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INTRODUCCION

En la época actu4l el Estado mexicano se ve en la nece- 

sidad de captar recursos econdmicos para destinarlos al gas- 

to público. 

Dicho afán rebasa el establecimiento de contribuciones; 

asume formas variadas. 

Tina de esas formas es la creacién de los títulos de De -u

de pública que se colocan entre los inversionistas y público

general, con la finalidad de fomentar el ahorro interno. 

Al margen de las consideraciones econ6mícas, despert6 - 

nuestro interés, el hecho de que existe muy poca atenci6n de

parte de los juristas en torno a estos actos del Estado. 

El Pagaré de la Tesorería de la Federaci6n es hasta la

fecha, la última creaci6n del Estado en materia de obligacio" 

nes de Reúda pública. 



II

Ante la novedad, decidimos emprender Gato trabajo con

las limitaciones propias del recien egresado de la carrera

de Derecho, delimitando nuestro punto de vista desde la ma

teria mercantil y en espeoial bajo los principios de los - 

títulos de crédito. 



III

ABREVIATURAS UTILIZADAS

ART., ARTS Artículo, artículos. 

C. 0 C6digo Civil. 

C. COM Odigo de Comercio. 

C. P C6digo Penal. 

D. 0 Diario Oficial de la Federaci6n. 

DPAGAFES Decreto por el que se autoriza a

la Secretaría de Hacienda y Cr§- 

dito Público a emitir PagaréB de

la Tesorería de la Federaci6n. - 

que documentarán créditos en mo~ 

neda extranjera otorgados al Go- 

bierno Federal por el Banco de - 

México. 

FR Fracci6n. 

LCDP Ley General de Deuda Pública. 

LGTOC Ley General de Títulos y Opera - 

ciones de Crédito. 



IV

IM Ley Monetaria de los Estados Uni

dos Mexicanos. 

LOEM Ley Orgánica del Banco de México. 

LSTO Ley al Servicio de la Teeorería

de la Federaci6n. 

PAG., PAGS PAgina, p4ginas. 

PAGAFE., PACAM Pagaré de la Tesorería de la Fe— 

deraci6n, pagarés de la Tesore — 

ría de la Federaci6n. 

RLOTP Reglamento de la Ley Orgánica de

la Tesorería de la Tederaci6n. 



0 A P I T U L 0

ANTECEDENTES DEL PAGA118 EN MEXICO



A. EPOCA PREHISPANICA

knt4)s de la llegada de los espa?íoles, en Tenochtitlán , 

ya se praoticaba el comercio. Los móltiples canales que la

comunicaban, corvían primordialinente, para el transporte de

toda clase de mercanoias, provenientes de la altiplanicie y

do las costae. ( 1) 

ing comercíantes de el barrio de Tlatelolco constittVe

ron una organizaci6n ejemplar y de gran prestigio; en el aZo

de 1504 los comerciantes de TenoohtitlAn organizaron su pro— 

pia corporaci6n. ( 2) 

1) Cfr. Barrera Gra,f, Jorge. Temas de Dereoho Yercantil. — 

Un,W. y Instituto de Investigaci,9nos Turídicas, 1983, — 

pág. 22. 
2) Cfr. Zamora Pierce, JeaGe. Derecho Procesal Mercantil. 4a. 

Edici6ng Véxico, Cárdenas Editor y Distribuidor, 1986, 
pAg. 22. 



Las ordnioas do Bernal Diaz del Castillo y do Fray Ber— 

nardin* de Sahag* n, han ilustrado a los investigadores sobra

la t- rganizaoidn econ6mica, religíosa y nollítica del pueblo

azteca. 

En aquel tiemro los comerciantes eran muy respetadoa, se

les conocía oon el nombre de " poobtecas « y tenían un dios

protector llamado 1* Incatlecutli 11. ( 3) 

Los maya,--, también practicaban actividaces comercialep

que, de alguna formay vinculaban al culto religieso , como— 

en el caso de los aztecas. 

Las instituciones comercíalen más importantes en ambas

culturas, fueron los famosos tianguis, que han perdurado has

ta la épocK actual. 

Uno de los afectos ¡ o la conquista espa?íola fue la desa— 

parici6n de la mayoría de los usos comerciales indígenas y

3) Cfr. Ceivantos Ahumada, Radl. Derecho Meroentil. Primer

Curso. 4a. Edicí4n, México, Editorial Herrero, S. A., 19829

pág. 11
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on regulao16n. 

B. EPOCA COLONIAL

El descubrimiento de América y la conquista de México, 

representaran para los esp&Kolee un gran negocio. El conjun- 

to de normas jurídicas espafiolas fueron implantadas en los

territorios conquistado*, con la fInalidad principal de faci

litar la explotaci6n de los recursos naturales que ofrecía

el nuevo mundo. 

loos fueros, edictos, bandos y ordona" ae de la madre pa— 

tria rigieron en la Nueva Espa-Za, Destacan por su aplicacién, 

las Ordenanzas de Burgos ( 1538), las de Sevilla ( 1554) y — 

Princip&lmentoet las Ordenanzas de Bilbao ( 1459 . 156o y - 

1737)-( 4) 

La vigencia de estas tltimas es extendid hasta la promul

gaoi6n del primer C6digo de Comercio Mexica" ( 1854) y es - 

mds, se puede afirmar que rigieron hasta el año de 1883, fe— 

4) Cfr. Roiriguez y Rodríguez, Joaquín. Curso de Dtreoho Ver
cantil. 2a. Edici6n, México, Editorial PorrGay S. A., 1952

tomó I, p8«. 22. 



cha en que se decret6 la fedaralízaci6n de la materia mercan

til. 

El lazo colonial que nos unid durante tres siglos a EeFpt

Fía, es la causa principal de que nuestrae instituciones jui.1

dio&& esten influenciadas por el Derecho europeo. 

Los Tribunales o Coneulados que se establecieron en Méxi

co durante la época de la colonia, no son mAs que una copia

de los europeos. 

En la formaoi6n del derecho mercantil mexicano desempt

Pío un papel Importantísimo la criaci6n del Consulado de Méxi

co en 1581 0 másp probablemente en 1592." ( 5) 

Dicho Tribunal o Consulado se establecid bajo las drde-- 

neo del Virrey Don 1,orenzo Sugirez de Mendoza, Conde de la Co

rvila, pero por carecer de ordenanzas propias, se decret6 que

es rigier& por las de los Consulados de Burgos y de Sevilla. 

5) Ibidem. 
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Fue hasta el aEo de 16049 que con el nombre de " Ordenan

eas del Consulado de Véxico, Uníveroidad de Mercaderes de a

Nueva gBpaña" , recibieron la real aprobací6n de Felipe 1I , 

sin embargo, en la práctica se aplicaron siempre las ordenan

zas de Bilbao, por ser mía precisas y oompletas. 

quedé así establecida la primera organizaci6n de comer - 

ciantes novohispunos, con una jurledicci6n que comprendía la

Nueva Espaiia, Nueva Galicial Nuevo Viscayap Yuoatdnv Soconus

00 y Guatemala. 

Hasta este momento no enoontramos indicios de reglamenta

cién alguna sobre títulos de crédito y en especial del paga - 

r6. 

Debemos tomar en cuenta que la intervenci6n de la igle~ 

sia cat6lica ( 6) resultaba muy pronunciada respecto a algu— 

nás Dráoticas oomerciales, por ejemplo, el cobro de intere— 

ses excesivcs, comunwente 11amado usura. ( 7) 

6) Cfr. R-,- rerias, Armando. Fundamentos 2arL% la Historia del

Pensamiento Econ6mico . 3a. -- cimpresidn, Méxi , Edítorial

Lícuamel 19809 págo 21. 

7) Ibidem. 



U -M

Para eludir tal prohiticién can6nica se utiliz6 el paga– 

ré primitivo en algunas ferias y orercadoss la costumbre poco

a roco consagr6 la estipulaciU de intereses en tales docu – 

mentos, que siempre vinculados a su causa, materializaban el

reconooimiento de una deuda de caracter estrictamente comer– 

cial. ( 8) 

La causa por la que "... se considerd al pagarg pruelma

del llamado osabío muerto, seco o adulteríno." 9), ee la con– 

si e:.- iioi,Sn expuesta en el párrafo anterior. 

Pero retornemos al coment&rio de las Ordenanzas de Bil – 

bso, ya que son de gran importancia porque su vigencia se ex

tendi6 a todo el territorio mexicano. 

En el aFío de 1737 fueron perfeccionadas, terminadar, y — 

confírmadas por Felirie Y9 bajo el nombre de " ... ordenanzas

de la Iluetre Universidad y Casa de Contrataci6n de la muy ~ 

noble y muy leal Villa de Bilbao".( 10) 

8) rfr. Nuiler, Lui3. Letra de Canbio y Paeré. México, Car– 

denas, Editor y Distribuidor, 19759 Pág- 459- 

9) Idem. pág. 460. 
10) Zamora Pierce, JesU. Obra Citada, pág. 13- 
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1 partir de entonces, quedaron organizadas en veintinue— 

ve capítulos, regul&ndo materias ¡ m -portantes del comercio, m

j.5c" en forma mxW especial regularon los instrumentos de cam

bio y de crédito.( 11) 

Desde uquí tenemos la certeza de que, cuando menos, la — 

letra de. cambio y el p8gAré eran ya conooidos y utilizados

en nuestro país. 

Por otra parte; encontramos que el 17 de enero de 1795 j - 

por real cédula de Carlos Ill se creé el Consulado de Vera — 

cruz ne gran importancia para actividades comerciales ya que

Cel - 7olf,3 provenUn las importaciones. 

A—n aquellos tiempos la legíslaci6n mercantil estaba día— 

pero,i y era ..juy variada, ya que cada Consulado se regía por

su& propias costumbres, estatutos u ordenanzas y no exístía

nin,~& obra que recogiera o compendiara en forma sistemáti— 

o&, la legielaci6n mercantil. 

11) Cfr. Vicente y Gella, P9ustIn- Imitroducci6n al Derecho— 

Vercantil Comparado. 2a. Edicidn, yadrid, Editorial La— 

bor S. A., 1934, pág. 20. 



ISO

Hasta el aHo de 1810 aparece la " Guia de Negociantes , 

coinDendio de la Legislací6n Meroantil de España e Indios "- 

ev,yo autor fue Don José Mar£& QuíMe. secretario del Coneu- 

lado del Veracruz. 

Algunas de las fuentes en las que se bas6 José Mar£& -- 

Quir6s para hacer su recopilaci6n entre otras fueront "... 

las ordenanzas del Consulado de Bilbaov la Curia Philippica

de Juan de la Hevia Bolaloey la Nueva Rcoopilaci6n de C& sti- 

lla de 1569, la Librerla de escribanos de Joseph Febrero y - 

la Recopílacién de las Leyes de Indias de 1680 ... 
11 ( 12) 

La recopilacién aludida trata lo relacionado con " Vales

o pagaré* y libranzas de comercioy sus aceptacionsoyendonoag

términos, cartas, 6rdenes y conocimientos de conducta."( 13) 

El & rtículo 7 de la recopilaci6n muestra la regulaci6n - 

del pagar4 en aauellos tiempos, en cur.nto a la expresi6n de

12) Quirés, josé Yaria. ruia da regoci&ntos. rompendio de la

Legislací6n YerC;anti1 de E2p&ña e Indias» Revisada y ano

toda por Pedro Pérez Herrero, México, .' Instituto - 

de Investigaciones Hist6ricas, 1986, Pág- 59- 

13) Idem- Pág- 196- 



cantie.ad y espeoie de lo recibido, la expresi6n del lugar de

pago, el tiempo en que se debla de efectuar el mismo, la per

sona a quien se debla pagar, la fecha de suscripci6n y la — 

firma, as¡ mismo es regulaban las figuras del endoao y del

pro testo. 

C. POCA INDEPENDIENTIR

7bicándonos en el a;lo de 1810, nos percatamos de que las

leyes de la madre patria siguieron vigentes en territorio ,la

cional, no obstante, desde los inicios de la indepenclenola , 

los gobernantes de México se preocuparon por la orcaoi6n de

un G36rigo de Comercio, influidos tal vez por la fuerte co — 

rriente codificadora que prevalecía en Francia, por la reso— 

nada y muy reciente promulgaci6n del C6dígo de Papole-5n en

1808. 

Fl mencionado r6dígo francés influy6 detorminantemente

en el ' 6digo de E& pa?ía de 1829, mejor conocido como el Cédi— 

do de SaInz de Andino, promulgado por Fernando VII. 



lo - 

Se llegó a califioar al mencionado Código, como el más — 

perfecto de entro aquellos que habían salido a la luz. 

romo quedó apuntado anteriormente, desde los ínición de— 

la Indepenéencia de Féxico, existid la tremenda inquietud de

elaborar un Código de Comercio y fue entonces que el General

Antonio Upez de Santa Anna encomendó a nu Ministro de Justi

ciat Wn Teodoelo L&resp la redacción de aquel, saliendo a — 

la luz el 16 de mayo de 1854, pero por cuestiones de carác, — 

ter polttioo 3u vigencia fue muy corta. 

Este primer Cédi¿O contenta disposiciones relativas a — 

s libranzas y ragatés a lf- orden en su5 artículos 447 al

452- 

31 mencionado Código de Comercio definía al pagaré como— 

uw,", oromosa incondicio" l de pago, misma que se enoontraba — 

vinculada á un contrato de c¿ricter mercantil, asimismo enu

mereba , todos los recuisitos que éste dobla contener.( 14) 

14) Cfr. Tarnel y Mendivil, José J. Manual de Derecho Ver — 
cantil. Véxico, Imprenta Vicente SeguraP1854909s. 107

y 108. 
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Caído el pobierno del General Santa Anna, expiré tambien

la efímera y accidentada existencia del Cddigo Lares, pues

fue derogado el 22 de noviembre de 1855 - 

Se decret6 nuevamente la vígencia de las Ordenanzas de— 

Bilbao, que como anotamos antes, rigieron en México a pesar

de, ser ya, un país indeper.diente. 

Las constituoioneu de IP24 Y 1857 otorgaban la facultad

de legislar, en materia de comercio, U- los Estados$ nero ^ r

desgracia las leLyislaturas locales no moetraron un verda<I,-,. o

interés por hacerlo, salvo las de Puebla y Tabasco.( 15) 

El 15 de dioiembre de 1883 se decreté la federalizaci6n

de la materia mercantil, a través de la reforma a la frac — 

ci6n X del articulo 72 de la Constitucí6n de 1557 ( 16), que— 

dando delegada dicha fecultad al Congreso de la Uni6n para

legislar en toda la repCblica en materia de comercio. 

15) Cfr. Cervantes Ahumada, RaISI. Obra Citada, pág. 12. 
16) pue corresponde al artículo 73 de la Constituci6n de

19170
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A través del decreto de federalizaci6n de la materia mor

oantil, se logró la unifIcaoi6n de las IcVes mercantiles j— 

se di6 fin a la anarquía cosercíal9 favoreciendo el desarro- 

llo de la economía nacional. 

El segundo Código de Comercio fue por lo tanto federal, - 

o sea, de observancia y aplioaci6n para toda la república me

Yicana; se publicó el 15 de abril de 1884, Pero comenzó a re

gir hasta el 20 de julio del mismo aflo-( 17) 

El artículo 912 de dicho ordenamiento, regulaba el paga- 

ré a la orden, definiéndolo como dooumento, mercantil

en que se consigna la oblígaci6n que un comerciante contrae, 

de entregar á la 6i -den de otra pereona cierta cantidad de di

nero 6 efectos." ( 18) 

Asimismo los artículo 913 y siguizntes, estipulaban los

requisitos que debla coñtener el pagaré y remít1a a las dio - 

17) Cfr. Rodríguez y Rodríguez, Joaquín. obra Cítada, tomo 1

pág- 23- 
18) Lozano, Antonio de J. C6di£ R2 de Comercio Coáparados. 

Méxioo. Iwprenta y Encúadornación de Antonio de' J Loza- 
no., 1890, págs. 194 Y 195- 
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posiciones aplicables a la letra de cambio en lo referente & 

vencimiento, endoso, pago, aval y protesto. 

Este se~ do Cédígo de Comercio contiene un panorama máis

amplio en cuanto a la regulaoi6n del pfigarés en COMP& raci6n

con el de 1854. 

D. EPOCA CONTEMPORANEA

El C6d¡ go de 1884 fue de— Scado 01 15 de septiembre de — 

IP89 poi, su sucesort o sea el tercero de nuestros cédigong — 

que entr6 en vigor el 1 de enero de 1890 y que a casi cien

a;íos de vida, sigue rigiendo la mNteria aunque sea en forma

1J ragmentaria. 

xucbtro tercer C6digo recibid una marcada ínfluenoía de

los ordenamientos; esp&Fol de 1885 e italiano de 1882.( 19) 

En el Capítulo I del Titulo roveno regul6 específicamen- 

19) cfr. cervanten Mumada, Ra,51. obra Citada. pág. 12. 
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te sobre el pagaré, en los artículos 545 hasta el 551- ( 20) 

Del mismo modo que su Intecesor, el Udigo de 1890 deter

mind que no son dooumentos mercantiles los pagarés que no — 

sean expecidos a la orden; el pagaré es ".. o un título a 14, 

orden, oor su propia naturaleza, y cuando dojaba de ser a la

orden, dejaba de a* r pag4ré. " ( 21) 

El C6digo de 1890 es una reproducci6n del de 1884Y por— 

lo menos en cuanto a la =&ter¡& que ectudiamos, con la tnica

modificacién de que en el artículo 551 se prohIbe emitir pa- 

garés a la viste y al portador. 

La parte sustantiva d* 1 Cidigo dG 1890y fue dcrOgada " ú

sus Títulos Octavo y Noveno por la Ley reneral de Títulos y

Operaciones de Crédito, de 6 de agosto de 1932- ( 22) 

La Ley absorbiendo lo ¡mejor de las dootrinas modfjrnas, u

20) Cfr. Lozano, Antonio de J. obra Citad&, págs. 194 y 197. 
21) Cervantos Abuzada, Relál. Títulos y Opertciones de Crédi- 

to, l2a. Edioién, > éxíco, Editorial Herrero S. A., 1982

pág. 102. 
22) Cfr. kuñoz, Luis. Derecho, Mercantil. IVéxíco, Editorial

Herrero. S. A., 1952, tomo lo Pág- 59- 



nifica los títulos de crédito, asentando las norinas genera— 

les con el fin de establecer las características fundamenta- 

les de los íaismos, ad~ As a- dictar no— a ecrecial- s Para— 

regular cada titulo de oréúito en particular. 

lgn el Capítulo III denominado" Dol p&garé", consagra las

normas aplioables al mi8mo en sus artículos 170 al 174* 

Roberto Mantilla Volina afirna que la Ley General de Tí- 

tulos y Operaciones de Cr9dito estuvo muy influenciada por

la Ley Tiniforas de Ginebra. ( 23) 

En efectoy en junio de 1930 ae firmaron convenciones in- 

ternacionales sobre letras de cambio y pagarés por una parte

y una destinada a resolver conflictos de leyes en el espacio, 

sobre la misma materia, por la otra. 

Sin embargo nuestro palo no suscribid dichas convencio— 

nosl aunque en buena parte, lac tom6 como modelo para elabo- 

r,ar la regulacién del p,, Cjré y de la. letra de cambio, que ac

tualmente ze contiene en la Ley General dú Títulos y Orera- 

ciones de Crédito& 

Í-3) r fr. Títulos de Crédito, 2a. Edioi6n, Véxico, Editoriul

Porrúa S. A., 1983, hágs. 8- Y 51- 
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GENERALIDADES SOBRE EL PAGAR£ oRDINARIO



A. DEPINICIOR

El pagaré pertenece a la categoría general de los títu

los de crédito. Es un documento que contiene una promesa In— 

condicional de pago, dicha promesa es realizada por el sus— 

criptor del documento a efecto de pagar cantidad determinada

a su vencimiento. 

La promesa de pago es unilateral y directa, ofrecidndose

al beneficiario 6 9 su orden, es decir, t la persona — 

que, al vencimiento sea su portador en virtud del endoso." 

24) 

La promesa de pago constituye la diferencia espeolfica

del pagaré con otros títulos de crédito, de ello se des — 

24) Lyon Caen, CH y Renault, L. Manual de ] Derecho Comercial
Traducida por el Lic. Aguatin Verdugo, M6xico, Talleres

de La Ciencia Jurídica, 1902, tomo 11, pág. 204. 
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prende que, se reduce a dos el número de personas que inter- 

vienen en el pagará: suscriptor y benefioiario, por eso se

le ha considerado como " ... el más importante de los títulos

lineales o de obligaci6n directa..." ( 25) 

A pesar de que lois doctrinarios no difieren mucho en opl

nar sobre el oonoepto de pagaré, nos parece indispensable a- 

puntar algunas de las maneras en que ha sido definido por e- 

llos. 

Pagaré es "... un título de crédito que oontiene la prome

ea Incondicional del suBeriptor de pagar una suma de dinero

en lugar y época determinados a la orden del tomador."( 26), 

o bien "... es un título valor por el que el librador o sus~ 

criptor promete pagar al tenedor determinada cantidad de di~ 

nero en la fecha del vencimiento..." ( 27), también se ha di- 

cho que es "... el título de orédito oontinente de la oblie

cién cerrada que contrae unilateralmente una persona, de pa - 

25) Dávalos Mejia, Carlos L. Títulos yContratos de Crédito

Qu ebras. Méxicoy Editorial Harla S. A. de C - V-, 1984, 09L_ 
143- 

26) Puente y P, Arturo y Calvo Marroquin, Octavio. Derecho

Mercantil. Yéxico, Editorial Banca y Comercios1941, 09
208. 

27) Rodríguez y Rodríguez, Joaquín. Obra Citada, tomo 1 , - 

Pág. 389. 
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gar a la orden de otra una cierta cantidad de dinero ... 1'( 28) 

Por óltimio el Doctor Luis F! u1oz con insuperable acierto

dice& " Es el pagaré acto de comercio de los negociables, cosa

mueble y título de valor de contenido crediticio de dinero y

por el consiguiente negocio jurídico unilateral, que documen- 

ta una sola declaraci6n de contenido volitivo vinculante, pin

cedente de una sola parte - ex umo latere - recepticiag diri- 

gida a persona incierta en su creaci6n, y como título de va - 

lor es probatorio, constitutivo y dispositivo, que refine los

caraoteres de literal9 aut6nomo, abstracto, completo y con Ro

der de legitimaci6n, en virtud del cual el librador, girador

o deudor, se obliga por escrito pura y simplemente; esto es, 

Incondicionalmente, a pagar al primer tomador, o al portador

o nuevo tenedor legitimado del título, una suma de dinero de- 

terminada, puesto que el derecho del acreedor queda también

incorporado al título al Igual que la obligaci6n correlativa." 

29) 

28) Dávalos Mejia, Carlos. Obra Citada, pág. 143. 
29) Letra de Cambio y Pagaré. Pág- 459- 
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Aunado al concepto del pagaré, nos parece pertinente ha– 

blar de la elasificací6n del mi3mo, a efecto de complementar

su posici6n dentro de la Teoria General de los títulos de -- 

cr6dito. 

B. CLASIFICACION

La doctrina( 30) ha elaborado distintos oritorios de ola– 

nificaci6n de los títulos de crédito mismos que al aplicar

los al pagaré resultas

1. Es un título típico o nominado, porque se encuentra

regulado en forma expresa en la LOTOC en sus artículos 170 a

174- 

2. Por el objeto del documento o por el derecho que in— 

corpora, es un título obligacional o de orédito, que otorga

a su titular o tenedor legítímo, la accMn para const~ ir – 

al suscriptor, para que cvv-,pla con su obligaoí6n. 

30) Cfr. Cervantes Ahumada, Raibl. Títulos Operaciones de

rédito. págs. 16 a 19. 
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39 Por su forma de creaci6n, es singular, porque se crea

odlo uno en cada acto, pero puede ser serial, es decir, me - 

diante una sola manifestaci6n de voluntad, emítir varios tí- 

tulon. 

4- Por la sustantividad, es prinoipal, porque no requie- 

re de otro documento para hacer exigible el dereoho que trae

incorporado. 

5- Por su forma de circulacién, será siempre a la orden, 

se transmite por endoso y la correspondiente tradícién o en- 

trega. 

6. Por su eficacia procesal, es de eficacia plena o com- 

pleta, ya que basta oon exhibirlo para considerar que no ha

sido pagado y, por lo tanto, base de la aoci6n. 

7. Por los efeotos de la causa en la vida del título, es

un título al-,jtraoto, porque una vez que ha círoulado, se dee

vincula de la causa que le dí6 origen y no sufre la influer- 

cia de la a -¡ama par& su eficacia y validez, 
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8. Por la personalidad del amitente, puede ser privado, 

o sea, creado por particulares; o p1blico que es el creado— 

por el Eetado o por alguna entidad que lo represente. 

9. Desde el punto de vista jurídico ( 31), el pagará vie- 

ne a ser un documento constitutivo— dispositivo; constitutivo

porque es neoesario e indispensable para el nacimiento de u-- 

na relaci6n jurídica, dispositivo porque es necesario poseer

lo y exhibirlo al ejercitar el derecho que a través de 61

fue creado. 

C. NATURALEZA JURIDICA

El pagaré pertenece a la clase de los documentos llama — 

dos títulos de crédito; así lo prueban su historia y su in — 

clusi6n sistem&tica. 

Respecto a la ínclusi6n sistem4tíoa, es pertinente anotar

31) Cfr. Pina, Rafael De y Rafael de Pina Vara. Diccionario
de Derecho lla. Edici6n, México, Editorial PorrúaS. A., 

1983, Pág- 468. 
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que se ha enriquecido con las múltiples aportacíones doctri- 

narias sobre el crédito, el dinero, la funci6n econdmioa, las

oaracterísticas, clasificaci6n y oontenido obligatorio estu- 

diadas por la Teoría General de los títulos de crédito. 

La evoluci6n Bistemática en general, es también evolu -- 

cién técnica del pagaré en lo partioular, de tal suerte que

le es aplicable íntegramente la teoría de referencia. 

Los elementos y características planteados por la teoría

son, elementos necesarios, la ausencia de alguno de ellos en

cualquier dooumento que Be estudie, produce que no se le con

sidere oomo título de crédito. A ese efecto citaremos dos e- 

jemplos. 

Uno lo constituyen los denominados títulos civiles a la

orden y al portador, mismos que Be encuentran contenidos en

los articulon 1873 al 1881 del C. C. 

Algunos autores consideran que se encuentran derogados

por la LGTOC. Desde nuestro punto de vista el párrafo se~ 
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do del articulo 3o transitorio de la ley citada, no los dero

ga. 

Los títulos de crédito y los títulos civiles no se opo— 

non, más bien, coexisten en nuestro sistema jurídico -02) 

Los títulos civiles no traen aparejada ejecucidn, por lo

tanto no contienen la característica de la ejecutividad, tam

bien carecen de la llamada abstracoi6n, o sea, que no se des

ligan del negocio que les di& origen. 

En cuanto a su regulacién sistemática, los títulos cíví— 

les a la orden o al portador se rigen por el C. C. y los titu

los de crédito lo hacen por la LGTOC. 

Los títulos civiles no son cosas mercantiles, ni siquie— 

ra los otorgados entre comerciantes, ya que s6lo los títulos

de crédito pueden serlo. ( segundo párrafo del art. lo. de la

LGTOC) 

32) Cfr. Bejarano Sánchez, Manuel. Obligaciones Civiles. Mé

xioo, Editorial Harla, S. A. de C. V., 1980, pág. 184- 
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El segundo ejemplo lo oonstittVen los boletos, contrase- 

Has, fichas, vales, billetes de lotería, tortibonos, abonos

de transporte, y demás similares, llamados por algunos auto- 

res, títulos Impropios, mismos que han sido sufloientemente

diferenciados por la dootrina y que no son títulos de crédi- 

to, ni son por lo tanto materia regulada por la ley. ( art. 6

IZTOC) 

En suma., la aplícaci6n de la Teoría General de los títu- 

los de crédito, a cada caso en particular, es determinante -- 

para diferenciar cuáles son los docimentos que se pueden o0n

siderar como miembros de la familia de los títulos de crédi- 

to. 

Sujetaremos en un primer momento al pagará ordinario, al

análisis de dioha teoría, para comprobar si reúne o no los e

lementos necesarios para ser título de crédito. 

Todas las características de los títulos de crédito guar

dan una es,,,reoha relaci6n entre sí, mas sin embargo, para

los efectos del pagará que estudiamos, hemos decidido agru
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par las que tienen una relaci6n más íntima entre ellas, a ea

ber; 1) Literalidad e Incorporaci6n; 2) Autonomía, Circula 

ciSn y Abstracci6n y ; 3) Ejecutividad y Legitimaci6n. 

D. CARACTERISTIGAS DEL PAGARE ORDINARIO

1. LITEMIDAD

Como ya seHalamos el pagaré contiene la promesa de pagar

una suma determinada de dinero ( fr. II del art. 170 LGTOC) 

Por literalidad debemos entender que el « ... dereoho se

medirá en su extensi6n y demás circunstancias, por la letra

del documento, por lo que literalmente se encuentre en 61 — 

consignado."( 33), es decir, que una suma determinada de dine

ro expresada literalmente en el pagaré es la extensi6n del— 

derecho en 61 incorporado. 

La alteraci6n eventual de la líteralidad, o sea, de la

medida del derecho contenido en el pagaré, hace que una ves

33) Cervantes Ahumada, Raúl. Títulos Z Operaoíones de Grédi
to. pág. 11. 
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determinada la época de la alteraci6n, surjan dos clases de

obligados, los que lo están conforme al texto original y, los

que lo estarán conforme al texto alterado. 

Quedarán obligados en los términos de la literalidad al- 

terada, los que en fecha posterior a la misma, suscriban el

documento, con cualquier finalidad ( primera parte del art. 

13 LGTOC) 

Si no se pudiera comprobar la época de dicha alteraci6n, 

existe la presunci6n de que la firma fue puesta antes de la

alteraci6n ( segunda parte del art. 13 LGTOC) 

En la práctioa se utilizan machotes o formatos de pagaré

impresos sobre papel seguridad, que trae destinado un espa - 

cio para anotar la medida de la obligaci6n en cifras y en pa

labras, lo que dificulta la alteracién de la literalidad. 

Pero en caso de que hubiera discrepancia entre la canti- 

dad escríta en cífras v la cantidad escrita en palabras, la
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extenci6n del derecho, será igual a la cantidad escrita en

palabras ( primera parte del art. 16 LGTOC) 

En el caso de que la medida del dereoho estuviese escri— 

ta varias veces en palabras y, dichas cantidades fueran dife

rentes, la medida del derecho será igual a la cantidad menor

segunda parte del art. 16 LGTOC) 

El deterioro grave, la destrucci6n o mutilaci6n de la 11

teralidad de un pagaré, da lugar a pedir su canoelaci6n, su

pago o su reposici6ng con arreglo al procedimiento previsto

para los títulos extraviados o robados ( primera parte del

art. 65, en relaci6n al 42 y siguientes LGTOC) 

Si dioha mutilacidn, destrucci6n o deterioro solamente a

fect6 las firmas, sin abarcar las menciones esenciales, se Be

guirá el procedimiento de suscripci6n de un duplicado, o sea, 

el de reposici6n ( arte- 561 579 59 a 61 y 63 parte final — 

LGTOC), sin que sea necesario seguir el procedimiento de can

celaci6n. 
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Por ldltimo, la medida del derecho contenido en el paga- 

ré se integra además con la expresi6n literal del rédito fi- 

jado en 41 mismo. ( párrafo segundo del art. 174 LCTOC) 

2. INCORPORACION

Se debe entender por incárporacién "... el consorcio indi

soluble del título con el derecho que representa..." ( 34) 

Si los títulos de crédito son los documentos necesarios

para el ejercicio del derecho literal que contienen ( art- 5

LGTOC), es evidente que el derecho del tenedor se encuentra

inoorporado al pagaré y, por lo tanto sujeto a todas las vi- 

cisitudes de éste. 

Cualquiera que sea el tenedor legitimo de un pagaré y de

see exigir el pago, o seag hace valer su dereoho incorporado

en el documento, deberá forzosamente exhibirlo. ( primera — 

parte del art. 17 LGTOC) 

34) Tena, Felipe de Jesús. Derecho Mercantil Mexicano. lla. 

Edíci6n, Méxicog Editorial Porrida, S. A., 19849 pág. 306
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Por ser inseparables el derecho y el título, al momento

de transmitir éste iNitimo, se transmitir& también el derecho

prinoipal así como los acceaoriosp como es el caso de los in

tereses pactados en el título mismo, ( art. 18 LGToc) 

El secuestro sobre los derechos que el pagaré contiene,— 

no surtirá efecto, a menoa que se realice el secuestro mate— 

rial del documento. ( art. 20 WTOC) 

En lo que al pago se refiere, Aste se realizará contra— 

la entrega del documento. ( segunda parte del art. 17 y 129

de la MToc) 

Fxcepcionalmente se puede llegar a separar el derecho — 

que se encuentra incorporado en el pagaré, de hecho se reali. 

za esa separaci6n, obrando bajo el supuesto de que el docu — 

mento haya sido robado, perdido o destruído. 

En este caso el pagaré dejará de ser un título de crédi— 

to para convertirse en un papel, sin valor alguno, a través



del procedimiento de oancelaci6n. ( arte- 42 al 65 de la— 

LGTOC) 

Fn el supuesto de que el pagaré tenga Inscrita la cláusu

la de " no negociable" y haya sido robado, extravíadog mutila

do, destruído totalmente o deteriorado gravemente, se puede

solicitar la suscripci6n de un duplicado; la reposici6n será

procedente sin que sea necesario que se decreto su cancela — 

ci6n con anterioridad. ( arte- 56, 57, 59 al 61. 63 parte fi

nal y 65 de la LGTOC) 

3. AUTONOMIA

La autonomía consiste en que 11 ... el adquirente de un tí

tulo recibe un derecho nuevo, originario, no derivado - - -"( 35), 

por lo tanto estará desligado totalmente de las relaciones— 

pasadas o futuras, entre deudor y poseedor. 

En virtud de la autonomía el suscriptor o deudor no po — 

35) Rodríguez y Rodríguezp Jaoquín. Obra Citada, tomo I , - 

pág. 258- 
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dra oponer al nuevo o d1timo, titular, es decirg al poseedor

del documento, las excepciones personales que le hubiera o— 

puesto al titular con el que originalmente se comprometi6. 

La autonomía de los derecho comienza a funcionar desde— 

el momento en que el pagaré entra a la circulacidn, o sea, - 

desde el momento en que el título empieza a traneferirse de

una persona a otra, por virtud del endoso. 

La buena fé, es una circunstancia que cobra singular im- 

portancía en relaci6n con la autonomía, ya que los derechop

de un tercer poseedor de buena fé, estaran completamente a— 

salvo y por ende serán plenamente respetados. 

4- CIRCULACION

El pagaré, al igual que los demás títulos de crédito 11 ... 

nace oen vocaci6n para correr mundo..." ( 36), está destinado

a circular, a transferirse. 

36) Mantílla Molína, Roberto. Obra Citada, Pág- 51- 
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Por su forma de circulaci6ng se le reconooe como un títu

lo nominativo, entendieindose por tal, aquel pagaré que ha si

do extendido a favor de un beneficiario determinado, cujo — 

nombre deber& estar escrito en el cuerpo mismo del documento

primer párrafo de los arte. 21 y 23 de la LMIOC) 

los documentos nominativos o a la orden circulan por me— 

dio del endoso y entrega del documento. 

La palabra endoso proviene del latín " in doraum" que — 

signifioa; espalda o dorso, ya que se acostumbra esoribirlo

en la parte trasera del titulo, siendo posible consignarlo — 

en hoja adherida al pagaré ( enunciado general del art. 29

de la LGTOC) 

El endoso es el medio idóneo para la transmisi6n del pa- 

garé y no deber& estar sujeto a condici6n alguna, compren — 

diendo la totalidad del importe, ya que el endoso parcial es

nulo ( art- 31 de la LGTOC) 

El endoso debe contener el nombre del endosatario, la fir
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me del endosante, la clase de endoso, el lugar y la fecha. 

art. 29 LGTOC) 

La omisién del nombre del endosante, la clase de endoso

y el lugar o la fecha , son subsanables, por disposici6n le

gal expresa. ( art- 30 de la LGTOC) 

El único requisito esencial para la validez del endoso

es la firma del endosante; si no hay firma no hay endoso. 

segunda parte del art- 30 LGTOC) 

La firma deber& de ser aut6grafa, es decir, de puHo y

letra del endosante o de la persona que firme en su nombre

o a su ruego. 

La natural círculaci6n del pagar§, se puede topar con

un obtáculo, mismo que le impedirá seguir con su regular — 

camino, si se le llega a insertar alguna de las siguientes

cláusulas, 11 no negociable " o " no a la orden ". ( primera

parte del art. 25 de la LGTOC) 
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La inscripci6n de éstas cláusulas provoca la degradaci6n

del pagaré como título de crédito ( 37), ya que su forma de - 

tranamisi6n se verá alterada, tranomutando los efectos caz - 

biarios por los efectos de la cesi6n ordinaria.( segunda par- 

te del art. 25 LGTOC) 

En principio se establece que para transmitir un paragé, 

no basta con el endoso sino que se debe de efectuar la entro

ga- mima del documento.( prímera parte del art. 26 LGToe) 

La oirculaoién o transferencia del pagaré se puede real¡ 

zar por medios diferentes al endoso, siempre que estos sean

medios legales.( parte final del art. 26 wToc) 

Un pagaré vencido, unicamente se puede transferir por me

dio de la cesi6n, pero si se llegara a transferir por endoso, 

no surtiría efeotos de tal, sino los de la cesi6n, desapare- 

ciendo la deuda cambíaria y surgiendo una deuda mercantil - 

sin naturaleza ejecutiva. ( art. 37 de la LCTOC, en relaci6n

con el art. 389 del C- Com) 

37) Cfr. Tena, Felipe de Je8i5s. Obra Citada, pág. 399
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5. ABSTRACCION

Abstracci6n es la separaci6n que se da entre el título y

la relaci6n jurídica fundamental que le di6 origen1 ese des— 

ligamiento se realiza en el momento en que el título entra a

la circulaci6n, de tal suerte que la causa que le di6 naci — 

miento ya no tendrá influencia sobre el título. 

En el pagaré la abstracci6n se determina con relaci6n al

sujeto que pretenda hacer efeotivo el documento ( 38), esto

es, la obligaci6n del suscriptor de un pagaré, será causal

frente a su beneficiario o primer tomador; pero se convertí— 

rá en obligaci6n abstracta, frente a un tercer poseedor del

documento. 

Decimos que la obligaci6n del suscriptor frente al bene— 

ficiario es causal, en virtud de que el suscriptor le podrá

oponer todas las excepciones personales a dicho beneficiario

así como las que se deriven del contrato o negocio que did 0

rigen al pagaré. 

38) Cfr. Vicente y Calla, Aguatín. Los Títulos de Crédito. 
Zaragoza, Tipográfi* a La Académia, 1933, pág. 65- 
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Esa misma obligaci6n del suscríptor Be convierte en abs- 

tracta frente al tercer poseedort por la simple raz6n de que

a éste sujeto no podrá oponerle las mismas ezoepciones que le

opondría al beneficiarloni mucho menos, podrá negar el pago

alegando circunstancias o ouestiones que se deriven del con- 

trato originario. 

El término abstracci6n no es empleado en Derecho Positi- 

vo ( 39). Será por esto que la Suprema Corte de Justicia de - 

la Naci6n, ha oonfundido el concepto de abstracci6n con el - 

de autonomía. ( 40) 

Los documentos mercantiles otorgados en relaci6n con - 

cualquier contratoy adquieren, como títulos de crédito, una

existencia aut6nomag independiente por completo de la opera- 

ci6n de que se han derivado" ( 41) 

39) Cfr. Tena, Felipe de Jesús. obra Citada, Pág 337- 
40) Cfr. Pallaras, Eduardo. Formulario y JuripTrudencia de

Juicios Mercantiles- 7a. Edici6n, México, Editorial Pó- 
rróa, s. A., 1981, Págs- 313 y 316. 

41) Semanario Judicial de la Federaci6n, Quinta Epoca
Tomo XLIII. Altamirano, LuíB G., y coaga. pág. 1719 - 
Tomo XLVI. Lím6n, Pascual, y coag. pig. 1489 - 

Ramos Fuentes, Benigno, Suc. de. pág. 1661. 
Tomo XLIX. Mora, Pedro. pág. 213 - 

Magaña Pacheco, Pedro. Pág- 895- 
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Sí bien es oierto que tanto la autonomía como la abstrac

ci6n entran en funci6n a partir del momento en que el título

comienza a circular, es notorio que el campo de aceMn de ea

da una toca puntos diferentes, ya que se entiende que la su- 

tosomía se refiere al nuevo derecho que cada poseedor va ad- 

quiriendo y, la abstracci6n se refiere al desligamiento del

título de la causa que le did origen. 

Por último, reiteramos, abatracci6n no es que los titu - 

los de crédito carezcan de causa, sino que ésta, no influye

en su vida, una vez que han circulado. 

6. LEGITIMACION

Legitimaci6n es la m ... situaci6n jurídica en que se en- 

cuentra un sujeto y en virtud de la cual puede manifestar Vd

lidamente su voluntad respeoto de una determinada relaci6n - 

de derecho, afectándola en algún modo." ( 42) 

En materia de títulos de crédito la siguiente ecuaci6n - 

42). Pina, Rafael De. Obra Citada, pág- 335- 
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de Messineo, nos proporciona una idea mi7 clara de la legiti

maci6n, al decir "... exhibici6n del título . a poBibilidad

del ejercicio del derecho—"( 43), o sea, el tenedor de un - 

título de crédito, por el hecho de poseerlo y presentarlo - 

se legítima y, se encuentra por lo tanto, facultado para e- 

jercitar el derecho incorporado en el documento ( primera pal: 

te del a.Tt. 17 LGTOC) 

La legitimaci6n atribuye fundamentalmente la facultad, es

decir, el poder para hacer valer un derecho, pero no consti- 

tuye la aseveraci6n de que el tenedor del documento, es el - 

titular del derecho. 

Para determinar claramente la forma en que opera la legi

timaci6n en los títulos de créditoy hemos de atender a la - 

ley de su oirculaci6n. 

los títulos al portador se transfieren por la simple tra

dicidn, es deoiry mediante la entrega del documento y por lo

43) Citado por Astudillo Ursúa, Pedro. Los Títulos de Crédi

to. Parte General. Méxicoy Editorial Poriba, S. A., 1983, 

Pág. 27- 
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tantoy para legitimarse bastará con portarlo y exhibirlo en

el momento en nue deba exigirse el cumplimiento de la oblie

ci6n, restituy(;ndolo en caso de que sea pagado. 

los documentos nominativos son los que designan a una - 

persona como titular y, por lo mismo, su circulaci6n es res - 

tringida; el emisor u obligado lleva un registro de los mis- 

mos. ( primer párrafo del art. 23 de la LGTOC) 

Son transmisibles a través del endoso, entrega y modifi- 

caci6n en el registro del emisor; cumplidos los tres requisi

tos quedará legitimado el nuevo titular y podrá ejeroitar - 

los derechos que se encuentran adheridos en el título. ( pri- 

mer párrafo del art. 24 de la LGTOC) 

Los títulos a la orden son expedidos a favor de una de - 

terminada persona y su transmisi6n se realiza por medio del

endoso y la entrega del documento. Los títulos no* inativos

se entenderán extendidos a la orden, excepto cuando en su - 

texto se inserten las cláusulas " no a la orden" o " no nego- 

ciable". ( primer párrafo del art. 25 LGTOC) 



La legitimaci6n en el pagaré, como en todos los demás tí

tulos de orétido tiene efecto ; activo y pasivo. 

La legitizaci6n activa, atribuye a su titular, es decir, 

al beneficiario, la facultad de exigir al suscriptor y demás

obligadoB en el título, el pago de la cantidad que se encuen

tra oonsignada en el pagaré, exhibiendo y restituyendo el do

cumento cuando sea pagado ( art. 17 v 129 en relaci6n con el

174 LGTOC) 

La legitimaci6n pasiva consistirá, en que el suscriptor

del pagaré y los demás obligados en el título, se liberarán

de la obligaci6n pagando a la persona que les exhiba el docu

mento. 

El obligado que vaya a pagar un pagaré, debe cerciorarse

de la identidad del sujeto que le presente el documento, as¡ 

mismo de que los endosos no estén interrumpidos; pero no tie

ne la obligací6n de percatarse de la autenticidad de los mis

mos. ( primera parte del art, 39 LGTOC) 
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7. EJECUTIVIDAD

Un título ejecutivo, es un instrumento "... que trae apl

rejada ejecuci6n contra el obligado, de modo que en su vir--- 

tud se puede proceder sumariamente al embargo y venta de los

bienes del deudor moroso para satisfacer al acreedor." ( 44) 

Los títulos de crédito son documentos que traen apareja- 

da ejeouci6n, ( fr. IV del art. 1391 del (I. Com.) 

lAs títulos de crédito son documentos suficientes para - 

entablar un juicio ejecutivo mercantil, a través del cualq - 

se pretende la satísfacci6n efectiva, rápida e inmediata de - 

los derechos que el documento confíere; dicho procedimiento - 

se encuentra regulado en los artículos 1391 fr- IV , 1392 - 

al 1396 , 1404 , 1405 , 1407 al 1414 del C. Coia. 

La ley concede a los títulos de créditoy la calificaci6n

de ser una prueba preconstituida de la aoci6n, es decir, con

tiene la confesi6n de la existencia de la deuda y de su in— 

Zamora Pierce, Jesús. Obra Citada, pág. 162. 
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cumplimiento, bastando ese carácter, para que el juez, sin

previa audiencia de la parte contraria, expida en su contra

el requerimiento de pago, así como la orden de embargo.( 45) 

Para que el juez pueda despachar ejecuoLSn, se debe de

cerciorar que el documento contiene un crédito cierto, liqui

do y exigible.( 46) 

Desde el momento en que el crAdito reviste alguna de las

formas previstas por la ley como ejecutivas, se tiene por - 

cierto y, desde el momento en que no se puede rehusar el pa- 

go conforme a derecho, se tendrá por exigible ( 47), es 11 - 

quido porque su monto se puede determinar por una suma de di

nero. ( fr. II del art. 170 de la LGTOC) 

El pagaré da derecho a ejercitar la acci6n cambiaría en

via directa o en via de regresoy pudiendo ejercitarse por

falta de pago total o parcial, o bien, porque el suscriptor - 

fuere declarado en estado de quiebra.( primera parte del art

151 Y fracciones 11 y III del 150, en relaci6n con el 174 de

la LCTOC) 

45) Cfr- Idem. pá—g_. 16—4. 
46) Cfr. Arellano Carola, CarlOs. PráctIC& Forense Mercantil. 

México, Editorial Porrta, s. A., 1984, pág- 744- 
47) Cfr. Zamora Pierce, jesU. obra Citada. págs. 163 a la 166. 
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La acci6n cambiaria es ejecutiva; el pagaré como título

de crédito, posee como característica la ejecutividad. 

E. ELEMF14TOS PERSONALES

Adoptamos la clasificaoi6n que divide a los elementos - 

Personales en indispensables y eventuales.( 48) 

Son elementos indispensables el suscriptor y el benefi— 

ciario. 

El suscriptor es la persona física o moral cuya responsa

bilidad es, principalmente, cumplir con el pago del documen- 

to - ( 49) 

El beneficiario es la persona física o moral que ostenta

fundamentalmente el derecho de exigir el pago del título . 

Son elementos eventuales el avalista, el avalado y los

48) Cfr. Dávalos Mejía, Carlos L. obra Citada, pág. 146. 
49) Cfr. Vicente y Cella, Agustín. Los Títulos de Crédito, 

P-19- 360. 
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endosantes as£ como los endosatarios y domiciliatario. 

P. REQUISITOS FORMALES

para la redacci6n del pagaré existe plena libertad Ya

que la ley no establece una forma obligatoria sino que, 
un¡- 

camente estableos algunos requisitos a efecto de que el títu

lo sea fácilmente identificable.( 50) 

1. U mENCIOIq DE SER PAGARE

Es necesario distinguir entre la palabra Pagaré, con me

yúscula inicial y pagarép con mintecula inicial. 

En el primer caso nos estamos refiriendo a una cosat me

diante el uso de un nombre propio, es decir, designamos al - 

título de crIdito por su nombre. 

al el segundo caso nos referimos a la accíén futura de

pagar, es decir* a un verbo que nos indica que algo va a su- 

ceder. 

50) Cfr. Rodríguez y Rodríguez, Joaquín. obra citadapt 1, pág

3899



46 - 

La menci6n de ser pagaré, gramaticalmente, debe expre ~ 

sarse conforme al primer caso, o sea, en el sentido de un - 

nombre propio. 

En la práctica, la menci6n de ser pagaré inserta en el

texto del documento se expresa mediante la f6rmula " Debo y - 

pagará ", lo cual viene a constituir un uso que ha sido apr e

ciado por la suprema Corte de JuBticíat como plenamente váli

do -( 51) 

A mayor abundamiento, se observa que los tratadistas u- 

tilizan el término con minfiscula. 

por otra parte, el prop6sítO fundamental de éste requi- 

sito es el de eliminar cualquier posibilidad de confusi6n - 

respecto del tItulo que se trata» Jurídicamenteg no es posi- 

ble sustituir la palabra pagaré, ni siquiera por un sin6nimo. 

fr.l del art. 170 de la LGTOC) 

51) Cfr. semanario Judicial de la Federacién. 
Quinta Epoca, Tomo CXXVIIP pág. 227- 
Sexta gpoca, Tomo CXXVI, pág- 761. 
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2. UNA PROMESA INCONDICIONAL

Aunada a la menci6n de ser pagaré, la promesa incondi- 

cional de pago es la nota que viene a marcar la diferencia

principal del pagaré frente a los demás títulos de crédito. 

El 3uscriptor de un pagaré se obliga por el mismo y vo- 

luntariamente, a pagar una cantidad cierta y determinada de

dinero a través de esa promesa que Inserta en el documento. 

Se Infiere que la obligaci6n contenida en el pagaré, es

de carácter personallsimo a mas de ser pura y simple, o sea, 

que no podrá ni deber& estar sujeta a condicién alguna. ( fr. 

II del art. 170 de la LGTOC) 

3. EL NOMBRE DEL BENEFICIARIO

El pagi,,,:-é es un documento nominativo o a la orden ; por

lo tanto se- debe anotar el nombre del beneficiario. ( fr. III

del art. 170 de la LGTOC) 



NO

Si es extendido al portador, no surtirá los efectos de

pagaré. 

Si se llegase a emitir " al portador" y a nombre de per- 

sona determinada, la primera menci6n se tendrá por no puesta. 

art. 88 en relaci6n con el 174 de la LGTOC) 

4- EPOCA Y LUGAR DE PAGO

a. ETOCA DR PAGO

El pagaré debe pagarse a su vencimiento. 

La ley establece cuatro formas que se pueden adoptar p.1

ra fijar la época de vencimiento del título que nos ocupa-,qa

be aclarar que estas formas también es aplican en la letra - 

de cambio. 

Las formas de vencimiento son a la vista, acierto tíem- 

po vista, a cierto tiempo fecha y a día fijo. 

El pagaré normalmente está sujeto a la Oltima de las - 
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formas sefialadas, es decir, se establece un día fijo en el

que debe ser pagado. 

Di caso de que el pagaré no contenga indícacién alguna

sobre la época de vencimiento, o bien, contenga una forma - 

distinta para determinar la época en que debe ser pagado, la

ley ordena que sea pagado a la vista. 

En cualquier caso, para fijar la época de pago debe es- 

tarse a las disposiciones que sobre el particular fija la - 

ley. ( Primera parte del art. 174 en relaci6n con el 79 de

la WToc) 

b. LUGAR DE PAGO

El pagaré debe hacerse efectivo en el domicilio que se

indique en el documento. 

Sin embargo, es posible que el documento no contenga la

indicaci6n de d6nde deber& ser presentado para su pagog en e

se casor la ley indica que debe cobrarse en el domicilio del
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suscriptor. ( art. 171 de la LGTOC) 

Cualquier problema en relaci6n a la determinaci6n del

domicilio del suscriptor debe resolverse conforme al derecho

com6n. ( fr. Dr úel art, 2o, de la LGTOC, en relaci6n con los — 

arts. 29 y 33 del C. C) 

El pagaré puede ser pagado en un domicilio distinto — 

cuando el suscriptor haya señalado un domiciliatario. 

Es domiciliatario, la persona designada por el auscrip — 

tor para que liquide el pagará a su vencimiento en el propio

domicilio del domiciliatario. ( Primer pArrafo del art. 173

de la LGTOC) 

Unicamente es obligatorio el protesto por falta de pago

en los pagarés que contengan la desígnaci6n de domiciliata — 

rio y que no sean liquidados oportunamente. ( párrafos segun— 

do y tercero del art. 173 de la LGTOC) 

En el caso anterior, el protesto por falta de pago de — 
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be levantarse dentro de los dos días hábiles que sigan al - 

del vencimiento. ( Párrafo primero del art. 174 en relaoi6n

al párrafo segundo del art. 144 de la LGTOC) 

5- FECHA Y LUGAR D9 SUSORIPCIO11

La fecha de suscripci6n reviste una gran importancia pt

ra determinar la capacidad del suscriptor, que el suscriptor

no haya creado el documento en el período sospechoso de la - 

declaraci6n de quiebra y el punto de partida de la suscrip - 

ci6n y de la capacidad o prescipeí6n en su caso.( fr. V del

art. 170 de la LGTOC) 

La raz6n de la exigencia de anotar el lugar de suscrip- 

oí6n del pagaré, o sea* la plaza, obedece a que sea factible

el determinar la ley aplicable a la creaci6n del pagaré.( 52) 

6. FIRMA DEL SUSCRIPTOR 0 DE LA PERSOYA QUE FIRME A SU

RUEGO 0 EN SU NOMBRE

52) Cfr. Mantilla Molina, Roberto. obra citada. pág. 92. 
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El pagré debe de contener por lo menos una firma de la

persona que quiere obligarsep o bien, de la que obra en re - 

presentací6n de la que va a obligarse. 

Si el suscriptor no sabe, o bien, siendo capaz, no pue- 

de firmar, firmará a su ruego otra personay en fe de lo cual

firmar& también un notario 0 corredor público titulado, o - 

cualquier otro funcionario que tenga fe pública. ( Primer pA

rrafo del art. 174 en relaci6n al 85 de la LGTOC) 

La firma en representaci6n, para ser válida debe suje - 

tarse a las reglas del artículo 9 de la IMOC. ( Párrafo pri- 

mero del art. 174 en relaci6n al 85 de la LGTOC) 

yo existe una declaraci6n legal de lo que es o debe ser

la firma; esta omisi6n del legislador ha dado lugar a que la

Suprema Corte de Justioia de la Naci6n exprese su parecer al

respecto. 

para la Corte "... desde el pxmto de vista legal es la
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firma lo que da autentloidad a los escitos ..."-( 53) 

Sin embargo, la expresién de los efectos que produce la

firma, no es una indicaci6n precisa sobre la esencia de la - 

misma. 

En otro criterio, la Corte sostiene m ... debe decirse

que la firma consiste en asentar el nombre y apellido de la

personag en la forma ( legible o no ) en que acostumbra hacer

lo, con el prop6sito de dar autenticidad y firmeza, así oomo

para aceptar la responsabilidad que derive del acto... para - 

que tenga validez a la luz de la Constituci6n Ceneral de la- 

RepiNblica, debe ser aut6grafa, pues ésta es la Inica forma - 

en que la persona que la asienta, adquiere una relacién di - 

recta entre lo expresado en el escrito y la firma que debe - 

calzarlo..." ( 54) 

53) Semanario Judicial de la Federací6n. Séptima Epoca, Vo- 

lumen 76, abril de 1975 pág- 37- 
54) Idem, Volumen 133, febrero de 1980, pag. 68. 
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Por otra parte la interpretaci6n gramatical de lo que

debe entenderse por firma, es expuesta por Eduardo Pallares

en los siguientes términos m Segi5n el diccionario de la len- 

gua, se entiende por firma el nombre y apellido, o el título

de una persona que ésta escrito de mano propia o ajena para

darle autenticidad, o para obligarse a lo que en 81 se diga; 

o bien el nombre y apellido o título de la persona que no u- 

sa r<tbrica o no debe usarla, puesta al pie de un documento." 

55/1

Por nuestra parte consideramos que la interpretacién Jy

dicíal se apega al contenido gramatical de la expresiM, por

lo tanto el problema que suscita la omisi6n del legislador - 

debe resolverse precisamente en el sentido en que lo ha he - 

cho la Corte. 

7. ESTIPULACION DE INTERESES

La cláusula de estipulaci6n de intereses no se encuen - 

tra prevista como requisito en el artículo 170Y sin embargo, 

55) Pallares, Eduardo. Diccionario de Derecho Procesal Civil. 

l5a. Edibi6n, Méxioo, Editorial Porrúa, S. A., 1983 -pág. 371. 
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la posibilidad de fijar un rédito, constítuye un incentivo - 

para el uso del pagaré. ( Parrafo segundo del art. 174 de la

LGTOC) 

Los intereses se causan desde la fecha de vencimiento - 

hasta la feoba en que se realiza el pago, se calcularan con- 

forme al tipo pactado, o bien al tipo legal . ( Párrafo segun

do del art. 174 en relaoidn al 362 del C. Com.) 

Para los efectos de la demanda de pago, el importe del

pagaré comprende los réditos causados. ( art. 174 en relacién

al 152 de la LGTOC) 

G. ACCIONES A QUE PUEDE DAR LUGAR EL PAGARE

1- ACCION C» BIARIA DIRECTA

La acci6n cambiaria en el pagaré puede ejercitarse por

via directa en contra de el suscriptor y sus avalistas. 

Por medio de la acci6n cambiaria directa puede demandar
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se las siguientes prestacioness

a) El pago del importe del pagaré más los réditos causa

dos.( art. 174 en relac16n a la fr. I del art. 152 de la - 

LGTOC) 

b) El pago de los intereses moratorios al tipo legal o

convencional que sean causados, desde la presentacién de la

demanda hasta la liquidaci6n del documento.( art. 174 en re- 

laci6n a la fr* II del art. 152 de la LGTOC) 

c) El pago de los gastos del protesto, en caso de que ~ 

el pagaré haya sido domiciliado, y demás gastos legítimos. 

art. 174 en relaci6n a la fr. III del art. 152 de la WTOC) 

d) El pago de un premio de cambio en caso de que se ha- 

ga efectivo en una plaza distinta a la seRalada en el docu - 

mento más los gastos de situaci6n, es decir, los gastos ori- 

ginados por el traslado del documento a la plaza donde se va

ya a hacer efectivo.( art. 174 en relaci6n a la fr. IV del art

152 de la LGTOC) 
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La acci6n oambíaria debe ejercitarse dentro de los tres

aHoB contados a partir del día del vencimiento del pagaré, o

bien, contados desde que concluyan los plazos a que se refie

ren los artículos 93 y 128. ( art. 174 en relaci6n con el 165

de la LrTOC) 

El tenedor que haya pagado, tiene derecho a exigir por

medio de la acci6n cambiaria directai

a) El reembolso de lo que hubiere pagado, menos las cos

tas a que haya sido condenado.( art. 174 en relaci6n a la fr. 

I del art. 153 de la LGTOC) 

b) Intereses moratorios al tipo legal o convencional so

bre el importe del pagaré, desde la fecha de su pago. ( art. 

174 en relaci6n a la fr. II del art. 153 de la LGTOC) 

c) El pago de los gastos de cobranza y los dem9s gastos

legítimos. ( art. 174 en relaci6n a la fr. III del art. 153

de la LGTOC) 

d) Ma su caso el premio de cambio entro la plaza de su
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domicilio y la del reembolso, más los gastos de situaci6n. 

art. 174 en relaci6n con la fr. IV del art. 153 de la

LGTOC) 

El tenedor que haya pagado podrá ejercitar la acoi6n - 

camiaria directa dentro de los tres años contados a partir - 

de la fecha del venoimiento del documento, como ya se señalé

en el primer caso. 

Cabe recordar que la acci6n cambiaría directa o de re - 

greso es de naturaleza ejecutiva, sin necesidad de que reco- 

nozca previamente su firma el demandado; asimismo, oontra e- 

lla s6lo pueden oponerse las excepciones y defensas conteni- 

das en el artículo 8. ( art. 167 de la LGTOC) 

2. ACCION CAMBIARIA DE REGRESO

En la via de regreso el plazo que tiene el láltimo tene~ 

dor para ejercitarla es de tres meses contados a partir del

vencimiento del pagaré, o del día del protesto, si es oblig1

toria esta diligencia . 
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La acci6n cambiaria en via de regreso se ejercita con - 

tra los endosantes y contra los avalistas de éstos.( Parte fi

nal del art. 151 de Is LGTOC) 

El último tenedor del pagaré puede ejercitar la acci6n

cambiaria contra todos los obligados en el documento, o con- 

tra algúnos de ellos, sin perder, en este supuesto y por es- 

te hecho, la acci6n contra los otros; tampoco tiene obliga - 

ci6n de seguir el orden que guarden las firmas en el título. 

párrafo segundo del art. 154 de la LGTOC) 

3- COnDICIONES PARA EL EJERCICIO DE LA ACCION CAMBIARIA

Con motivo del pagaré, la acci6n camiaria nace en caso

de falta de pago total o parcial. ( atr. 174 en relaci6n al

pArrafo segundo del art. 150 do la LGTOC) 

Asimismo cuando el suscríptor sea declarado en estado - 

de quiebra o de concurso, aunque el pagaré no haya vencido. 

art. 174 en relaci6n a la fr. III del art. 150 de la LGTOG) 
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4. ACCION. CAUSAL

Al decir que los títulos de crédito poseían como carac— 

terletica la abatracci6n, aclaramos en su momento que, no siZ

nificaba ausenoib de causa sino, más bien, que el título se

desligaba de la causa originaria. 

Cuando se ha perdido la posibilidad de cobro de un títu

lo de crédito por medio de la acoi6n cambiarla directa o de

regreso ya sea por caducidad o prescripci6ng aun le queda al

tenedor del documento la posibilidad de ejercitar la llamada

acci6n causal.( art. 168 de la LGTOC) 

11 El que prescriba o caduque la acci6n cambiarla no li— 

bera al deudor de su obligaci6n de pago, simplemente se han

nulificado las posibilidades de que se le cobre por vía eje— 

cutiva. Se le podrá cobrar, desde luego, pero s6lo por la — 

vía ordinaria mercantil." ( 56) 

56) Dávalos Mejía, Carlos L. obra Citada. pág. 107- 
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5. ACCION DE ENRIQUECIMIENTO

Cuando no sea posible ejercitar la acci6n oausal, debi- 

do a que no se cumplid con los requisitos que fija el artí - 

culo 168 de la IrTOC., o bien porque el orígen de la emi - 

sién no dá lugar a ninguna acci6ng el tenedor del documento

tiene como tltima posibilidad el ejercicio de la acoi6n de - 

enriquecimiento. ( art. 169 de la LGTOC) 

La acci6n de enriquecimiento prescribe en un año conta- 

do a partir del día en que oaduo6 la accién cambiaria.( segun

do párrafo del art. 169 de la LGTOC) 

En suma, el tenedor de un título de crédito, podrá in - 

tentar, por orden de facilidad, en primer lugar la aoci6n - 

cambiaria directa, en segundo la acci6n cambiaria en vía de

regreso, en tercer lugar la accién causal en juioio ordina - 

rió mercantil y, ante la imposibilidad de ejercitar cualquie

ra de las anteriores, la acci6n de enriquecimiento en su per

juicio, tarAién en juicio ordinario mercantil. 07) 

57) Cfr. Dávalos Mejía, Carlos L. Obra Citada. pág. 180. 
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6. ACCION PENAL

El ejercicio de la acoi6n penal es propia facultad de! 

Ministerio PUlloo, que en un primer momento se allegará los

elementos que, a su juicio, integren el cuerpo del delito y

la presunta responsabilidad del indiciado. 

La emisi6n o tranamisién de un título de crédito puede

configurar un hecho deliotuoso cuando quepa en la descrip - 

ci6n típica a que hace referencia la fracci6n III del artícu

lo 387 del C. P. 

Asimismo, se podran integrar los delitos de falsifica:- 

ci6n de documento y de uso de documento falsificado.( arts. 

243, 244 y 251 del C. P.) 

Una vez acreditado el cuerpo del delito y la presunta - 

responsabilidad por el o los delitos seRalados, el Ministe - 

rio Público ejercitará la acci6n penal, acompaZando la den= 

cia o querella correspondiente. 
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H. CAMPO DE APLICACION DEL PAGAR£ 

El pagaré oonstituye, uno de los títulos de crédito de

mayor uso en la práctica, es empleado frecuentemente para do

cumentar créditos de muy distinto significado -(58) 

Puesto que en el Capítulo tercero estudiamos a fondo

el pagaré de la Tesorería de la Federaci6n, en éste apartado

s6lo eeRalaremos, a manera de ejemnploj algunas de las apli— 

caciones prácticas que se le han dado al multicitado título. 

1. PAGARE DOMICILIADO

Es aquel que debe presentarse para su pago, con el fin

de facilitarlo, en un domicilio determinado en el mismo docu

mento y, en su caso al domiciliatario desigando. 

2. PAGARE BANCARIO EN EL PRESTAMO PERSONAL 0 PRESTAMO

DIRECTO

58) Cfr. Mu1oz, Luis. Letra de Cambio y Pagaré. Pag- 467. 
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El préstamo personal o quirografiarlo, presenta como ú- 

nica garantia la firma del cliente y, se documenta a través

de la suscripci6n de un pagaré, que hace el cliente en favor

del banco, mismo que generalmente exige le sea presentada - 

la fima de un aval. 

Este tipo de préstamo es muy especial, ya que el banco

no puede controlar o verificar que el dienro se aplique a un

fin determinado y por lo tanto, se presume que lo concede a

personas que el banoo conoce perfectamente bien, ofreciendo

así la seguridad de que el crédito será cubierto. 

se suscribe un pagaré por la cantidad prestada oonside- 

rando los intereses que devengará, mismos que serán desconta

dos antes de hacer la entrega de la cantidad al oliente. 

El banco podrá intentar la acci6n cambiaria directa, con

tra el olíente o contra su avalista cuando no se cumpla con

la obligaci6n del pago. 
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3. PAGARE BANCARIO EN EL PRESTAMO PR FNDARIO

La garantia de dicho pr<5stamo queda oonstítuída por un

bien mueble, generalmente destinado al uso personal o feni - 

liar. 

Los banoos denominan a éste tipo de crédito con el nom- 

bre de 11 créditos para el oonsumo de bienes duraderos.' 

El pr9stamo se documenta con el contrato respectivo y , 

con la suscripci6n de un pagarét el cual debe de contener - 

una declaraci6n accesoria, en la que se consignene los datos

necesarios para identifioar los bienes pignorados. 

La factura que acredita la propiedad de la cosa compra- 

da será endosada y entregada al banco y éste la guardará has

ta que se le cubra el pago total del préstamo. 

4- CONTRATO - PAGARE

Generalmente es usado por los consorcios inmobiliarios
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para perfeccionar, o mejor dicho, para garantizar las ventas

de inmuebles, ya sea en condominio o de casas individuales. 

La costumbre de diohos consorcios inmobiliarios es dar

a fírmar a sus clientes el contrato de compra -venta con re - 

serva de dominio, al miemo tiempo que les dan a firmar paga- 

résq garantizando plenamente sus operaciones, porque de esa

forma documentan las deudas en forma doble. 

5. PAGARE Y TARJETA DE CREDITO

El pagaré es un elemento convencional en el aparato con

tractual de la tarjeta de crédito. 

El tarjetahabiente firma un pagaré a favor del banoo - 

que expidid su tarjeta, este pagaré es entregado al provee - 

dor oontra el consumo de bienes o servicios que recibe el - 

tarjetababiente. 

Por su parte el proveedor o los proveedores, se encuen- 

tran obligados a recabar dichos pagarés para entregarlos al
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banco para que éste realice su pago en efectivo.( 59) 

6. PAGARE EN WS CONTRATOS DE CREDITOS REFACCIONARIOS Y

DE AVIO

Es un tipo especial de pagaré que debe de conterer la - 

relaci6n causal que le dié origen, generalmente son los ban- 

cos los que otorgan estos créditos. El banco suple como - 

aceedor al erario piOblíco. 

El acreditado otorgará pagarés a la orden del banco, en

los que se encuentren representadas sus dieposíoiones, siem- 

pre y cuando los plazos no sean ulteriores al vencimiento - 

del crédito, haciendose constar en el pagaré su procedencia

como orédito original.( segundo párrafo del art 325 de la - 

LGTOC) 

Puede ser endosado, pero el endosante responder& solida

riamente del pago. 

59) Cfr. Dávalos Mejía, Carlos L. obra Citada. pág. 235- 
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Este documento es representatívo, tanto de los derechos

principales como de los accesorios al orédito. 
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EL PAGARE DE LA TESORERIA DE LA PED~ 10N
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A. DENOMINACION Y DEFINICION. 

El documento de que es objeto nuestro trabajo, es denomi

nado por el DpAGAFE como Pagaré de la Tesorería de la Federa— 

e16n. 

Tal denominací6n Implica necesariamente su equíparaci6n

con el pagaré ordinario, motivo por el cual, en el capítulo — 

anterior analizamos los aspectos relevantes de dicho titulo. 

Se excliye la posibilidad 16gica de que el pagaré de Te— 

sorería pueda asimilarse a cualquier otro título de crédito , 

por ejemplo la letra de cambio, el chequel las acciones, las

obligaciones, el certificado de dep6sito, el bono de prenda

el certificado de particípaci6n o cualquier otro. 

En éste orden de ideasp para entrar en reateria, nos per— 

mitimos formular la siguiente defi-nici6n, con base en los ele

mentos objetivos que proporciona el DPAGAFE. 

Los Pagarés de la Tesorería de la Federaci6n, son títu — 

los de deuda pfiblica a cargo del Estado, con valor nominal ex— 



presado en d6lares de los Estados Unidos Americanos, negocia- 

bles a la orden del Banco de México y suscritos por el nobier

no Federal, pagaderos en la Ciudad de México, Distrito Fede - 

ral, en moneda nacional. 

Para los efectos de la definici6n anterior, desglosare - 

mos sus elementosi

1. SON TITULOS DE DEUDA PUBLICA A CARGO DEL ESTADO

Las obligaciones a cargo del Estado son actos mercanti - 

lee. ( fr. IV del art. 75 del C. Com.) 

No todos los actos de comercio son tItulos de crédito , 

pero siempre los tItulos de crédito serán cosas mercantiles. 

primera parte del art. 1 de la LGTOC.) 

2. VALADR NOMINAL EN DOLARES

El monto de la obligaci6n a cargo del Estado se expresa

en d6lares en el texto mismo del documento.( fr. 11 del art. 

I del DPACAFFS) 

3. NEGOCIABLES A LA ORDEN DEL BANCO DE MEXlCO. 
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Las obligaciones denominadas PAGAFss estan expedidas a

favor del Banco de M6xicc. ( fr. I del art. I del DPAGAFES) 

4. SUSCRITAS POR EL GOBIERNO FEDERAL

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público, en nombre

y representaci6n del Gobierno Federal, susoribe los PAC^ 

emitidos. ( primera parte del art. 1 del DPAGAFES) 

Es propia facultad de la Secretaría de Hacienda y Crédi

to POblico "... Contratar directamente los financiamientos a

cargo del Gobierno Federal..." . ( fr. I del art- 5 de la - 

LGDP) 

5- PAGADEROS Mq LA CIUDAD DE MEXICO

Los PAGAFES serán pagados en la plaza de la Ciudad de - 

México, Distrito Federal, en el domicilio de las oficinas - 

del Banco de México. ( primera parte de la fr. V del art. 1

del DPAGAFES) 
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6. PAGADEROS EN moNEDA IJACIONAL

Las obligaciones de pago en d6lares o en cualquier mone

da extranjera contraídas dentro de la RepiNblicay para ser - 

cumplidas en territorio nacional se liquidan entregando el e

quivalente en pesos mexicanos9 al tipo de cambio que rija en

el lugar y fecha en que se haga el pago- ( primer pArraf0 - 

del art. 8 de la Ley Monetaria.) 

El Banco de México deterrainará los tipos de cambio a - 

que debe calcularse la equivalencia del peso mexicano Para - 

solventar obligaciones en moneda extranjera. (
art. 18 de la

LOBM.) 

Una vez comentados los elementos de nuestra definiciént

pasaremos a aclarar la cuesti6n de la denominaci8n. 

El pagaré es el título de crédito que Se distingue de

los demás, por contener una promesa incondicional de pago. 
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Tos extrafia sobremanera que el documento materia de és- 

trabajo sea llamado pagaré, ya que ni el decreto que faculta

a la Secretaría de Hacienda y Crédito PUlicoy ni la publica

ci6n de las características ( 60) que debe contener el PAGAFE

mencionan que contenga una promesa inoondicional de pago. 

B. CLASIFICAC10N

1. Los pAGAFES son títulos innominados 0 atípicOs , 
Ya

que no se encuentran expresamente reglamentados en la LGTOC. 

Son títulos de nuc -va creaoidn, que se están inoorporan- 

do a los usos mercantiles de nuestro país. ( fr. 1 del art. 2

de la LOTOC.) 

2. Por el objeto del documento o por el derecho que re- 

presentan, los PA(,-AFES son títulos obligacionales. 

60) Cfr. Diario Excelsíor, Méxicoy D. F., 18 de agosto de - 

1986, secci6n Ag pág- 34- 
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3- Por su forma de creaciU, son títulos seriales, por- 

que en una sola emisi6n se crean simultaneamente varios de

ellos, independientes unos de otros, pero similares e identi

cos en relaci6n a los derechos que confieren a su titular, o

sea, el Banco de México. 

4- por su sustantividad, son principales porque no re - 

quieren de otro documento para hacer exigible el derecho que

representan. 

5- En orden a la circulaci6n, son títulos nominativos

aunque abordamos ésta clasificaci6n con gran cautela ya que

los PAGAFFS no oirculan, en éste punto hasta dudamos de su

existencia materialy la transmisién de los PAGAFES se verifi

ea mediante traspasos de fondos en cuentas especiales que - 

lleva el Banco de México. 

Es decir, no se puede hablar de entrega del documento - 

ni de endoso. 
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6. Por su eficacia procesal, son inexistentes, ya que , 

como lo anotamos antes, los documentos no les son entregados

a las personas que los adquieren, quedando imposibilitados - 

para ejercitar acoi6n alguna. ( fr. IX del art. 1 del DPAGAPES) 

7- son títulos causales, ya que nunca circulan. 

8. Por la personalidad del emitente, son títulos públi- 

cos porque han sido emitidos por el Estado. 

9. Desde el punto de vista jurídico, se trata de un do- 

cumento constitutivo, que documenta una obligaci6n a cargo - 

del Gobierno Federal. 

No pueden ser documentos constitutivos- dispositivos ya

que en la práctica es imposible poseerlos y, por lo tanto no

será posible exhibirlos. 
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C. NATURALEZA JURIDICA

El PACAFE es una obligaci6n a cargo del Estado. 

El decreto que autoriza la emisi6n de Pagarés de la Te- 

soreria de la Federaci6n, establece en su fracci6n 1 del ar- 

tículo 1 que los PAGAPES son títulos de créditoy sin embargo

nosotros consideramos que no lo son. 

La doctrina mercantil ha delimitado perfectamente las - 

características que debe contener todo título de orédito. 

Esencia es necesidad. ( 61) La ausencia de un elemento - 

esencial, provoca la exclusi6n de un documento de la catego- 

ría de los títulos de crédito. 

Según la fracci6n X del artículo 73 de la Constituci6n, 

corresponde al Congreso de la Uni6n legislar en materia de

comeroio. 

61) Cfr. Supra. págs. 23 y 25- 
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Lyn deoreto del Ejecutivo, no se puede considerar formal

mente como una ley que pueda establecer y regular negocios - 

de carácter mercantil, sin que previamente el Congreso de la

Uni6n haya autorizado tal decreto. 

A nuestro juioio, el PACAFE es una obligaci6n mercantil4

su mercantilidad se encuentra prevista en la fraceí6n IV del

artículo 75 del C. Com. 

Asimismo, consideramos necesario analizar, a la luz de

las características que brinda la teoría general de los títu

los de crédito, al citado documento. 

En la forma arriba seflalada trataremos de demostrar si

el PAGAFE pertenece o no al grupo de los títulos de crédito. 
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D. CARACTERISTICAS

l. LITERALIDAD

No hay raz6n para que existan materialmente los PAGAFES, 

ya que, como comentamoag no circulan. 

En el supuesto de que existan en forma material, serán

documentos literales que contengan la expresi6n y extensi6n

de un derecho equivalente a mil d6lares de los Estados Un¡ - 

dos Americanos.( fr. II del art. I del DPAGAPES) 

2. INCORPORACION

Dificilmente se puede considerar que haya incorporaci6n

del derecho literal en los PAGAFES, ya que éste derecho no - 

se encuentra unido al documento, en virtud de que el derecho

se tranfiere mientras que el título queda depositado en el - 

Banco de México. 
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3. ALITONOMIA

La autonomia jamás funcionará, ya que como hemos dicho

el PACAFE no circulay por lo tanto nunca habrá un segundo o

ulterior tenedor. 

4- CIRCULACION

El PAGAFE no está destinado a circular, se transfiere - 

mediante traspasos en las cuentas de dep6sito que lleve ( el

Banco' de México) a las casas de bolsa o instituciones de cré

dito, quedando facultado para transferir en ésta forma la ti

tularidad de uno o más de los PAGAFIM. ( fr. IX del art. 1 - 

del DPAGAFE) 

En virtud de lo selialado, resulta inoperante la figura

del endoso. 

5. ABSTRACCION
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FI PAGAFE es un título causal que reiteradamente, hemos

señalado, 
que no circula, por lo tanto la abstracci6n no ope

ra. 

ITn título es causal o concretoy cuando su causa sigue

vinculada al título, de tal manera que puede influir sobre — 

su validez y su eficacia. 1'( 62) 

00. 

6. LECITIMACION

El PAGAFE es un documento a la orden del Banco de yéxi-, 

La transferencia de 108 PAGAFES se efeotfia en libros , 

por lo tanto, se imposibilita la legitimaci6n activa ya que

un tercer titular no podrá exhibir el PAGAFE y, por lo tanto

legitimarse activamente. 

La legitJ,"nacidn pasiva la brinda la fracci6n I del art. 
62) Cervantes Ahumaday RaiSi. Títulos y Operaciones de Cré — 

dito. Pág- 30. 
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1 del DPACAFE, que establece que el deudor es el Gobierno Fe
deral. 

7. EJECTTTIVIDfiD

El PA(, AFE, de ninguna manera trae aparejada ejecuci6n — 

en contra del Estado, ni del Banco de México, por disposi — 

ci6n legal expresa. 

1 art1culo 4 del C6digo Federal de Procedimientos Civi

les dispone que ". Las instituciones, scrvioios y dependen

cias de la adainistraci6n pública de la Federaci6n y de las

entidades federativas tendrán, dentro del procedimiento judi

cial, en cualquier forma en que intervengan, la misma situa— 

ci6n que otra parte cualquiera; pero nunca podrá dictarse, en

su contra, mandamiento de ejecuci6n ni Provicíencia de embar— 

go.. .', 
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E. ELEMEVTOS PERSONALES

Son elementos personales indispensables, el suscriptor

y el beneficiario. 

El suscriptor es el Gobierno Federal por conducto de la

Secretaría de Hacienda y crédito Pdblioo¡.(63) 

El beneficiario es el Banco de México. ( fr. 1 del art. 

1 del DPA(J'AFF.) 

no existen elementos personales eventuales. 

P. REQUISITOS FORMALES

con sana 16gica, el PAGAFE debe ajustarse por lo menos

a los requisitos que fija la LGTOC para los pagarés.( art. — 

170-) 

63) Cfr. Supra. pág. 72. 
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A continuaci6n expondremos nuestro parecer sobre cada - 

uno de los requisitos en relaci6n al PAGAIPE. 

1. LA MENCION DE SER PAGARE

Como hemos expuesto ( 64), ni el decreto de creaci6n, ni

la publicaci6n de las características de los PAGAFFS expre - 

san que en el texto del documento figure la palabra " pagaré". 

Sin embargo, consideramos que dicha menci6n es un requi

sito esencial en cualquiera que sea la clase de pagaré, por

lo tanto jurídicamente los documentos en estudio deben conte

ner dicha menci6n sacramental. 

El vocablo I' PAGAFR" no sustituye a la menci6n " pagaré"; 

al5n cuando el primero represente las siglas o abreviatura de

Pagarés de la Tesorería de la Federaci6n. 

Si el titulo ostenta la denominaci6n completa, conside- 

64) Cfr. supra. pág. 74. 
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ramos que es jurídicamente válida. ( 65) 

2. UYA PROMESA 117CONDICIONAL DE PP(',0

El DpArg. FE, la publicaci6n de sus características, la — 

Ley del z -servicio de Tesorería de la Federaci6n y el Reglamen

to de la Ley orgánica de la Tesorería de la Federaci6ng omí— 

ten seilalar que el PAGAFE contenga la promesa incondicional

de pagog que distingue al pagará de los demás títulos de cré

dito. 

como son títulos inaccesibleag no podemos asegurar que

contengan dicha menci6n, sin embargo, consideramos que debe— 

rían ostentarla. 

3. EL NOVBRE DEL BENEFICIARIO

El PAGAFE es un documento nominativo, expedido a favor

del Banco de México. 

65) rfr. supra. pAg. 46. 
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El DPAGAFE señala que es un título a la orden, concepto

con el que no estamos de acuerdo. 

Do que distingue a los títulos nominativos de los títu- 

los a la orden, es- que en el caso de los primeros, el emisor

debe llevar un registro de los títulos creados y en ese mis- 

mo registro consignar su transmisi6n. ( art. 24 ae la LGTOC) 

En el caso de los PAGAFES, el Banco de México efect?ja

un registro contable, del cambio de titulares. 

ai apariencia lo anterior contradice la doctrina, sin

embargo, no es ? LB£, ya que s¡ bien es cierto que el Banco de

México lleva el registro de transferencia de los PAGAFES, - 

también es cierto que lo hace no con la personalidad de bene

ficiario, sino a nombre del Gobierno Federal. 

De lo anterior resulta que el Banco de México por una ~ 

parte, en nombre propio es beneficiario del PACAFE, por la
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otra, el Banco de México, en representaoi6n del Gobierno Fe- 

deral lleva el registro de las transferencias. ( fr. IX del - 

art. I del DPAGAFE) 

A mayor abundamiento sobre éste punto, hacemos patente

que la Tesorería de la Federaci6n, se encarga del registro - 

de emisi6n de los PAGAFES. ( 66) 

i ti conclusí6n los PAGARES son títulos nominativos de a- 

cuerdo a lo expresado por la doctrina mercantil. 

4- EPOCA Y LUGAR DE PAGO

a. EPOCA DE PAGO

Los PAGAFES ostentan fecha de vencimiento a día fijo. 

fr. VIII del art. 1 del DPAGAFE) 

66) De conformidad con el artículo 171 del RLOTF. La Tesore

ría de la Pederaci6n, tiene la obligaci6n de registra 

todo tipo de títulos de deuda pfiblica. 
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La fecha de vencimiento varía según la emisi6n de que se

trate, por ejemplo la emisi6n nfimero 2 de M'PPES, venci6 el

cía 26 ce febrero de 1987, siendo su fecha ce emisi6n. el 28

de agosto de 1986. ( 67) 

En otro ejemplo, la emisi6n número 5 cie PAGAFES, tiene

una fecha de vencimiento ¿ 1 día 17 de diciembre de 1987, sien- 

do su emisi6n el día 18 de junio de 1987.( 68) 

En toco caso el plazo n-' ximo ipara su vencimiento será de

un alo, a partir de su fecha de emisi6n.( fr. 111 cel art. 1 - 

del DPAOAFE.) 

El Banco de bléxico determina el tipo de cambio controla- 

do de equilibrio conforme El que debe calcularse la equivalen

cia de la moneda nacional para solventar obliTaciones de Dago

en moneda extranjera, siempre que el pago se cumpla en terri- 

torio nacional.( art. 18 de la LOM) 

b. LTTGAR DE PArO

67) Cfr. Diario Excelsior. Aviso de la Colocaci6n de la Emi- 

si6n 2- 86 de PAGAPES. M9xico, Secci6n Finanoiera, 8 de - 

agosto de 1986, Pág- 4- 
68) Idem. Emisi6n 25- 87. 18 de junio de 1987, Secci6n Finan- 

ciera, pág. 9. 
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Es posible que el documento no contenga la indicaci6n

del lugar en que debe ser pagado. 

En todo caso debe ser pagado en la Ciudad de México, - 

Distrito Federal, en las oficinas del Banco de México.( fr.V

del art. I del DPACAPE.) 

5. LUGAR Y FECHA DE SUSCRIPCION

a. LUGAR DE SUSCRIPCION

Los PAGAFES son suscritos por la Tesorería de la Federa

ci6n en la Ciudad de Yi& xico, Distrito Federal. 

b. FECHA DE SUSCRIPCION

El Gobierno Federalg por conducto de la Secretaría de

Hacienda y Crédito P15blico, publica avisos de eraisí6n de
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PACAFES y por lo tanto se consideran suscritos en la fecha

de su emisi6n. ( 68) 

6. FIRMA DEL SUSCRIPTOR 0 DE LA PERSONA QUE FIRME A SU

RUEGO 0 EN SU NOMBRE

Los PAGAFES, como obligaciones del Gobierno Federal no

son suscritos por el Presidente de la RepUlica, ni tampoco

lo son por el Secretario de Hacienda y Grédito PCblico, sino

que son suscritos por el funcionario que tiene esa atribu- 

ci6n. 

De conformidad con lo dispuesto por el RLOTF, es el Te- 

sorero de la Federaci6n quien tiene la facultad, obligaci6n. 

de firmar aut6grafamente los pagarés de deuda pllblica.( in - 

ciso a) de la fr. II del art. 172 del RLOTF) 

Cabe seFialar que el Tesorero de la Feaeraci6n, no se o- 

bliga en nombre propio, sino que su firma ha sido puesta en

68) Cfr. Supra. pág. 88. 



representací6n del Gobierno Federal y por tanto solamente o— 

bliga al Estado. 

7- ESTIPULACION DE INTERESES

Los PAGAFES pueden o no devengar interescal a elecci6n

de la Secretaría de Hacienda y Crédito PUlico. 

No debe confundirse la ganancia cambiaria, con la ga — 

nancia que brindan los intereses. 

Es decir, econ6micamente, los PAGAFES brindan dos tipos

de rendimiento, en primer lugar, el que se obtiene por la di

ferencia entre el valor de adquisici6n y el valor de pago; — 

por otra parte la ganancia que representan los intereses que

se cobran a la tasa fijada por la Secretaría de Hacienda y — 

Cr9dito PUlico, independientemente de la ganancia cambiaria. 

fr. VI del art. 1 del DPAGAFE.) 
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G. ACCIOM, A QUE DA LUGAR EL PAGAFE

En la vida del PATAFE hay que distinguir dos momentos

principales; en primer lugar cuando el Banco de México o - 

torga el crédtito al Gobierno Federal y, en segundo térmi- 

no cuando los particulares, bancos o casas de bolsa adquie- 

ren los derechos que supone el título. 

En cuanto al primer momento nos parece superfluo consi

derar la clase de acciones que el Eanco de México podría - 

ejercitar en contra del lobierno Federal. 

Es evidente que enel supuesto de falta de liquidez de Ss

te Iltimo, el pago se efectuaria mediante una orden de emi- 

si6n de moneda por la totalidad del crédito. 

En cuanto al segundo momento, es decir, cuando el Ban- 

co de México ha transferido los derechos a bancos o casas - 

de bolsa y éstos a su vez a los particulares, se originan - 

indudablemente acciones en la vía ordinaria mercuntil. en el
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supuesto de la falta de pago. 

La mercantilidad de dichas acciones se desprende de que

las operaciones de bancos y los contratos relativos a oblija, 

ciones del Estado u otros títulos de crédito, es decir, las

operaciones ce bolsa, son actos mercantiles. ( fraccíones Y

Y XIV del art- 75 del C. Com. ) 

H. CAMPO DE APLICACION DEL PAI.AFE

La creaci6n del PACAFE obedece a la intenci6n del ( lo — 

bierno Federal de obtener recursos para financiar el pasto

público y, pocer cumplir con sus planes de trabajo. 

A casi un aHo de la primera emisi6n de PAGAFES, resulta

que no han tenido el éxito que sus creadores esperaban. 

Las expectativas de éxito Be basaban en que los documen~ 
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tos representan una suma en d6lares de los Estados Unidos A— 

mericanos. 

La realidad es que el Banco de México nunca ha contado

con las divisas necesarias para otorgar los créditos al ro — 

bierno Federal. 

Fl Banco de México obtiene en pesos mexicanos, mediante

la venta de P.AGAFES, los recursos que presta al Estado. 

Esto quiere decir que en términos reales, el Banco de — 

Véxico está creando moneda extranjera, que nunca existe en — 

realidad. 

Para el inversionista resulta más atractivo comprar d6— 

lares de los Estados Unidos Americanos, poseerlos material — 

mente y cambiarlos cuando lo considera conveniente. 
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Wi siquiera la tasa de rendimiento constituye una ven- 

taja para el inversionista ya quev en ninon caso, dicha ta. 

ea supera, en términos reales el 1% semestralmente hablando. 

Tomaremos un ejemplo, la emisi6n 25- 87 ofrece una tasa

de rendimiento de 14. 28 %, pero sujeta a un descuento de

13- 32 % lo que significa, que el rendimiento real es del or

den de . 96 % , es decir, ni siquiera el 1 % semestral, mien— 

tras que el índice de inflaci6n mesual es en promedio 8 % — 

lo que significa cuando menos un 48 % semestral. 

Por tal raz6n, los PAGAFES no constituyen un instrumento

de inversi6n aconsejablel sin perder de vista que en caso de

insolvencia del robierno Federal, será imposible trabar eje

cuci6n en los bienes del Estado. 
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PRIVERA. El pagaré ordinario era conocido en México des - 

z -e la época colonial y fue regulado en los C6áigos de - 

Comercio de 18549 1884 v 1890. 

SECUNDA. La Teoría leneral de los Títulos de Crédito - 

permite determinar cuando un documento mercantíl puede

ser considerado título de crédito. 

TERCERA. l l pagaré ordinario es un título de crédito

en base a que sus elementos y características cumplen

con los lineamientos de la Teoría Ceneral de los Títulos

de Crédito. 

CUARTA. El Pagaré de la Tesorería de la Federaci6n no

puede ser considerado como un pagaré ordinario. 

QUINTA. Los Pagarés de la Tesorería de la Federaci6n , 

son títulos de deuda pfiblica a cargo del Estado, con va- 

lor nominal expresado en délares de los Estados Unidos
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1

Americanos, negociables a la orden del Banco de México y

suscritos por el Gobierno Federaly pagaderos en la Ciu — 

dad de Méxicog Distrito Federalt en inoneda n& cional. 

SEXTA. Los Pagarés de la Tesorería de la Federaci6n titu

los pl5blicos, innomínados o atípicoag obligacionales, se

riales, causaleng principales9 nominbtivos y sin efica — 

cia procesal ejecutiva. 

SFPTIMA. El Pagaré de la Tesorería de la Federaci6n es

un documento de carácter mercantil de conformidad con la

fracci6n IV del articulo 75 cel C6digo de Comercio. 

OCTAVA. Le las características que establece la Teoría

General de los Títulos de Crédito, el Pagaré de la Teso— 

rería de la Federaci6n solamente cuanta con la literali— 

d& d y oon la legitimaci6n en su aspecto pasivo, por lo

que conforme al criterio tradicional, no se encuentra

dentro de la categoría de los títulos de crédito. 



NOVMJA. Los requisitos del Pagaré de la Tesorería de la

Federaci6n, no coinciden en su totalidad con los requi- 

sitos que fija el artículo 170 de la Ley General de Tí- 

tulos y Operaciones de Crédito p& ra el pagaré ordinario. 

rECIMA. El Pagaré de la Tesorería de la Feueraci6n - 

ostenta dicha denominaci6n porque es suscrito por el Te

sorero de la Federaci6n en uso de sus facultades legíti

mas. 

DECIMOPRIMERA. Es recomendable el estudio de los títulos

de de -ida pi6blica, a efecto de determinar su naturaleza - 

jurídica, ya que en la actualidad se les reputa como ti- 

tulos de crédito sin serlo. 



B I B L 1 0 ' 3 R A IP I A



BIBLIOGRAFIA

OBRAS CONSULTADAS

ARFLLANO GARCIA, CARLOS. 

ASTUDILLO URSUA, PEDRO. 

BARRERA GRAP, JORGE. 

Prdctica Forense Mercantil. y6xi- 

co, Editorial Porrlla, S. A., 1984- 

Los Títulos de Crédito. Parte Ge- 

neral. México, Editorial PorrGa, 

S. A., 1983. 

Temas de Derecho Mercantil. UNAm. 

Instituto de Investigaciones ju- 

r1dicas, 1983. 

BEJARANO SANCHEZ* MANUEL. Obligaciones Civiles. Méxioo, Edi- 

torial narla, s. A. de c. V., 1980. 

CERVANTES AHUMADApRAUL. Derecho Meroantil. Primer Curso. 

4a. Edici6n, México, Editorial - 

Herrero, S. A., 1982. 

Titulos y Operaciones de Crédito. 

l2a. Edicién, México, Editorial - 

Herrero, S. A., 1982. 

DAVALOS MEJIA, CARLOS L. Títulos y ContratoB de Crédito, - 

Quiebras. México, Editorial Harla

S. A. de C. V. p 1984- 



102- 

HERRERIAS, ARMAKIDO. r1ndamentos para la Historia del

Pensamiento Econ6mico. 3a. reeim

presi6ng Méxicog Editorial Limu- 

sa, 1980. 

LOZANO gANTONIO DE J. C6digoB de Comercio Coqparados. 

México, Imprenta y Encuaderna - 

cí6n de Antonio de J Lozano, 1890. 

LYON CAEN, CH Y RENAULT, L. Manual de Derecho Comercial. Tra- 

dicida por el Lic. Agustín Verdu

go, M6xico, Talleres de la Cien - 

cia Jurídica, 1902, tomo II. 

VANTILLA MOLINA, ROBERTO. Títulos de Cr6dito. 2a. Edici6n , 

México, Editorial PorriSa, S. A., - 

1983. 

muPOZ, LuIS. Derecho Yercantil. Y.éxicog Edito - 

rial Herrero, S— A, i 1952, tomo J. 

Letra de Cambi2_y _ éxico, jajaré. y

Cárdenas Editor y Distribuidort - 

1975- 

PALLARESyEDUARDO. Diccionario de Derecho Procesal - 

Civil- l5a- Edici6n, México, Edi- 

torial Porrúa, S. P., 1983- 



103 - 

Formulario de Jurisprudencia de - 

Juioíos M2rcantiles- 7a- Edici6n, 

México, Editorial Porrta, S. A., - 

1981. 

PINAJAFAEL DE y RAFAEL DE Diccionario de Derecho. lla. £di - 

PINA VARA. oídn, México, Editorial PorMa. - 

S. A., 1983 - 

Elementos de Derecho Yercantil Me

xicano. 18a. Edici6n, México, Edi- 

torial Porrida, S. A-, 1985 - 

PUENTE Y F, ARTURO y CALVO Derecho Mercantil. México, Edito- 

MARROQUIN, OCTAVIO. rial Banca y comercioy 1941. 

QUIROSt JOSE MARIA. Guia de Ntg2piantes. Compendio de

la Legíslaci6n Mercantil de Esp

Ha e Indias. Revisada y anotada - 

por Pedro Pérez Herrero, México, 

UNAM. p Instituto de Investigacio- 

nes Hist6ricas, 1986. 

RODRIGUEZ Y RODRIGUEÉ, Curso de Derecho Mercantil. 2a. - 

JOAQUIN. Edici6n, Méxicoy Editorial Porrúa

S - A - Y 1952, tomo I. 



104— 

TINA, FFLIPE DE JESUS. Derecho Mercantil Mexicano. lla. 

Edici6n, yéxico, Editorial Porrfla

S. A., 1984. 

TORNEL Y MENDIVIL, JosE j. Manual de Derecho Mercantil. mé— 

xíco, Imprenta Vicente Segura, — 

1854 - 

VICENTE Y GELLA, AGUSTIN. Introducci6n al Derecho Mercantil

Comi2arado. 2a. Edicí6n, Madild, E— 

ditoríal Labor, S. A., 1934 - 

Los Títulos de Crédito. Zaragoza, 

Tipográfica La Academia, 1933. 

ZAMORA PIERCE, JISUS. Derecho Procesal Mercantil- 4a. - 4

Edici6n, México, Cárdenas Editor

y Distribuidor, 1986. 

LEGISLACION CONSULTADA

CONSTITUCION POLITICA DE LOS ESTADOS UNIDOS mExICANOS. 

LEY GENERAL DE TITULOS Y OPERACIonEs DE CREDITO. 
LEY GENERAL DE DEUDA PUBLICA. 

LEY MONETARIA DE LOS ESTADOS UNIDOS MFxICAyOS. 



105 - 

LEY ORGANlCA DEL BANCO DE MEXICO. 

LEY DEL SERVICIO DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. 

RFCLAYENTO DE LA LEY ORGANICA DE LA TESORERIA FE U FEDERA - 

CION. 

CODIGOS DE COMERCIO. 

CODIGO CIVIL PARA EL DISTRITO FEDERAL EN MATERIA COMUlí Y PARA

TODA LA REPUBLICA EN MATERIA FEDERAL. 

CODIGO FEDERAL DE PROCEDIMIENTOS CIVILES. 

CODIGO PENAL PARA EL DISTRITO FEDERAL EN MATERIA COMUN Y PARA

TODA LA REPUBLICA IN MATERIA FEDERAL. 

CODICO FISCAL DE LA FEDERACION. 

PUBLICACIONES CONSULTADAS

SEMANARIO JUDICIAL DE LA FEDERAC10N. 

DIARIO OFICIAL DE LA FEDERACION DE 28 DE JULIO DE 1986. 

DIARIO EXCELSIOR. 



P E N D I C E S



107— 

SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO

DECRETO por el que se autoriza a la Secretaría

de Hacienda y Crédito Público a emitir par
garés de la Tesorería de la Federación, que

documentarán créditos en moneda extran- 

jera otorgados al Gobierno Federal por el

Banco de México. 

Al margen un sello con el Escudo Nacional. 

que dice: Estados Unidos Mexicanos. —Presi- 

dencia de la República. 
MIGUEL DE LA MADRID H., Presidente

Constitucional de los Estados Unidos Mexicanos, 

en ejercicio de la facultad que me confiere la
fracción 1 de Artículo 89 de la Constitución Polí- 

tica de los Estados Unidos Mexicanos y con fun- 
damento en los artleulos 4o., iraecíón 1 de la Ley
General de Deuda Pública; 39, fracción 1 de¡ Có- 
digo Fiscal de la Federación; 6o., fracciones

VIII y XIII y &o., fracción 111 de la Ley Orgánicar
del Banco de México, y

CONSIDERANDO

Que es conveniente enriquecer la gama de ins- 

trumentos a disposición de los inversionistas na- 
cionales, así como facilitar la captación de re- 
cursos destinados al financiamiento del gasto pú- 
Plico, he tetudo a bien expedIr el siguiente

DECRETO

ARTICULO lo—Se autoriza a la Secretaría

de Hacienda y Crédito k iblico a emitir Pagarés
de la-Téloreria cle la Federacít5n, que dbaumen- 
taéián créditos en mo" extranjera otorgados

1 Gobierno Federal por el Banco de Mé ú-. Las

caracteflálicas y cWculación oe d.icli0g Pagarés, 
se ajustarán a lo siguiente: 

1.— Serán Títulos de Crédito negociables- a

4a orden del Banco de`México ya cargo de¡ kio- 
Wle. no Ipeder il; 

11.— El valor nominal de cada Título será de
Dls. 1, 000. 00 ( Un mil dólares de los Estados
Unidos de América), o múltiplos de esta canti- 
dad; 

111.— Su plazo será de un año, como má - 

VI.— Podrán o no devengar intereses, q4e-, 
dariao facultada la Secretaría de llacienda y
Crédito Público para colocarlos a descuento o
ha ¡o Dar; 

VIL— El Banco de México podrá colocarlos
Pagarés de la Tesorería de la Federación direc- 

tamente a través de Instituciones de Crédito y
Casas de Bolsa, llevando a cabo por cuenta de¡ 
Gobierno Federal la rendención y, en su caso, el
pago de intereses de los mismos; 

VIII.— Las características de las diversas
emisiones serán determinadas por la Secretaría

de Hacienda y Crédito Público oyendo previa- 
mente la opinión de¡ Banco de México; 

IX.— Se mantendrán en todo tiem 0 deposi- 
tados en Administración en el Banco Te México

por cuenta de los Tenedores. Dicho Banco efec- 
tuará todas las transferencias de Pagarés me- 

diante trápiásos en las cuentas de depósito que
lleve a las Casas de Bolsa e Instituciones de

Crédito, quedando facultado para transferir en
esta forma la titularidad de uno o más de estos
Pagarés. 

ARTICULO 2o- Los intereses, los ingresos

derivados de la enajenación, así como las ganan- 

cias cambiarias, incluyendo la correspondiente

al principal, que obtengan las personas físicas
tenedoms de los Pagarés de la Tesorería de la

Federación, estarán exentos de¡ pago del Im- 

puesto sobre la Renta. 

TRANSITORIO

ARTICULO UNICO.— El presente decreto

entrará en vigor el día siguiente al de su publica- 
ción en el Diario Oficial de ¡ a Federación. 

Dado en la Residencia de¡ Poder Ejecutivo
Federal, en la Ciudad de México, Distrito Fe- 
deral, a los ocho días del mes de julio de 1986.— 
Miguel de la Madrid H.— Rúbrica.—El Secre- 

tario de Hacienda y Crédito Público Gustavo Pe- 
tricioli. —Rúbrica. 

ximo; 

IV.— Serán amotizables en una sola exhibí- 

ción; 

V.— Serán pagaderos en la ciudad de
México, Distrito Federal, en las oficinas de¡ 
Banco de México, por su equivalente en moneda
nacional, conforme a lo establect0o por los Ar- 

tículos 80., de la Ley Monetaria de los Estados
Unidos Mexicanos y 18 de la Ley Orgánica del
Banco -de México: 
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Este mensaje aoaréce con fines informativos

EL GOBIERNO FEDERAL. POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA
DE HACIENDA YCREDITO PUBLICO. COLOCA LA EMISION

PF -25 -87/ 17 -XII -87

4, 
N

A -  - 1

PAGARES DE LA TESORERIA DE
LA FEDERACION

con valor do

S 11 ' 000,000.00
ONCE MII.LONES DE DOLARES E. U. A.) 

Fecha de Emisión

Fecha de Vencimiento
0

Yalor Nominal

Taza de Descuento
Taza de Rendimiento

18 de junio de 1987
17 de diciembre de 1907

1! 82 días

Día. E. U. A. 1, 000.00
13. 32% 

14, i^ 

AGENTE EXCLUSIVO PARA LA COLOCACION Y
REDENCION BANCO DE MEXICO

Estos titulos se pueden adquirir en Casa de Bolsa. 
directafnente o a través de algunas Instituciones

de Crédito, 
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