa acreedores, que ea .. teria de quie- -

bras se establece. 

Una práctica ahilar se 11ev& a cabo en loa Eatadoa 

Unidos de Norteam~rica, donde se utili&aron unoa documen

tos denominados "certificados de fondos costeroa .. conoci

dos como operaciones Off Shore. 

Dichos certificados aon emitidos por una casa aatriz 

ubicada fuera 4e loa Batadoa Unidos, o frente a sua cos-

tas, de all{ el término Off Shore• u "Offaborew1 

B1 objeti ~ de la emisión era encontrar una forcu. -

para in~ertir en walorea de empresas DO norteamericanas, 

adquiriendo aran importancia durante la d~cada de 1960.2 

1 -- 'l& traducción al espaftol, tal caao ae ba indicado, -
ea mu,. dudosa, pues Off Sbore no ••iere clecir eatrictaaen 
te "coateros", sino da la idea de que aoa ellitidal fuera
del territorio continental de los Jtstadoa Unido• de Norts. 
américa. 
2 - Harr7 D. Schultz, Diccionario ele Finanzaa y !'lcticaa 
Piaancieraa, la. ed., trad. por Carlos Yille1aa, ·Nexico, 
Bdit. to¡oa Consorcio, S. A.• 1976, p. 110.· 
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Actualmente dichos documentos no están, desde el -

punto de Yiata jurldico, a la disposición de los ciudada

no• norteamericanos, ya que se destinan a loa inversioni4 

taa de a.ropa Occidental y de Aa&rica Latina; sin embargo, 

quienes aanejaa las inversiones, en su mayor parte son 

aorteaaericaaoa que, adernla de peraesuir el obJetl~ a 

tra•&a de eaaa lnYeraiones, expanden au induatria a otroa 

pa.laea.11 

Iba 1eneral ao ban tenido ~ito, pues los grupos ªºL 

teaaericaaos que loa aanejan invierten en eapresas cuyas 

técnica• no dominan, o bien, invierten bastante en alau-

aoa palaea en q•e la industria y el comercio no son auy -

· faertea, aituaci&n que ha generado un gran deaconteato ia 
ternacioaal, cuyo resultado es que paulatinamente han peL 

dido importancia, prefiriendo, y sobre todo los europeos 

ea au aayor parte, invertir en fondos autualistaa, pero -

.. aejadoa por sus propios palses.2 

lln realidad todo es te fen&aeno de aoviaientoa de ca 
pltalea ae orislna fundaaentalaente en la existencia de -

•llea de aillonea de d&lares que no han aido devueltos a 

1 ... Ibfdell, p. 110. 
a lbtd_. •. 
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los llstadoa Unidos y que son utilizados por los bancos iJl 

ternacionales en operaciones de prEstamo con esos dólares 

& nwaeroaos pa!ses y empresas privadas, pero que no est:IÚI 

.sujetos a ninguna forma interna que regule los principios 

de 1iquidez. encaje legal, etc., lo cua.l da lucar & 1raa 

·. des especulaciones internacionales que baa presionado al 

aercaclo, y em cierta forma originan las iacertidUllbrea 

que se han apreciado en 1982 sobre este tipo de operacio-

•ea. 

== 
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CONCLUSIONBS 

PrJaeca.'- Laa obligaciones subordinadas son títulos 
de crédito. f cOllO tale~, participan de las c:aracte-
rfat!caa de ~ncorporación~ legitimac~ón, autonomla., -
literalidad, solemnidad y patrimonio~· 

SelDncla.- Dentro de la clasif icaciónl' las obligacio
aea aubol:diDadas se conceptúa coao t talos noiainadoa, 
per&oaal••• obligacionales, princi~~les, nominativos 
o al portador, causales, de invers1ón y seriales o de ...... 
Tercera.- Las obli¡aciones subordinadas que se colo
quen en territorio ~cional, deben ser nominatiTas, -
aplicando por analogla el art{cu1o 209 de la Ley Gene 
ral de Tltuloa y Operaciones de Crédito. -

Cuarta.- Las obligaciones subordinada~ que se co1o-
qaen en el extranjero entre el gran publico inversi.o 
ni~t~, !¡u:o.~entc, aplicando por analog!a el art!cu1o 
~ntea citado, podrán ser al portador. 

quinta. - B.1 procediaiento de eaiaicfo de obli¡acionea 
aubordinadas, se de~arrolla en cuatro etapas: 
1~ Aet1erdo de emisión; 2. Otor¡amiento del acta de 
ml.al&n; 3. Cri:ac!cSn de las obligaciones; y• 4. llm! 
ai6n y colocación de loa docuaentos. 

Sezta.- La designación del representante coaún de ~ 
loa tenedores de obligaciones subordinadas es optati
._, ea decir, que podrá hacerse o no dicha d~signa- -
cion. 

s•ptbla•· Las obli¡acionea slbo~dinadas carecen de 
claridad en cuanto a su resulacion, en conaecuencia, 
ae propone ae aodifique o adicione lo conducente en -
la Ley General de Instituciones de Crédito y Organi2a 
cioaea Amdllarea. -
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