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INTRODUCCION. 

Dada la trascedental imnortancia que en nuestros

d!ss significa el dinero' al mismo tiempo, su manejo r~ 

sulta un tanto difícil; es por eso que los títulos de 

crédito jue?an un papel muy imnortante, en este caso 

leo obligaciones, por~ue en virtud de ellas, se obtiene 

una riqueza presente a cambio de un reembolso futuro, 

evitando lo problemático del manejo del dinero. 

La emisión de obligaciones sirve a las grandes 

empresas cuando éstas desean incrementar su capital, 

para as! de _este modo, a_umentar su producción a la cual 

est~ enca~inada su actividad; adem~s que este medio les 

permite allegarse de capital, sin necesidad de que el -

volumen de 'sus acciones crezca; también les permite, en 

un momento dado, enfrentar la crisis económica por la -

que stravieza el país; o en su caso, les sirve para ao_l 

ventar un crédito ya existente en contra de estas soci~ 

dadea. 

Las obligaciones que s61o pueden ser emitidas por 

las sociedades anónimas, representan uno de los medios

para be ce rae de in~sos .- áin que la emisora vea incr9-

mentado su número de accio~istaa. 



Aunque las obligaciones son ratalmente amortiza-

bles en algdn momento y devengan intereses; los titula

res prestan a la emisora un cr~dito colectivo, mismo 

que sirve a la sociedad en cierto momento para solucio

nar en parte su situación económica, que tal vez, sino

h1;J.biera sido por la emi si6n d.e obligl'Jciones • esta soci.!!. 

dad tendría que haber desaparecido ocasionando problemas 

de de.sempleo y disminuci6n en la producción. 

R~+.~ ~~~ .... ".!:..: '1_'..:..c. .. u .. ~v et manera de 1ey comentada -

es una f'orma de. criticar la LGTOC, en lo que a obliga-

ciones se refiere. Al desarrollar el trabajo, transcri

bo el precepto legal, y si sufrió alguna reforma o adi

ción, se hace lo propio con el texto entcrior; después

se continúa con la exposición de motivos; luego lo que

la doctrina escribe al respecto; posteriormente se hace 

alusión a las resoluciones de la Corte si las bubiere,

f'inalmente tertl'~no con mis comentarios del artículo en

estudio. 

El contenido de este trabajo es el siguiente: 

En el primer capítulo se detallan los aspectos ge

nerales de los obligaciones como son: al concepto .• cla

sificación y requisitos de es~os títu1oa. 

En cuanto al segundo capítulo veremos al acta de

emisi6n; acto donde descanse 1a base de la existencia -

de las obligaciones; analizo su contenido, así como las 

garantían, requisitos, prohibiciones y la nulidad de la-

.. 



misma. 

El tercer capítulo de este trabajo, se refiere a

la representaci6n de los obligacionistas ante la emisora; 

esto es a trav.és del re presentan te coml.!n, quien serlf el

e~cargado de tutelar loa derechos del grupo frente a 1a

sociedad. 

En lo que se refiero al cuarto capítulo, su cont..!. 

nido trata de la ssamb1~A ~~~~~~ ~~ c~:~~ouionis~ea, -

que es el órgano máximo de los mismos, y adem~s, es el

encargsdo de tomar les decisiones que regirdn los deet~ 

nos de sus agremiados; el contenido del capítulo alude

ª las convoca·toria::;, los requisitos para asistir y vo

tar, esto es'· los quorums, tanto para instalaci6n como -

para votación, entre lo más sobresaliente. 

Por último, el capítulo quinto contiene sl.gunos

otros aspectos importantes de lae obli6~cionea entre 

loe cuales se encuentran: los derechos o las acciones 

que tienen los obligacionistas frente a la emisora; 1a

quiebre o 1iquidsci6n de la sociedad; la prescripci6n 

y la aplicsci6n de algunos artículos de la letra de 

cambio a las ob1igsciones. 



CAPITULO PRIMERO 

I) .- CONCEPTO; 

II).- CLASIFICACION EN CUANTO A SU CIRCULACION. 

III).- REQUISITOS: 

IV).- DE LA CONVERSION DE LAS OBLIGACIONES EN 

ACCIONES. 



I) .- CONCEPTO. 

Art!culo 208.- Lae sociedades anónimas pueden emi

.tir obligaciones que representen 

la participación individual de sus

tenedores en un crédito colectivo -

constituido a cargo de le sociedad

emiaora. 

Las obligaciones aer4n bienes 

~~º~¡~b ~un cuando estén garantiza

das con hipoteca. 

EXPOSICION DE MOTIVOS. 

La expo3ici6n de motivoe(l)de la Ley General de 

Títulos y Operecionea de Crédito no da una definición 

de lo que son las obligaciones, ~icamente se refiere 

a que.pueden ser emitidas s6lo por las sociedades anón.! 

mas,-y-que realizan una ~óvilizaci6n dol t¿¡¡bajo, de 

Patrimonio.e .intangibles afectos a U.'1 fin del. crédito 

(l) Cfr. Ley General de T!tuJ.os y Operaciones de Crádi
to;Colecoión Porrda;Editorial Porrda;vigésima nove
n• edic16'n;México 1984;p. 9. 
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personal y de los demás valores creados por el mero fu.!! 

cionamiento normal de una empresa indiVidual o colecti

va. 

DOCTRINA. 

En la doctrina encontramos varios conceptos de lo 

que eo una obligacidn. Citaremos algunos de ellos; 

El. maestro Ra:feel de Pina {2 ) dice: "bono.- t:!tul.o

de crédito representativo de l.a psrticipaci6n de su te

nedor en un crédito colectivo a cargo de una soci~dad 

sn&nima. 

Este títul.o se conoce también con el nombre de o

bl.iga cidn'! 

Pare Rodríguez ~odríguez< 3 >, l.a "obl.igacidn es el 

títul.o valor en que se incorporan los derechos y obl.i~ 

cionea del. titular de une :fracci6n del crédito col.ecti-

(2) Pina Vera Re:fael. de.-Diccionerio de Derecho;Edito-
riel. Porrda;décimoprimera edicidn;México 1983; p. -
130. 

(3) Rodr!guez Rodríguez Joeq~n.-Derecho Fencerio;Edit~ 
rial Porrda;eexta edici6n;W.éxico 1980; p. 326. 
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vo concedido a una sociedad~ 

Jaan Kréher( 4 ) considera "que le palabra •obl.iga-

ci6n significa a la vez el. derecho de crédito del obli

gacionista y el. t!tulo que material.iza ese derecho. El

obl.igacionista es una peraonaque presta dinero a.la so

ciedad. Este se obliga a reembo1edrse1o con un interés~ 

Por su parte Broscta Pont~ 5>eetablece que "1ae o

bligaciones son títul.os val.ores que aconsejan del.imitar 

loo diferencien que leo distinguen de las acciones. 

chos políticos y econ6micoe) y percibe beneficios cuan

do, habiéndose obtenido la junta general, acuerda su r2_ 

parto, el. obligacionista no es socio, sino acreedor, y

por ello, percibe intereses por su crédito independien

te de que l.e sociedad obtenga o.no beneficios. Ademi$s .

la obligación será fatalmente amortizada, a diferencia

da 111 acción'! 

La ley esnanola de sociedades anónimas define a -

la obligación "como todo un titulo emitido en serie im

presa y numerada que reconozca o cree una deuda contrs

la sociedañ (art. 1.11 Lsa.)'!(6 } 

(4) 

(5) 

(«!) 

Autor citado por Tena Pelipe de J.;Derecho Mercan~ 
til:Mexicano;Editorial Porrlla;sexta edicidn;México-
1970; p. 562. 
Broseta Pont Menuel.-~anual de Derecho Mercantil;E
di toriel Tecnos;segunde edición;Eepañs 1.974;p. 270. 
Garriguee Joa0,u!n.-C:Urso de Derecho Merc:entil tomo
I ;Editorial Porrda;sáptims edición;~exico 1979; p.-· 
539. 
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Cervantes Ahumada~7 )declara que "son lea obliga~ 
ciones títulos concretos, porque derivan siempre del a~ 

ta de creación; títulos típicos de inversión, con renta 

fija y generslmente garantizados; títulos seriales y o

bligacionsles, y, genera1rnente, título3 burs,tilea~ 

COMENTARIOS. 

Como pódemoa desprender de los conceptos antes -

citados, la obligación es un título representativo de

la psrticipaci~n indiVidual en un crédito colectivo e

cargo de lo cociedad emisora. 

En otras palabrus las obligaciones son títulos -

v&lores, seriales, representativos de le participaci6n 

individua~ en un crédito colectivo a cargo de la soci..!!. 

dad emisora, que simpre debe ser unv sociedad an6nirna, 

Por nuestra parte, conceptuamos a la obligsci&ri

como sigUe: ea un título de crédito serial, nominativo 

y que por excepción puede ser al portador, en el cual

está incorporado un crédito individual a cargo de une-

cocied~d anóni~B. 

(7) Cervantes Ahumada Radl.-Títuloa y Operaciones de -
Crédito;Editorial Herrero;décimasegunda edici6n;~ 
México 1982;p. 142. 

1 
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II).- .CLASlFICACION DE LAS OBLIGACIONES EN CUANTO A~ 
SU CIRCULACIOF. 

Art!cu1o 209.- Las ob1igaciones serán nominativae

y deber¡fn emitirse en denominacio-

nes de cien pesos o de sus m~lti-~ 

plos, excepto trat~ndose de obliga

ciones que ae inscriban en la Comi

sión Nacional de Valorea y se colo

quen en el extranjero entre el grsn 

pdblico inversionista, en cuyo caso 

podrán emitirse al portador. 

Las obli~ciones dsrán a sus 

tenedores, dentro de codo serie, 

iguales derechos. cualquier obliga-

cionieta podrif pedir la nulidad de

la emisi6n hecha en contra de lo 

dispuesto en este p~rrafo, 

Este artículo fuá refol"!lledo por Decreto publicado 

en el Diario Oficial de 1a Fed&r~ci~n el d!a 30 do di-

ciembre de 1982. Antes de la reforma su texto era e1 ~ 

siguiente: 
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Art:l'.ctilo 209.- Les obligaciones pueden ser nomina

tivas, al portador, o nominativas y 

con cupones al portador y aerdn em! 

tidae en denominaciones de $ l.00.00 

o de sus múltiplos. 

Las obligaciones dar€n a sus -

tenedores, dentro de cada aer:La, i

guales derechos. cualquier obliga-

cionista podr§ pedir le nulidad de

la emisión hec:!l.D en centre de lo 

EXPOSICION DE MOTIVOS. 

"Tomendo en cuenta que le Constitución Política -

que nos rige, en su artículo 27 establece e1 dGr&cllo de 

l.a Nsción de imponer a la proi:iiedad priv8ds los modal.i

dadea que dicte el interás público, ea de considerarae

que el mismo se preserva teniendo pleno conocimiento de 

loa propietarios de las negociaciones que realizan la -

actividad productiva del país, por lo que resulta de i!! 
portancia fundamental obliger a que la acciones, loe b_2 

nos de fundador, las obligaciones, excepto las que se -

inscriban en la Comisión Nacional de Valores y se colo

quen en el extranjero entre el gran pdblico inveraioni~ 
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ta, certificados de dep6sito y los certificados de par

ticipaci6n se expidan en forme nominativa. 

As! mismo, por motivos que dicta el interés pdbl,! 

co y con apego estricto a lo establecido por 1a Consti

tución Política+· se buses convertir a nominativos 1os -

títulos valor que se hayan emitido al portador entes do 

la fecha de entrada en vigor del Decreto cuya iniciati

va presento, selvsguardando plenamente la propiedad de

dichos títulos y permi~iendo a sus titulares el ejerci

cio de los derechos derivados de loa miamos. A tsl o~o~ 

to se establece l.a ob.1.1gec1ón ª" ¡ .. ., ""'.;..,., .. .;..:;. ~~-;:: 

vertir a nominativos equ611os t!tulos el pori;sdor que -

hubieren expedido~(S) 

DOCTlUNA. 

Este precepto regula la olasificac16n de las obl! 

gaciones, como t!tu1os de crédit~. en cuanto a su cir-

culaci6n. · 

A continuaci6n veremos eleunas de lss clssifics-

ciones que nos dan loa tratadistas. 

(8) Garc!b Araus Tereeits Rebecs.-Le conversi6n de los
Títu1cs representativcs;tesis profesiona1;UNAM;Fsc. 
de nerecho;~6xico 1984;p.p. 105-106. 
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"Las obligaciones pueden ser nominativas si estan 

emitidas a favor de persona determinada, y se trsnemi-

ten mediante snotaci6n en su texto y registro en el li

bro de obligaciones que llevanf la sociedad emisora; a

la orden, si est~n emitidas con ésta cldusula y enton~ 

ces podrdn ser transmitidos por endoso ó al portádor 

cuando en ellas consta la cldusule respectiva y se 

transmiten por simple tradición del documento~(g} 

Menuel Broseta ~lO) en su estudio de las obl.igacio

nos ol referirse a la clasificación de las mismes nos 

Utt aeeignur a su titular se 

dividen en nominativas y al portador. (art. 111 Lea.)~ 

Joaquín Garrigues,(ll)clasifica a las oblígaeio~ 
nea de la siguiente manera: "segdn la fo:nna de ester 

designado su titular, en nominativas y al portador art. 

111 Lsa, y seglln l.as circunstancias del crédito incor--

porado en obligaciones de interds fijo o interds varia

ble; en ordinarias o priviligiadas art. 114 Lea, y en -

obligaciones con p1·ii11a o sin elle': 

( 9) Rodríguez Rodríguez Jooqu!n.- D.erecho ••••• ; ob. ci:t. 
;p. 146. 

(10) Ob• cit.;p. 270. 
(ll) Ob. cit. ;p, 532. 
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COMENTARIOS. 

Con anterioridad a iae reformas de 1a LGTOC publi 

cadas en el Diario Oficial de. 1a Federación el 30 de di 

ciembre de 1982, las obligaciones podían emitirse en 

forma nominativa, el portador o nom±nativas Y, con cupo

nes a1 portador; pero por e1 Decreto antes mencionedo,

las obligaciones por regla general deben eer nominati-

vas. Excepcionalmente se admite que podrán ser a1 por-

tador siempre y cuando sean inscritas ·en 1a Comisión 

Nacional de Valorea y sean· colocadas en. e1 extran .iero. 

Sigue diciendo el Decreto mencionado en sus artí

culos transitorios que: Nartículo segundo, en todoe los 

ordenamientos legales donde se hable de la o o.bligacio-

nes· como título valor al po.rtador, deberá entenderse 

como nominativas. 

Artícu1o. cuarto.- Las obliagaciones .emi.tidas al -

portador se convierten e~ nominativas por ministerio de 

1.ey, sin necesidad de acuerdo de asamblea~ 

Como se puede a¡Jreciar nuestra 1.egis1.aci6i:_>- s61.o -

acepte 1.a emisión de obl.igaciones como nominativas, pa

ra mayor protección del. p~bl.ico inversionista nacional, 

a· la vez .qu~.al.ienta al capitalista a invertir y cierra 

las posibles fugas de capital, ya que sol.o podrán adqu_! 

rirse obligaciones al. portador, que se encuentren ins-

cri tas en la Comisión Nacional. de Val.ores y que se col~ 

.quen en el extra.njero, y s61.o podrln ser canjeadas 

aquí, ayudando as! a 1.a mayor ca~taci6n de divisas. 
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III).- 'REOUISI'rOS. 

Artículo 210.- Las obligaciones deben contener: 

I.- Nombre, nacionalidad y dOJll!-

cilio del obligacionista, excepto

en loe casos en que se trate de o
blogacionee emitidas al portador -

en los términos del. primer pórr~~o 

del ertfouJ.o ant,..,..; """· 

·II.- La denominsei6n, el objeto 

y el domicilio de la sociedad emi-

eora; 

III.~ Bl importe del capitel p~ 

gado de la sociedad emieo:n> y el -

de eu activo y su. pseivo, segdn el. 

ba:Lence que se practique pree~ea~ 

mente para efectuar l.a elllisi6n1 

X 'I. - Bl. 1m port:,. d ~ l.e e::.!.¡¡,¡~;:-.

con eepecifics.ei6n de1 n~cro y ..:.... 

del. val.or no~1na1 de las obl.i.gsci.2. 

11es que se emitan; 

v.- El tipo de interfs pacta4o; 

VI:.-El. t6rmino eeiiBl.lildo pe~ al 

pago ~e inter's y de capital. y -
loe plazos, condiciones y manera -

en que las obligaciones han de aer 

emortizadaa; 
VII.- E1 lugar de1 pago; 



VIII.- La eepecificsción, en eu

caeo, de lee gerant!as eepec1a1es -

que se constituyan pera la emisi6n, 

con expresión de las inacripcionea

relati vae, en el Registro Pttblico; 

IX.- El lugar y :fecha de la emi

sión, con especificación de la fe~ 

cha y nl!mero de la inscripción TClE 
tiva en el Registro de Comercio; 

X.- La :firme autógra :fa de los n~ 

ministrado rea de la sociedad. Ao+...,_ 

rizados el efecto, o bién la fi:rma

impresa en :facsímil de dichos sdmi

nistrado~ee, a condición en este ú! 
t.imo ceeo, de que se deposite el o

riginal de lea firmas respectivas -

en el Registro Pllblico de Comercio

en que se haya registrado la socie

dad emisora; 

XI.- La firma autcSgre:!a del re-

preaentante comdn de loe obligacio

nietae, o bién la firma impresa en

facs!mil de dicho representante, a

condici6n, en este dltimo caso, de

que se depooite el original de di-

cha fil'1l!a en el Registro Pdblico de 

Comercio en que se haya regiatrado

la sociedad emisora. 
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Al igual que el artículo anterior, áste fué refo~ 

medo por Decreto de 30 de diciembre de 1982; su ante--

rior redacción era la siguiente: 

Artículo 210.- Las obligaciones deben contener: 

I.- La denominación, el objeto-

Y el domicilio de la sociedad emis~ 

rs; 

II.~ El impor1:e del capit8l pag~ 

do do la sociedad emisora y el de -

su activo y de su pasivo. segdn el

balence que se prectique ~~eeiaame~ 

te para efectuar la emisión; 

III.- El importe de la emiaidn,

con especificación del nlimero Y del 

valor nominal da las obligaciones -

que se emitan; 

IV.- El tipo de interés pactado; 

V.- El término señalado para el

pago de interés y de capital, y loe 

plazos, cond;ciones y manera en que 

las obligaciones han de ser amorti

zadas; 

VI.- El lugar del pego; 

VII.- La especificación, en su 

caso,'de lao genint!aa especiales -

que se conetitu;vsn pore la emiaí&n, 

. con expreoidn de las inscripcio-

nes relativas en el Registro ?óbli-
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co; 

VIII.- El 1ugar y fecha de .1e e

. misión, con especificación de ls f.2, 

chs y n6mero de 1s inscripción rel~ 

tiva en el Registro de Comercio; 

IX.- La firma de loa administra

dores de la sociedad autorizados el 

efecto; 

X.- La ~irme del representante 

comúll de los ob1igDcionistas. 

EXPOSICION DE MOTIVOS. 

La exposición de motivos, respecto e 1a ref'o:nna y 

adición del artícu1o 210, nos dice lo siguiente: 

"Por otra parte se considera a la supresión del 

anonimato de las acciones, loa bonos do f'Undedor, lea 

obligaciones, los certificados de depósito y loe certi

:ficedo_s de participación, como une medida necesaria pa

ra losrer de !orlíla mas eficieüte la justicia riscal, 

que tal medida permite e le adminiat:rsción pública con_2 

cer loe ingresos que realmente perciben sus titul&ree -



y de ests t'orma se puede determinar su capacidad econ6-

mica y cuanti :ficar la contribuci6n que deben hacer al -

Estado en,,].()s t~rminos q~e señ_sla el artículo 31 frac

cién. IV de nuestra Consti tuci6n: .Pol:Ctica ;· . 

En virtud de lo anterior se proponen diversas mo

dit'icaciones a la Ley General de Títulos y Operaciones

de Crédito, as! como á la Ley General de sociedades Me_!: 

can_tiles, a efecto de que a pa•rtir del l de enero de 

1983, las acciones, los bonos de fundador, las obliga-

~iones, l.os certificados .de depósito y los certificados 

de partici"9Bc.ión que dichos ordenamientos s6l.o ee emi-
. '"' ...,, 

i:;.a,~ como nominativos~-..--., 

DOCTRINA~ 

Rafael de Pina(lJ)comenta que "las obl.igaciones,

de acuerdo con el artículo 21Ó'de la LGTOC, deben con

tener ciertos requisitoe y mencionas que vamos a sxami

nar. 

(12) García Araus Rebeca Teresita •. - Ob. Cit. ;p.p. 107 -
108. 

(13) Pina Vara Rat'ael de.-Derecho l\tercantil r.iexíceno;-
Editoríal Porrl1a;dácimatercera edici6n;Máxico 1983 
;p. 402. 
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Unos se refieren s l.a emisora misma, y son a).--

l.a denominaci6n, objeto y domicilio de 10 sociedad emi

sora; b).- el. importe del capital. pagado de la sociedad 

emisore y el de su activo y pasivo segdn el. balance que 

se practique precisamente pera efectUBr l.a emisión ( -

art. 210, fraccs. I y II LGTOC). 

"otros se r,¡,fieren a le emisi6n mi ama, y son: a).-

al importe de la emisi6n, b).- le indicaci6n del n~mero 

y valor nominal de les obligacio~es emitidas; e).- el -

tipo de interés pactado; d).- el término señalado para-

::J.. ·¡::.;::-.¿...;.. .;ul .i.u.,ot.~t.i y aeJ. capital.; e).- 1os plszoe, co,a 

diciones y manera en que les obligaciones han de ser 

emorti~"edas; f') .- el. lugf!r de1 pego; g) .- en su caco, 

la especifica~i6n de las garantías especiales que se 

constituyan para l.a emisión, con le expresión de los d~ 

tos de inscripción relativos en el Registro F~blico; 

h).- el lugar y fecha de la emisi6n, debiéndose indicar 

la fecha y ndmero de le inscripción en el Registro Pd-

blico de comercio.(srt. 210 fraccs. III a VI!I LGTOC). 

Por dltimo, las obligaciones deben contener la 

firma de los administradores de la sociedad, autoriza-

dos al efecto, y la finna del representante com~ de 

los obligacionietas.{art. 210 froccs. IX y X LGTOC). 

Adem~s cuando las obligaciones sean nominativas,

deberlfn indicar el nombre del obligacionista•: 
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Por su parte Joaquín Rodr!gu.ez(l4 ~ al referirse 

e loa requisitos que deben contener J.ea obligaciones 

noa dice: 

n1V)•- Requisitos comunes.- todas l.es obl.:1.gecio-

nes, cualquiera que sea el sujeto emisor o de la· garan

tía que gocen, han de llenar un determinado nlimero de -

requia:l.toa,_ que podemos reslll1lir en el siguiente cuadro: 

RE.A LES: 

FUNCIONALES: 

Nombre, nacionalidad y domicil.io del. obl! 

ge cionista. 

D<>n<')M~!'":::!.;!~ •• vujei;o, durecidn y domici

l.io de la sociedad. 

P:l.rme de loa administrsóores eutorizadoo. 

Firma del. representante comdn. 

Capital pegedo ,·activo y peaivo segdn el.-· 

bel.anee. 

Cuantía, n11mero y valor de las obl.igecio-

nea. 

Inte:r-ée. 

Pechas del. pego de loe intereses y de la

emortizaci6n o pago de las obligaciones. 

Garantías. 

Lugar y fecha de le emisi6n. 

(14) Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-Curso de Derecho Mer
cantil;Editorial Porr11a;d&cimasexta edioi6n;M&xico 
l.983;p. 148. 
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COMENTARIOS. 

Después de le refo:nna sufrida por este artículo.

le frscci&n I quedó derogsda para ser introducid.a otra

de nueva cresción, por tanto, la fracción II pasa a ser 

la fracción III y se! sucesivamente. 

También ea importsnte seaalar la sdici&n que .se -

hizo al artículo 32 de la Ley General de Títulos y Ope-

racioaes de Crédito, con motivo de la 

que tratdndose de obligacionee dispone que el endoso 

siempre serd a favor de persona determinada; el endoeo

en blanco o al portador no prcducirá efecto alguno. 

Como se puede observer al sufrir le reforme antes 

mencionada, el artículo 210 pasa a tener de las fracci~ 

nea II a la XI, las que anteriormente eran de la I a la 

X, sdemda que estd íntimamente relacionado con el artí

culo 209 antes referido, ya que exije el nombre, nacio

nalidad y domicilio de la persona que adquiere algunD -

de las obligaciones de una sociedad, suprimiendo de es

ta forma el snonimsto de loa obligacionistas de las so

ciedades emisores; exceptuando de este requisito las 

que sean colocadas en el extranjero las cuales aerAn 

-mitidaa al portador siempre y cuando sean inscritas en 

la Comisi6n Nacional de ·Valorea. 
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Asi~ismo consideramos entre 1os requisitos mas 

importantes que deben contener 1as ob1igaciones, e1 de-

1a firma autógrafa tanto de 1os administradores de la -

sociedad, autorizados a1 efecto, as! como la del repre

sentante comdn de los ob1ieacioniatas, o bien, las fir

mas impresas en facsímil a condición de que sean· depo~ 

aitadas 1as originales eo el Registro Público de Comer

cio en que se baya inscrito la sociedad emisora. 

Esto es con el fin de dar mayor protección y se~ 

ridad al público que desea invertir en la compra de o-

bliga ciones, as! como para evitar evasiones fiscales. 

IV).- DE LA CONVERSION DE LAS OBLIGACIONES EN ACCIONES 

.Artículo 210 bis.- Las sociedades anónimas que pr.!! 

tendan emitir obligaciones con

vertible~ en acciones se sujet!. 

r6n a los siguientes requisi--

toa: 

I.- Deberdn tomar les madi~

daa pertinentes para tener en -

tesorería acciones por e1 tmpoI 

te que requiere 111 conversi6n; 
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II.- Para los efectos del -

punto anterior, no será aplica

ble 1o dispuesto en el artículo 

132 de 1a Ley General de Socie

dades 11ercanti1es; 

III.- En el acuerdo "de emi-

sión se establecerá el plazo 

dentro del cual, a partir de la 

fecha en que sean colocadas las 

obligaciones, debe ejercitarse

e1 derecho de conversi6n; 

IV.- Las obligaciones conve.?;: 

t:!.bles no podrán colocarse aba

jo d~ la par. Los gastos de em~ 

si6n y co1ocaci6n de las oblil@; 

ciones se amortizarán durante 

la Vigencia de 1.a misma; 

V.- La conversi6n de las o-

bligacíones en acciones se hará 

siempre mediante solicitud pre

sentada por los obligacionis~

tas, de~tro del. pl.azo que seña

l.e el acuerdo de emisión; 

VI.- Durante la vigencia de

l.a emisión de obligaciones con

vertibles, 1.a emisora no podrá

tomar nineún acuerdo que perju

dique 1.os derechos de 1.os obli

gacionistas derivados de las b.!!; 
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aes establecidas para la conver

ai6n; 

VII.- Siempre que se haga u-

so de la deaignaci6n ·capital au

torizado, deberá ir acompañada -

de las palabras "para conversi6n 

de obligaciones en acciones~ 

En todo caso que se haga re-

ferencia al capital autorizado,

deberá mencionarse al mismo tie_!!! 

po el. capital pagado; 

los custro primeros meses si~~

guientes al cierre del ejercicio 

social, ee protocolizará la de-

c1aración que formule el consejo 

de administración indicando el-

monto del capital suscrito me--

diante la conversión de las obl.!, 

geciones en acciones, y se proc.2_ 

de~ i!!modisto=cn~G ~ su inacril! 

ción en e~ Rcgiotro P~blico de -

Comercio, y 

IX.- Las acciones en tesore-

r!P que en dei'i.nitiva no se can

jeen por obligacioñoa, aer6n CS,!! 

celadas, Con este motivo, ol CO,!! 

aejo de sdministraci6n y el re-

presentente comdn de loa obliga-
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cionistas 1evantardn un acta an

te notario que serd inscrita en

el Registro Pdblico de Comercio. 

DOCTRINA. 

Remos visto 1o que es una obligaci6n, su cl.asifi

ca.,i.Sn :: =e:.:: :0:<>4._..i...,i i;os. Ahora nos ocuparemos <fe estu-

diar como un obligacionista puede convertirse en accio

nista. 

Bauche Garc!adiego(l5 )escribe, "una de las prin-

cipales diferencias ·que existen entre la acción y la 

obligación en una sociedad anónima, es que la acción es 

p~rte de un c~pital, mientras que la obligación es par

te de un cr,dito. El accionista es socio, es un miembro 

de la sociedad, en tanto qua el obligacionista es un a

creedor. 

A simple vista psrecarí~ ilógico que alguien qui-

(15) Beuche Gercíadiego Mario.-Opersciones Bsncarias;B
ditorial·Porrde;tercera edición;Máxico 1978;p. p.-
197 ,l.98 ,202 ,203. 
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siera dejar su posici6n priviligiada de acreedor que 

cuenta con un interés fijo de su inversi6n, que esa in

versión la mayoría de las veces est~ garantizada con hi 

poteca o prenda y que en caso de liquidación de la so-

ciedad goza de un derecho preferente para cobrar la o-

bliga ~ión, sobre el accionista de ella. 

Francesco r.Tessineo r..os dice que se trata de •una

obligación a la cual es conexo un derecho de opción (e

lección) entre el reembolso y la conversión en una ac--

opción a ejercitarse dentro de un término fijo, hipóte

sis en la cual, el obligacionista, al convertirse en 

accionista, se transforma de mutuante de la sociedad en 

participante de ella: (l6 ) 

Tal es lo que establece la fracc. I del art. 210-

bis de la LGTOC, el cual fué creado por Decreto de 28 -

de diciembre de 1962; pubJ.icado en el Diario Oficial de 

29 de diciembre, que entró en •Jigor 3 días después de -

esa publicación. 

El que se conserven en •tesorería' quiere decir 

que deben estar emitidas, pero sin suscribir, lo cual 

(16) Autor citado por Bauché Garcíadiego Mario;ob. cit. 
;p. 198. 
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es una excepción sl principio de la realidad del capi-

tsl ~ocial. La ley quiere y exige que el capital, .ade-

méa de una cifra sea un valor patrimonial real y tang.!, 

ble, en cuanto al ya desembolsado, y que puede serlo en 

cuanto al que a11n no lo está. 

Con la innovaci6n de la Ley de Títulos en su art. 

210 bis, puede ~mitir obligaciones que se conservarS'n -

en •tesorería•, para ser canjeadas por las obligaciones 

reapectivsa, si aai lo desean los obligacionistas. 

El importe total de la emisión de acciones de te

sorería tiene un límite que establece el art. 212 de é~ 

ta ley, de que no se podrá hacer emisión alguna de obl.!_ 

gacionea por la cantidad mayor que el activo neto de la 

sociedad emisora, que aparezca del balance previo de la 

emisión a menos de que ésta se haga en representaci6n -

del valor o precio de bienes cuya adquisición o cons--

trucción tuviere contratada la sociedad emisora~ 

Por otra parte el escritor.Izquierdo Montoro<17 >_ 
dice," esta forma de aumento de capital podemos consid~ 

rarla, desde un punto de vista económico, como el reve.! 

~17) Izquierdo Montoro Elías.-Temss de Derecho ?~ercan-
til;Bditorial ~oncorvo;primers edici6n;Ea~añs 1971 
;p. 206. 
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so del aumento de capital con emisión de nueves eccio~ 

nea; este dltima forma es propia de empresas 1'1.orecien

tee, mientras que lo que vemoe e estudiar, en este pun

to, es propia de empresas que se encuentran en situa--

ción económica precaria. 

Esta forma de aumento es tembi6n contable, no Pr.2. 

cura nuevos fondos a ls sociedad, pero le evita muchos

gastos ya que se suprimirán los cargos que supone la a

mortización y pago de intereses~ 

Dávslos 1\~ej!e (lB)erguments, "les obligeciones no

confieren a sus titularos, como ye dijimos derechos de

socio respecto de la asamblea de ecciordstac de le so-

ciedsd eu•isora; pero se les pueden concódcr, y en tel -

caso pasarán de simples obligaciones o verdaderas ecci~ 

nes representativas del cepit~1 de la emisora, cuando -

la sociedad de que se trate, desde el momento mismo del 

acta de emisión, haya emitido •obligaciones converti--

bles en accíoneet Indudablemente dentro de otras venta

jee, este modalidad convierte e ~a emi~i6n en un papel

mucho mes atractivo pera el público en general, de lo 

que ser!a una simple obligaci6n; por lo mismo permite 

una mae repida captación de loe recursos desesdoe~ 

(18} Dávalos ll~ej:!e Cerlos.-T!tuloe y Contratos de Cr6d.!. 
to, Quiebree;Editoriel ~erle;primere edici6n;~6~i
co 1983;p. 222. 
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El tratadista español Joaqu!n Garriguee(l9 lexpone 

de esta manera, nel 1egisledor español ha cre!do tpm-.,,

bién conveniente regular en el art. 95 Lea, otro de loe 

procedimientos internos de aumento de capital, usando 

frecuentemente en la pri1ctica. Destace en el precepto 

legal la necesidad de cont~r con la voluntad de loe g~ 

pos interesados en ls opersci6n, accionistas y obliga-

c.ionietas. Estoc últirr,os ben de prestar su coneentimie.!!. 

to individual por la ra~6n de que no se puede imponer -

a ningl5n cbligocionista el trocar una posici6n segura -

segura como acreedor de un dividendo incierto. 

Este procedimiento sue1e emplearse coreo medio de

saneemiento financiero de la empresa. La conversi6n de

obligaciones (derechos de: crédito contra la sociedad) -

en acciones (derechos del socio de la sociedad), pueden 

hacerse mediante convenio con los obligacionistas ( DU!!; 

es unilateralmente por la sociedad) o pede estar preví~ 

ta en la cmisi6n de las obligaciones (convt:x·tiole bonda 

), bajo ls forma de un derecho facultótivo del ob1iga-~ 

cionista a convertir sus obligaciones en acciones ai -

as! 1e conviene, (por ejemplo: si a causa de la msrcha

pr6spers de la sociedad los accionistas cobran dividen

dos e~periores a1 interés concedido a las ob1igsciones) 

(19) Qg. cit.;p. 444. 
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COMENTARIOS. 

De acuerdo con el artículo 210 bis sabemos que P.! 

ra que una sociedad emita obligecionea convertibles en

scciones será necesario tener en tesorería acciones que 

cubran el importe que requiera la conversi6n, adem~s i~ 

dice el referido artículo que sierrpre que se mencione -
~~k~ ~~-~4~- ~- ~~~--------- ,.. ___ .... ______ -.- -- .... ···t-"-..--

do de lea palabras •para conversi6n de obli58ciones en

acciones! 

Otro de lo~ requisitos que señale este artículo -

pera que las obligaciones sean convertibles en acciones 

es el _siguiente: que no será aplicable el artículo 132-

de la I.Gsr~ que dice de la rnenera siguiente:• l.os accio

nistas tendrán derecho -preferente, en proporci6n al nú-

mero de st>a acciones pe re suscrlbir loo que :::o c:Li ~on -

en caso de aumento de cs1'it~l social. Este derecho dab~ 

r~ ejerciterse dentro de los quince días siguientes a -

la publicaci6n, en el peri6dico oficial del. domicilio 

de la sociedsd,.del acuerdo de la asamblea sobre el. au

mento del capital! 

Como so desprende de este artículo el. derecho de

preferencia indicsdo snterionnente no opera en la con-

versi6n de obligaciohee en acciones, ya o.ue el obliga~ 

cioniata.al convertirse en accionista paaa a ser de un-



acreedor a un miembro mas de la sociedad, al mismo tie~ 

po que con su inversión el capital social aUJ11ente, pero 

no por la creación de nuevas acciones sino por la con~ 

versión de las obligaciones en acciones. 
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I).- NULIDAD. 

Artículo 211.- No podrá pactarse que las obliga--

cionee sean amortizadas por medio -

de sorteos a una suma superior a su 

valor nominal o con primas o pre--

mios, sino cuando éstos tengan por

objeto compensar a los obligacioni~ 

tas por la redenci6n anticipada de

una parte o de la totalidad de le -

emisi6n, o cuando el interés que h~ 

ya de pagarse a todos loe obligaci..2. 

nietas aes superior al cuatro por -

ciento anual y la cantidad peri6di

ca que deba destinarse a la amorti

zaci6n de las obligaciones y el pa

go. de intereses sea la misma duran

te el tiempo estipulado para dicha

amortizaci6n. 

cualquiera de los obligacionis-

taa podrá pedir la nulidad de la e

misión hecha en contra de lo preve

nido en este artículo. 

Este artículo tu& reformado por Decreto publicedo 
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en el Diario Oficial de la Federaci6n e1 día 31 de a--

gosto de 1933. Su texto original era el siguiente: 

Art!cu1o 211.- No podrá pactarse que las obligaci2 

nes sean amortizadas por medio de -

sorteos a una suma superior a su v~ 

lor nomina.1 o con primas o premios, 

sino cuando el interés que haya de

pagarse a todos los obligacionistas 

sea superior al 4 ~ anual, y la ca!! 

tidad periódica nnN ~::::.;;. ü. .. s-cinarse 

a la amortización de las oblie;aci.o

nes y al pago de intereses, sea la

misma durante todo el. tiempo esti-

pulado para dicha amortización. 

Cualquiera de los obligacionis-

tas podrá pedir la nulidad de la 

emisión hecha en contra de lo prev~ 

nido en este artículo. 

·.DOCTRINA. 

"Acciones de anulación. El artículo 223, fr. I, -

dispone que los obligacionistas podrán ejercitar indi-

Vidualmente las acciones que les correspondan para pedir 
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la nu~idad de la emisi6n en los casos de los artículos-

209 y 211 y de las resoluciones de la asamblea, en el -

caso del párrafo final del art!culo 220, y cuando no se 

hayan cumplido los re qui si tos establecidos para su con

vocatoria y celebraci6n. 

Acciones de nulidad contra la vslidez d·e las se-

ríes de las obligaciones emitidas con infracci6n de la

prohibici6n que establece el artículo 211, en reléci6n

con la amortización por sorteos. Al efecto, el párrafo

::cQ...!11~.:. d-.; ~~~e: Clr~lcuio aispone que: 11 cua1quier ob1ig!_ 
~ ' . 

cionista podrá. pedir la nu~.:idad de la 'emisi6n ).echa en-

contrs de lo 'prevenido en, e~-~~ ·a'rt:!culol.'< 20> 

El maestro Tena< 21>nos dice a~ respecto: •y, a 

prop6sito ·~ie sorteos, hablaremos de ·1a prohibici6n con

tenida en el artículo 211, seg¡ln la cual no es lícito -

pactar que lfJs .. obiigaciones sea~ amortizadas por sorteos 

a una suma superior a su valor nominal d con primas o ~ 

premio~~ ,~ino c";ie.'r.ao é~tos ~;ñ-gan por. objeto compensar

a los "bbliga.cionistas por la redenci6n· anticipada de u-· 

na parte o de la totalidad de la-emisi6n o cuando el i_!! 

(20) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Derecho ••• ;ob. cit.;
p. 38-4. 

(21) Ob. cit.;p. 569. 
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terés que haya d"' p3gsrse 8 todos loa obligacionistas 

sea superior al 4i anual, y la cantidad periódica que 

deba destinarse a le amortiz.ación de las obligaciones y 

al pago de intereses, sea la misma durante todo el tie!! 

po estipulado para dicha amortización. 

Tal.es condiciones tienen por objeto ha -

escrito alg¡1n abogado nuestro+ evitar por me--

dio de dichos sorteos se verifiquen operaciones que en

t¡ i'o:uci.o :i·c:tsu.i~i;.iri.totn vt:1rüt1cieros J..oi;erit.ts, pgra :iaa cus

lea el Código Penal exige una licencia otorgada por la

Secretar!a de Gobernación pues podrían emitirse obliga

cioneo que sin producir ningdn interés o produciendo u

no irrisorio, atrajeran al público por el ofrecimiento

de que los primeros números sacados de cada sorteo; tu

vieran derecho a cantidades mes o menos elevadas, equi

valentes a los premios de lotería~ 

J.~erio Bauché <22) comenta: "después de que la Comi

sión Nacional de Valores ha otorgado su autorización P.!!_ 

re que una sociedad anónima haga la emisión de obliga-

cionee, se deben llenar determinados requisitos forma-

l.es, principH•ndo ·¡ior el •acta de emisión•. 

+ 
Borja Soriano ~;anuel;eutor citado por Tena Fel.ipe
de J.;ob. cit· .;p. 569 

(22) Ob. cit.;p.p. 183 y l.85. 
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El seta de emisi6n debe ser formalizada ante not,! 

rio y como se trata de un requisito formal que estable

ce la ley, sin su cumplimiento, el acta es susceptible

de ser anulada, a requerimiento de parte interesada. 

Una vez formalizada el acta ante notario, debenf

aer inscrita en el Registro Público de Comercio y si la 

garantís da la e!Tlisi&n· se constituy6 con hipoteca, debe

rd ser insérita, adem~s, en el Registro Público de la -

Propiedad!! 

COMENTARIOS. 

Al analizar el artículo antes transcrito nos en-

contrsmoa con la prohibici6n de que •no podrá pactarse

que las obliP,aciones sean amorti~adas por medio de sor-· 

teos a una suma superior a su valor nominal o con prima 

o premios•. Pero al mismo tiempo dicho artículo ennume

ra dos excepciones, al aceptar que podr~n ser amortiza

das las obligaciones, siempre y cuando el interás a pa

gar a tonos loa obligacionistas sea superior al cuatro

por ciento anual, y cuando. los sorteos tengan por obje

tv compenaar parcial o totalmente la emisi6n hecha, por 

el pago en"ticipado. 

Al mismo tiempo, para el caso de las dos excepci~ 
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nes estipu1e e1 requisito, de que la ce>ntidad que deba- -

destinarse a 1a amortización de las obligaciones,.así -

como, al pago de 1os intereses, sea 1a misma durante t,2_ 

do el tiempo estipulado pare la e>mortizaci6n. 

E1 mencionado artículo, entes de 1a reforma de 

1933, también imponía la mismo prohibici6n y el mismo 

requisito antes señalado, pero en cuento e las excepci,2_ 

nea sólo eceptebe una; que de~eríe pagurse más del cus-

De igu~l manera, este artículo establece que cual. 

quier obligacionista podrá pedir la anulaci6n de la em! 

si6n; si se estipula en el seta alguna cl~usula que va

ye. en r.or:itra de lo dicho por este artículo. 

Por ú1timo diremos que la reforma hecha al prece.:e 

to legal en cuesti6n, respecto al primer párrafo que d! 

ce: " •••. ,sino cuando é1Jtos tene;an por objeto compenssr 

a los oblieacionistas por la redención anticipada de 

una parte o de la totalidad de la emisi6n •••• •. Es bue

no ver le intención del legislad_or al hacer mas flexi-

ble le Bmortiz.ación de las obligaciones !'Or medio de -

sorteos, e le vez que fBcilite e 1a sociedad emisora, -

liquidar el importe tota1 o parcial de 1e emisi6n y a1-

mismo tiempo compense al obligacioniste. 
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II).- PROHiBICION"Y PUBLICACION DE LA EMISION. 

Artícu:to 212.- No se podrá hacer emisión alguna de 

obligaciones por cantidad mayor que 

el activo neto de la sociedad em:is~ 

ra, que aparezca del balance a que

se refiere la fracción II de1 artí

cu1o 210, a menos que la emisión se 

haga en representación del valor o

precio de bienes cuya adquisición 

o construcción tuviere contratada 

la sociedad emisora. 

La sociedad emisora no podrá re

ducir su capital sino en proporción 

a1 reembolso que haga sobre las o-

bligaciones por ella emi.tidas, ni -

podrá cambiar su objeto, domicilio

º denominación, sin el consentimie~ 

to de ia asamblea general de obli~ 

cionistas. 

DOCTRINA. 
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"Así, el artículo 212 de la LGTOC dispone que no

podn1 hacerse emisión alguna de obligaciones por o.enti

dad mayor que el activo neto de la sociedad emisora, - .. 

que aparezca del balance que se practique precisamente

para ef'ectuer la emisión. El activo neto es seg¡!n opi-

nión de Rodríguez Rodríguez, la diferencie entre' el ac

tivo y pasivo sociales resultante dol balance que al 

efecto se confecione, con la particularidad de que el 

capital social no figura~ en el lDdo del pasivo del bE,. 

Este dltimo concepto nos obliga a entender que el 

límite de la emisión no est~ dado por el capital desem

bolsado sino por el patrimonio efectivo. 

Quienes están en pro de ejercer uc control ~ tra

vés de dicha limitación, aducen, con razón, que sino 

existiese óata los obligacionistas quedarían expuestos

ª los exc~sos de la deudore. Bn efecto, si el cTCdito -

es superior al patrimonio social, es claro que lo soci~ 

d&d no esta~ en condiciones de pagar todas las deudas

Y loa obligacionistas result~rísn por consiguiente de-

f'rsudados. 

Sin embargo el legislador peI'IJlite en ciertos su-

puestos que la emiai6n rebase el límite a que nos ¡hemos 

referido. En efecto establece el artículo 212 LTOC, que 

la emisión podr~ hacerse por cantidad mayor el activo -
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neto de la sociedad, cuando se haga en representación -

del valor o precio de bienes cuya adquisición o cons--

trucci6n tuviera contratada la sociedad emisora. En es

tos casos, la ley ha considerado que el patrimonio de -

la emisore se ver& incrementado con los bienes adquiri

dos o construidos con el. importe de la emisión y·, cona!:. 

cuentemente, le garantía de loR obligacionistas. 

Adem~s, con el objeto de que aquélla limitación -

sea realmente eficaz, el. artículo 212 LTOC, prohíbe le

reducci.6n del. cap1. tel. o.e l.a socieat:tú tu11.i.t..:.1~·0,. Q u.l""'ú'-U --

que se haga en proporción al reembolso de J.as ob'ligaci2. 

nea por ella emitidas. La razón de esta norma es natu-

ral y clara; sería ilusoria la limitación impuesta par

le ley a le garvntíe de les obligaciones, que en su to

tal.ided pueden emitir, s.i. pennitlese a la sociedad red!! 

cir su capital después de la emisión, sin preocuparse 

de los intereses de los obligacionist.as~( 23 ) 

"Nuestra ley General de Títul.os y Opersciones de

Crédi to en su artículo 212 establece que no se pod~ h_!! 

cer emisi6n alguna de otligaciones por la cantidad ma-

yo1: que el •activo neto• de la sociedad emisore, que a

parezca del balE•nce c;_ue se practique precisamente para-

(23) Pina Vara Ra~ael de.- Darecho •••• ;ob. cit.;pp. 400 
-401. 
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efectuar la emiai6n. La única excepci6n es cuando la e

misi6n se haga en representaci6n del valor o precip de

bienes cuya adquisici6n o construcci6n tuviere contrat.!!_ 

da la sociedad emisora. 

La Comisión Nacional de Valoree formuló ol-si~--

guíente acuerdo con base a la opinión del Colegio de 

Contadores Públicos que dice; la e~presi6n •activo ne-

to• a que se refiere la Ley General de Títulos y Opera

ciones de Crédito en su artículo ?.12, debe interpretar

se como equivelente a •cenital contahl•'+ <24 > 

También la mencionada Comisión he formulado la r~ 

soluci6n de que los balances de las empresas (que no 

sean seguros, fianzas y Crédito) deben presentarse cer-

tificados por contador titulado que no sea el-

+ Capitel Cont&ble.- est4 representado por el total -
de activos que se empleen en el negocio, menos el -
pasivo, sin :listinci0n al.guna ni otra diferencia en 
cuento a su procedencia. La división de él, obedece 
a modalidades legales y financieras de invers16n; -
por tanto, dentro del capital contable puede exis-
tir la siguiente división: capital social, eupenf-
vit ganado, superl1vit aportado, superávit por rcva
luaci6n, reserva legal, reserva para smortizoci&n -
de obligeciones,reserva de reinversión. 

(24) Enr!quez Palomee Radl.-Léxico b4aico del Contador; 
Editorial Trillae;primera edición;M~xico 1968;p. -
24. 
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comisario de le sociedad ~~~~- y expresar en su cer-

tificeción o dictamen que son el resultado de una .audi

toría de balance. 

Por lo tanto, le Conisión exige a las sociedadee

emisorse que formulen un estudio técnico en que muee--

tren adecuada y razonablemente la situación financiera

de la emisora, .,J. cual debe contener como m!nirno, los -

motivos de la emisión, el plan de inversión del produc

to de la emisión, los efectos financieros de la emisión 

aoore la econom!e de la empresa, u..~ estudio del mercado 

de los productos de la emisión y la capacidad del pago. 

Tan pronto como la asamblea general extraordina-

ria heye ecor-dedo hacer J.s ernirii611 da ob1igaciones deb.=_ 

r~ celebrarse reunión del Consejo de Administración pa

ra designar a las personas que deban suscribir la emi--

si6n .• 

Por dltimo, se debe enviar una solicitud a la Co

misión Nacional de Valorea, para que ésta otorgue su 

•autorización• para efectuar la emisión de obligaciones.' 

La solicitud debeÑ ser finnada por el gerente, admi

nistrador o representante con poder de administracidn~ 

(25) 

(25) Bauche Gsrc!adiego Mario .-ob. cit. ;p. p. 181-182---
183. 
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~or otro lado Felipe de J. TenaC 26i comente: " -

veamos en que términos ha resuelto nuestra ley es~e pr.2 

blema de le tutel.a que debe al obl.ieacionista. 

La ley comienza por orohibirle a la sociedad emi

sora (art!cul.o 212) que haga emisión por cantidad ~ayer 

que el activo neto con que cuenta, aegi!n el balance oue 

precisamente pers tal e~ecto deba practicar, a menos 

que la emisión se haga en representación del vslor o 

precio de bienes cuya adquisición o construcción tuvie

re· contratada. 

La misma sociedad nunca podrd reducir su capital

sino en proporción al reembolso que haga sobre las oblJ:. 

gaciones por ella emitidas, ni podrá cambiar su objeto, 

domicilio o denominación, sin el consentimiento de la -

asamblea general de obligacionistas. También deber~ pu

blicarse en el 'Diario Oficial de le Federación• su ba

lance anual, certificado por contador pdblico~ 

Respecto e la publicación, Pina Vara< 27 >coments:

"el acta de emisión de obligaciones debe inscribirse en 

el Registro de Comercio dei domicilio de la sociedad 

emisora (artículos 21 rracc. XIV, Código de Co~ercio y-

(26) Ob. cit.;p. 564. 
(27} 'Pina Vara Rat'ael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 400. 
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213 LTOC), así como en el Registro de la Propiedad que

corresponde a la ubicaci6n de los bienee, si en ga_ran-

tte de la emisi6n se con~tituy6 hipoteca, (artículo 213 

LTOC). 

~or otra parte, las sociedades que emitan obliga

ciones deberán publicar anualmente su balance, certifi

cado por contad~~ público, en el Diario Oficial de le -

Federaci6n (art. 212.LTOC). 

público, los aviaos o la propaganda contendnfn los da-

tos del acta de emisi6n. Los que vio.len esta disposi-

ci6n, serán responsables solidariamente _por los daños -

y perjuicios que se causen {artículo 213 LTOC)~ 

COMENTARIOS. 

El artículo 212 de la LGTOC, impone a las socia-

dadas que emitan obligaciones, dos prohibiciones: la 

primera de ellas se refiere a que la emisora no podrá-

hacer emisi6n alguna mayor que el de su activo neto de

la misma sociedad. 

Esta probibici6n tiene una excepci6n, y es la si

guiente: si la emiai6n se hace en representaci6n del 



precio de los bienes que le sociedad tenga por adquirir 

o por construi_r y éstos earantil".ar~n la emisi6n, este -

ser~ hecha sin contravenir lo dispuesto anterior'l!lente. 

La segunda prohibición se refiere a que le sociedad 

emisore no puede en ningdn momento reducir su cspital,

ys que si lo hiciere estaría dejando en desventaja e 

los obligacionistas y la inverción de los mismos no es

taría protegidB contra los wanejos de le sociedad; al -

mismo tiempo la ley acepta que el.capital ses reducLdo

cu&nao l'1 emisor? tenga que pagar l(:js obligecionec por

ells e:nit:idas con sus respectivos intereses .v esta re-

ducción será en forma proporcional al reembolso de las

mismas obligaciones. 

Le sociedad emisora no podr.1 cambiar su obj~to ,-

domicilio o denominación, a menos que la asembles gene

ral de obligacionistas de su consentimiento. 

También el articulo en cuestión señala que las 

sociedades que emitan obligaciones tendrán que publicar 

anualmente su balance general, y que además debe~ ir -

certificado por contador público 

Dicha publicaci6n sólo será hecha a trav~s del 

Diario oricial de la Federación, que es el órgano inroE 

mativo del Estado, se desnrende de este precepto que si 
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le publicaci6n se hace por otro medio que no sea áete;

sen1 nula pare loe e~ectos de este artículo. 

Cabe s~Balar que el pdblico en general en ~uy co~ 

tedas ocaciones ae informa de los asuntos trstadoa en 

el Diario Oficial; por lo que creemos conveniente que 

le publicaci6n del balance general de les sociedades e

misoras de oblieaciones, a través de los peri6dicos de

meyor circuleci6n en el país, pera que así los tenedo-

rea de obligaciones estén en condiciones amplias de in

rormeci6n con respecto e los movimientos que tengan tan 

to sus títulos como la emisora misma. 

III).- REQUISITOS nEL ACTA DE EMISION. 

Artículo 213.- Le emisi6n een1 hecho por declare-

ci6n de voluntad de la sociedad em! 

sora, que se bar~ constar en acta -

ente notario y se inscribirá en el

Registro Público de la ~ropiedad 

que corresponda a la ubicsci6n de 

bienes, si en garantía de la emiai-

6n ne constituye bi~otece, y en e1-

Registro de Comercio del domicilio

de 1a sociedad emisora, en todo ce-

so. 



El acta de emisión deberá con~ener: 

r.- Los datos a que se re~ieren

lss fracciones I y II del artícu1o-

210. con inserción: 

e) Del acta de la aeamblea gen~ 

ral de accioniatsa que haya autori

zado la e~isión. 

b) Del balance que se haya pra~ 

ticedo precisamente pera preparar -

l.a emisión. certificado por conta-

dor pdblico. 

c) Del acta de la sesión del 

consejo do odministració~ on que se 

haya hecho la designación de le pe.:; 

sona o personas que deben suscribir 

la emisión; 

II.- Loa datos a que se refieren 

las fracciones III, IV, V y VI del

art!culo 210; 

III.- La especificación, en su 

caao. de las.garantías especiales 

que se consignen para la e~isi6n, 

con todos los requisitos legales ·:l~ 

bidos para la constitución de tales 

gerantías; 

IV.- La especificación del empl_!?. 

o que haya de darse a los fondos 

producto de la emeieión, en el caso 



a que se refiere el primer pdrrafo

del artículo 212; 

V.- La desienación de represen-

tente comt1n de loa obligacioniatas

y la aceptación de éste, con su de

claracién: 

a) De haber comprobado, el valor 

del activo neto manifestado por la

sociedad. 

b).De hober COfil?~obado, en su ca 
~~ .. . ,., ., .. ~ 

........ v. 1,,.,1.,. .......... 

bienes hipotecados, o dados en pre~ 

da par<' garantiz.ar l.a emisión. 

c) De constituirse en deposite--

río de l.os fondos producto de l.a e

misión que se destinen, en el caso 

a que se refiere al primer párrafo 

del artículo 212, e 1a construcción

º adquisición do los bienes respecti 

vos, y 'h& sta el morr.e1¡to en que eao -

adquisición o constr.J.ccitn se rellli-

ce. 

En caso de que les obligaciones -

se ofrezcan en venta el p~bl.ico, loe 

avisos o 1a propaganda contondr!1n 

los datos anteriores. Por violación

de lo dispuesto en este párrafo, qu~ 

derdn solidariamente sujetos a dañoti 

y perjuicios aqu~11os a quienes le -



45 

Violación sea imputable. 

DOCTRINA. 

Rodríguez Rodríguez( 28 )nos comenta al respecto: 

"Acta de emisión. El artículo 213 perceptúa que el acta 

d.c ~~;;;¡~~ú. <l.b'"ut:.L'~ concener una seri.e de requisitos que-

podemos exponer en el orden sii:;uiente: 

Datos de identificación de la sociedad emiso~a, 

como. son la denominación, el objeto y domicilio de la 

misma. 

Elementos para juzgar del cumplimiento de los pr~ 

ceptos que señalan un límite máximo a la emisi6n de o~ 

bligaciones, como es la indicación del capital pagado -

de la sociedad emisora y el de su activo y pasivo, se-

gÚn el balance que se practique precisamente para efec

tuar la emisión. El balance exige la ley que se inser-

te, por lo que no basta una simple transarioción, sino

que se.ha de presentar un balance debidamente autoriza

do. 

(28} Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Derecho •••• ;ob. cit.; 
P• 342. 



46 

Comprobaci6n de la existencia del consentimiento

de la asamblea general extraordinaria, única autorizada 

para resolver le emiei6n de obligaciones. Se requiere

ademáe que se inserte en el acta de emisión, el acta de 

la asamblea general de accioniatas que haya autorizado

la emisión. 

Fijaci6n e3 les personas que han de suacribir el

acte de emisión a cuyos efectos se insertará el acta de 

la sesi6n del Consejo en que se haya hecho esta design_!! 

ción. Este precepto se refiere a la persona o personaa

que deben suscribir el acta de emisi6n, que bién pueden 

ser miembros del Consejo de Administraci6n, e~ Adminis

trador único u otras personas. En todo caso habrá que -

tener en cuenta las previsiones al respecto de la escr_i 

tura constitu.tiva. 

Pina v.< 29>dice: "el artículo 213 de la LGTOC, i_!! 

pone que la emisi6n de obligacion:es será hecha por de-

claraci6n de voluntad de la sociedad emisora, que ae h!!_ 

~ constar ente notario, es decir, en escritura pdblica. 

El sets de emisión deberá contener: 

La denominación, objeto y domicilio de la socia-

dad emisora, el importe del capital pagado de la socie

dad y el de su ~ctivo y de su pasivo, eeglln el balance-

(29) Pina Vare Rarael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 403. 
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que ~e practique precisamente para efectuar la emisión. 

Además deberi1 insertarse en el seta de emisi6n: -

el seta de la asamblea general extraordinaria de accio

nistas que haya acordado ls omisión, el balance que ls

sociedad haya practicado precisamente pare preparar la

emisión, certificado por contador p~blico; el seta de -

la sesi6n del Coneejo de Adminiatreci6n de la sociedad

en que ae haya hecho la designación de la persona o pe.!: 

conos que deber&n suscribir lo emizián. 

En cuanto al derecho espafiol Broseta Pont< 30? co-

menta: "para la válida emisi6n de las o"tlligacionea, l.a

Laa establece en diversos preceptos un rígido precedí-

miento, cada una de cuyas partes constituye un req~iai

to especial. Este procedimiento ea el siguiente: 

Acuer1o tomado por la junta general, previa con-

vocatoria, respetando el 'quoruin' dG presencia estGblü

cido en el sx·t!cu1.o 58 de 1s Lss o, en su caso• el ma-

yor que exijan 1os estatutos de la sociedad, 1s junta -

general o por delegaci6n suya ei ... S.rgano de sdminiatrs-

ción de la sociedad (generalmente el consejo de admini,,!?. 

tración) habri1n de designar la persona en quien recaiga 

(30) Ob. cit.;p.p. 270-271. 
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el cargo de comieario para concurrir al otorgamiento de 

la escritura de la emisión (artículo 113). 

Otorgamiento del acuerdo de emisión en escritura

pública para lo cual concurrir:fn ante notario los repr~ 

eentantea de la sociedad y la persona designada como C,2. 

mi~ario (artículos 113 y 116). En esta escritura seco~ 
signar:fn 103 da'l..ls necesarios para identificar s la so

ciedad emisora, al comisario, el contenido de la emiai-

6n de obligaciones, así como las reglas jurídicae que 

hayan de regir las relaciones entre la sociedad y el 

=!~~!~~~v ~~ oo~igacionistae (cfr. artículo 116)~ 

La constitución de la garantía debe anotarse en

el acta de emisión indic6ndosc los "datos sobre au con.!! 

titución en favor de los acreditantes. Al efecto el ac

ta de emisión contendrd la especificación, de las gara~ 

t!ae especiales que se consignen pa:ra la emisión, con -

todos los req_uisi tos legales debidos pa"ra la consti tu-

ción de tales garant!as~(3l) 

Mas adelante, cuando tratemos el srtículo 214 se-

(31) Véase Rodríguez Rodríguez Joequ!n.-Derecho •••• ;ob. 
cit".;p. 343 :¡ Pina vare Re:teel de.-Derecho •••• ;ob. 
ci t • ; p. 404. 
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hará el enálieis y comentario ·de 1os garant!as especia-

1ee de ia emisión. 

En lo concerniente a lo que se va e hacer con e1-

cepi tal obtenido por la emisi6n de obligaciones; Joa-

quÍn Rodr!guez< 32>observa que deber.tn hacerse las "de-

claraciones sobre el destino que haya de der~e ol impo.! 

te de la emisión cuando esta se baga sin el respald~ 

de una existencia en el activo neto de la sociedad, cn

el caso excencionsl a oue se ref'ier"' P.1. A..-1:~,.,,,," ?1?. 

Al efecto el artículo 213 fr. IV. dispone que el acta 

de emisión contendrá 1a especificación del empleo que 

hayo de darse o los fondos producto de la emisión, en 

el ceso e que se refiere el primer párrafo del art!cu1o 

212~ 

Al ~rater este punto el tratadista Rafael de Pina 

(33)apunta lo siguiente: "destino del cr~dito: la espe

cificacicSn del empleo que haya de darse a 1os fondos 

producto de 1a emisi6n, cuando 1e misma se destine a 

pagar el precio o va1or de 1os bienes cuya adquisición

º construcciJn tuviere contnitada la sociedad emieors~ 

(32) Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-Derecho •••• ;ob. cit.; 

p. 344. 

(33) Pina Vers Rafee1 do.-Derecho •••• ;ob. eit.;p. 404~ 
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Veamos ahora el quinto requisito q~e impone la -

ley pan> hacer la emisi6n de obligaciones, y eete .co--

rresponde al nombramiento o mas bién a la designaci6n 

del representante coredn quien suscribirif los t!tulos 

por parte de los obligocionistas, a este respecto Rodr.f 

guez Rodr!guez<34 >noa indica: "la designaci6n de'!. repZ'!!. 

señtante comdn de los obligacionistas. Debe llamarse la 

atención sobre (l hecho de que el representante comdn 

de loe obligacioniataa ao es nombrado por éstos, sino 

por la sociedad cmiooro, puesto que su nombramiento de-

este circunstancia es previa a .la emsisión y a le exis

tencia misma de les obligaciones y por consieuiente a -

la posibilidad de la cslebraci6n de una asamblea de és

tos pera nombrar su representante~ 

A su vez el maestro de PineC35>exprese: wdel re-

presentsnte comdn de los obligacionistas: deberif hacer

se constar 1P Q&sig¡:¡&ción de representante con:dn y la -

accptaci6n de ~ste, con su declaracidn; a) de haber ºº.!! 
probado el· valor del sctivo neto lilBnif'estado por la so

ciedad;b) de haber comprobado, en su caso •. la existen-

cía y el valor de loe bienee hipotec~doo o dodos en 

{34) Rodr!guez Rodríguez Joaqt.ún.-Derecho •••• ;ob. cit.; 
p. 344. 

{35) Pina Vare Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p.404. 
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prenda como garantís de la emiei6n;c) de constituirse -

en depositario de los fondos producto de la e~isi~n que 

se ·destine a la construcci6n o edquisici6n de los bie-

nes respectivos, cuando éste sea el destino de la emi-

sión, y hasta el momento en que esa construcción o ad-

quisici6n se realice~ 

Asimismo este ertícuJ.o 213 de le LGTOC. señale 

que deben1 hacerse uns inscripción del acta constituti-

tro de Comercio. A1 referirse a este punto el escritor

Joaqu!n Rodriguez(JG)argumenta lo siguiente: "inscrip-

ción del acta de emisi6n en el Registro "F·liblico de Co-

mercio. Ya el artículo 21 fr. XIV del Cod. de Com. dis

pone obligatoriedad de es~a inscripción. El artículo 

213 LTOC, en el pdrrafo primero, antes transcrito, re~ 

produce el concepto del articulo 21 y amplía su conten_i 

do, al pr..cisar el luger en que la inscripción ha de 

pr~eticorzc: 

Bl maestro Pina Vara< 37 lpor su parte, en su trst,!;!_ 

do de derecho mercantil nos di~e: •publ!cidsd. ~1 octo

de emisión de obligaciones debe inscribirse en el Regi,!! 

(36) Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-Derecho •••• ;ob. cit.; 
P• 344 • 

(37) Pina vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 404. 
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tro de Comercio del domicilio de la sociedad emisora, -

así como en e1 Registro de la Propiedad que corresponda 

a la ubicación de los bienes, si en garantía de la emi

sión se constituyó hipoteca. 

Por otra parte, las sociedades que emitan obliga

ciones deberán publicar anual.mente su balance certific,! 
n 

do por contador público, en el Diario Oficial. 

E1 escritor español Broseta Pont(JS~ por otro la

.. ,, .:::;:=~:.:.~ ,.,.,...,,.,,u.:io a.e l.a emisión en el. •boletín del 

estado', mencionando como mínimo las circunstancias de-· 

la escritura de emisión y el nombre del. comisario. Esta 

publicidad ac~a de oferta y garantía formal. del conte

nido de l.a emisión y está dirigida al. pÚblico de posi--
" bles inversores-suscriptores de las· obligaciones. 

Veamos ahora que nos dice Cervantes Ahumada( 3g)-a1 

rcspcc~o: "~l. a.rtícul.o 213 LGTOC determina cual. debe 

ser el con·tenido del. acta de creación de las obligacio

nes o sea, como ya hemos dicho, de1 acta notarial en 

que se haga. constar la declaración de voluntad. de la .-

(38) Ob. cit.;p. 271. 
(J9) Ob. cit.;p.p. l.43-144. 
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sociedad creadora, para establecer un crédito a su car

go, e incorporarlo a los títulos de las obligaciones. 

En términos generales, deber~n contenerse en el -

acta los de,tos que identifiquen a la sociedad creadora

(datoe de la escritura conetitutiv3) y los datos· que 

perfilen al crédito y a los títulos (importe total del

crédito, valor nominal de las obligvciones, forma de 

vencimiento, intereses, luesr del pago, especif"icaci6n

en su. caso, de J.ss g&rant!es, etcétera). Deber§ conte:--

:;.:;.¡ .. ::,~~ ..... t:u .. nowDremiento de1 representarnte comdn de-

los obligacionistas, y su declsrscidn de haber comp:rob!_ 

do ls existencia de los activos de la sociedad creadora, 

la existencia y el valor de los bienes que en su caso 

constituyan la garantía y su declaroci6n de constituir

se depositario de los fondos que se obtengan con ~a co

locaci6n de los títulos, cuando tales fondos se dedi~

quen a la adquisici6n de bienes 6 a la reali2sci6n de -

construcciones para la sociedad~ 

COtf.ENTARIOS. 

El artículo en cuesti6n, contiene detslladsmente

los requisitos ~ue ha de contener ei acto entee de e~e-2: 

tuarse le emisidn de obligaciones. 
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Dicho artículo establece que solo se hará la emi

sión si la sociedad 10 decidiere así; el acuerdo tomado 

por la Bl'!emblea extreor.iinaria de accionistas en el se_!! 

tido de la emisión de los títulos, deben1 constar ante

notario y se suscribi~ en el Registro ~úb1ico de la 

Propiedad ó en el Registro de Comercio, esto es con el

fin de darle fé y mayor seriedad e la decisión· antes t~ 

meda. 

~or lo que respecte e los datos identificadores -

de la sociedad que v~ e poner en circulación obligacio

nes, cabe señalar la atinada intención del legislador -

al establecer los datos suficientes pera identificar a

la emisora nara que así el adquirente de obligaciones 

sepa el lugar donde se ubica el acreditado, a la vez 

que la sociedad también dispodr~ de la suficiente info~ 

mación para saber quienes son sua acreedores. 

'Por otro lado l.a 1·ey también exige que en el acta 

de emisión vsyan escritos tsnto el balsnce de le socie

dad, efectuado psra el caso, así como el importe total

de la emisión, el n\1mero y valor nominal de las obliga

ciones, adem~s deben1 señalarse e1 tipo de interés que

recibirl ceda obligacionista, asimismo tendrtf que indi

csree el término en el cual se pegs~n los intereses y

el capital, de igual manera se especificarln los plazos 

Y condiciones t!Ue se uti1izarln pera el pago de las o-

b1iga ciones. 
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Consideramos acertado por parte de la ley estoa 

requisitos antes señal.ados, por tal motivo el f'uturo 

adquirente de estos títulos contar~" con la auf'iciente

.inf'ormación, ·para así tomar una decisi6n respecto a su

posible inversión. 

Rl siguiente punto a tratar es la constituci6n . . 
de ias garantí.:rn especial.es que respsldocln s la emi--

ai6n de obligaciones que pretenda hacer una sociedad. 

:&:1 precepto antes transcrito. señala que en el acta de 

emísi6n deberil' especif'icarsA cJ.R'l""0m""+.º , ,.. ~, "'"" "~ 

garantíá que gozará la men~ionada emisión de obligacio

nes. Como ejemplo de garantías especiales, podamos ci-

tar la hipoteca y la prenda, que se analizarán en el i~ 

ciso siguiente. 

As·fmismo en dicha acta se deberi1 mencionar el de~ 

tino que tendril' el importe de la emisión, ya sea para -

adquirir nuevos bienes o para el- financiamiento del pr,2_ 

yéqto de construcción de los mismos, esto es ~ara que -

el obligacionista tenga conocimiento en que se va a em

plear su aportaci6n. · 

Al mismo tiempo deberd nom9rarse un representante 

común provisional el cual se encargarl de ve"rificor el

contenido del acta de emisión, así como el de las mis-

mas obligaciones, ademil's de que ~1 seril' el encargBdo de 

custodiar el producto de la emisi6n para los fines por--
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la cual fué hecha. 

Agrega el mencionado precepto legal qu& sí las o

bligacionee se ofrecieren al pdblico en general, el me

dio que se utilece. para colocarlas_, deberif mencionar 

los requisitos que establece el artículo 213 LGTOC. 

IV).- GARANTIA DE LA EMISION. 

Artículo 214.- Cuando en garant!a de la emsi6n·se

den en prenda t!tuloa o b~eaes, la

prenda se constituir4 en los :t~rmi-
a 

nos de le eccci6n fi" del capítulo 

IV, Título II de esta ley. Cuando 

se constituya hipoteca, se entende

der4 que la hi"PQteca cubx-e, sin ne

cesidad de ulteriores anotaciones -

o inscripciones en el Registro pd-

blico, todos los saldos que even--

tualmente dentro de los límites 

del crédito total representado por

la emisión, queden insolutos por 

concepto de obligaciones o cuponee

no pegados o amortizados en la for-

111.D que se estipúl.a. 
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La prenda o 1a hipoteca con.stituída 

en garantía de la emisión, solo po

drán ser canceladas total o parcial:. 

mente, según se haya estipulado en

e1 acta de emisión, cuando se efec

túe con intervención de1 represen-

tante común, la cancelación total o 

parcial, en su caso, de las obliga

ciones garantizadas. 

DOCTRINA. 

Mario Herrera< 4o)dice: "la. emisión puede garanti

zarse con cua1quiera de las fo:nnas reconocidas por el -

derecho en atención a que 1a ley de 1a materia no exige 

una forma especiai: 

Así la garantía de la emisión puede hacerse con -

e1 patrimonio total de la sociedad emisora, con garan-

tía prendaria, con aval, con garantía hiuotecaria, o 

con fían.za. 

(40) Herrera Mario.-Qué es y como se hace 1a émisión de 
obliga.ciones;Editorial Cultura T.G.;México 1962; -
primera edición;p. 56. 
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Pasaremos ahora a analizar brevemente estas for-

mse de garant!a: 

"En el caso de garant!a sobre el patrimonio total

de la sociedad emisor<s, los obligacionistas gozan, como 

los demás acreedores comunes de ella, de un derecho de

gsrantía general'aobre la totalidad del patrimonio so-

cial conforn:e al artículo 2964 del c6digo civil por~ el 

Distrito Federal, que establece: •el deudor responde 

del cumplirriento de sus obligaciones con todos sus bie

nes, con excepción de oquéllos que, conforme a la ley -

son inalienables o no embargables•. La desventaja para

los oblieacioni~tas es que ser~n acreedores comunes~ 
(41) 

Con respecto a esta garantía Pina Vare<42 >noa di

ce: "Garsntías.- el crédito colectivo conatitu!do a caz 

go de le ~'OCiedad emi<"ora como consecuencia de 111 emi-

si6n de obligaciones, queda gar6ntizado naturalmente 

con el patrimonio de la sociedad~ 

~l trstadiata español Langle RubioC 43? nos da eu-

(41) Bauche Garcíadiego ~'.ario.-Ob. cit.;p. 184 
(42) Fina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 401. 
(43) Langle Rubio Emilto.-wsnual de Derecho ~ercantil -

Espa~ol;Tomo l;Editorial Boach;segunda edici6n;Es
paña l950;p. 568. 
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punto de vista como sigue: "Garantías.- todo e1 patrim_g_ 

nio de la sociedad esta afecto al pago de los intereses 

Y del capital correspondiente a 1os obligacionistas, 

puesto que son acreedores de aquella~ 

Veamos ahora la garantía hipotecaria, de la cus1-

Bsuche <44) nos dice lo siguiente: "la garantía hipoteca

ria, en la que los obligacionistas tienen la ventaja de 

la prelaci6n priviligiade con que se satisface el cré-

dito garantizado por ls sociedad emisora, en re1aci6n -

con ios acreedores restantes, en ceso de incumplimiento 

de la deudora. En ef&cto, no necesitan entrar en con--

curso con los acreedores comunes para efectuar el cobro 

de sus créditos. Pueden deducir las acciones que les 

correspondan en Yirtud de ls hipoteca en el. juicio res

pectivo, a efecto de ser pagados con el valor de los 

bienes que garanticen su crédito~ 

Ochos Quiroz( 45 ? apunta: Por virtud de éstas (ga

rantías especiales) el pago de l~s obligaciones quedo -

asegurado, con una garantía real, mediante la afectaci-

6n de uno o varios bienes determinados de la sociedad -

(44) Ob, cit.;p. 185~ 
(45) Auto!.· citado por Pins Vara Rafael de .-Derecho ••• ,; 

ob. cit. ;'P. 402. 
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o de todos los derechos, bienes ~ueblea y ra!ce3, pre~ 

sentes o futuros~ 

Vázquez Arminio(~ 6 ~ apunta lo siguiente, con res-

pecto a le garantís hipotecaria: "si :::e aplica a la en:.!_ 

sión de obligaciones le definición que de este gravamen 

resulta de los artículos 2893 y 2895 del Código Civil,

tendremos que le hipoteca es une gez~ntía real consti~ 

tuída sobre un bién dete:nriinado en beneficio de la masa 

de obligacionistas, que, sin despoEeer sl propietario,

permite e los titulares de le garsnt!a, en caso de in~ 

cumplimiento, hacer vender el bien para pagarse con su

precio en forma preferente reepecto de otros acreedoresª 

Citemos algunas definicio.nes de hipoteca: 

"derecho real de garantía constitu!do por conven

ción de laE partes, por manifestación unilateral de vo

luntad o por impe:-io de l.e le:;, p::ira :iscguror Gl p;igo -

de un crédito, sobre biene~ que no se entregan 01 acre

edor y que, en caso de incumplimiento, pueden ser vend.!_ 

dos para cubrir con su precio el monto de la deuda~<47 > 

(~6) 

(47) 

V~zquez Arminio Pernando.-Laa obligaciones y su emi 
sión por las sociedades &n6nimes;Editorial Porrda;~ 
primera edici6n;l'.'éxico l962;p. 154. 
Inst~ de Invst. Jurd.;Diccionario Jur{dico ~ex. to
mo IV;Editorial UNA!.lq1rimera edici6n;!réxico l983;p. 
331. 
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Eacriche( 4B)define a 1s hipoteca de la siguiente

maners: "un derecho res1 que tiene e1 acreedor eoore 

loe bienoe del deudor que se hayan sujetos por 1a ley 

o por el hombre a1 pago e cump1imiento de 1e deuda u 

obligaci6n contraída~ 

En el mismo sentido Capitant(49{ da el eiguiente

concepto de hipoteáa: "derecho real destinado a garsnt_! 

zar el pego de un crédito, sin desposeer a1 propietario 

de1 bien gravado, pe:nnite a1 acreedor, si no se 1e paga 

el crédito, requerir 1a venta de1 bien al vencimiento -

de 1e deuda, sin que importe en poder de quién oe en~

cuentre (derecho de pereecuei6n), y cobrarse con el pr_!;. 

cio de la venta antes que los demae acreedores (derecho 

preferente)'! 

Continuelll.Oe aho':re con el an~lisis de la garsnt!a

prendarie-:q.;,.e deber!f hacerse antes de un.a emisi6n de 

. -~bligaciones, as! Mario Herrera c5o) escribe: "también es 

usual el otorgamiento de ga:z:-ant!a prendaria en la emi

si6n de obligaciones. Nuestra ley define dicha garantía 

(48)Eecriche Joequín.-Diccion&rio Ra2onado de Legis. y
Juril!I. ;Editorial ·Manuel."Porrda;primere edic:i6n;Méx_! 
co 1979;p. 821.. 

(49) Cspítsnt Henri.-V&cabulario Jur!dico;Editorial. De
Palma;primera ediei6n;Argentina l.961;p. 305. 

(50) Ob. cit.;p. 63. 
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como •un derecho real cons~itu!do sobre un bien mueble

enajenable para garantizar el cumplimiento de una Qbli

goci6n y su preferencia en el pago•. 

Como ee desprende de dicha definici6n, le prenda, 

o semejanza de la hipoteco, otorga al acreedor une pre

lación priviligiada en lo satisfscci6n de su crédito, 

en relsci6n con los restantes acreedores de la parte 

deudora!: 

Bscricne ( 5 '.I.) úei'iu<>: 

por el que un deudor· entrega uno cosa el acreedor para

seguridad de la deuda; y la misma coso entregada con 

este objeto': 

A la vez Cspitant(52 )dice de la prenda: "contrato 

resl de garantís por el cual el deudor, o un tercero 

por él entrego al acreedor para seguridad de su crédito 

le poeesi6n efectiva de un bien inmUGblG o mueble o le

concede sobre ese bien un derecho real~ 

(51) Ob. cit.;tomo III;p. 1430. 

(52) Ob. cit.; P• 437. 
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En el Diccionario Jurídico J\!exicano ( 5 3~ se expre

sa lo siguiente: nen sentido jurídico ae puede dis~in-~ 

guir entre derecho de prenda y contr8to de prenda, sie~ 

do aqu~l el derecho que el acreedor obtiene como garan

tía sobre un determinado mueble ajeno y ~ste la fuente

º modo ordinario por el que se constituya aquel O.ere cho" 

Continuemos con el estudio del aval como gerant!a 

de la emisi6n de obli~aciones. nor lo tanto veamos que

nas dice V~quez Arwin¡o <54?: .:otra de las :formas de ga

rantía de empleo frecuente en las emisiones de obliga~ 

ciones, es el aval, y mas concretamente, el ovol que o

torgan las instituciones de cr~dito. 

De acuerdo con lo que disponen los artículos 109-

Y 114 de la ley, se pueden definir las emisiones de o-

bligaciones con garsnt!a de aval, como aquellas en laa

cuales el pago de las obligaciones y sus intereses se 

encuentra garantizado en forma objetiva mediante la 

firma del avalista hecha constar.en el texto del docu--

mento~ 

(53) Ob. cit.;tomo V;p. 175. 

(54) Ob. cit.;p. P• 163-164. 



Asimismo Herrera(55 )nos dice con respecto a les -

obligaciones garantizadas con aval: "el aval es una ge

rant!a otorgada en formii cambiaria. ~;erced a esta gar3,!:! 

tía, una persona responde total o parcialmente de las -

obligaciones asumidas por otra. En nuestro derecho, las 

obligaciones emitidas por sociedades anónimas pueden º1! 

tentar esta garantía, aparte de cual.quier otTEJ que, e-

ventualmente, se estipule en el acta de emisi&n. El a-

val debe constar en el título de las obligaciones o en

hoja que se les adhiera~ 

Bauche< 56 >eacriba de esta manera: "las sociedades 

financieras cstdn autorizadas por la lay General. de In~ 

titucionea de Cr~dito para suscribir o colocar obliga-

ciones emitidas por terceros, prestando o no su g~rsn-

tía por amortizaci&n e intereses. En la práctica, la g_!. 

rantia mas usual que otorgan es el aval. Debe constar -

estipuladP esta obligaci&n solidaria del aval en una 

cl~usula de la escriture reopcctiv~ y en los títulos 

emitidos': 

(55) Ob. cit.;p. 65. 

(56) Ob. cit.;p. 185. 
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Por último estudiemos J.a fianza: "J.a emisión de 

obligaciones puede garantizarse también con fianza. 

Constituye ésta un contrato por el. cual. una persona se

compromete con el. acreedor a pagar por el. deudor si és

te no J.o hace•: ( 57 ) 

Por otro 1.ado Bauche l'r!ario( 58? argumenta 1.o si-

guiente: "J.a emisión de obligaciones puede garantizarse. 

también con fianza. El. artículo 2794 del.Código Civil. 

la define como un contrato por el cual una persona se 

ccwprofu.., te "º" u..1. ,.creeaor a pagar por el deudor si és

te no J.o hace: 

COMENTARIOS. 

Respecto a l.a garantía que se deba constituir an

tes de hacer l.a emisión de obl.igaciones, 1.a doctrina 

nos señal.a una serie o clases de garantías que se pue

den dar para respaldar la emisión, tales garantías son-

l57) Herrera Ma.r1.o.- Ob. cit.;p. 67. 
(58) Ob. cit.;p. 185. 
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las siguientes: el patrimonio de la sociedad emisors, -

la garant!a hipotecaria, la garantía prendaria, el aval 

y la garantía de :fianza. 

De estas garantías nuestra legislación solo men-

ciona dos y son la garantía prendaria y la garantía hi

potecaria las cueles se constituirán y se inserteriJn en 

el acta de emisión, pera garantizar la misma, según se

haya acordado con cual de las dos se garantizarán loa -

títulos. 

nuestra legislación por le entrega de los bienes dedos

en prenda 6 por los títulos que el deudor de en garan~ 

tía a :favor del acreedór, o bién por la entrega del de

pósito de los mismos bienes o títulos que se den en 

prenda, esta entrega será al mismo acreedor o a un ter

cero que las partea hayan acordado. 

Por lo que se refiere a la hipoteca como garantís 

de le emisión de oblieeciones, oc Gobrentiende que el 

existir esta garantís, la emisión queda asegurada ya 

que en caso de incu~plimiento por parte de la sociedad

el obligacionista tiene el derecho de poner en venta 

loa bienes hipo'tecadoa para poder cobrar su crédito. 
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De igual manera, tanto 1a hipoteca como la prenda 

sirven para garantizar una emisión de obligaciones, con 

ls diferencia de que en 16 prenda los bienes o t!tulos

que se den en garant!a pasan a poder del acreedor o de

un te:r·cero antes acordado, en cambio en la hipot~ca, 

con el eolo hecho de presentar el documento de la misma 

e insertarla en el act8 de emsi6ri queda~ conatitu!da 

sin necesidad de que los acreedores (obligacionistas) 

tengan ~osesi6n de loa bienes hipotecDdos. 

V).- COBERTURA DE UN CREDITO YA EXISTENTE O DE UNO 

NUEVO. 

Artículo 215.- Si la emisión fuere hecha para cu-

brir un crédito ya existente a car

go de le sociedad emisora, el repr_!?. 

aentante comdn suecribirif los t!tu

ios y autorizsri1 su entrege al acr,!;_ 

edor, una vez que se acredite debi

damente la cancelación de loa t!tu

loe, docUll'entos, inscripciones o 

garantías relativos el crédito en 

cuya sustitución se haya hecho la 

emiai6n. cuando la emisión se haga-
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con el objeto de represent.ar un 

crédito nuevo para la sociedad emi

sora, el representante comdn suscri 

biró' los títulos y &utorizarl su ez: 

trege, previa la comprobación de 

que la sociedad ha recibido loe fo~ 

dos correspondientes o de que se ha 

abierto a f:;-vor de ella, en una ins 

titución de crédito, un crédito 

irrevocable cubriendo el valor de 

la emisión. 

~l valor cte la emisión será para 

los efectos de este artículo, el v~ 

lor nominal de todas les obligacio

nes que la misma comprenda, menos 

las deducciones que en el actá de 

emisión se hayan esti pul.ad·o expres~ 

mente por concepto de primas o comi 

siones para col.ocar la emisión y, -

en su caso, por concepto de un tipo 

.de emisión inferior sl valor nomi-

nal de lee obligaciones. 

DOCTRINA. 
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"Ya sabemos qu.e tanto el texto de lfls obligacio-

nes, como ~n el acuerdo de la asamblea general qu~ au-

toriza la emisión, como en el acta de emieión (arte. 

210, fr. III, 213, fr. I inciso a y fr. II), es impor-

tante la enunciación dei importe total de las obligaci~ 

nee que se han de emitir. En materia de acciones; reco~ 

daremos el principio general de la subscripción íntegra 

del capital y le excepción conocida de las acciones de

tesorer!a. Fropuestá así una emisi6n por una cuantía d~ 

terminada, ¿:deberán subscribirse todas las obligacio-

nes para.que el compromiso de cada obligacionista see -

firme, y v~lida la emisión o pod~ reducirse le cuantíe 

Se ha dicho que esto depende de lo que se haya 

dispuesto en el programa y en el·acta de emisión, ya 

que si se estableció una posible reducci6n de la cuan-

tía de la emisión, ésta podrá hacerse lícitamente. 

Otros autores entienden que, por regla general, -

le subscripción de obiigaciones ea v~lida aunque no se

cubr<l todo el capital prcvinto; nalvo naturolrnente una

axpresa manirestaci6n en contr::irio, porque, 'la incum-

plida subscripci6n de las obligaciones no afects la es

encia de la sociedad y porque la deficiencia de las 

subscripciones no egrave loe riesgos de -1os subscripto-

res•. 
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Por Último, hay tratadistas que han defendido 

que la subscripci6n no es perfecta y la obligación de-

cada subscriotor no es válida hasta que se ha efectuado 

la íntegra colocaci6n de todas las obligaciones preVis

tas en el acta de emisi6n. 

En el derecho mexicano Vigente no creemos que ha

ya lugar para esta controversia, ya que el artículo 215 

parece imponer la necesidad de la subscripción de todas 

las obligaciones, sino también el desembolso íntegro 

del importe total de las mismas, como antes ya se anun

ció. Dice en efecto, el precepto mencionado, que: 'si -

De la lectura de éstas disoosiciones se deduce -

que el legislador ha contemplado dos posibles hipóte--

sis, la primera, consistente en una emisión de obliga-

cienes para substituir un antiguo crédito por la forma

resul.tante de una emisión de obligaciones, que se entr.!:. 

guen al, o a los antiguos acreedores; segunda, que tie

ne por presupuesto un nt•evo crédito que se concede a la 

sociedad. Pues bi~n en el primer sunuesto, el. valor de

las obligaciones que se emitan ha sido preVia e íntegr~ 

mente recibido por la emisora; en 1.a segunda hipote---

sis, es. requisito indispensable que no se entreguen las 

obligaciones hasta que se acredite 1.a recepción de los

fondos correspondientes al valor de la ~misión o se 
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abra un crédito irrevocable por su valor, siendo valor

de la emif:i6n el valor nominal de todan las obliga-cio-

nes, como aclara inequívocamente el p~rrafo final del -

precepto que analizamos~(59) 

COMENTARIOS. 

Este precepto contempla dos supuestos respecto al 

crédito concedido: el primero para que se destine a cu

brir un crédito ya existente, y el segundo, el de un 

crédito nuevo. En relaci6n a aquél el representante co

mún de los obligacionistas, deber6 suscribir y autori-

zar la entrega de los títulos al acreedor de la emisora 

, siempre y cuando se haga efectiva la cancelaci6n de -

todos los documentos relativos al crédito en cuya sustl 

tución se haya hecho la emisi6n de obligaciones. En es

te dicho el representante suscribir§ las obligaciones y 

también deber!f autorizar su entrega, no sin antes haber 

comproba·io rle que la sociedad ha recibido loe fondos 

producto de la emisión o de que en alguna sociedad de -

crédito se haya ::ibierto u.n crédito irrevocab::..e a favor-

(59) Rodríguez Rodr!guez Joequ!n.-Derecho ••••• ;ob. cit. 

p. p. 345-346. 
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de la emisora. De lo anterior resulta una diferencia en 

cuanto a la entrega, ya que en el primer caso, loe· t!t~ 

loe se entregardn al acreedor y en el segundo debe en--· 

tenderse que se haré' a loa obligacionistas. 

Oreemos que este artículo deberé' ser reforroado 

en su primer pdrrefo, en el supuesto de que oeñsla qua

loe títulos tendrdn que aar entregados al acreedor; de

jando a los obligacionistas ein sus títulos. da este m!, 

nera ~o pod~n ellos comprobar ante 19 emioolr.11 su cr<ídi 

to; y por consiguiente habrlf dos créditos "'' """'""'"!"""' '.!::·· 

le. eoc1edsd en lugar de uho. 

Concretando, la reforme a que noc rofez~mos ee en

el sentido de _que an loe dos supuestos las obligaciones 

deberdn ser entregadas a loe obligacionistas. 
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I) .- NOMBRAMIENTO·, RENUNCIA, REMOCION Y SUSTl'.TUCION 

DEL REPRESENTANTE OOMUN. 

Artícul.o 215.- Para representar al conjunto de te

nedores de obligaciones, se desig-

nanf un representante comdn que po

drt1 no ser obligacionista. El cargo 

de representante común es personal.

Y 1;;~re;; c.iutt~mp'='iicscio por tt.L inü.~ "'iüuo 

designado al. efecto, o por l.os re-

presentantes ordinarios de l.a inst.!, 

tuci6n de cr~dito o de la sociedad

financiere que sean nombrados pers

el cargo. El representante común 

podrt1 otorger poderes judicial.es. 

El representante comlin sólo po-

drl renunciar por ceua¡¡ia graves que 

csl.ifics:r~ el. juez de p1·ime;.·a ina-

tancia del. domicil.io de la sociedad 

y podr~ ser ·removido en todo tiempo 

por los obligacionistas, siendo nu

la cualquiera estipulación contra-

ria. 

En caso de falta de representante 

común, sert1 substituido, si fuere 
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una institución de crédito, por o

tra institución de cr~dito que de

signarán los obligacioniatae, y en 

caso contrario, por la persona o -

institución que al efecto designen 

los mismos obligacionistas. t'-ien-

tras los obligacionistas nombran 

nuevo representante comdn, será 

designada, con el el carácter de 

representante interino, una ineti•· 

tuci6n autorizada para actuar oomo 

fiduciaria, debiendo ser hecho es

te nombramiento a petición del deE; 

dor o de cualquiera de los obliga

cio~~st~~. por el juez de primers

instancia del domicilio de la so-

ciedad emisora. La institución de

signada como representante interi

no deberá expedir, en un t~rmino -

no mayor de quince días, a oartir

de la fecha en que acepte el cargo, 

la convocatoria para la celebra

ción de la asamblea de obligacio-

nietsa. En caso de que no fuere p_g, 

sible designar a una institución 

fiduciaria, en loe t~rminos del 

pdrrafo que entecede, o de que la-



NOMBRAMIENTO. 

75 

designada no aceptare el cargo, el 

juez expediri1 por sí mismo la .con

vocatoria antes mencionada. 

DOCTRINA. 

"E1 conjtl.nto de tenedores de obligaciones est6 -

representado por un representante com'1n. As!, dice el

art!cu1o 216 de 1& LGTOC, que pera representar al con

junto de los tenedores de obligeciones se designar~ un 

representante común que pod~ no eer obligecionista. 

PodrA ser representante común de los obligecio-

nistes una persona física o una nersone moral. 

El nombramiento del representante comlin de loa -

obligacionistas corresponde a la sociedad emisora y d!!, 

be consignarse en el acta de emiaidn~(GO) 

(60) Pina vara Rafael de.-Derecho ••••• ;ob. cit.;p. 409. 
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A su vez el tratadista Joaquín Rodríguez( 6l.)exp~ 
ne lo siguiente: "el momento del nombramiento del re-pr~ 

sentante común es anterior a la suscripción de las o~ 

b1igaciones, ya que aquél debe com-parecer para autori

zar el. acta de emisión y firmar las obl.igaciones en el 

momento que se emitan. 

Por eso, ya expusimos que e1 representante común 

no era nombrado por los obligacionistas, sino por 3..a -

entidad emisora, sin perjuicio del derecho de aqué1los 

a revocar el nombra.miento y proceder a la designación

de u,.,,, -.".'':'~·::. c;;;::. ::;_..;,Q w ... yoría~ especial.es que establ.e

ce él. artículo 220, fracc. I. 

Para ser nombrado representante no es necesario-

ser obligacionista; el cargo es de=empe:W.do personal.-

mente como indica el artícu1o 216. EJ.J..o debe interpre

tarse en el. sentido de que si se trata de una persona

física no p~~rá del.egar el. cargo; y si se trata de una 

persona mora.1 actuará por conducto de sus representan

tes lee-al.es i?.utotizados •. 

El artículo 216 aJ.ude ambas hipótesis al. dispo-

ner que 'el cargo de renresentante co~ es personal. -

{61) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Tratado de Sociedades 
.r.rercantil.es ;Editorial Por rúa; sexta· edición ;3!éxico-
1981 ;p. 279. . 
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y será desempeñado por el inrlividuo designado a1 efecto 

o por los renresentantee ordinarios de la institución -

de crádito o º"' la Eociedad financiera que sean noc1bra

dos psra el cargo•. 

Le exigencia del desempeño personal del cargo ti

ene una excepción en cuanto se permite que el represen

tante pueda otorgar poderes judiciales; es decir, puede 

otorgar poderes pers pl.ei tos'! 

La 1.ey no establece si el mandato que puede otor

gar el representante comdn es general o es~ecial.. Por 

lo tente puede delegarlos en alguno de los dos casos. 

"Mandato generDl f'<•ra ple,i tos y cobran?SS .- qué 

ea lo que carscteriza esta clase de mandato general?. 

Que se refiere a dete:rrr.inada especie de actos, lo mi~mo 

que los otros dos; pero éste comprende tanto el. juclici

el como el. extrajudicial. 

Toderes Especiales.- En los poderes general.es pa

ra ejercer actos de dominio bastará que se den con ese

carácter para que el apoderado tenga todas las faculta

des de dueño, tanto en lo relativo a 1.os bienes, como -

para hscer toda clase de gestiones, a fin de de~enderlo 
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Cuando se quisieren limitar, las facultades de los apo

derados, se consignar~n las limitaciones, o los poderes 

serán especiales•: 

Brunetti <63 )apunta lo siguiente: "otra nov"!dad de 

la disciplina de esta insti tuci6n .es la del re'presenta!! 

te común de los oblieacionistas, que puede ser, inclu-

so, un extraño. Si este representanta no es nombrauo 

por la asamblea de obli¡;acionistas, podrá serlo nor el

presidente del tribunal, a demanda de uno o varios de e

llos, e incluso por los administradores de la sociedad. 

El representante común ocupa el cargo durante un

tiempo no superior a tres años+ y puede ser reelegido.

Su nombramiento ha de inscribirse en el Registro de la

empresa dentro de los quince días siguientes a su acep

tación•: 

A su 'ªz Felipe de J. TenaC 64 ~ anota al respecto

lo siguiente: "los requisitos ennumerados se explican -

Y .justifican .. por sí solos. Unicamente respecto del con-

( 63) 

(64) 

Brunetti Antonio .-Tratado del Derecho de las Sacie 
dades;Editorial Hisnano Americana;Arcentina 1960;= 
P• 558. 
Ob. cit. ;p. 565. 

+Nuestra Ley General de Títulos y o~craciones de Cré-
di to, no reeul.a nune;ún nlazo de du~·acióc'l dc1. cargo 
del representante común. 
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tcniüo en la fracción V, consistente en la desicnnción

de un representante común de los oblie;acionistas, nas 

hace observar que, nuesto que ese reoresentante debe 

ser nombrado nor los mismos obligacionistas, éstos de-

be:1 de existir desde el momento en que se levanta el a.s_ 

t~ de emisión. El.lo será factible, nues desde que la s~ 

cic·:!:c.J emisora concibe la idea de hacer la emisión, un

n'!·1nci!JiO de '9rudencia la moverá a nulsar el mercado~ y 

si 

__ _, 

cuenta con nersonas disnuestas a invertir sus fóndos 

l~ suscrinción o comnra de obligaciones, las invita

- ~4c Uesignen un representante, cuya firma figurará 

e:. acta de emisión y aún en las obligaciones mismas, 

al ".:2n.'.)r de lo que nrescribe el artículo 210 en su 

" i'?-~cción final. 

RENUClCIA Y REMOCION DEL CARGO. 

Veamos ahora qué nos dicen los estudiosos resnec

t~ a la renuncia y remor.ión del renresentante común de

l.os obligacionistas las cuales están también contemol.a

das en el artículo 216 de la LGTOC, el cual. estamos an~ 

li.cando. 

"La renUl".cia al cargo sól.o orocede 'l)Or causas gT!! 

ves 'que· calificará el. juez de prímera instancia del. 
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domicilio de la socieded emisora; nero pod~ ser remo-

vido en todo tiempo por los obli,,.acionistas siendo· nula 

cualquiera estipulación en contrario' (art. 216 pdrrafo 

segundo)'! <55 > 

Asiwismo el maestro Pino Vara< 66)al referirse so-

bre est.e punto afinna: "el c&rgo de representente común 

de obligacionistos puede terminar por renuncia o por 

revocación del no1rbramiento respectivo. El representan

te comt1n solemente podr~ renunciar por .causas graves, -

que celificard el juez de primeN inst;"'""~" ~,,1 ~c:cici-

1io de la emisora {artículo 216 LTOC): 

~'ario T.rerrera <57 >epunta: "no establece la ley uns 

duración determinada &l cargo de representante común, -

por lo cual hay c¡ue entender que lo desemperlarl míen-

tras no renuncie por causa grr;ve, sea removido por la -

masa de oblieecionistas o abandone el cargo por enfer-

medad, muerte, caso fortuito o fuerz" mayor. Sólo pu.cde 

afirmarse que la duración T'orm<>l del cargo se inicia en 

el momento de la protocoliRación del ecta de emisión, -

(65) Rodríguez Rodríguez Joaqu!h-Derecho ••••• ;ob. cit.; 
p. 401. 

(66) ·1'ina Vara f¡afael de.-Derecho ••••• ;?b. oit. ;p. 406. 
(67) Ob. cit.;p. p. 119-120. 
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ya que en ésta ha de aparecer la designación del funci~ 

nario así corno su aceptación al cargo y que incluye en

el momento preciso en que se verifica la amortización -

del dltimo de los títulos de la deuda, en circulaci6n= 

Cauea 5rl7've.- ningi!n diccionario jurídico de~ine

lo que es la cau:'lB p;rave, trataremos de explicarla de -

:?cuerdo al estudio que estBmos elaborando y a lo que se 

refiere el artículo 2l6, de acuerdo con esto entendemos 

por causa grave: es el ebandono del cargo conferido J"Or 

cous:;s ajenas a la volunted de la porsone o in;:ltitución 

que desempeña el puesto. E.iemnloR ti~ ~r:o·~:-~ :.:;:;-.·::. ;,,:~ ~;.

so de persona física, podemos señalar: la enfermedad 

incurable, incap8Ci1taá física o ment11l; en el c,;iso de 

una im:,ti tución aeñalaremoG la quiebra o liquidac;ón, 

siniestro, terremoto, etc. 

SUSTITUCION. 

Continu~ndo con el estudio del representante co-

mdn de loe oblig~cionistae, paeo~Qe a estudiar como ee

hace la sustituci6n del mismo. 

"La ley dispone que si falta el representante co

mdn, se~ suetitu!do, si fuere una instituci6n de crG--
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dito, por otra instituci6n de crédito que designarán 

los obligi;cionistae. Si el renrasentante f'uere persona

f!8iea, será sustitu!do por la persona o por la instit~ 

ci6n que al efecto designen loJ" mismos obligacionistas. 

Entre tanto que los obligacionistas nombrar, nuevo 

representante común, ser~ designada, con carácter de r~ 

presentante común interino, instituci6n autorizada para 

actuar como fiduciaria. Este nombrarnientó deberá ser 

hecho a patici6n del deudor o de cualquiera de l.os obl..!_ 

g¡Jcioniatas, por el juez de primera instancia del. domi

cilio de la sociedad emisora. La instituci6n designada-

mino no mayor de quince d!ae, a partir de la fecha _en -

la que acepte el cargo, convocatoria para la celebra--

ción de asamblea general de obligacionistas. En el caso 

de que no fuere posible designar a inetituci6n fiducia

ria o áe que la designada no acepte el cargo, el juez -

expedirá por sí mismo la convocatorio antes mencionada~ 
(68) 

Por su .perte nafeel de Pinar59>aí'irma: "en caso-

de falta de re~resentante común el nombramiento corres-

(68) Hern~nde~. Ochos A •• -Derecho Bancari.o Y:.exicano;Edi
torial AIMA ;primera edici6n;~~éxico l956;p, 383. 

(69) Pina Vars Rei'ael de.-Derecho ••••• ;ob. cit.;p. 409. 
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ponde a la asamblea de obligacionistas. Pero en todo ca 

so, el representante connin seró sustituído, si t'uere 

una inetituci6n de c~dito, por otra inetituci6n de cr_! 

dito, que deeignar~n loe obligacionistas y, en caso CO,!i 

trario por la persona o instituci6n que al e~ecto deaiJS 

nen los mismos obligacionistas~ 

COJllENTAm:os. 

Una vez que ls sociedad haya acordado emitir_obl.! 

gscionea para heceree de capital, el f'uturo grupo de 

acreedores de la emisora debe~ contar con un represen

tante. 

El nombramiento del representante comdn deberó 

r~alizarse antes de que se lleve a cabo le omiaión de 

obligacionea, nuestra l:6gislaci6n aei'lala que e!. repre-

eentant·e comdn puede o no ser miembro del grupo de obl.! 

gacionistaa; rlejsndo as! un amplio criterio a loe mis--. ' 

moa, pura que ellos libremente designen a la persona o~ 

instituci6n que mee les convenga para representarlos. 



nistae, aó1o eerá de car~cter provisiona1, ya que mas -

ade1ante una vez que sea hecha 1a emisión y ae constitu 

ya 1a agrupación de 1os obl.igacioniataa, éetoa podrán 

confirmar o revocar e1 nombramiento de1 representante -

que 1a sociedad hizo. 

El. representante corndn de 1oa ob1igacionistaa po

drtf eer una persona física o moral. y deberá constar au

deeignación en el. acta de emisión. 

Este precepto se abstiene de hacer a1usión a la 

aceptación por parte de1 r~presentante coonin;.ain embs~ 

0ú, ü .. ;,cu. .. nio con :i.s 1·racción V de1 art!cu1o 213 de 1a 

misma 1ey, e1 acto de aceptación debe figurar on e1 ac

ta de emisión. Por e1lo, 1a aceptación·0-debe efectuaree

antee de que se materia1ice e1 seta de emisión. 

En cuanto a ia renuncia de1 representante comt1n-

de loa obligacion!stoa podGmos anotar que: sólo pod~ 

.ri:nunciar al. cargo antes conferido, por causas graves ... 

y que estas mismas causas por J.aa que renuncia, deberán 

ser calificada~ pÓr e1 juez de primel'9 instancie del. 

domicil.io de .la sociedad emisora, e1 cual. analizar~ y 

reao1vertf de acuerdo con su ~rudente arbitrio. 

Aunque creemos que ee innecesaria lo intervención 

del juez psrs ca1ificar la renuncie del representante -
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común; pensamo9 que es une decisión unileteral y que ei 

por causas de su renuncia, el represent~nte común caue~ 

ra daños y perjuicios éste tendr~ que responder por e-

llos. Asimismo pensamos que al ser csli~icadoe por la 

autoridad judicial Rolo se tretaría de entorpecer el 

fu~cionamiento de la sociedad, a le vez que ser!s mas 

burccr~tico hacer tanto papeleo para acepter la renun-

cia del representante co~ún. 

cuando el representante común ruere unE institu-~ 

ción üe cr<Órii~o, ,y es~~ renunciara al cargo, est& ~alta 

de representante común, se~ sustitu!de por otra insti

tución igual que .deberS' ser designada por los obligs--

cionistss, o en todo caso también ~odrdn hacer le sus-

ti tución de la persone que los representaba por otrt:i 

persona o institución que los miemos obligacionistas 

señalarán. 

II).- OBLIGACIONES Y FACULTADES DEL REPRESENTANTE 

COMUN. 

Artículo 217.- ·El representante conr.1n de loe obli

gecioniatas obrará' como msndatorio

de éstos, con las siguientes obli~ 
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ciones y facultades, adem~s de las

que expresamente se consignen ·en el 

acta de emisi6nr 

I. Comprobar los datos conteni-

doe en el balance de la sociedad e

misora que se formule para e1:f'ectusr 

la emisión; 

II. Comprobar, en su caco, la 

existencia de los contratos a que 

se refiere el pá'rrs1"o primero del 

artículo 212; 

III. Comprobar la existencia y 

el valor de los bienes dados en 

prenda o hipotecados en garantía de 

la emisión, se! corno que los obje-

tos pignorados y, en su caso, las -

construcciones y los muebles inmov_! 

lizadoe incluidos en la hipoteca, -

estén asegurados mientrea la emi•-

si6n no se amortice totalmente, 

cuartdo éste sea menor que aquél.; 

IV. Cerciorarse de la debida 

conetit~ci6n de la garantía; 

v. Obtener la oportuna inscrip-

ci6n del seta de emisión en los té.!: 

minos del artículo 213; 

vr. Recibir y conservar loe fon

dos relativos como depositario y 

aplicarlos al pago de loa ~ienee 



adquiridos o de los costos de cons

trucci6n en los términos que señale 

el acta de emisión, cuando el impo.!: 

te de la emisión, o una parte de 

él, deban ser destinados a la adqU!_ 

sición o construcción de bienes; 

VII.- Autorizar las obligaciones-

que se emitan; 

VIII. Ejercitar todas las accio

nes o derechos que al conjunto de -

obligacionistas corresoonda nor ~,

pago de intereses o del capital de

bidos o por virtud de las garantías 

señaladas para la emisión, así_como 

los que requiera el desempeño de 

las funciones y deberes a que este

artículo se refiere, y ejecutar los 

actos conservatorios respectivos; 

IX. Asistir a los sorteos, en su 

caso; 

X. Convocar y presidir la asam-

blea general de obligacionistas y -

ejecutar sus decisiones; 

XI. Asistir a las asambleas gen~ 

rales de accionistas de la sociedad 

emisora y recabar de los administ~ 

dores, gerentes y ~ncionarios de -

la misma todos los informes y datos 
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que necesite para el ejercicio de -

sus atribuciones, incluyendo los r~ 

lativos a la situaci6n financiera -

de aquélla; 

XII.-Otorgvr, en nombre del con

junto de obligacionistas, los docu

mentos o contratos que con la soci

dad emisors deban celebraree. 

DOCTRINA. 

8 Dentro de las facultades que la ley Otorga al T.!'_ 

presentsnte comdn, est~n lsa que deberJ cerciorarse de

la veracidad de loa datos del balance previo a la ami~ 

si6n, la de comprobar la existencia y regularÍdsd de 

las garsnt!as y constituirse en depositario del produc

to de·1a colocaci6n de los títulos, cuando ae destine 

a adquisici6n de bienes o construcci6n de obras. 

Tend~, ademds, confo:nne a lo disflUesto por el 

artículo 217, obligaci6n de gestionar la inscripción 

del seta de emisión, fi:nnsr los títulos de las obliga~ 

@iones, asistir a los sorteos, convocar y presidir las-
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asambleas, otorgar todos los contratos o documentos que

deban otorgarse entre el conjunto de obligacionistas y -

la sociedad emisora, así como en general, ejercitar to-

das las acciones o derechos que les correspondan por el

pago de los iñtereses o el capital debidos, o por Virtud 

de las garantías que se hayan establecido:< 7 o) 

Por su parte Tena Felipe( 7 l)apunta al respecto: " 

función muy importante desempeña en dicha agrupación el 

representante común de los obligacionistas. Es el que -

c~iú~, como ya dijimos, de que el importe de la emisión 

no exceda del activo neto de la sociedad y de que las 

garantías de la emisión sean realmente suficientes_y 

ofre;::can las seguridades debidas f eael-d;;positario de

los fondos producto de la emisión, cua~do se destinen.. a 

los fines a que se refiere el pr;~er:párrafo del artí--· 

culo 212, debiendo comnrobar además ~a existencia de 

los contratos de que allí se habla; es el que se encar

ga de suscribir los títulos y de autorizar su entrega,

previa la comprobación t'.e que la socieC.ad emisora ha r,2_ 

cibido ·los fondos correspondientes o de que se ha abie.!:_ 

to a favor de ella en una institución de crédito un 

(70) Bauche Garcíadiego l\lario • .:..Ob. cit. ;p. 194. 
(71) Ob. cit. ;p. 567. 
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cr~dito irrebocsble que cubra el valor de la emisi6n, y 

si ésta tiene por objeto cubrir un crédito ya existente 

a cargo de la sociedad, auscribird loe títulos y autor! 

zen.{ su entr~ga, una vez que se acredite debidamente la 

cancelaci6n de los títulos, documentos, inscripciones o 

garantías relativos al crédito en cuya substituci6n s~

haya hecho la emisi6n~ 

Cervantes Ahumoda(72 )escribe as!: "ya vimos, al -

estudiar el. acta de creeci6n, '!"" .,, !"";-::-:::::::::.~::.ú.:; ;;,.;.-

mdn debenf cerciorarse de la veracidad de el.OS datos del. 

balance practicado especialmente pare la creaci6n de 

l.aa obligacioñea; que deberd comprobar la exiB'tencia y

regularidad de les earóntías y constituirse en deposit~ 

rio del producto de la colocaci6n do los títulos, cuan

do se destine a adquisici6n de bienes o constiucci6n <le 

obrae. Tendrá, además, conforme ~l artículo 217, oblig~ 

ci6n ñe. gestionar la inscripci6n del acta de creación -

firmar las obligaciones, .asistir a 1os sorteoo. convo-

cor y presidir l8e asambleas y, éomo fundamental.ea, 1a

facultad de otorgar todos loe contratos o docu~entoa 

que deban otorgares entre el conjunto de obligacionia-

tas y la sociedad deudora y la de ejercitar todas las -

(72) Ob. rit.;p. p. 146-147. 
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acciones o derechos que l•l conjunto de obligacionistaa

corresponda por el pago de los intereses o el capitel -

debidos, o por virtud de las gcirantias que se hayan es

tablecido para el crédito~ 

Antonio Brunetti(?J)dice: "¿ cuáles son sus come

tidos? deberá proceder a la ejecución de los acuerdos -

de la asamblea (de obligacionistas), tutelar los inte-

reses de éstos en sus relaciones con la sociedad, asis

~ir a LBB operaciones de sorteos de obligaciones e in~ 

cluso a las asambleas de la sociedad. 

Para la -.tutela de los intereses comunes :tandrá la

répresentaci6n proce~?l de los oblig~cionistas, incluso 

en la quiebra, en la· susnenci6n de pagos o en la liqui

dación forzosa de la sociedad deuQors. 

Las operociones de sorteo de las obligc.ciones han 

de hacerse bajo pena de nulidad en presencia del repre

sent&nte comlhi o, de no hacerse as!,- con intervención -

de notario. 

(73) Ob. cit.;p. 558. 
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. El trstadista español_Broseta PontC74 >s!!'nals lo -

si,¡ruiente: "en todo caso, quien desempeña el cargo po-

see relevsntes funciones entre las que destsc&n; presi

dQ el sindicato de obligacionistas y lo representa en -

juicio y fuera de él; puede asistir a las ·j=:::ss geneJ:!! 

lf!S "de·· la sociedad en las que tien!l derecho a ser oído

y a interveni·r en,las'd.elibe-ra'ciones,_pudien:ic, además, 

reci;it¡ar. en-·e11as los' informes que estime opor:;unos; po

d~ examinar la contabilidad· s~ci~l y asistí" a las re

unio_ne_s del consejo, en, el caso·:_previsto en el artículo 

119 de la Lss. En definitivs posee derechos ;¡ :faculta--

el control y la vigilsncia de ls marcha de la sociedad

en aquellas msterias que ,:>uedan perjudicar a :loa obli~ 

cionistas cuyos intere·sea representa': 

COMENTARIOS. 

Como se puede observar en. éi artículo .. 21.7_ de_ 1~ .-

1.GTOC ~·antes transcrito se eiicuentrán ennumersñas las -

obligaciones del representante comdn de los oo1igacio~ 

(74.) Ob. cit.;p. 271. 
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nistas, as:! como tombién las facultodeei del mismo, con

cedidas éstas tanto en este precepto legal como la~ que 

expressmente se consignen en el acto de emisicSD. 

Al tratar de especificar tanto las obligaciones -

como las fecultades del representante comdn, nos lleva

ría a hacer una repetición de lo establecido en el ar-

tículo en cuestión. Solo snot&remos que el representan

te de los obligacionistas, tiene la reprczantación to-

tal y absoluta de los eeremiados para asistir a cusl~

quier asunto rel~cionedo con los derechos e intereses -

de los mismos obligacioniRtA~ "~~~ :~ ~ociodad emisora. 

Asimismo el representante comdn deber~ de respon

der de todós los acto que realice de ecuerdo a lss fun

ciones concedidas, ante la asamblea general de obliga-

cionistas. 



CAPITULO CU.ARTO 

DE LA AS.A?iIBLBA GENERAL. 

I).- DECISIONES Y CONV00~~G~~. 

II).- QUORUM DE .ASISTENCIL.Y VOTACION. 

III).- QUORUM PAR.A DECISIONES Y SEGUNDA CONVOCATORIA. 

IV).- REQUISITOS 'PARA .ASISTIR A LA ASAr.IBLB.A, LEVAN

TAMIENTO DEL .ACTA, PRESIDIUM DE LA ASAMBLEA·,

APLICACION SUPLETORIA DE LAS SOCIEDADES ANO-

NIMAS. 
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I).- DECISIONES Y CONVOCATORIA. 

Artículo 218.- Le asamblea general de obligecioni~ 

tas representar~ el conjunto· de és

tos, y sus decisiones, tomadas en -

los términos de esta ley y de ecue.!: 

do con las estipulaciones relativas 

del acta de emisión, ser~n válid&s

resne~~ry ~~ tc~vo ~oa obligacionis

tas, aun de los ausentes o disiden

tes. 

La asamblea se reuniri1 siempre 

que sea convocada nor el represan-

tente comdn, o por el juez, en el -

caso del p6rrafo siguiente. 

Obligacionistas que representen

por lo menos el 10~ de los bonos 

u obligacioncc en circulación, po-

drdn pedir el representante común-

que convoque.la asamblea general, 

especificando en su petición los 

puntos que en la asembles debenfn 

tratarse. El representante comdn 

deber~ expedir la convocatoria pa-

re que la asembles se reune dentro

del t~rmino de un mes, e partir de-
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1a fecha en oue reciba la so1ici-

tud. Si el representante comdn no

cumpliere con esta obligación. el

juez de orimera instancia del dom~ 

cilio de la sociedad emisora, a p!!_ 

tición de los obligacionistas soli 

citantes.- deberá expedir 1a convo

catoria .para la reunión de la 

asamblea. 

La convocatoria pare las asam-

bleas de obli"""í"'"•.:-~::.:; "'" publi

ca~ una vez, por 1o menos, en el

Disrio de 1a Pederscidn y en algu

no de los periódicos de mayor cir

culación de1 domicilio de la aoci!!_ 

dad emisora, con diez días de anti 

cipación por lo menos, a le ~ecba

en que la asamblea deba reunirse.

En la convocatoria se ex~resaián -

los puntos que en la as~mblea de-

ben tratarse. 

DOCTRINA. 
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"La asamblea de obligacionistas decide: 

1).- Sobre el nombramiento y revocación del reoresenta~ 

te cornún. 

2).- Sobre las modificaciones de las condiciones del 

préstamo. 

3).- Sobre la propuesta de suspensi6n de paeos o quie-

bra. 

4).- Sobre la constitución de un fondo para los gastos

necesarios a la tutela del interés común y sobre -

le. nonáición ae cuentas correspon:iiente. 

5).- Sobre las demás materias.de interés común de los -

obligacionistas~C 75 >Esto es en el derecho italiano. 

Además Pina Vara< 75 >escribe: "el conjunto de obli 

gacionistas, todos, ellos, constituyen una agrupación 

legal y no voluntaria, en tanto que impuesta por la 

ley, de carácter permanente, en cuanto que abarca todo

el ciclo de vida de las oblieaciones. 

Esta agrupaci6n constituye un 6rgano colectivo -

deliberante, que se denomina asamblea de obliea_cionis

tas, que, ·segJn disoone el artículo 218 de la LTOa, r!!_ 

presentará al conjunto de dichos obligacionistas. 

(75) Brunetti Antonio.-Ob. cit. ;p. 557. 
(76) Pina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 407. 
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Les decisioneei de la asamblea general de l.os obli 

gacionistt-e, tomadas en los términos y con las :formali

dades legales exigidas, serán vál.idas respecto a todos

los obligacionistas, aun de los ausentes o disidentes~ 

Por lo que toca a Joaquín RodríguezC77 )dice de -

esta manera: "le facultad de le asamb].ea de obligacio-

nista_a para adoptar acuerdos, está en principio sometí ... 

da a normas que traten de garentizar la presencie m!ni

mp de un cierto ndmero de obligacionistas nara '!"" 1'""'
da atribuirse s ellos la repr5entación del grupo forma

do también por loe disconformes y por los no presentes~ 

como dice el artículo 218 en su principioZ 

Broseta(?8 )apunta así: "el sindicato de obliga-

ciones es la agrupación de obligacionistas (artículo 

113) a la q1;e la Lea confía la defensa de sus intereses 

colectivos. El sindicato posee un órgano unipersonal de 

gesti_ón {col"iserio) y un órgE•no colectivo deliberante -

{la asamblea de obligacionistas), el cual puede y debe

establecer el reglamento interno del sindicato (cfr. 

art. 125 Lsa}·~ La funci6n fundamental de la asamblea es 

formar la voluntad colectiva; que vincula a todos los -

(77) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Tratado •••• ;ob. cit.; 
p. 277. 

(78) Ob. cit.;p. 272. 
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obligacionistas en lo reletivo a su defensa frente e la 

sociedad emisora. A ella se somete, además, el comisa-

ria. En efecto de prescripci6n expresa, pensamos que, -

por analogía la impugnaci6n de los acuerdos de la asam

blea podrá hacerse seg¡ln los artículos 67 y siguientes

de la Lsa~ Lo anterior, de acuerdo en el derecho esps-

fiol. 

Nos ocuparemos ahora del estudio de la convocatE_. 

:.:·io, J>éfr,. reunir a la asamblea e:eneral de obligacionis

tas, de la cual la doctrina nos dice: "las aeembleas 

generales de obligacionistas deberán reunirse siempre 

que para ello sean convocadas. 

Las convocatorias deber~ hacerlas el representan

te comdn de los obligacionistas y, en caso de omisión -

de ~ste, el juez de primera instancia del domicilio de

la sociedad emisora (art. 218 L'l'OC). 

Los obligacionistas que representen cu~ndo menos

el diez por ciento de las obligaciones en c1rculaci6n -

podr~n pedir.al representante comdn que convoque la a-

sambl ea genera 1, para t re t;;; r los asuntos que indiquen -

en su petici6n. En este caso el representante comdn de

berá expedir la convocatoria respectiva para que la s--
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eamblea ee reune dentro del térrr.ino de un mes, a partir 

de la fecha en que recibe le solicitud. Cuando el repr.! 

eentante comdn no hiciere la convocatoria, el juez de -

primare instancia del domicilio de la sociedad emisore, 

~- petici6n de loa obligacioni1;1tas solicitantes, deberá

exped!r la convocetoria pare la reuni6n de le eaamblea. 

(art. 218 I·TOC) l.' C79) 

Brunetti(BO)nos dice: "la asamblea ea convocade

p~r ioa aaministrsdorea lde la sociedad) o por_el repr.! 

sentante de loa obligacionistas, cuando lo esti~~n nec~ 

serio o cuar•do lo soliciten un nÚt<ero de obligacionis-.., 

tas que representen la vigésima parte de los títulos 

emitidos y no extinguidos~ Este comentario se refiere 

al derecho italiano. Nuestra lagislaci6n requiere del 

l~ en lugar del 2~ a que se refieren los italianos. 

D&valos ~ejía(Sl)señals: "la asamblea debe:rl1 re--

1.1nirs_e siempre que sea convocada por el representante 

comdn 111ediante publicaci6n en el Diario Oficial y en 

uno de loe peri6dicos de mayor circulaci6n del domici-

lio de le ·socied2d, co:i diez d!os de onticip1>ci6n ·por -

(79) Fina Vara Rafael de.-ne·recho •••• ;ob. cit. ;p. 408. 
(80) Ob. cit.;p. 557. 
(81) Ob. cit.;p. 221. 
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lo menos, y en la cual ee expresarán los puntos que en

la asamblea deberán tratarse. Isu~lmente, podrá corivo-

carla el jues cuando el representante comdn, a petici6n 

de cuando menos el diez por ciento del total de las o-

bligaciones, heya :::ido requerido para convocar una assm 

blea y no la haya hecho (art. 218, L•}TOC)'! 

El maestro Cervsntes A. (
82 ) solo hace e1 sig>lientll 

comente río: "la as&mb1ea, que· será presidida por el rn

nre~t?nt"."~t:: CVu•'""'n se reunir6 cuondo éste le cite; y de

berá citarla, si los titulares que representen cuando -

menos el 10,t; de las obligaciones en circulación, as! lo 

piden. Si el reorsentante comdn se niega, citará el 

juez-del domicilio de la sociedad deudora~ 

COMENTARIOS. 

El artículo en estudio trata fundamentalmente dos 

situaciones: las decisiones de la a_samblea de obligaci.2. 

(82) Ob. cit.;p. 146. 
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nistaa, y loa casos en que deba convocarse a tales oblJ. 

gacionistas. 

rrimeramente cabe decir que la asamblea general 

es el órp;ano nupremo del conjunto de obligacioniatas, a 

la vez que representa al conjunto de acreedores de la 

sociedad emisora. Ahí se decide la voluntad que obliga

s todos los obligacionistas, aun aquellos que hubieren

votado en contra o no hubieren asistido. Es decir,·se -

trate de unE> voluntad masiva. sus decisiones son v~li--

das para todos! atfn ~"~~ ~;,:.:cllvb (.p.tt= por una u otr~ r!!_ 

z6n no 11sistan a la asembles; asimismo como para aque-

llos inconro:nnes o diaidentes. 

Estas reaoluciones que la asamblea torne a nombra 

de todos los obligacionistas deberd'n ser apegadas a lo

qus establece la ley y tambi~n a lo que se haya estipu

lado en el acta de emisión. 

Respecto a la convoc~tori~ nuest1~ ley dispone 

que deberá hacerla el rerresentante común de los oblig~ 

cionistas y que tendrá que ser a requerimient.o de loa -

obligacionis\as, siempre y cuando éstos representen por 

lo menos el. oiez por ci"?nto de las oblieE>cio.nes on cir

culaci6n. 

Si el representante comdn se negare a hacer l.a 

convocatoria para la asamblea general, entonces ser4 



102 

convocada por el juez de primera instancio el cual co-

rrespor1derá al domicilio de la emisora. 

Además la convocatoria debe~ contener todos los

puntos a tratar en rlicha asamblea, para lo cual se ha -

solicitado. 

También tendrá que ser publicada en el óreano de

información Oficial Federal, y en uno de los <iiarios de 

mayor circulación del domicilio de la deudora, para la

difusi6n e infonnaci6n necesaria de sus acreedores. 

Debemos observar aquí, que sería necesario que 

los obligacionistas cit8ran un domicilio para recibir -

corr~spondencia de la socierlad emisora, ya que ellos 

difícilmente leerían el niario Oficial, pues nolo lcen

eate boletín infonnativo pocas personas. Es mas, la ma

yoría de los abogados muchas veces no lo consultan. De

esta manera resulta mas difícil que los obligacionistas 

lean todos los días este boletín. Además creemos con--

veniente indicar que 1a ~ublicidad de la convocatoria -

en uno de los periódicos del donücilio de la emisora, 

result.a tambi~n inconv•,niente porque puede haber dos o

mas periódicos importantes en el lugar donde se encuen

tra ubicada la emizora y entonces no se les puede impo

ner a los obligacionistas que adquieran determinado 

diario, en cuyo caso creemos conveniente que los obli--
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gacionistas deberían solicitar se les notifique perso-

nslmente cualquier asunto de la sociedad a través de 

correo certificedo o de cualquier medio fehaciente. 

II) .- QUORml DE ASISTENCIA Y VOTACION. 

Artículo 219.- Para que la asamblea de obligacioni~ 

tas se considere legalmente instsl~ 

da, en virtud de primera convocato

ria, deberBn estar representad~s en 

ella, por lo menos, la mitad mas u

na de las oblieociones en circula-

ci6n, y sus decisiones sen1n v~li-

das, salvo los casos previstos en -

~1 artículo siguiente, cuando sean

aprobedas por ~ayoría de votos. En

caso de que una asamblea se re~ns -

en virtud de segunda convocatoria,

se considerar~ instalada legalmente, 

cualquiera que aes el n~mero de -

obligsciones que estén en ella re~ 

presentsdas. 
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DOCTRINA. 

De manera generol veremos les diferentes opinio-

nee que nos dan los tratadistao, en relaci6n al quorum

que deber6 existir para la instalaci6n de la asamblea. 

Mario 'Flauche (S)) comenta: "para que la asambl.ea º.!: 

que estén representadas la mitad mas una de 1.as obliga

ciones en circulación, a no ser que se trate de segunda 

convocatoria, caso en el. que se considera instalada 

legalmente cualquiera que sea el número de oblieaciones 

que estén representadas~ 

D6valos M.< 84 )exp1ica: "la asambl.ea se considera

r:S leealmente instalada, en primera convocatoria, cuan

do estén reprsentadas como mínimo la mitbd de las obli

ga clones, y en sepunda convocatoria, con cualquiera que 

sea el número de obligaciones reprsentadas. Las decisi.2_ 

nes ser~n v6lidas cuando sean aprobadas por mayor!a si!!!; 

ple •••• " 

(83) Ob. cit.;p. 191. 
(84) Ob. cit.;T>• 221. 
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COMENTARIOS. 

Segdn se desprende de nuestra 1egis1aci6n pueden

existir dos convocatorias de l.a asamblea general de o-

b]J.gecionists~: l.a primera psrs que se considere insta

l.ads de acuerdo con le ley, se requiere de un quorum de 

l.e mitad mes uno de l.a representación de las obligacio-

mar decisiones es necesario que sean aprobadas por may.2_ 

r!a de votos. 

Cuando se trata del.a segunda convocatoria, ~a a

samblea se consideranf instalada l.egalmente con cual--

quier ndmero de la representaci6n de las obligaciones -

que se encuentren; por lo que ee refiere al. quorum para 

tomar decisiones la l.ey no establ.ece ninguna, pero se 

desprende que ··también se~n aprobadas por mayoría de 

.votos. 

l.as decisiones tomadas por la asamblea tanto en 

primerd como .en segunda convocatoria, tendr~n val.idéz 

excepto en. lo~· caeos a que s~ refiere el artículo si-

guiente {220). 

Para entenderl.o·mejor expondremos el. cuadro sieu.! 

ente: 
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Primera Convocatoria: 

Quo?ilm instalación: 51% de oblieaciones en circulación~ 
representadas en la asamblea. 

Quorum decisiones: mayoría de votos. 

Se¡¡unda Convocatoria: 

Qúorum instalación: cu&lquier ndmero de oblig-aciones r.!!_ 
presentadas en la asamblea. 

Quorum decisiones: mayoría de votos. 

La votació~ de las asambleas generales de obliga

cionistas se toman de acuerdo a leo oblieaciones que se 

encuentren representadas en dicha asamblea y que estén

en circulaci6n; por cada obLie,aci6n se computar6 un vo

to, de esta m&nera si una votación resultare en igual-

dad de circunst&ncias o un empate, pensamos que la res2 

luci6n la toma1·i$ el represent.snte comdn. 

III) .:- QOORml :PARA DECISIONES Y SEGUNDA CONVOCATORIA. 

Artículo 220.- Se requerirá que esté represe~tado

en la asamblea el 75 %, cuando me-

nos, de las obligaciones en circul~ 

ci6n y que las decisiones sean apr~ 
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badea por la mitad mds uno, por lo

menos, de loa votos co~putablas en

le asamblea: 

I. cuando se trate de designar -

representante común de los obliga-

cionistas; 

II. Cuando se trete de revocar -

la designación de representante co

anin de los obligacionistas; 

III. cuando se trate de consen-

tir u otorgar pr6rrogas o esperas -

a lea socie<I""' "::c.:.~:.;; ... o o.a introdu-

cir cualesquiera otras modificacio

nes en.el acta de emisión. 

Si le asamblea se redne en vir-

tud de segunde convocatoria, sus d~ 

cisiones setifn vdlidas cualesquiera 

que sea el número de obligaciones 

en ella representadas. 

Es nulo todo pacto que establez

ca requisitos de asistencia o de m~ 

yor!a inferiores e los que aeñalan

este artículo y el anterior. 

DOCTRINA. 
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Poco es lo que los tratadistas dis.c•.J.ten con res-

pecto al artículo 220 de la LGTOC. Veremos a continua-

ci6n ~J.gunas opiniones. 

"Para que la asa.'llblea extraordinaria se considere 

legal:nente instalada se requiere ·que esté presente el -

setenta y cinco por ciento de las oblie;aciones. Sin em

bargo si se trata de segunda convocatoria, al igual que 

1as ordinarias, se considerará legalmente instalada 

con cualquiera que sea el nú:::.cro de obligaciones que e~ 

tantos votos como les corresponda en re1aci6n con las 

oblir:aciones que nosean, para.lo cual se computará un 

voto por cada ób1i{'"9-ción de las de menor deno~inación~
( 85) 

E1 maestro Pina Vera(BG)areumenta: "para que una

asamblea general extraordinaria se considere legalmente 

reu_nida, debe~-á estar representado el 75 %, nor lo me-

nos, dé ·:i,as obligaciones. en circulación, y las resolu-

ciones serán válidas cuando sea:1~ aprobadas por la mitad 

más uno, cua~do menos de los votos computables en la 

asamblea. ·En segunda convocatoria, las decisiones debe~ 

rán to~arse, para su va1.idéz, por mayoría de votos, 

(85) Bauche Garcíadieeo :.'.ario.-Ob. cit. ¡p. 192. 
(86) Pina Vara Rafael de,-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 408. 
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cuslquiere que ses el ndmero de obligaciones repreaen-

tadaa en la asamblea (art. 220 LTOC)~ 

El tratadista Felipe de Sol~{B?)traductor del li

bro 'Tratado del derecho de la sociedades• de Antonio -

Brunetti, nos d~ el siguiente comentario: "le ley re--

gleme.nta lao convocatorias -;;¡- celebración de ·1a asamblea 

y establece quorums y mayorías que son las siguientes: 

a la defen~s de los obligacionistas, el quorum es la 

tercera ·parte de las obligeciones y la mayoría ea la me 

yor!s sbaolute de votos de los obligacionistas pre~en-

tes o representados. Si no se obtiene el quorum, una 

segunda asamblea delibera sin quoru~ obligatorio. En 

las deliberaciones extraordinarias, que son las que se

refieren s las modificaciones de los derechos de los 

obligacionistas, el quorum es de tres cuartas partes, 

en la segunda asamblea de le mitad y en lo tercera de -

une cuarta ~drte, y le mayoría es siem~re de los dos 

tercios. El derecho de voto es proporcional el capitsl

y cada obligación tiene al menas un voto. Les delibera

ciones eñraoroinariaa se som.eten ob1igatorismente a le 

confirmaci6n del tribuna1~ E1lo de acuerdo el derecho -

italiano. 

(87) Sol~ Cañizards Pelipe de.-(com&ntsrios de1 trsduc
tor) ;Brunetti Antonio.-Ob. cit.:p. 5Gl. 
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Tena< 88 )señala de esta manera: "en, los casos 

excepcionales !=nnumerados en -ei art:!culo 220, se· recjú_i.~ 

re para .1ª .. va.lidez de .l.a.a decisiones una representación 

mínima. d·~ un 75. %. de las obligaciones en circulación y

que l·as decisiones sean aprC:,badas por la mitad mas uno, 

por lo menos, de los votos computabl.es en·la asamblea.

Si la asamblea se reúne en virtud de segµnda convocato

ria. las decisiones ser~n· v~lidas -.Cüalquiera que sea. el· 

ndrneró de obligaciones de los que aquélla concurran~ 

COMENTARIOS. 

Nuestra l.ey no habl.a de clases de asambl.ea que d~ 

ban realizar el. conjunto de obligacioniataa,. sin embar

go hace mención a dos tipos de asambleas, mismas que.la 

doctrina clasifica en ordinarias, que t.ienen por objeto 

tratar ló. re la ti vo a los asui:1toa de orden general. o' 

sea, lo concerniente D la· defensa de los derechos e in-· 

teresas de loa obligacionistas, se considera legalmente 

instalada en primera convocatoria, cuando esten presen

tes obligaciones en circÜl.ación de por lo menos el. 51 <f. 

(88) Ob. cit.;p. p. 568-569. 
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de ellas, en caso de segunda convocatoria se considera

rá l.egalmente instal.ada con cual.quj.er niimero de ob'l.iga

ciones representadas. Además ].as decisiones por el.la t~ 

madas serán válidas siempre y cuando sean aprobadas por 

mayor!a de.votos. 

El. art!cul.o antes transcrito se refiere a otro t! 

po de asambl.eaa, que sería 'l.a extraordinaria, la cual. -

es convocada para tratar asuntos de especial. trasenden

cia tal.es como: nombrar representante carmín, revocar el. 

nombraoiento ilel. mismo, modific0ciones al. acta--de emi-

;.;.i.; .. ~~ ;;.;::=::=~~~~~~~-t:n ~~ !"-r6-rroe:as o esperas a 1e aoci~ 

dad- emisora. 

~ara que esta asambl.ea seo l.egal.mente v~l.ida, se

exigirá que est~ representada por el. setenta y cinco 

l'o·r ciento -por l.o menos de l.as obl.igaciones en circul.a

ci6n y l.as decisiones tomadas por esta asambl.ea deberán 

ser aprobadas -por la mitad mas uno de l.os votos comput.!! 

bl.es en l.s asambl.ea, l'or l.o menos. 

Cuando esta-misma asambl.ea se reune en ocdci6n de 

segunda convo.catoria • l.as decisiones que al.1! se tomen

serán vál.idaa para todos l.oe_agremiados, no importando

el nd'.mero 9-e obl.igacionea eh! representadas. 

... ····-
Este art!culodebe considerarse de, orden p'libl.ico~· 

_y -por e11o,- no yiuede ser contrariedo por pacto en 
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contrario. Tan es así que de1 mismo se desprende 1a nu-

1idad de todo pacto que estab1ezca 1o contrtirio. 

IV).~ REQUISITOS PARA ASISTIR A LA ASAMBLEA, PROHIBI--

CION, LEVANTAMIENTO DEL ACTA, PRESIDIUr.l DE LA 

ASAMBLEA, APLICACION SUPLETORIA DE LAS SOCIEDADES 

ANONIMAS. 

Artícu1o 221.- Para concurrir a las asamb1eae, 1os 

ob1igacionietss deberi:rn depositar-·· 

sus títu1os o certificados de depó

sito expedidos respecto a e1los por 

una institución de crédito, en e1 -

1ugar que se designe en 1a convoca

toria de 1a asamblea, e1 día ante-

rior, por lo menos, a la fecha en -

que ~eta deba ce1ebrarse. Los obli

gecionictas podr&n hacerse represe~ 

ter en 1a asamblea por apoderado 

acreditado por simple carta poder. 

A 1as asambleas de obligacionis

tas ~od~n asistir los administrad~ 

res, debidamente acreditados, de ls 

sociedad emisora. 
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En ningúm caso podrd'n ser repre

sentadae en la asamblea las o~1iga

cionea que no hayan sido puestas en 

circulación, de acuerdo con el ar-

t!culo ¿15, ni las que la sociedad

emisora haya iJdquirido. 

De la asamblea se levantar& acta 

suscrita ror quienes h~yen fUngido

en la sesión como presidente y se-

cretario. Al acta se agregarl la 

lista de asistencia, fi;nlUlda por 

los concurrentes y por los escruta

dores. Las actas, así como los t!t~ 

los, libros de contabilidad y de~s 

datos y docu~ontos que se refieran

ª la emisión y a la actuación de 

las asambleas e del representante 

común, serdn conservadas por ~ste y 

podrán, en todo tiempo ser consult~ 

das por los obligacionisto~, los 

cuales tendrdn derecho a que, a aus 

expensas, el· representante común 

les expida copias certificadas de 

los documentos dichos. 

La a5emblee ser~ presidida por -

el representDnte comdn, o en su de

fecto, por el juez, en el caso del

art!culo 218, y en ella loa obliga

cionietes tendr~n derecho s tantos-
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votos como lea correspondan, en vi.!: 

tud de lee obligaciones que poaean

comput~ndoae un voto por cada obli

gaci6n de las de menor denominsci6n 

emitidas. 

En lo no previsto por esta lay,

o por el octa de emisión, ser~ apl.!, 

cable a la asamblea general de obl.!, 

gacioniataa lo dispuesto por ei Có-

asambleas de accionistas de las so

ciedades anónimas. 

DOCTRINA. 

El contenido de este artículo para au estudio lo

di vidiremoe en cinco puntos: el primero de ellos; se r~ 

fiare a· loa requisitos para asistir a l.a asamblea de 

obligacionistas. Sobre esto loe tratadistas escriben lo 

siguiente: 

El artículo 221 en su primer párx;a~o dispone que 

"para concurrir a las asambleas, los obligacionistas 

deberán depositar aua títul.oa, o certificados de depó--
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sito expedidos respecto de ellos por una instituci6n de 

crédito, en el lugar que se designe en la convocatoria

de la asamblea, el día anterior por lo menos a la fecha 

en que ésta deba celebra.ú:1e•: ( 8 9) 

Pina Vara (go)dice: "los obligacionistas podr~n a

sistir personalmente a la reuni6n o hacerse representar 

por mandatario. La representación en este caso, po~r~ -

conferirse mediante simple carta-poder. Para concurrir

• las asamoleae, los obL1gecion1stes deberan depositar-

BUS títulos o los certificados de dep6aito expedidos 

respecto a ellos por una instituci6n de crédito en el 

lugar que se designe en la convocatoria, por lo menos 

el dfa anterior a la fecha en que la asamblea haya de 

celebrsr:!le'.: 

Por otro lado Mario Herrere< 91? refiriéndose a -

_este punto escribe así: "a e:t'ecto de acreditar su dere

cho para aeiatir a la asamblea, los obligacionistas de

ben depositar sus.títulos o certificados de dep6sito e~ 

pedidos respecto de ellos por una institución de c~édi
to, en el lugar que se designe en la convocstoris de la 

(89) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Derecho •••• ;ob. cit.; 
p. 380. 

(90). Pina· Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 403. 
(91) Ob. cit.;p. 104. 
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eeamblea, el día anterior, por lo menos a la fecha en -

que ésta deba celebrarse. 

No siempre el tenedor de una o mas obligaciones -

puede concurrir a la asamblea, ya sea porque se encuen

tre imposibilitado por razones de salud, de negocios, -

etc. En tal caso puede hacerse representar, por apode~ 

do acreditado con simple carta poder~ 

Con+.4!'•J::-:::C..:; '"'"" eJ.. estudio de este artículo, pae2 

moa ahora al siguiente punto que es la prohibici6n, de

la cual loa estudiosos apuntan de este manera: 

"No se pueden util.izar para concurrir a 1.e asem-

blea, las obligaciones que hayan sido adquiridas por 1.a 

sociedad, aegd precept~a el tercer p~rrefo del artículo 

221. Estas obligaciones se encuentran ~n una situaci6n

an~loge a la de les acciones ad~uiridas por la ~oc~edad, 

supuesto contemplado en el a rt.!culo 134, psrra f'o oe-

gUndo, LGSM, reopecto de lss cuales tambi~n ae suspende 

el derecho de voto. 

Ademi1s ·áatas obligaciones, puede suceder q_ue exi~ 

ten en poder de la sociedad emisora, por diversas cir-

cunetanciae, obligaciones aún no emitidas, es decir, 

sin suscriptori res~ecto de ellas el precepto antes mee 

cinado igualmente establece que no podrán concurrir a -
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las aaambleaa~< 92 > 

Veremos ahora que nos dice la doctrina respecto -

a .como se lleva a cabo ei l.ev'antamiento del acta· de to

da asamblea general de obligacionistas. 

"Exige la l.ey que de toda asamblea de obligacio-

nistes se icvante un acta por quienes hayen fungido en

la sesidn como presidente y secretario. A ella se agre

garif le listo de ·osietencia, firmada. por los º"''"":-:-:;.;¡
tes y por lo~ n~==-~~~~vres. 

Las actas, as! como los títulos, libros de conta

bilidad y demás datos y docume'11to·a· que se ref'ierañ a la 

emisidn y a l.a actuación de l&s osembleas o del repre

sentante común, deberán. ser conservadas por éste y po-

drcfn en todo tiempo ser consultadas por 1os obligacio-

niatas, loE cuales tienen derecho ~que, a sus expen--

sas, dicho representante les expida copias certificadas 

de l,os documento:::i dichos. 

cuando por cualquier circunstancia no pudiere a-

sentarse el seta de. une asamblea en el libro respecti-

vo, se protocolizari ante n~tsrio. Esta protocolizaci<Sn 

(92} Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-Derecbo •••• ;ob. cit.; 
p. 37 4. 
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se exige para todas las actas de las asambleas extraordi 

narias de obl:l,gacionistas. (art: 221 en relación con el-

194 de 1.a LGSM.):(93) 

Pina VaraC 94 >escribe: "de toda reunióri.· de asam--

b1ea de obligacionistas deberá levantarse un acta, en -

1.a. que expresará 1.a fecha de la reunión, los asistentes 

a ella, el. número de obl.i¡:;aciones que cada uno represen 

te, el. número de votos de que pueden hacer uso, 1.os a-

cuerdos que se tomen, cuidando de consignar todo 1o 

que conduzca al. perfecto conocimiento de 1.o acordado. 

Las actas deberán ser firmadas por quienes hayan funei

do en 1.a reunión como presidente y secretario. Deberá 

agre~rse a 1.as actas 1.a 1.ista de asistencia, firmada 

por 1.os concurrentes y por 1.os escrutadores~ 

Enseguida daremos algunas definiciones de escru-~ 

tador que es la persona encarga.da de contabilizar 1.os -

votos de una asamblea de obligacionistas. 

Joaquín Escriche( 95 )apunta: "escrutador.- e1 que-

(93) He:r-rera .Mario.-Ob. cit. ;p.p. 11.2-1:1:3. 
(94) Pina Vara Rafael. de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 405. 
(95) Ob. cit.;p. 648. 
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en una elección recoge de uno en. uno y on secreto loa -

votos de todos loa electores, y luego los reconoce y r~ 

gula para saber cual de los candidatos o pretendientee

he reunido a su favor mc<yor número de su.fragios'! 

Por su parte Pina '/ara ( 96 ) define al escrutador de 

esta manera: "persona que participa en la realización -

de un escrutinio~ 

El punto aigµiente a tratar ea el referente al ,_ 

presidium de la asamblea, y el maestro Pina v.< 97 >nos -

dice: "las asambleas serln presididas por el repre"!_en-

tante comdn de loa oblieacionistas o, en su defecto, 

por el juez de primera instancia que haya convocado a 

la asamblea, por no haberlo hecho aquél (art. 221 LGTOC)~ 

·Siguiendo con el estudio del artículo 221, pase-

moa el dltimo punto del mismo, que se refiere a la epl! 

cacidn supletoria de las sociedades anónimas. 

(96) Pina vara Rafael de.-Diccionario •••• ;ob. cit.;p. -
257. 

(9"{) Pina Vera Ra.feel de.-Derecho:·;~;ob."-~it. ¡p. 40J •. 
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"La J.ey no 1.o dice expresamente; pero como quiera

que el artículo 221. en su párrafo final. dispone que ' 

en l.o no pre>~sto por esta ley, o por el acta de emi---

sión, será aplicabl.e a la asambl.ea general de obliga--

cionistas lo dispuesto por el. código de Comercio res--

pecto a 1.as asambleas de accionistas que debe invocar-

se el. contenido del artículo 195., LGSM., a cuyo tenor -

los accionistas que tengan derechos especiales no po--

drán ser despojados de l.os mismos por disposición de 

l.as asambl.eas de socios, si aquéllos no se reúnen pre-

viamente para dar su conRRn1';".":i '.':::~;; ;:;. _._.., moctil'icación -

en cual.quier sentido que sea cambiado su derecho. Esto

quiere decir, que el. artícul.o 195 LGSM, será aplicable

ª las obl.ie;aciones y, por consiguiente, que la asa~---

bl.ea. de obli¡:acionistas no podrá adoptar acuerdos que -

atañen a derechos especial.es de una serie de obligacio

nes, sin que -l.os titulares de éstas consientan con las

mayorías requeridas para una modificación de 1.os esta-

tutos, sino se hubiese señal.a.do una superior~(9S) 

El tratadista Pina Vara< 99 )apunta lo siguiente:

"en todo lo que no esté previsto por l.a LTOC. o por el 

acta de emisión correspondiente, serán aplicabl.ea a 

(98) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Derec~o •••• ;ob. cit.; 
p. 377. 

(99) Pina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 405. 
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las asambleas generales de obligacionistas las disposi

ciones dictadas para las asambleas generales de accio-

nistas (art. 221 LTOC)l: 

COMENTARIOS. 

El artículo en an§lisis establece en su p§rrafo -

primero los requisitos para asistir a las asambleas, dl 

ce que l.os tenedores de oblig&cioncs J.as debe:r..fn depos.!_ 

tar; o en su caso, cuando no sean los títulos, dep~sit~ 

r§n ~os certificados de depósito de los mismos, en el -

lugar que la convocatoria indique, este depósito áe ha

rá por lo menos un día antes de la celebración de la 

asamblea. 

Pensamos que con la refor11ia hecha al artículo 

209, que establece que las obligaciones suscritas en el 

ps!s deben ser nominetivas, creemos que este requisito

de_ depositar .les obli¡;,a ciones en determinado lugar de-

berra desaparecer. Eaet~rrs la identi~icaci6n del obli

gacionista para que pudiere asistir y participar en las 

asambleas. 

Cuando uor al.gdh motivo el obligacionista -no puede 
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asistir e 1a asamblea, éste podré hecerse representar -

por apoderado mediante une c:;irta-podP.r. 

No 1o est~blece la 1ey, pero pensamos que la re--· 

presentaci6n del mandatario en 1as asamb1eas estará 11-

mitada a las :facult.ades con:ferida<>. Es decir, puede li

miter~e su participaci6n y voto. 

También a l~s asambleas podr~n asistir los repre

sentantes de la sociedad emisora. 

Det.cmoe decir que de ninguna manera pueden asis-

".i...~.- Q lii:ti oo;:•é-Un.J~C:ol;) .iO::\ 1.ril.iulores ae oblieaC10DeS que -

no hayan sido puestas en circulaci6n, as! como las que-

1a sociedad haya adquirido;' cree~os que e1 1eeislador 

prev~no esta situeci6n en base s que en el caso de le 

voteci6n de una asembles, la emiflora Bl contar con ma-

yor cBritided de obligaciones, yr; sea por no beber cir-

cul«do o por he1,erlaa adquirido, tendría rn~s votos en -

su poder par;, as! inclinar les decisiones de la a&em--

blea a su ·:fBvor. 

Es in1port«nte el levantami<mto del acta de toda -

asamb1ea general de oblieacionistas, porque los acuer-

dos allí t'ornr.dos y aprobados regir~n el destino de los

acreedores cuando elloi; 't~ngen que ejercitsr ls" accio

nes contenidas en el artículo 223, que mas adelante es

tudia remos. 

El levantamiento de esta act~ corresponde al pre-



l!23 

sidente y secretario de la asamblea, noobrados previa-

mente. La lista de a~istencia conteniendo el ndmero de

obligaciones representadas, deber!f ser firmada por los

asistentes y escrytadorea de la asamblea y se agregarlf

al acta levantada, todos los documentos que se refieran 

tanto a le asamblea general, a la en·isi6n y a las a cci,2_ 

nes del representi:nte coml1n, serlfn conservados· por éste 

teniendo derecho los obligacionistas para consultar en

tado tiempo cualquier documento que intervenga en sus -

int.eresea. 

En caso de falta del representante comdn para pr~ 

sidir la asamblea, ésta la presidir~ el juez del domi-

cilio que corresponda a la emisora. 

~ensamos que la presencia del juez es innecesaria 

en caso de :ral ta de representante común, ya que en la.s

asambleas solo se tratan asuntos concernientes a los 

obligacionistas y que nor medio de la votaci6n ellos 

manifiestan ~u voluntad, y a través de los su:f'ragioe 

pueden nombrar a un sustituto de su representante para

presidir dicha asamblea. 

Ceda obligacionista tend~ derecho e tantos vo~ 

tos como obligaciones r-oseo, el· cómputo de votaci6n se-· 

tomar~ de acuerdo con 1as obligaciones de menor denomi

nación. As! por ejemp1o: si un ob1igücionista posee 10-

obligaciones con un va1or nominal de s· 100.00 cada una

y otro tiene 5 t!tulos con valor de $ 200.00 cede ob1i

gaci6n; ambos tend~n derecho e 10 votos, puesto que --
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las de menor denominaci6n son 1as de S 100.00. 

Por último el artículo 221 en su p~rrafo final 

estipula que si elgu11a situaci6n no se encuentra regu-

lada por la LGTOC., o no se prevee en el acta de emi--

si6n, se estará a lo señelado en el C6digo de Comercio. 

Al reapedto debe entenderse que se aplicar~n los

a rtículos del 178 al 206 de la Ley General de Socieda-

des ~ercantiles, toda vez que cundo se public6 en el 

Diario Oficial de le Pederaci6n le L~TOC {27 ñe agosto

de 1932), aún no existía la LGSll'I publicada en dicho 

Diario el 2 de agosto de.i934. 
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Continuando con el desarrolo de este trabajo, pa

saremos a estudier algunos otros aspectos de las oblig.!:!. 

ciones, que la ley contempla y que a nosotros nos pare

cen de surna importancia analizar. 

I).- OBLIGACIONES REEMBOLSABLES POR SORTEO. 

Artículo 22.- cuando en el acta de emisi6n se haya 

estipulado que las obligaciones se-

r~n reembolsadas por sorteos, éstos

se efectua~n ante notario, con in-

tervención del representante c~mún -

y del o de los administradores de la 

sociedad autorizados al efecto. La -

sociedad deber6 publicar eu el Día-

ria oricial de lo Pcderc;ción y en un 

periódico de los de mayor círcula~

ción de su do~icilio, una lista de 

las obligaciones sorteadas con los 

datos necesarios para su identifica

ción y e:icpresando en ella el lugar y 

la feche en que el pego debertf hace,:: 

se. Les obligaciones sorteadas deja

~n de causar interés desde la fecha 

del sorteo, siempre que la sociedad-
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deposite en una institución de cré

dito el importe necesario pera efe..s, 

tuar el pago. El depósito debe~ 

ser hecho dentro del mes que siga 

e is fecha del sorteo, y no podrá -

ser retirado por le sociedad, sino-

90 días después de le feche señala

da pera iniciar el pego de lss obl,!. 

geciones sorteadas. La fecha en que 

., .. 1n~ ci.º 01. "'ª""º dP. las obligacio

nes sorteadas, deberá fijarse prec,!_ 

semente dentro del mes que siga a -

la feche del sorteo. 

DOCTRl:NA. 

"Los sorteos que verifique la socieded emisora p_! 

re designar los tí~uloe que han de eer amortizados o 

premiados han.de practicarse con procedimientos que gs

rantizen ebsoluta equij~d, e~ decir, que brinden a loe

tenedores idénticas probabilidades de que sus títulos 
sean desie,nados al efecto. Por ello el legislador ha 

cuidado de otorgar el acto del sorteo de la seriedad 

que le correa·ponde, exigiendo que ec verifique· l"nte no-· 

torio, con intervención del represeot8ote com~n y del -
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o de J.os administradores de J.a sociedad, debidamente 

autorizados al efecto:cioo) 

Hernández Ochoa ( lOl) dice: "en eJ. úJ. timo caso, J.a

sociedad emisora establece que periódicamente destinará 

deter,:iinada suma de dinero a amortizar la emisión, :¡iara 

cubrir íntegramente el valor de las obligaciones que 

sean design.adas por la suerte. En esta forma. al c~~--

cluir el plazo de amortizació~, la totalidad de las o-

b1ie;a.ciones estarán reembolsadas. Las oblit:aciones sor

teadas cesan de causar intereses, mismos que son cubie.!: 

tos periódicamente, contra la entrega del cupón respec

tivo, mientras l~ suerte no las designe para su amorti

zación. Las obligaciones que deban ser amortizadas me-

diante cantidad fija dete:rminada por la emisora son es

cogidas mediante sorteo. Por esta razón también se den.2_ 

mina a este procedimiento amortización por sorteo~ 

Citemos ahora al escritor Felipe Tena(l02 ~ que en 

sú librÓ~escribe lo siguiente: "cuando en el acta de e

misión se haya estipulado que las obliraciones serán ~ 

embolsadas por medio de sorteos, éstos se efectuarán 

ante notario éon intervención del representante común,-

(100) Herrera lr!ario.-Ob. cit. ;p. 125. 
(101) Ob. cit.;p. 381. 
(102) Ob. cit.;p. 569. 
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Y de loo E•oiministradores de la sociedad, autorizados al. 

efecto. El resultado del sorteo deber~ publicarse en la 

f'orma que determina el. artículo 222 y l.as oblieAciones

sorteadas dejar~n de causar interés desde la fecha en -

que lo fueron, siempre que ].a sociedad deposite en una

institucidn de crédito el importe necesario para efec-

tuar el·pae;o. El. depdsito debe hacerse dentro del. mes 

que oiga a la feche señalada pare iniciar el pago de 

las obligaciones sorteadas. La fecha en que éste se in! 

:!e ". ... ~ 
G.~a. .. u;:s.&:d ú.jbrse precisamente dentro del. mes que siga 

a 1a fecha del. sorteo~· 

COMENTARIOS. 

E1 srtícu1o en cuestión regu1s las obligaciones -

que son amortizadas por medio de sorteos. Pare que el 

sorteo se lldVe a cebo en términos legales y con hones

tidad, ·el lee;islador propuso que se realizara ente not_! 

rio pdblico. 

También deber~ contar con l.a intervencidn de los 

administradores de la emiso.rs, que son los enc.,rgedos

de tutel.er 100 intereses de la misma.y del represente~ 

te común de loe obligacionistas. 



Le ley no esteblece c1wl será la sanción en caso 

de que el sorteo se verifique sin la intervención de -

estas personas; ante tal omisión nosotros considerarnos 

que no habría nineuna, ya que con la presencia del no

tario público es más que sificiente para llevar e cabo 

el sorteo con absoluta seriedad y legalidad. 

Por lo que respecta a la publicaci6n que debe -

hacerse en el Diario Oficial de'la Federación y en uno 

de loa periódicos de mayor circulaci6n, respecto de 

~ss ooligaciones que hayan resultado sorteadas; hemos

dicho anteriormente que los interesados debieran citar 

algdn domicilio par& recibir toda infonnaci6n de la 

emisora; o en su defecto pedir que se les notifiqu~ 

personalmente 6 por correo certificado a fin de ente-

raree de sus negocios con la sociedad. 

Una vez que las obligaciones hayan resultado so~ 

tcadas, ástas en el ~ismo instente del sorteo dejen de 

obtener intere~es, pero existe una condición, que es -

la de que la en•isora dcspúás de celebrado el sorteo d.!_ 

ber~ de depositar en una institución de crédito, la 

cantidad necesaria para cubrir el paeo de las obliea-

ciones sorteadas; de lo contrario, de no cumplir con -

este requisito, ~ensamos que aun cuando lss obligacio

nes hayan resultado sorteadas sep:uir6n cau·sando inte-

rés hasta en tsnto la sociedad no haga dicho depósito. 
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Ahora bién, la sociedad cuenta con un plazo de 

un mes contado a partir de la i"echa del sorteo pars 

llevar a cabo el depósito que cub¡-¡; el pago de los tí

tulos sorteados; adem~s esta cantidad depositada no p~ 

dz-6 ser tocada por la sociedad, sino después de trsns

curridos 90 días naturales, contados éstos a partir de· 

la fecha que se haya acordado para iniciar el pago de

las obligaciones; la fecha en que se deba empezar a 

amortizar las obligaciones sorteadas, se debe~ '.1"'1~-

c~r precisamente dentro del ~es siguiente posterior 

e la i"echa de la· ·cel.ebración del. sorteo. 

II)".- ACCIONES QUE PUEDEN EJERCITAR INDJ:VIDUAWENTB 

LOS OBLIGACIONISTAS. 

Artícul.o 223.- !.os obligecioniatas podril'n ejerci

tar indiVidualmente las acciones -

que l.ea correspondan: 

I. Para pedir la nulidad de l.a

emisión, en l.oe casos de los ertí

cul.oe 209 y 211, y de las resolu-

ciones de la asambl.ea, en el. caso

del. p~r~fo final del artículo 220 

y cuando no se ha~an cumplido 

loa requisitos establecidos para 

su convocatoria y celebración. 
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II. Para exigir de 1a sociedad

emisora, en la vía ejecutiva e1 p~ 

go de 1os cupones vencidos, de 1as 

ob1igaciones vencidas o sortead&s

y de 1as amortizaciones o reembo1-

eos que se hayan vencido o decret~ 

do con!orme a1 acta de crr.i~i6n; 

III. Para exigir de1 represen-

tente común que practique 1os oc-

tos conservatorios de 1os derechos 

correspondientes a l.os obligecio--

esos derechos, y 

IV. Para exigir, .en su caso! le 

responsabi1ided en que el represe~ 

tente comt1n incurra por cu1pa gra-

ve. 

Las acciones individua1es de 

los obli~ecionistas, en los térmi

nos de las fracciones I, II y III

de este art.ículo, no serán proce-

dentes cuando sobre el mismo obje

to esté en curso o se promueva una 

acci6n del representante común, o

cuando sean incompatibles dichas -

acciones con a1guna recoluci6n de

bidamente aprobada ~or la asamb1ee 

general de obligacionistas. 
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DOCTRINA. 

Veamos algunos autores, que nos dicen respecto de

los obligacionistas de una sociedad. anónima; la f'l&yor!e

de ellos hacen repetitivo el art!cu1o 223, el cu&1 con-

tine 1as acciones que pueden ejercitar loa obligacionis

tas en un momento dedo en contra de le emisora; otros 

ven en este precepto los derechos de los mismos. 

"Además los obligacionistas tendrán acción para: 

19 Pedir la nulidad de la emisión cuando se haya re

alizado en contra de 1as disposiciones contenidas en los 

artículos 209 y 211. 

2~ Pedir la nulidad de 1as resoluciones de llas asam

bleas generales de oblieacionistas cuendo 1os requisitos 

de asistencia o de mayoría hayan sido inferiores a 1os -

establecidos 1ega1mente o si no se han cumplido 1os re-

quisi tos impuestos para su convocatoria o celebración. 

J~ Para ~xigir del representante corndn que practique 

los actos con·servetoriog de los derechos comunes de los

ob1iga~ionistas. 

4~ Fara exigir, en su caso, le responsabi1ided en 

que el representante comdn incurra por culpa grave. 
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Las acciones a que se refieren los puntos 1~ 2ºy-

3º anteriores, no podr~n ser ejercitadas individualme~
te por los obligacionistas cuando sobre el mismo abjeto 

est~ encurso o se promueva una acción del representante 

comdn o cuando sean incompatibles con alguna resolución 

debidamente anrobada por la asamblea general de obliga
ci~nista s~ (lOJ) 

it.ni. ie:i.ipe {JOA) por su parte expone lo siguiente; 

"el artículo 223. autoriza a los obligacionietae para 

que ejerciten individu¡,lmente las acciones que les co-

rrespondan en los siguientes casos: en los de nulidad -

de la .emisión por las causas que indic::in los .irt!culos-

209 y 211, o de las resoluciones de la asamblea confor

al p~rrafo final del 220, y cuando no se hayan cumplido 

los requisitos establecidos para su convocatoria y cel!?_ 

bración, en los que tengan que exigir del representante 

común que practique los actos conservatorios de sus de

rechos o los haga efectivos, o bién que cubre la reapoa 

sabilidad en que por culpa grave hays incurrido en el -

ejercicio de su cargo. Claro est~ que si el representaa 

te común hubiere ya promovido contr~ l~ sociedad lse 

acciones que contra ella tuviere el obligi.cioniata, ea-

(103) l'ina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob.· cit. ;p. p. -
409-410-411. 

(104) Ob. cit.;p. p. 569-570. 
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te no podr~ ejercitarles, lo mismo que cuando fQeren i~ 

compatibles con alguna resolución aprobada por le ssam

bl.ea ~ 

Joaquín Rodr!guez(l05 )argumenta: "derechos·indiv.!, 

duales de los obligacionistas. Dentro de este grupo, e~ 

t~n los derechoL tÍl\icoe de acreedor, de los cue1es al

gunos se formulHn expresamente en la ley de Títulos y -

otros se hallan impl!ci tos. por .,,.-1;,..,. < ~>i~"'.:: = :;:: 
lificeción de acreedor. Entre aquéllos citaremos el de

recho de obtener la entrer,e del documento que lo justi

fica como obligacionista; el de cobrar l.os intereses en 

la feche de su vencimiento y el de proceder al cobro 

del principal en la fecha prevista o en 1a que se dete_!: 

mine en los casos de amortización. Derecho muy importa~ 

te ea el de pedir la nulidad de le emisión en loe casos 

que la ley señale~ 

COMENTARIOS. 

Explícitamente se encuentr8n enumeradas en el ar-

(105) Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-CUrao •••• ;ob. cit.;
P• 152. 
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tículo 223 las acciones individua1es que tienen 1oa o-

bligacionistaa, cuando se 1esionen algunos de sus 4ere

chos. 

La accion de nulidad procede, segdn 1a fracción I 

de éste artículo, en los siguientes casos: cuando no se 

consignen iguales derechos en tenedores de la misma se

rie¡ cuando se autorice la amorti2ación de les ob1iga-

ciones mediante sorteos, salvo las excepciones que la -

lb y ciispone¡ para pedir la nulidad de las resolucioneD 

de la asamblea, cuando no se re~nan los requisitos para 

su convocatoria, celebración y quorums de asistencia y

votación. 

La fracción II faculta a los obligacionistas para 

ejercer sus derechos en contra de la sociedad emisora -

por falta de pago de loa cupones, cuando éstos sean ex_!. 

bles; aaí por ejemplo: de obligaciones sorteadas, amor

tizadas, etc. La v!a serl1 la ejecutiva mercantil, la 

cual se encuentra regulada por loa artículos del 1391 

al 1414 del Código de Comercio. 

En cuanto a la tercera fracción, los obligacioni~ 

tas tienen derecho para exigir al representante comdn -

que ejercite .todas las acciones de conservación del gY'.!!. 

po de obligacionistas; la dltima fracción se refiere 

tambi6n al representante comdn, en cuento a la respons!. 

bilidad que tiene el mismo, en el caso d~ incirrir en -

culpa grave. 
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El último párrafo de este artículo nos indica 

que las acciones ejercitsdes por los obligacionistas 

comprendidas en las tres primeras fracciones, no proce

der6h cuando el representante común haya ejercitado al

guna acci6n sobre el mismo asunto 6 cuando las acciones 

que hayan ejercitado los obligacionistas vayan en con-

tra de las resoluciones aprobadas debidamente por la a

samblea general. 

III).- EFECTOS DE LA.NULIDAD L.& LA EMISION. 

Artículo 224.- La nulidad de la emisión, en los C.2, 

sos a que se refieren los artículos 

209 y 211, sólo tendrá por objeto -

hacer exigible desde luego el pago

de las cantidades pagadas por los -

obligacionistas. 

DOCTRINA. 

"Abarcan estos artículos los supuestos que a con-
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tinusción se expresan: 

l.- Acción de nulidad ejercida en contra de las emisio

nes en que se hay&n est~blecido derechos desieuoles pa

ro los obligacionistas de una mismo serie (art. 209, p_!! 

rra:f'o segundo, al finel). 

2.- Acción de nulidad contra la validez de las·serieo 

de obligaciones erroitidas con infracción de la prohibi-

ción que estublece el artículo 211, en relación con la-

de éste artículo dispone que: •cu&lquier obligacionista 

podrl pedir la nulided de la emisión hecha en contra en 

contra de lo prevenido eu este artículo. 

3.- Acción de nulidad en contrl' de las cl~usulas qu~ h~ 

yen ~stablecido la inamobilided del representante comdn 

(art. 216, pó'rrafo segundo el final). 

4.- Acción de nulidad contra las cl~usulas que estable~ 

can mayorías in:f'eriores a las señalsdss por los artícu

los 209 y 220 (art. 220. p~rrafo final). 

5.- Acción de nulidad en contra de los i:>cuerdos tomedos 

por le asamblea de obligacionistas, cuando no se hayan

cumplido los requisitos establecidos para su convocato

ria y celebra~ión~(l06 ) 

(106} Rodríguez Rodríguez Joaqu!n.-Trl'tado •••• ;ob. eit. 
;p. P• 258-259. 
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Ahora nos ocuparemos de citar dos conceptos de 

nulidad, la cual es tratada en este precepto legal, por 

1o cual. el. maestro Pina Vara(l.07 )define así: "nul.idad.

ineficacia de un acto jurídico como consecuencia de la

ilici tud de su objeto o de su fin, de la carencia de 

1os requisitos esenciales exigidos para su realizaci6n

o de la concurrencia de algún vicio de la voluntad en -

el momento de su cel.ebraci6n~ 

A su vez Joaquín Escriche(lOB~ da el siguiente 

concepto de nulidad: "esta voz designa a un mismo tiem

po el estado de un acto que se considera como no sucedi 

do, y el vicio que impide a este acto el producir su 

efecto•: 

COMENTARIOS. 

Los efe.ctos de nulidad contenidos en el artículo 

224, que nos remite a los casos de los artículos 209~ 

y 211 serán que se haga eXigible e1 pago de las canti 

dades pagadas por los obligacionistas. 

(107) Pina Vara Rafael de.-Diccionario •••• ;ob. cit.;p. 
364. 

(108) Ob. cit.;p. 1344. 
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La nulidad de que hebla el artículo 209 se refiere 

a la desigualdad de derechos que deben tener los oblig~ 

cionistas dentro de cada serie de títulos. 

La nulidad del art;!culo 211 se re:fiere a la smor

tización por medio de sorteos, un pego meyor, o con un

premio; excepto en los casos de compensecióo de los o-

bligacionistss por la liquideci6n snticipeda de ls emi

sión totsl o parcial, cuando el interés anual ses mayor 

~~~ ~~ y cusnao la cantidad que deba destinarse s ls 

amortización de las obligaciones sea la misma durante 

el tiempo vigente de dicha amortización. 

IV).- QUIEBRA O LIQUIDACION DE LA SOCIEDAD EMISORA. 

Artículo 225.- En caso de quiebra o liquidación de 

la sociedad emisora, las obligacio

nes sólo se computar~n en el pasivo 

por las ouruas ys vencidas y no pag.!:_ 

das y por la cantidad que resulte -

reducie.ndo a su valor actu8l, al t.!_ 

po de interés nominal estipulado en 

la emisión, los pagos periódicos 

que estuvieren por vencer. 
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DOCTRINA. 

Dado que la doctrina no habla en cuanto a lo que

sucede en caso de quiebra o 1iquidaci6n de una sociedad 

anónima respecto a las obligaciones por ella emitidas,

los tratadistas explican en sí l~ que son éstas situs-

cionee jurídicas; a continuación solo daremos algunas -

definiciones. 

"Quiebra .- aegdn el diccionario de la leneus, es 

un juicio universal para liqui1ar y calificar l.a situa

ción del comerciante quebrado • 

. Desde un punto de vi ata procesal, ls quiebra es -

un jucio universal, que tiene por objeto la liquidación 

del patrimonio del deudor comdn, para distribuirlos en

tre loa acreedores leeítimos en la proporci6n ~ue J.es 

corresponda, y le rehabili "toci.Sn del quebrsdo, en el 

caso en que nroceda~{l09) 

Eacriche da la siguiente de:finición:· 

"quiebra.- el estedo de un comerciante que por trastor

no o desarreglo de sus negocios ha cesado o sobreseído-

(109) Instituto de Investigaciones Jurídicas.-Dicciona
rio •••• ;ob. cit.;tomo VII;p.p. 319-320. 
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en el. pago de sus obligaciones. La declaraci6n fo:nnal -

del estado de quiebra se hace por providencia judicial.

a sol.icitud del mismo quebrado, ó a instancia de acre~ 

edor legitimo, cuyo derecho proceda de obligaciones 

mercantil.es;:( llO) 

De otra manera el. escritor Pina·vara(J.l.l.)indica 

así: "quiebra.- estado jurídico de un comerciante,'de 

=~~r~~~ J~u~~ia~men~e, como conse~uencia de1 incump1i-

miento en el. pago de sus obligaciones profesionales, 

que produce la limitación de su.a facul.tades relativas 

a la administración y disposición de los bienes, así 

como J.a liquidación de su patri~onio y distribución de

los bienes que lo constituyen entre los acreedores l.e_;_ 

gÍtimos en la proporción en· que tengan derecho a ser 

pagados•: 

Citemos algunas definiciones de l.o que es l.a l.i-

quid~ción de una sociedad anónima, que en este caso ha

ya emitido oblieaciones, para tratar posteriormente 

nuestro comentario. 

(110) Escriche Joaqu:!n.-Ob. cit.;p. 1475. 
(l.l.l.) Pina Vara Rafael. de.-Diccionario., •• ;ob. cit.;p.-

407. 
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"Li.quidación.- la aclaraci6n y desenredo de algunas 

cuentas, co~o las de alzuna sucesión o sociedad de co--

mercio. En ffiateria de sucesiones puede definirse: la 

cuenta que se forma ptiro averiguar la sume o cuenta c¡ue

corresponde por sus respectivos derechos a caue uno de -

loo interesados en la herencia.•( 112) 

Según el maestro T'ina(ll3 lia liquidaci6n debe en-

tenderse asf, "liquidsci6n de sociedades mercantiles.- -

ítiae i1nal ael estaao de disolución que tiene por objeto 

concluir las operaciones sociales pendientes, cobrar la

que se adeuda a la sociedad y naesr lo que ella deba, 

vender los bienes sociales y practicar el reparto del 

haber o patrimonio social entra los socios~ 

~or su parte el Instituto de Investigaciones Jur!

dlcea(ll4)plante>a la siguiente definición: -"liquidación

es el procedimiento que debe observarse cuenda una soci~ 

dad se disuelve, y tiene como fin81.irl.sd concluir 1ao Op!:_ 

raciones sociales pendientes ol momento de la disolución, 

.realizar el activo social, pagar el pasivo de la soci~ 

da.d y distribuir el remanente si lo hubiera, en---------

(112) Escriche Joaquín.- Ob. 'cit. ;"(l. 1239. 

(113) T-ina Vara Rafael de.- Diccionario •••• ;ob. cit.;p.-
343. 

(114) ·oo. cit.;t0mo VI;p. 111. 
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tre los socios, en la propo.rci6n que lea corresponda, 

de ~cuerdo con. io convenido. o· lo .. dispuesto por la ley~ 

COll!li:NTARIOS. 

Tanto la quiebra o liquidaci6n son situaciones d~ 

p1orables de ub.9 emprfasa O 'comerci>:tn-f:;~= "!1 e::~:: ::::.:.:., 

al deol&rarse en este esta.do una sociedad an6nima que 

haya emitido obligaciones; la.ley no establece como se

rán liquidadas las obligaciones que no hayan sido amor

tizadas, _ s6lo indica que al declararse la sociedad en -

quiebra o liqu.idaci6n, los títulos s.un. no. pagados· debe

rán. computarse en el.pasivo de la emisora, por las can

tidades· que ya estén vencidas ·y no hayan sido pllgadas -

además en este pasivo tendrán que inclúírse también los 

pagos que estqbieren.por_vencer con el interéc que se -

haya estipulado en el acta de emisión. 

En cuanto al pago de las obligaciones creemos que 

de acuerdo con el artículo 214 que señala las garantías 

necesarias' para. hacer una emísi6n de obligaciones, re_l.~ 

cionado con el 'artículo 260·. de· la LQ y SP, nos lleva a

concluir que los tenedores· ·de los títulos tendrán dere

cho preferencial en su pago, por lo que su crédito deb~ 

~ser reconocido y gravado.en los téruiinos de dicha 
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1ey. En caso de quiebra no procedería en que se hiciera 

efectiva 1a garantía de acuerdo como lo establece el a~ 

tículo 214 entes mencionado. 

V).- GASTOS A CARGO DE LA SOCIEDAD m.:ISORA. 

Artículo 226.- Salvo convenio en contrario., la re

tribución del representante comdn -

ser!$ a cargo de le sociedad emisora., 

, así como los gastos necesarios p~ 

re el ejercicio de las acciones ºº!! 
serve·torias de los derechos de los

obligacionistas, o por hacer efeot! 

ves las obligaciones o las garan--

t!as consignadas para ellos. Los 

gastos que se originen por la conv~ 

catoria y celebración de las asam-

bleaa solicitadas por los obliga--

cionistas, en los términos del sr-

t!culo 218, ser~n pagedoa por los -

solicitantes, si la asamblea no a-

prueba las decisiones por ellos 

propuestas. 
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DOCTRINA. 

"El ret)resentante común debe ser remu.nerado, por

dispo:3ici6n expresa de la ley. La carga de la retribu-

ción corres~onde a la sociedad emisora, •salvo' convenio 

en contrario• . 

Pcr ia manera ~" ~~~~~~~~ Uicno preceuto es evi-

dente que el legislador ha querido beneficiar indirect~ 

mente a la masa de oblicacionistas: sino se establece -

de modo ex?reso quien ha de retribuir a dicho funciona

rio la carga corresponuerá a la sociedad emisora. ~l 

pro,oósi to clel legislador encuentra t;ilena justif'icación

ha tratado con tal disposición de crear un incentivo 

adicional en quienes invierten su dinero en esta el.ase

de títulos, dándoles la ouortunidad de verse liberados

(salvo estipulación en contrario) de la carga de la re-

. tribución del renresentantc común, y recibir, µorlo 

tanto íntegro el importe del capital entret;ado a la de~ 

dora y de los intereses estipulados~{ll5 ) 

El autor Pina Vara(ll 6 )poco argumenta en cuanto -

(115) Herrera Mario.-Ob. cit. ;p. 119. 
(116) Pina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob.cit.;p. 406. 
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a los gastos de la emisora sólo escribe: "el puesto de..,. 

representante comdn es retribuido y la retribuci6n co-

rrespondiente se~ a cargo de la sociedad emisora, sal~J 

vo convenio en contrario~ 

COMENTARIO~. 

El artículo que ahora estudiamos contiene en for

ma explícita los gustos que la sociedad tiene que hacer 

por motivo de la emisi6n de oblieaciones entre los_que

figura la remuneraci6n que percibe el representante co

mún de los obligacionistas por concepto de su mandato -

y el ejercicio del mismo. La ley impone que el pago del 

remunerativo por el desempeño del cargo corresponde_ a -

la sociedad emisora, quitor.do est~ c2rga gravosa a los

obligacionistas, ya que el representante común m&neja -

los intereses de los mismos; por lo tanto deberían ser

los mismos obligacionistas los que desembolsaran la re

tribución de .. su reprse!ltante • .Aunque le ley misma indi

ca que pue.de.haber une <ielve~ad pi:>r<> retribuir al re--

presentante común mediante un convenio celebrado entre

los obligacioni~tas y la emisora. 
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Mae adelante se desprende de este mismo precepto

que los eastos pare la convocatoris y celebración de 

las asambl'eas e;enerales de oblieecionistes, sólo seri.!r.

cos~esdae por los obligacionistas si las decisiones que 

en ella se propongen no sean aprobadBs; en caso contra

rio se deduce que será 1a misma sociedad emisora la que 

absorva estos esstos. 

VI).- PRESCRIPCION. 

Artículo 227.- Las &cciones par~ el cobro de los -

cupo~es o de los intereses vnecidoa 

E<Obre obli.,.sciones, prescrit-irán en 

tres años, a partir del vencimiento 

I.os vcciones para el cobro de 

las oblieaciones prescribirán en 

cinco sños, a partir de l.o fecha en 

que se venzon los plazos estipule-

dos pora h<>cer ln smortización, o,

en su caso de sorteo, a portir de -

lo ~echa en que se publique la lis

ta a que se refiere el artículo 222 
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Consultemos aleunas de:finiciones de prescripci6n

que nos dan los siguientes diccionarios. 

"Prescripción.- modo de adquirir el domidio de c~ 

sa ajena, >:>través de la posesión de ella durr.nte ciert.o 

tiempo y con los requisitos marcados por la lay, o de -

litererse de una oclieeción ~ue se hubiere contraído y

éuyo cumplimiento no se exija durente el término que se 

señale asimismo la ley'.l(ll7) 

La siguiente definici6n es de Josqu!n Escricbe 

(ll8 )y dice af;:Í: "prescripción.- un modo de odquirir el 

dominio de una cosa ó de liberarsú de una carga u ~bli

gación medieni.e' el t.ranscurso de cierto tiempo y bajo -

los condiciones señaladas por la ley'./ 

Otro de los conce~tos de ~rescripci6n nos lo d~ -

:Pina 'laro(ll9 )"nrescripción.- medio de !.'dc;,uirir bienes-. 

jpositiva) o d,e .libcrnrse de obligflciones (negativa) 

mediante el trancÜrso del .tiempo y bajo las condiciones 

establecidae,al efecto por la lcyl 

(117) Instituto de Inver.tigaciones üur!dicas.-Dicciona
rio •••• ;ob. cif.;tomo VII;p. 185. 

(118) Ob. cit.;tomo IllÍP• 185. 
{119) Pin& 'lara Ra:fsel de.-Diccionvrio •••• ;ob.·cit.;p.-

397. 
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DOCTRINA. 

"prescripci6n. El derecho de los oblieacionistas

a recobrar el importe de sus títulos est~ sujeto· a pre~ 

cripci&n. Bl artículo 227 L. Tit. y Op. ar., antes 

transcrito, es! lo establece y señala como término a 

quo del plazo de cinco años que es el de este prescrip

ci6n, el día señalado para la amortizaci6n o en caso de 

sorteo, el de publicaci6n de la liste, a que se re~iere 

el articulo 222. 

Cualquier acto de reconocimiento, como el peeo 

de intereses debe interrumpir el acto de prescripci&nz
(120) 

CitPmos el maestro Cervantes A.(121? el cual SplJ!!. 

ta al respecto: nprescripci6n.- la ley establece que la 

acci6n pare el cobro del crédito princip<>l amparado por 

una obligaci6n, prescribe en cinco añoa a partir del 

vencimiento; y la acci6n pars el cobro de loa cupones,

º sea la acci6n de cobro de intereses, que generalmente 

se incorporo en cupones, prescribe en tres afloe. 

(120) Rodríguez Rodríguez Joaquín.-Derecho •••• ;ob. cit. 
;p, p. 383-384. 

(121) Ob. cit.;p. 147. 
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~ara este tipo de títulos, que son, como ya indi

camos, títulos de inversi6n, el plazo de prescripci6n -

debería ser mayor, rE<ra mayor seguridad y mejor atract.!_ 

vo de loa inversionistas~ 

El siguiente autor es ~ina Vara(122 ~ el cuBl es-

cribe de esta manera: "las acciones pa rB el cobro de 

los cupones o intereses vencidos sobre las obligaciones 

prescribir~n en tres años, e partir del vencimiento. 

Las acciones para el cobro de las obligaciones 

prescribir~n en cinco años, o partir de la fecha en que 

se venzan, los plazos estipulados para hacer la amorti

zací6n o, en caso de sorteo, a partir de la fecha en 

que se publique en la forma ya examinada la liats de 

las obligaciones sorteadas~ 

· RESOLUCIONES DE LA CORTE. 

En cuanto a las resoluciones de la Corte en mate-

(122) Pina Vara Rafael de.-Derecho •••• ;ob. cit.;p. 410. 
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ria mercanti1 y tratándose de J.a prescripci6n, veremos-

1as sieuientes: 

Prescripción Mercanti1. 

"El códie-o de Comercio fija J.as reg1as de J.a pre~ 

cripción, y manda que los términos para eJ. ejercicio de 

acci.ones T)recedentes de actos mercantil.es, serán fata--

1es; de donde se deduce que no queda aJ. arbitrio de los 

contratantes nrorro.izar el nlazo fi :iRdo n"'r lR 1 <>cr !',.,..,,._ 
J.a nrescripción; siendo la raz6n de esto, que 1as dis-

nosiciones relativas a la prescripción mercantil son de 

orden público~(l23 ) 

Quinta Epoca. 

Tomo x:x.v, páG. 289.- Banco Occidental. de México s. A. 
Tomo XXV, pég. 2328.- Quintana Vda. de Balcárcel Josefa 
Torno XXVII, pág. 327.- Banco Nacional. de México S. A. 
Tomo XXVII, páe. 2197.- Navarro Vda. de Ferrea Felipa. 
Tomo XXX., pág. 105.- Saldívar Alejandro. 

Otra de las resoluciones de J.a Sucrema Corte de -

Justicia es esta: 

(123) Suprema Corte de Justicia de la Naci6n.-Tesis No. 
277;apénctice de1 Semanario Judicial de la Federa
ción 1917-1975;cuarta parte;Tercera Sala;p. 829. 
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Prescripción en r.:ateria l\lercenti1, 

Interrupción de le. 

"Los artículos 1041 del código de comercio y 166-

de la ley r,enerel de T!tulos y Operaciones de ~rédito,

señalan a ls demanda como motivo interruptor de la pre.!! 

cripción, por lo que el plaz.o respectivo no queda en 

suspenso, sino que vuelve a iniciarse de nueva cuenta,

para que opere la prescripción. El nuevo plazo prescri~ 

tivo que se ha iniciado con le presentación de la d~ma~ 

da, puede ser interrumpido nue1113mente con cualquier ac

to, gestión o promoción del ector, que m8ni1'iecte su 

interés insistiendo en sus pretenciones, lo . que ec¡ui va

le a sostener c¡ue una vez presentada le demanda, cual-

quier promoción o e,estión de ls ptirte sctora en el jui

cio tiene le virtud de reitersr el c:fecto interruptivo

de la preecripción de le demanda, y& que como se ha e-

puntado, le .ol8 presentación solo interrumpe, pero no

suspende, el plezo preecriptivo, lo que trae como con-

secuencia la iniciación de un nuevo cómputo del plazo -

de pre~cripcidn correspondiente1< 124 ) 

Sexta 'Epoca. 

Vol. XCVII, pdg. 81 A. D. 3567/64.- Ju?n Ignacio Fuen-
tes. 5 voto:s. 
Vol. CIV, p~g. 94 J... D. 5195/63.- Pern<indo rruevo.- 5 
voto ... 

(124) Suprern~ Corte de Justicia.-i~~i~ 275;ab. cit.;p.-
827. 



153 

Vol. CXXI, pi!g. 64 A. D. 9961/65 .- r.;a rÍt• del Refugio 
Hdez. Vdél. de r.u:rrr.~n.- Unanin·idad de 4 votos. 
Vol. CXXIV, pág. 51 A. D. 4871/65.- A. de la Anaya.
Unanimidad de 4 votos. 
Vol. C'I'lV, pág. 43 A. D. 7592/66.- Guillermo Colín.- U
naniwidad de 4 votos. 

COMENTARIOS. 

Aunque el temEl de la prescri pci6n es muy E-mplio -

en nuestros cornentsrios s6lo nos ocupflre:nos d12 ver J.os

tér:n1nos que la ley !'leñi>le cou:o plezos para hecer efec

tivos tanto los cupones, intereses así como las rnismas

ot<l.igacioneo. 

El «rtículo 227 afinr:a que el plazo psr8 cobrar 

los cupones e intereses vencidos de las oblicaciones, 

ee de treo años contados a partir del vencimiento de 

los mismos; transcurrido este térn:ino, les acciones que 

los obiieaci.:mist8s tuvieren para cobrsr, ba_br~n pres-

crito. 

De i¡,':Usl m»nera p&rr• obtener el reembolso de los

títulos el término es de cinco años, aunc.ue aquí exis-

tcn doe situaciones para empezar a computar el plazo de 

la prescripción: el primero empc:r.ar~ a correr a partir

de la fecha en que se vcnz.an los plv:ws :fijados en el -
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acta de emisi6n para 11evar a cabo la amortizaci6n; e1-

segu.ndo caso es cua~do las obligaciones serán reembols~ 

das por medio de sorteo, aquí el plazo de 1a prescrip-

ci6n empieza a contar a partir de la fecha en que se P!! 

blique la lista de obligaciones sorteadas a que se re-

fiere el artículo 222, que anteriormente estudiamos. 

La demanda en materia mercantil, es motivo de in

terrupci6n, teniéndose que iniciar de nuevo el plazo 

prescriptivo·contando a partir de la presentación de la 

demanda, ( art. 1041 Código de Com.) ; ya que en .. el momen 

~0 ~~ ~~~~quier gestión o promoci6n de la parte actora

vuelve a interrumpir el plazo prescriptivo; además la -

presentaci6n de la demanda no suspende la prescripción

sino que sólo la intern.unpe. 

También se interrumpe la prescripción por el re-

conocimiento de la obligación (art. 1041 c. Com.), como 

sería por ej~mplo, el pago de los intereses o un abono

de éstos. 

V.U).- .Al'f,ZCA.C?:ON DE OTROS PllicBPros .GENERALES A LAs 
OBLXGACIONES. 
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Artículo 228.- Son aplicables a las obligaciones y

.a sus cupones, en lo conducente, loa 

artículos 77, p~rrsfo final; 81, 90, 

127, 130, 132, 139, 140, 142, 148, -

149, 151 al 162, 164, 166,al 169, y-

174 párrafo final. 

COMENTARIOS. 

No quisimos terminar este trabajo sin antes indi~ 

car la remisi6n que nos hace el artículo 228 a varios 

preceptos de la misma ley General de Títulos y Operacio

nes de. Crldito, al cuol dirigimos nuestros comentarios. 

Veamos a que se refieren los artículos remitidoa:

.el 77 p~rrafo final en cuanto se trate de obligsciones,

si en el acta de emiai6n se establecen varios domicilios 

{\Sra-.. ef:ectuer el pego de los títulos, se entenderá que - · 

e~ obligecionista puede acudir a cuslquiera de ellos pa

r~ rc:~a~_r-au inversión. 

El art!cuio 81 debe. aplicarse.en cuanto a que, si

al pl.azo de vencimiento para cobrar cupones, intereses y 

obligaciones cae en un día inh§bil, de acuerdo.con ~ste

art!culo los actos se har§n el primer día hábil siguien

te. 
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El artículo 90 en alusión al endoeo en propiedad,

scñala la responsabilidad solidaria con los dem~s res-

ponssbles, por lo ~ue de lleqarse a endosar la obliga-

ción en t~rminos legales habrd responsabilidad solida-

ria de lao endosantea. 

El precepto legal 127 se entiende para efectos de.

las obligaciones que a la fecha del vencimiento de las -

mismas o al día siguiente del sorteo, ~uede ser present!! 

da pera su pago en el domici:Lio o cuP1 ':"1 '":= :':.;;.. .,llus si 

los hubiera, en el d!a siguiente hábil cuando el día del. 

vencimiento sea inhábil. 

El- artículo 130 aplicado a las obligaciones dice -

que el obligacionista no puede rechazar el pago parcial

del titulo, conservando en este caso el titulo. 

La aplicación de art!cuJ.o 132 a las obligaciones -

es referido a que si el obligacionista n? exige ü le so

ciedad emisora el pago del título, en la ~echa de su ve!! 

cimiento o en caso de sorteo ~1 d!a siguiente de efectu~ 

do éste; la socie~ad puede depositar au pago en el. Banco. 

de T/'.tlxico, sin dar aviso al ob1ie;acioniate. 

E1 estudio ue 1os art!éulos 139-140-142-148 y 149-

ne refieren a1 protesto, que en el c~so de las obJ.ieaci,2_ 

nes, see;dn se desprende de estos preceptos, ~n caso de -

falta de pago parcial o t?tal debe eer protestada, para

comprobar que fué presentada en tiempo pera su pago. 
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Los artículos del 151 al 162 contienen el an~lisis 

de la acción cambiaria que según el artículo 228 que ha

ce esta re!l'isión, tanibién será eplicoda en lo conducente 

a las obligaciones. 

El artículo 164 explica la caducidad de la acción

cambieria, contenida en los ert!culos antes rnencionados

adem~s dice este precepto que la caducidad $Olo se sus-

pende en caso de fuerza mayor y nunca se interr•~mpé. 

Los artículos del 166 sl. 169 también referidos a -

1.a acción cambie ria y"' la 'prescripción de 1.e misma, de

igual. manera serJn aplicables a 1.as oblieecio~es. 

Tor dltir:10 el art!cul.o 174 p~rrafo final apl.icedo

a 1.as obl.igsciones ser~ en lo rel.ativo a ~ue la sociedad 

emisora se equipara al aceptante o girado de una socia-

dad de crédito. 
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CONCLUSIONES. 

l.- Ye que la ley no define e la obligaci6n nosotros 

damos la siguiente: es un t!tulo de crédito serial, 

nominativo y que por excepci6n puede ser al portedor,

en el cual eet~ incorporsdo un crédito colectivo a 

cargo de una sociedad anónima. 

2.- Les obligaciones anteriormente eran nominativas, -

al portador, nominativas y con cupones al portañor; P2, 

ro a partir de la reforma de 1982, las obligaciones 

son nominotivas y por excepción c,1 port6dor siecipre y

cue~do sean inscritas en le Comisión Nacional de Valo

res y sean colocedas en el extranjero. 

3.- De acuerno e l!ls reformas que eui"rió la LGTOC en 

1982, (art. 210), ee exige· el nombre:, nsclonolidad y -

domicilio de la persona que adquiere: oblignciones de 

una sociedi-d "'nónirr.e, suprimiendo de esta n1r;nera el 

anonimato de loe obligacionistas de las sociedades em! 

soras; claro exceptuondo e los títulos co1ocsdos en e1 

extranjero, que ser-J" "1 portador. 

4.- Fara que una sociedad enóniroa eoita oblitwciones -

conv~rtib1es en acciones debe contar en tesorería con

las suricientes acciones para cubrir el importe de le-



159 

conversión; esí de esta fori:ia el obligacionista puede

pasar, a ser un miembro mas de la sociedad al conver-

tirse de acreedor en accionista, ayudando con su inve~ 

sión al eumento del C8 pi tal social de la emisora. 

5.- La 11rohibición que la ley impone respecto a que 

las obligaciones no podrJn ser amortizadas por medio 

de sorteos, tiene dos excepciones: la primera de ellas 

se refiere a que el pego del inter~s sea superior·al -

cuatro por ciento anusl y la segunda es que los sorte

os tengan por objeto compensar tot.el o parcia.l.meni::e :i.s 

e:nieión racha. 

6.- El artículo 212 contiene doe prohibiciones en_cua!! 

to 'i! les soci~c1ades que deseen err·itir ob1.ie;8cionee: la 

primera de ellao se refiere a que l"' emisora no podnl'

hacer emisión al¡:una, superior al de su activo neto; a 

menos que la emisión se haga en presencie de los bie-

nes que la sociedad tenga por adquirir o construir, en 

cuyo caso se puede hecer la emisión sin contravenir 

lo entes dispuesto. Le segunda prohibición es que la 

emisora en nin0in momento puede reducir su capital, 

excepto cuando la misma sociedad tenea que p~gar 1as 

oblieaciones.con sus respectivos interoses y esta re-

ducción ser¡$ proporciona 1 el reembolso de lbs misma.a 

obligaciones. 
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7.- El acta de emisi6n es e1 documento en el cual cona 

tan tanto la decisi6n de la emisora para emitir oblig~ 

ciones, como 12s garantías especia1ea para proteger a-

1os títulos, así como tumbién una serie de requisitos

fijados t'Or la ley, sin los cuales la emisión no podrl 

aer hec!la. 

8.- Nuestra LG~OC señala como garsnt!os de la emisión

de ob1igaciones e lo prenda o hipoteca; en la prenda 

-~---~~- -~-~- ~ Q----w-•7 ~---•• ~ 

poder del acreedor o de un tercero acordado por las 

partes; en cuanto a la hipoteca con la sola presenta-

ción de los documentos de la constitución de la misma

en garantía de la emisión, bastan sin necesidad de ~ue 

los.bienes hipotecados pasen a manos del acreedor. Es

to es por virtud de la propia naturaleza jurídica de -

cada institución. 

9.- El artículo 215 conte~pls doE supucztoa respecto -

sl crédito concedido ~ la emisora: e1 primero de ellos 

destinado s cubrir un crédito ya existente, el repre-

sentante com~n.decerd suscribir y entregar loa títulos 

a.l acreedor, debiendo antes comprobado 1a cencelflción

de totlos los títulos' clocumentos' inserí pe iones ·º ea-
rant:!i.>s, en cuya sustitución se hizo la emisión. E1 

segundo supuesto es el re1at~vo a un crédito nuevo en

el cual el representante comdn también deber~ suscri-

bir y entregar los títulos; c;.ue sunque la ley no lo d.!_ 

ce, se entiende que la entrega será e lns obligacio--

nistE>s. 
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Creemos que este precepto deberíe ser reforir.ado

en cuanto se trate de 1a entrega de 1as ob1igaciones,

deberá decir exp1Ícitamente que en 1os dos supuestos -

1os títu1os deberán entre~arse a 1os ob1igacionistas,

ya que éstos son 1os titu1ares leeítiruos de su inve1~

si6n. 

10.- B1 represPntante común de los obligacionistas es -

nombrado en forme provisional ror 1a flociedad emisora; 

ye que una vez constituida la asarnb1ea senera1 de obl_!. 

gi;cionistas, ésto.:c. pueden reafirmar su nombramiento ó

revocar el mismo. La renuncia de este representsnte s~ 

rá por causas graves que e1 juez de primera instancía

calificará; ezta ca1ificación hecha por e1 juez, ~re--

cmo9 que es ir~~ecesariD, ys que le renu~cia de1 repre-

centante común es uns decisión uni1E>ters1, y que si 

por esta causa do renuncia del reprcsentsnte común 

causa daños y perjuicios, éste tt?ndrá c;.ue responder 

por elJos; además a1 ser clificado este acto por 1a 

autoridad judiciel solo se entorpecería el funciona--

miento de 1a repre~enteci6n de los in~ereses de 1os 

ot>ligE>cionisti>s, ·con tanto pspe1eo burocrático p,;ra 

aceptar 1a r.enuncia 1 

En ·cuon-to se trato de la custitttclón del repre-

s~nta~te comdn si fuere un~ instituci6n de crédito, 

deberá ser susti tu!do por otra institución de crédito

o por 1a per$ona o institución que loR oblig~cionistas 

seña1arán. 
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ll.- El representar.te comt!'.n es el cncorgado de gestio-

nar todos los asuntos de los obligacionistas frente a

la sociedad ernisora; asimismo deberá responder üe los

actos realizados ente la asamblea general de obliga--

cionistes; tanto las facultades como las obligaciones

de este representante, se encuentran enumeradas en el

ert!culo 217, sdem~s de las que en el acta de'emisión

se le confieran. 

no supremo del conjunto de obliescionistas y las deci

aioneo por ellli' tomadas son v6lidE•s pera todos cllos,

at!'.n rara los (iUe hayen vote•lo en contra o no hubieren

asistido a elle; es decir, se treta de una voluntad 

masiva, yv que sus decisiones son válidas pera todos.

La convocatoria de la asamblea debe ser hecha por el -

representante común a requerimiento de los oblieacio-

nistas que representen por lo menos el diez por ciento 

de 1os títulos en circulación; si no l~ hiciere, la 

convocará el juez de primera instancia. 

ta publicación de la convocatoria deberJ hacerse 

en el Diario OficiE•1 de 1e Peda1·ación y en uno de 1os

diarios de mayor circulación dA1 domicilio de la emis~ 

ra; pensamos que los obligacionistas deberían solici-

tar se les notifique personalmente por correo certifi

cado o cualquier otro medio fehaciente a fin do estar

enterados de sus asuntos con la emisora; ya que difí-

cilmente leerán el mismo periódico, y menos aún, el 

Die rio Oficia1. 
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13.- E1 quorum para la insta1ación 1ega1 de 1a asumb1ea 

general en primera convocatoria se requiere de la pre

sencia de la ~itad más una de las obligaciones en cir

culación; por lo c¡ue se refiere sl quorum pura vota--

ci6n se requerir~ roayor!a de votos. 

En seP,Unda convocatoria 1a assroblea se contiide~ 

r6 instalada de acuerdo o la ley con cual.quier número

de obli¡;acionec ahí representsdas; en cuanto se tr~•ta

de 1e votación también ser6 por mayor!a de votos. 

14.- El art!culo 220 nos hab1a de otra clase de asaro--

bleas que la doct.rina llama e:i<.trao;<lin«rias, y son l&s 

encD1"gUd(;•s de trstnr 1os asuntos de especic-1 trascen-

dencia, como son: el nombrórnii!n lo 6 rcvocsrr.iento de1 -

representante corr.ún; otor¡;ar prórrogas o esparae a la

sociedad emisor«; y 1a de efectuar modificaciones al -

acta de emisión. 

Se exiee que el 75 ~ de las obligaciones en cir

culación estén representodas en le esamblea par<' que -

se considere legalmente instalada y las decisiones to

mad&s del)erJn ser sprobadsA por la mitad mtls uno de 

los votos computables en la asamblea. 

Cu.:indo ~e trate de oet;unda convoc<Jtoria l<i ley -

no lo dic<J pero se ''l.e:;prende que se considersró inst.a

l8da con cutilquier número de obligf'ciones en la ssem-

blee representadas, lo mismo ~ue la votación para lss

decisiones tomadas, ser"1 de acuerdo con el m~mero d·e -

obligaciones ahí representadas. 
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15.- El requisito de depositar laa obligaciones, o el -

certificado de depósito de la mismas, en el 1ugar que

la convocatoria señale, creemos que debe ser suprimido 

por el legislador, ya que en la reforma hecl18 al artí

culo 209 queestablece que las obligaciones suscritos -

en el país deben ser nominativas, bastaría con la sola 

identificación del obligacionista para que pudiera a-

sistir y participar P.n las asambleas. 

El acta levantada de toda asamblea es importante, 

porque los acuerdos allí .contenidos regirJn los des~ 

ejercitar las acciones contenidas en el artículo 223;

el levantamiento de esta acta corresponde al presiden

te y secretario de la asamblea general nombrados ~l 

respecto; en caso da falta de representante comdn, la

asamblea la presidiré el juez de primera instancia del 

domicilio que corresponda a la emisor1'1; pensamos que

la presencia del juez es innecesaria en caso de falta

de representante comlin, ys que ·en las asambleas solo -

esa t:rat&:n Gisw.-d;os concera.ien·tea a los ob1i:gacionistaG

y que por ~edio de 1a votsci&n e1los mani~iaston su 

vo1unted• y -a t:r8we de_ l:oa sufragios. pueden rio~brar 

a un su~t~t~to de su representanta pera presidir di--

chas asambleas. 

16.- Para que las obligaciones aean amortizadas por me

dio de sorteos, y pare que €stos se ll~ven a cabo en -

t~rminos 1ega1es y con honestidad, _el legislador impu

so que s0 rea1izal"9n ante la presencia de notario pd--
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blico. También deberá contar con la presencia de l.os -

administradorE'ls da la emisora y del. representanta co-

tm1n. 

La 1ey no establece cual. será 1e sanción en caso 

de que el sorteo se verifique sin la intervención de -

éstas personas; ante tal omisión nosotros consideramos 

que no habría ninguna, ya que con la presencia de1 no

tario público es m~s que suficiente para llevar a cabo 

el sorteo con absoluta seriedad y legalidad. 

Una vez sorteadas, las obligaciones dejan de ca~ 

·aar intereses; siempre y cuando la sociedad después de 

cel.ebr-ado el sorteo, deposite en una institución de 

crédito la·cantidad necesaria para cubrir el pago de 

1os títulos sorteados; de no cumplir la emisora c~n ª.!. 

te :requisito 'Pensomon que· l.o:o_ obl.ig,~cio~es segiJ.irln 

causando intereses hasta en tanto no se haga dicho de

póai to. 

Ahora bién la emisor& cuenta con un plazo de un

mes contado a partir del sorteo, para llevar a cabo el. 

depósito que cubra el paeo de las obligaciones sortea

das¡ la fecha en que a~.deca_a_empezar a amortizar l.as 

obl.igacionee sorteadas, deberá indicarse precieamente

dentro del. mes siguiente posterior a 1a fecha del. sor

teo. 

17.- Las acciones individuales de l.oe obl.igacioniatas

se encuentran enumeradas en el artículo 223. 
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La acción de nulidad procede, según le frscci6n

I de eete artículo, en los siguientes casos: cuando no 

se consignen iguales derechos en tenedores de la misma 

serie; cuándo oe autorice le amortización de las obli

gaciones mediante sorteos, salvo las excepciones que -

la ley dispone; para pedir la nulidad de las resoluci~ 

nea de la asamblea, cuando no se reúnan los requisitos 

para su convocatoria, celebración y quorums de asiste~ 

cia y vot&ción. 

~.:. :"'"º(.;.'"'~Úu .1...t. ic;cuJ..1a:1 a J..os ob.J.igacionistas pe

ra exigir cuando así proceda los pagos de los .títulos

intereses o cupones vencidos. 

La fracción III establece el derecho que tiene 

el obligacionista pare exigir al representante común 

que ejercite todas las acciones de conservación a fa-

vor del grupo; la última fracción señala la responsab.!, 

lidad que tiene este representante en caso de incurrir 

en culpa grave. 

Estas acciones no procederán, cuando el represe~ 

tente común ya hsyct ejercitado a1guna acci6n sobre e1-

miamo asunto·o.cuando vayan en contra de las resoluci~ 

nea aprobadas por 1a asembles general. 

18.- Los efectos de la nulidad, contenidas en e1 srt!c~ 

lo 224. que hace J.a rerr.isicSn a 1os artículos 209 y 211; 

serlfn que se haga exigible el pago de la cantidades, 

pagadas por loa obl.igacionistaa; ls nulidad a que se 

refiere el 209 es a la desigua1ded de derechos que de

ben tener los obligacionistas dentro de cada serie de-
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títulos. La nulidad de que habla el 211 se refiere a -

la amortización de las obligaciones por medio de sor-

taos, excepto en las salvedades que la ley señala. 

19.- En caso de quiebra o liquidación. de la emisora la

ley no indica que sucede con las obligaciones que no 

hayan sido liquidadas, sólo menciona que éstas serán 

computables en el pasivo de la sociedad. 

Consideramos que de acuario con el ai·t!culo · 2l4-

que señs1a las gar¡;.rit!as '!'ara ~f"'0 ~..-.~H2 ':'" ::!.:: ::::.~~:,¡.,, .-.t;;:-

lacionado con el artículo 260 de la L~ y SP., nos lle

va a concluir que los tenedores de los títulos tendrán 

derecho de pre7erencio en su pago, por lo que su crédi 

to debera'. ser reconocido y gr~w:ado eI' los términos de

dicJ;¡a ley. 

20.- Salvo convenio en cont:rario le rerr.uneración del 

representante comiln será a cargo de la sociedad emiso

ra, por concepto de su mandato y el eje~cicio del mis-

mo. 

Los gestos para ~.a convocatoria y celebración de 

la asamb1ea, ser~n co3teados por los ob1igaoioniatas -

en caso de que laa decisiones que en ella ee propongan 

no sean aprobadas, en caso contrario deducimos que se

rá 1a .misma emisora la que absorba estoo gasto e. 

21.- Por reenvío del artículo 228 de la LGTOC a diver-

soe preceptos, son aplicables a las obligaciones: 
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el lugar del pago, cuando hubiere varios lugares; que

si el vencimiento de algún plazo contenido en la obli

gaci6n cae er un día inhábil se prorrogará al siguien

te día hábil; que el endoso en propiedad, obliga soli

dariamente al ondosante con los dem~s responsables; 

que la obligaci6n debe ser presentada rara su p~go en

la fe cha de su vencimiento; q_ue el o bl.iga cionista no 

puede rechazar un pago rsrcial del título, pero debe 

conservarlo hasta su psgo t.otal; que la 2ociedad emis~ 

rs puede depositar en el Benco de Uéxico, el pago de -

aviso a sus acreedores; que a falta de pago total o 

parcial la obligación tiene que ser protestada, aalvo

que contenga la cláusula "sin protesto"; que el pro--

testo de la obligación prueba en forma· auténtica, que

fu6 presentada en tiempo pare su pago; que el protestp 

debe 11racticarlo un notario o un corredo.r p'1blico tit.!:_ 

lado, y a falte de estos, por le primera autoridad del 

lugar; que el. protesto debe constar en el título mismo 

o .en hojo odhcrido ol. mi eme; quo lo por:rnns que hoga 

el proteste retend!'lf todo coc d!a y el ci5~iente el 

título .• para que el· deudor llegue y lo pegue con sus 

respectivos .. intereses y gastos; que la acci6n cambie-

ria ee aplicable a las obligaciones; que para efectos

de le caducidad de la acción cambiaris nunca ae inte-

rrumpe y s6lo se suspende por causa de fuer7a roayor 
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que 1a interrupción, 1as excepciones, 1a prescripción

y 1a caducidad de 1a acción cambieria aplicaüa a 1a 1~ 

tra de cambio, también 1o son para 1as ob1igacionea 

{arts. 166 a1 169) y por último que 1a emisora se equi 

parará a1 girado o aceptante. 





Tt!LC.,ONOS n.o :.~í x1co. 5. A ....... C'3n .. 1n.,ú•I• ~ 
Cvrilu•.t N ;:o. 'J4. 1~l• <.1<1 ;?:l <f• O <e,.,....t .... "" 1'J.: / ,.,,,., '"' lt> del 
5c<1or L..:•N;la•.Ju G'""'• ... º C.:.nlfot•.,'- rHn.,•.o Put.•1<;0 No. ';;4 
.;i.-1 Oi111,.o r ... , .. ,~t ¡..o..,, fw:"t"•o1 Na r.:.-. l'J~ t1u 1~ 11<1 
N""'"'"''"• <hl l!ll 7. ""'"J·d.t ,.,,,. l.o '" •l~! Nof.o"u J> .. 1,1o~r, "<o. 
~4 <1 .. 1 Onr,.ro 1 "º'" .. '· l.···· ........ 10 C.• ........ :,i Co•·"''"'· el c .. ¡t•l;tl 

..,.;l,.i , .... u~'"''"ª Ln 6("C•"'""' ,. ....... "' ""'"' d~I !.1 ',,y 49~~ ,tk 

1 .. r;;u•I.:,. J:J.1::..:..<,co "''-"~"'º"'' .. ",,, ,,. !;.- .... ,,,.,, .. '-'·''" •••. 

""""'il.o'l ••C"",.."'""'"',.. ~U• ni Cob••r<•O r '"1~ ... , 1.,. º''•• 
2J 24~ OCQ cO""•PO"~'"' • ..:c:on1>• ,~,..""""...,_ :;e">'' '"A" a 1.1 
••o··. ot;,r1a cS• 1.;toe1o¡.><::on "~"''" En E'"'"''""'"' Nu. 1;>2.ttr.-:- (.e :J 

de Ab6•I U<6 1?1J 01o•'J.>d~ •»I• '" f• ''"' "'º"'"º rUt>lic:o No. >C 
d•I Oi11ri10 F .. :.··31. :>•.l'u:.< Ll.:••": .... 1•> G•w:o.u•o c.,.,l••r•S. 
ln1o1:t1I• en ll' !;•.; .. IU•, <loo Cun•o•c:•O u.-• 1< ... 1·'ll•Q Pubhc:.:: ool ¡,. 
P..oplftf .. ,, <t• '"'" e;.....-.,,,_ b.'ljO .. , No. '!·1'> .• F.,, ..... <l<lú, 

voium.n 8&-4 dctl Lituo r.,i:cittJ. l'cl·~'""º' ce Mt•icO, S . .;:.~ 

._.,,...,rnb '"' c:.iaoi:1ar "~'•" !: !.,2<;:..;:,00.oeio oa .. 1 <.01.10 c•t.::i 
NPf•~u\told<> pc.r 52 6!-0,0W aeo;:l<>n.t'l coc""'"'., c:c.n v11lur 
"omlf'l.:ll CS.$ 100.00 c;.-.:i. .. una. 

O•I ~af&f1C''> p•v:Or.o<.!c. r:.ira t"t.U .,,,..;.,.;tvo .tru•~ ""''al .llc1Wo 
d• l;a S_,<:i~d•-1 (" "'~º'".,.,de$ 12,f"11l:!AS4, 7f..S.CO y 1<.1 PMwf.i ot:'S 

d•S 7,~6.811,6<JI 00 

O• .cu•rlfg C:"l'I 1..-. coni:'"'.,"'"' qu., •• h•<'I 1•do ocoraM:l"I • 
'TelbfOf'QI da ~ ... ;,,.1c:o, s. '°""·· paf - C':~n·.••"'O l'~.fral, •u• 
~i..-:t.a:f t-• (.:1n>O "'tial<): •·;,.,:o ... t>JO.l°.X•b"< del ,_.,,.,.ocio 
tcl•lt>»l.o.:O lo.: al ..., <lJ ,_,D,. doU;or.c,i• y d• _..tiv;.~.&J;.'l ,,;n\,l,¡r•• on 

1 .. Rep-'..bll.ca 1-'••lc:an,., 1><11(,0<!•0• corho .. 01 ~•MI ...c1 .. odJt.l*'l y '• 
~q'Hl<:::t::<l <1" IQO t• ,.,.., º'· ,...,i,f.~,Oi y V'"'J:d>',.,..·":<,.~ < ... lt l<!.lf\ 

noc.cuuo.1 ~= llo:v.v • .,.,,:1r;-, .,. 01.>i•1e. :;,";.4t<'"~O .-f d• >-d,,,_,i••r 
seclon•• a cur.+ .. ,,.,.,¡,. ou.1 cl;a'W de U'lU~r.:>XtOf't en nu ... : 

-••d..,.,•• .1..,,...,."""..,,_., "'"'"' ,.,_c;•c""'"" ••Coo.,n .. •it•..,...., 
•:SQ ... Ul(U• "º' ,.,, .... ,., .. ,.li.••'I• <:tel • ., .... u: .... le'•'o .. •<:<:>. •H•'-?GI ... 

p..,., cito I~ "'-'"1'º''"., f..cilu.:l'•dL<• poublt:fo. L• ..:lq"l1l1;1hn de 
b•ane• u.-nu«~u• no a.e"'ª'" C•lní•l~f'f c ... :i.o d..»"•o ..;e I• !..;,. .,¡,. 
e••" ltf10n'l"1•0• 11 lo •,.,.,.., 4• l.i1 llU"l•t...: 'lf de c•r>euo•Hit 
lr.llb#>o41h"'I • h> l(,t~u d• l:o~ pi.:..,•••<;•;" .. J ••l.c•• l.1 h....:.;fon 1 
d~ .,11.....,1.r. vo:lnc;~¡•I• dt> l.l Con•1it•JC•b" Pollll:• <lo 1• 
At11ll:l'lT•C:.IMa•OC..., •. ; 

Et P•'l" d..,, c~p·• •' «•nn.1""'•"t• P?• 1,.~ <>Ol"J ""'"""",. º"" '"' 
,,.,,.,,., ••'• ..,.,; .. ;(.¡., .. ~ t>•rt. .,., Q.I•"•''• -'"º"izo.e•..,,~ .:.n .. 3irn. l....11 
º'"""'::.; ,...,.,ou:1:.:c':-: ~ ... n<.•.I "" ...i S• .. tJ:J '>·~.J: ,;<r"'"'"t• :>. L:a f..-:,h,1 

""q--~ ,.,.,., ="'"'·" 11'" '-'•C•/O.Y.•on. 

L• dn•U"-•b·~ J:;, lt11 1/tul<:1• • .,., .,.,,0•111--<1-01 wh.:.•,_ ~or ..i 
•·••-• de w••r<> "'"~ ,...,, .. río P.,bi..:o. cu .. 1n1.,,.,.,.,...,.;,n dQI 

R•P•••""H"H" Co···'-'" d.. lea Ollh111.:illl ..... r:s• " d .. lo• 
Aonunu1r.oú<:I••• o n .. u,., ... .,,,.,.,., .. <W<ll T .. 1.:.1.;in.u d., :..ltlah::o. 

S. A-. tJ•t•'}....,. t;.n c; • .,1.1 .,,.., '''"lo .. cn•ncc • .,,,,.,,., w 3"'º''''·"'" '" 
ciuln.;a.,,,a o:;i.r:e d•• l.:• Ot!L'CACIONt:S c:o.·e t• f't\•blru.n 

cohxa<>o. LO'l ton"OI º'º'"'""ª' <HU••~"' <:~••t,.,.,,... cou•nu 
mfni...,C'I ""i"ra :11.,, ·'"'"• tf• l3 leett;s ~· a.nort'1"1;;10n. El 

"""'Jll.3do ~et •ort..-:1 "" ouc.i•G..,., ..,.. 9' O•••l-0 01;.r;;.1 º" la 
F•ti•·.C.On • ~"• u1r ... ,,..,._,aoco"""""~"'" e" l'.l••icO. 0111 .. 10 
J....-. .. ~,1 • .,,~ .. "'" - .... , ~l"'••.,!' '":Ot ... Y,.t <leo ,,. ,....,,,.,,, d~ 

:a"·ono:>eid,.. CI ..... c.n r~'-1.>•Ct"'o conl<'.,0<.t 101 d . .n.is .. .,.. .. ,~••es 
..,.as' .. I• l.,.nr;t,::o.1e.~ ou: 101 u1<.:l~11.:itt.,.J.Jot" .,.u,.u. .. r.: '"'' 1.,11 .. • 

y!=="!• .... •;t..:t d p•7::: <:lll'>.:l./l.1';"""· 

J:>.:!• h<."·,.,n:~r,; 1ttr.:J ~ IQ.C:CC.CO:J 0;.l 
30d<"h<!vl4f .... "'• HH•1 10.000.on.:i.oo 
::J0-1'1'°"k-'"'1"4 19'!1 lt:'"OO,f?O.'.)!')U 

;)Q-"'O">CfnYre H~<l:J IC.OCtl.tlOO .:;.Q 
:JOd•ho·1i.,.·1>·~ HJ24 10.000,CM 00 
3UU. P.;ov .. -.. ,. ... l'U!. ll)U.JO,l)(,OC.O 
30 de ... ~ .... ..,,,. .. ·~:Jf· 10.iJ'1'l.OC0.CJ 
.l0lle1'1'~·-•··'"• hl C('..J,t'o:i.l:'lO 
:JOrf• No,..,..,..-.,, ,,¡:¡ll •~ o·..::t coa w 
~;,~r.w .. "":_i . ., H.11:i!.1 10 r:~.coo.::io 
:JJ,,. ,., .. ,~ • .,, ... , .... lll"º U,o1J:lv.OJ•)1J•1 
30 13 .. ~ .... ¡ ~ ... ,,., l'J!J1 10.CJOCO'),OCJ 
:ao ... ,.,,.., •. · .. ,..11, .. 1".';'I;> 10 ooo,t'<''3 no 
:lO '"' .......... ~•·!>•• l'.l".•.:S lv<......,.P.O•• O•l 
:JO••~ N""''""''t'"'"' :n .JO<J O~lO 00 

l.u• r1t.;•n~ -°'"':..lo• P"'""'"tw-" e lus !) •"lu1, con•.,.•r,.-,. 
lo e'••:"'""'"'-'º' '"4 AHirulo 227 O• b l.•• G•natt1l d• Tltu•a•., 
Or> .. ,.,~¡_,,,... d• Crea.ro • 

L• SodNó>OJ Crtl•~grq t1o.J•• • .-...crlit.:i.• enlk•pu1o1•••-'"'-' '•' 
lor.,11..:.-u o P.\•t.• .je l.nObl"J....,loon Qu• ff ,,,..,.,,,.,.. C'<.'U"UC.• <1• "" 

ai!.cr c.1":,,.1<:1 e ii.io••ir d• '"" l'l<h• qo.,• ·~•''" el Con•t10 ""' 
Adml"i .. :•.:..::.•O"\ •'3'" ll<.14' tal•r Obl~.iclnn"' i<•.tn pu"HU <'n 
Girc:ulx•b"l. l:n C.>:W. nt.• q,.,.i •• -11kip1" 10IO p1>n;;:J..,1rn...,1a Ñ r>"J ... 

.. c:•l••l>•-'.i •I &.'>1t.eo "' l:>onhrn• lormt pr...vl11• fl-J•.11 los _,,c.,~ 
orain.,10-.. En e:"'° r!,. <OfnO•tlr..:.lonn an1klµ.td:o.., ••oh•,.......,.,_ 
lft ra:;I.-. pr-iU•I l•'Co<Ct<:> da la lniom.c•On de\ -.or1'•o v 0<" 1.:r:. 
p\.lblk.-..:ó<-n~ c:uu.,....., .. h<llll•I. Cu.ti~..,;.,.,., ;¡,not11: .... 10"·• 

.>n•ic•rnd';~ """ ,.,~~ T.r.~ton'.H et• M.,.•kc. ~. A .• H /mo:..ri.-en '"' 

o•'º"'-'""'"' '"..,.,"'1'ª'.,...""',. 1•go..11 .... ,.._ 

T•ll>lono• de tAthko. S. A .• pog.,r.11 lu otil•'.J7t"lunc• ernll•d.c• 
p•..ch.Nnc .. 1a • ~., ,..lor ncml»al ..,,. c:u•ndO rl P"'.i'O ,.,. 1-;>g• 

.t<11;C:1pa-dU'n<lftU•. ' , 
J 

L\:a p.;oo:; déll '-'Pit.ll e illUH•<n .., •1•ctu~!I<> por *' 
Rf'¡)•l..l"nt~!'tle Co...,,;.n CI• los Obli<)#:oo"ltt~ 9R Ol'I t;-o o 
a.,,co1 •w,.. h•• d.,1 ... ..,, ..... "º •• A•,•Ubiic•-, ... , ,,,..ic:o. o. F. 

:..,,,, obliO-Xion•t. ""¡..,.:,,.do .:.eu11:ar lntcrc ..... d-1 .. la fueh• "'° 
'o't">C"~''"'º .,., ¡,. "'"'ut1;~;;.~1,;.., <><.lon.,.,,1.1 o •t\l•~H.• 1,:i:a.. o"'"' JU 
p;.¡:o ,.,~,o. •·~P"• Q<..Je "T•l"'lor-.a" de M•ll<•co·•, Sa.:;...-.••-: 
A nbn""•· """"""' ,. <t;=.,u....itt... _,.., Ren .......... , ..... ,.. eº""':.." ... 
...,pare• n.c"~'º p:.,,. etcc.1u.a• •• 11.,... 

T•tl<>»OI do M••"c:o. ~. ,\ .• g..,an1l1• .. PINO d• "'ª -n1"'6n 
d• 101 ¡.,,_, .. ,et. ...,.lipul.uto>t 'r .,., ,....,11••1 vi C:u•"P''"'.,.,.lg, da 

1odo1 v c...diu"o d<l •.:t1 i:tmPf'?m•'lCt.c:onu..,,.,;;i1 pg,o '-' (',:.,:·-·• 
Púchc;a .::o;~....,o..,d-.1ao. ~ I• ,.;~01~.:;11 qi..ie.H con-Yl'n1.1- -• 
to<:los 1n1 !.:n:m.r< lnn•U .. bft-'• v tn.u<>Cln•l~ ,,.. ~¡ilc.4u:i ~~<:::.on 

1"• ~ ef tlllfl'OOl'O dot In cu.i" Pl'OPOIC>Un" •I "r'''~""'· 
C'O"lt't""" • I~ 1.......t,.,,,,O'I •J• la J'>o'C'pl.o E....:•"I"'.._ C.>•v" Co.· . .,.,...,,,, 
º"';nu• T••ce.·a Jocc. • 

'lF.:CIMA TERCEn~-Ta:•tcu•ro. cr.. Mc••.:o. ScciCd~ 
AnQnlm;i,, fiP•ed• 9ft hbat"rad' e!~ amfllr OH1:1• ot>l<g_ Cl>!!"fl o Ó4I 

conu11 .. ,, cr;.Ji~• •su c••9'"> - •I 1.,i....10 "º" •'l'--.S: 11•'3"º•.o v 
p<tlart"l:'I<' º" ~I ?•!loª"'" lea QU• c-••1p.:¡.,o-ri. e,..,., .. E..-.·.,.·.on 
E1.'• H.~1.ce conn.1 ... u.1. un o¡r;.,,.,,,.._,n M.0•<1 tc..Jo:o. 101 r, • .,,. .. 1 

hoi:>ol.,o:;~; .. P"'' Quttlir con '",.,,,..,...º"'•"•ne;;'" cu•,,.,~,,... 
Ot:l•:JX•Onn "ipOICoC.!Jli,J~ !l••!11• ··o·-. ··r:··. ··rr-, ··e·· ... H ........ . 
·•r·, "'K". "L" .......... -,.,, • ... o .... ,.. .... o-, .. ,. ... "'!>"', •·r-. ··u-, 
-v·· • ... N ... ""7."'. -v-. ··.z:-, ··--. -oa··. ··ce ... ·-oo-. ··1:.;;:-. 
··r:¡.'"" ··c;c". 

POC'•"· .'Od.,,..,... u1:.ro..,. 9_,,.,., ... f>lpcit-.c''• ~· •'••-·•~· , '"' 
Ouc flo 1<'11'" e<:«> •• ..:o•rullu•1• ,..~!O de nff.:>1 c•"'1•: ~ .. ·r 
ol.>IO<J,..: .e;,,.,.., CU" c••1110 a le !:.oo;;ocu.aJ i:i ...... a.,,.._ ''"' ,.,.._.,., .. -
co""'"•""'.,...t•• ...:••o• <>bli-J.,,c....,.,in..-.:o <>•la s..r;. "hii''. o.••~...., 
"''"' C':IU:, •' •::-!.~' d(' C'OO:.tlr1 O~·~~CiO"o-; y ~".c!'ffl•0 ,.. ~ f:><" 

u'do'l in~ol•1t.:i: a• l.o ';i."''"" "'HH .. no a•c:Otd""''" '"" c:o-"'"~":> d• 
!CtNCUC.N!.'\ :.1111.~Qt;E:¡ OC OOLAr.fSI, y ~ Ol'O~ucra t.a 

ªº"'"'"'_.• ini;r_.. .... 11.,."" ee,..,o de l;a.....,:10•.a. 

CI ..... ,...,,~ ...,. '• P•-t• Ob•!~H)" ea ............. º"'" -
.:O•u ... lo.~•.:U.o Cüor"<> "'*"'c..,"'"'-'ª'•,.., ... ..,, !:a .. ,~lO• '"'"""'",.".J"'• 
.., .,, ,, ... ...,n1• T,p,10 y..,, ... fK'• lo , • .,10, ,..,, '""'"',¡,.:u,., •. ..,;~.,. 
• (3 ""'.CC"!, '"''~•pr..,1.:rr.1~" ., cum11l1m:~nto d., '"'''"'"· ,,.., ,., 
ae•...:"l> U o.r .. u•J01 o-< .. l.>" o:Ju• ¡,.. l•'l'•a ,..,..,.;e_.,,...._ C~f>~eé._., .. 

111,. c:·.,.1 • .n .... 01 ,, .. '" q....,..,blo,c:•" ""'"un.:.i.>. p.:u :;a .. "V'"~""''" • 
tndu<> lo• .,,..,_...,. que tJUd•at'.,..,, .;orr•u:x>ndVfl" e;;::,,,., 
••U .. q un, '- ... ,...,.,0.,..,..,rd~w flptoef:tm .. ,.t~ • n:¡o '""º~·· ·•· 
.......... .,. ......... J ............. ,;.: .......... , ••• , º" llllCIO lo r•Jl•l•VO .. '·' 
p;a...,»1cOtl1..r•·>O"<. 

f':.•a ·~ .... ,: •• ,,,.. otl O:~h!YIJIO d• ,,,. 0":-li'2..C•On; .. uo.. ,.,, ',, .. 

dl1•;.J,.,,fl • C9t'"O """'"'" ...,u1nl• Co-n\;n d'11~ .... ~,..,.., .. ...t 1 ..... .r 
l"h"" w.•""'·''· :,.,.;; •. ,¡-J .r.,.,..,,.,,.,,.._ J:IUf .c;.,nrt ... ~to d't ,., 0<'""' "· • 
,,,i.,c1 ... •o. ,1 """ ...c'•"P•·• •I C:-l•ll~· 





llJ 
S!lllí?'.Jllf:l' .. '3 

Tiendas de Descuento Sultana, S.A. de C.V. 

OFERTA PUDUCA DE 

60'000,000 

DE OBLIGACIONES HIPOTECARIAS 

CON VALOR l"OMlNM .. DE Sl00.00 CAPA UNA . 
DlVIDIOAS EN 5 SERIES NUMERADAS DE r..t. I A LA V. 

$6 000'000 000.00 
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;'- .. ·. 
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• Cu-"1~ tic 19 ~Mis:· . 
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