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PROLOGO

A menudo vemos anuncios de las Instituciones Financie-
ras exhortando al pdblico & invertir sus ahorros o sus
capitales en bonos financieros, ponderando la bondad de
las garanti{as, lo atractivo de los intereses y la facili-
dad de su cobro.

Esta actividad de las financieras corresponde al incre-
nento de nuestra industria ea todos los ordenes y esas
bonos finencieros representan la inversidn que hace el
plblico en el desarrollo de la industria.

En efecto, una de las principales operaciones de las. so~
cledades financieras es la de promover la organizacidén o
transformacidén de toda clase de empresas o sociedades
mercantiles, segin reza la fraceidn I del articulo 26 de
la Loy de Instituciones de crédito.

En nuestra legislacidn bancaria se ha tomado muy en cuen~
ta la especializacibén de funciones. As{ por ejemplo, la
recepcién de depbsitos y el otorgamiento de crédito a
corto plazo, les hen quedado reservados a los bancos de
depbsito; mientras .que la emisién de valores y el otorga=-
miento de créditos ha plazo medio, son caracteristicos de
las sociedades financieras,

Precisamente, para cumplir ésta funcién en bepeficio de

la industria en general, la ley concede & las financieras




la faculted de emitir bonos financieros con garantia es-
pecifica, como indica la fraceibn XV del citado artfculo
26.

Por las caracteristicas enunciadas, los bonos financieros
han adquiride en los Gltimos aflos uh gran desarrollo, sieg
do en la actualidad un medio de inversién, ya no s0lo de
las personas de elevados recursos, sino también de las cla |
ses media y baja en general,

Es por eso que el bono financiero cobra ante nuestros ojos
singular importancia, por lo cudl, he adoptado dicho tema
para el desarrollo del presente trabajo, sin méds pretensio-
nes que la de adentrarnos un poco en el conocimiento del

nismo, exponiendo en forma ordenada los datos mds recien-

tes.,



CAFITULO I

CONSIDERACIONES PRELININARES

Es importante hacer mencién de los bonos comerciales y
generales, pues éstos constituyen el antecedente directo
ﬁe los actuales bonos financieros.
Las Instituciones Financieras eran antiguamente simpleas
instituciones auxiliares, .pero al promulgarse la Ley Ban
caria de 29 de Jjunio de 1932, fueron elevadas a la catego
rfa de instituciones de crédito y entonces se les otorgé
la facultad de emitir bonos comerciales y bonos generaleasl)
Los bonos comerciales tenfan por objeto el venir en ayuds
de los comerciantes que se dedicaban & las ventas en abo-
nos, para tomarles su cartera, es decir, para que pudiesen
financiar las letras de cambio,.los pagards y demas docu-
mentos suscritos por los compradores a favor de 10s comer-
ciantes aboneros, E1 legislador tuvo en mente el fomentar
las ventas a plazos para facilitar la adquisiéidn de bie-
nes a lag clases de escasos recursos econémicos.
Los bonos generales, en cambio, tenfan una misién més em-
. plia, ya que estaban destinados a canalizar las inversio-
nes del piblico hacis el crédito al comercio, a la indus-

trie y a la agriculturs.

(1) Bauche Garoiadiego, Marioj Operaoiones Banoariasj México, D. P, 15673
pag. 205
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gggoe Comerciales.

Los bonos comerciales eran obligaciones emitidas por inse
tituciones financieras, gcon wna garantia ;apecial consti-
tulda por documentos cambiarios procedentes de ventas de
mercancias en abonoa(;Z)eran obligaciones porque representa-
ban un crédito colectivo 50r el imporie de la emisién, Ca-
da emisién tenis una cuantia determinasda y el crédito to-
tal estaba representado por los bonos comerciales.

Estos bonos eran t{tulos seriales, que se diferenciaban
unos de otros por el ndmero correlativo que les correspon-
dfa dentro de cada serie. Una serie implicaba, en su con~-
Junto, wa unidad, ouyo valor total estaba dividido em par-
tes fraccionarias, represeniadas por cada uno de los t{tu-
los que componfan la seris. Su duracién méxime era de 10
aflos; los intereses que en 18 préctica devengaban oscila-
ban entre el 7.5% y el 8% auual. Con frecuencia junto a

las presiaciores de principal e intereses, se convenis el
pago de primas, Debis redactarse un acta de emisién (decla-
racién unilateral de voluntad), la cual debfa ser aproba-
da por la Comisién Nacional Bancaria, otorgade ante Nota-
rio e inscrita en el Registro Pdblico de Comercio. La sus-
cripeidén podfa ser en firme o piblica.

Correspondfan a los tenedores de éstos bonos los derechos

(2) Rodriguez Rodriguez, Joaquimj Curso de Derecho Mercantil, Tomo 113
" Méxioo, D. Fo 19673 pag. 18
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de los obligacionistas en general.

Estos bonos tenfan preferncia, 2l igusl que 1los bonos ge-
nerales, 80bre los acitivos que constituian su cobertura
antes que las demds obligaciones de la institucidn. Su
cobertura como dijimos anteriormente deb{a consistir en
crédi tos otorgados'a;los vendedores 4e bienes de consumo
en abonos, y estar garantizedos con letras, pagarés y de-
nds documentos mercantiles suscritos por los compradores

a favor de los vendedores.

Bonos Generales.

El bono zemeral fué wn titulo de crédito que represeniaba
la participacidn individual de su tenedor en aciivos de la
institucidn emimore, consistentes en acciones, obligacio-
nes, bonoes y otros titulos, créditos y activos liquidos
deterninedos por la propia ley.

Esios bonos genersles, con plazo méximo de vencimiento de
15 aflos, vinieron a sustitulr a las obligaciones prendarias
que la legislacidn de 1932 les sefiald como instrumento fi-

nanciero para captar recursos.(3)

- Exist{a en le emisién de bonos genersles, un acto de volun-

(3)

tad unilateral de la financiers emisora creando a su cargo

un crédito por el importe de la emisidn; habia una divisién

Campos indapia, Antonioj Las Sociedades Financieras Privadas en Méxieoy
19633 pag. 39
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fraccioneria e igual de éste crédito, cuyas fracciones eran
representadas en t{tulos de derechos igusles; y, finalmen-
te, habfa una organizacién colectiva de los suscriptores

de los bonos, en forma de agrupacibn de obligacionistas.

La emisibén de bonos generales podfe hacerse por suscripcién
simulténea o sucesive. Dicha emisién se hac{a medimnte mcta .
en la que (por declarecidn unilateral de voluntad) se es-
vecificaban los carscteres de los tf{tulos creados. El acta
de emisién debfz tembién ser aprobada, al igual que le de
los bonos comercisles, por la Comisién Nacional Bancarie,
otorgada ante Notario e inscrita en el Registro Flblico de
Comercio y en ciertos casos, en el de lé Propiedad,

Los bonos generales emitidos por una financiera pmo podfen
exceder de 20 veces el capital pagado, mis las resevvas de
cepital,

Cuando el importe de los bonos en circulacidén fuere 5 ve-
ces mayor que el capital pagado y las reserves de capitsl,
deberia constituirse un fondo especial pare prevenir les
fluctuaciones de los t{tules-valoree que servisn de garan-
t{a a aquellos,

Estos t{tulos debfan ser anotedos en un registro especial
de lop valores afectados @ la cobertura de los bonos gene-

rales en circulecién; la custodia de éstos ti{twlos podfa
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encomendarse a una institucién fiduciaria o bier mante-
‘nerse en la propia fianciera;

Los tenedores de bonos genersles tenfan individual y coleg
tivamente los derechos de los obligacionistas,

Como carscteristica tipica de éstos bonos puede seflalarse
la de que era licito, si as{ se establecia en el acta ds
emisién, suspender el pago de los intereses durante los 3
primeros afios de la emisidén, 1o que es légico si se tiene
en cuenta la ectividad de promocidén industrial de les fi-
nanzas y sh_improductividad en la etepa inicial,

No obstante que la legislacién marcé e las financieras co-
mo insirumentos de capiacién los bonos y ampliaciones de
capital, éstos no fueron elementos importantes en sus ope-
raciones pasivas, ya que el mercado de valores estaba poco
desarrollado. En cambio, las financieras prefirieron absor-
ver fondos del piblico a través de préstumos directos de
eﬁpresas y particulares, 1o que dié lugar a que la Comi~
sién Nacional Bancaria interviniera, girando su circular
no., 285 de 9 de febrero de 1945, en que les comunicaba: "Que
no era funcién de las mismas, recibdir préstamos o créditos
de empreséa o particulares, ya que la ley les fijaba como
vmedio de arbitrarse fondos para sus operaciones normales,

la emisién de bonos comerciales o generales, pudiendo so0la-
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mente celebrar operaciones pasivas de crédito con otras
instituciones bancariasg sin embargoe el decreto promulga
do el 12 de febrero de 1946.2 inicistive del Ejecutive
Pederal, reformd\con cardcter trensitorio la Ley General
de Instituciones de Crédito, y volvié a permitir a las
financieras la obtencién de préstemos directos de empre-
sas y particulares, al establecer en su articulo 10 que:
"por el importe de las operaciones pasivas, 2 plazo supe-
rior a 7 mepes no representadas en bonos generales que
concierten las sociedades financieras, deberén mantener
por 10 menos en igual‘suma, activos recuperables a plazo
no superior al de los pasivos correspondientes",

A pesar de que la exposicidén de motivos de éste decreto
mencionaba que su propésito era el de orientar la activi-
dad captadora de ahorros de las financieras hacis los bo-
nos generales, alejdndolas lo més posible de las operacio-
nes propias de la banca de depbsito, la disposicién conte-
nide en el articulo mencionado desvirtuaba tal intenciédn,
as{ como los objetivos que la legislacién de 1941 asigné

a las financieras como bancos de inversidn, ya que es ime
posible canalizaxr recursos hacla el mercado de capitales,
cuendo éstos se capten mediante préstamos con plazo de ven-

cimiento de 7 meses.

i
t
H
i
i
}
i
H
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Este decreto establecia también, entre otras, tres dispo-

siciones importantes:

a)

b)

c)

la del articulo 20 que estipulabaz que adjunto a la
solicitud para emitir bonos generales, las financie-
ras debian presentar un plan de inversiones a reali-
zar con los fondos obtenidos en la emisién.

La disposicién del articulo 7, que establecia que

en la promocidn de nuevas empresss que se constitu-
yeren en la forma de Sociedades indnimes, el monto
de las obligaciones que emitieran éstas sociedades
no podr{a exceder al total de su capitzl contable,

¥ que cuando menos lz mitad del capital social debe-
ria estar integrado por acciones ordinariss, tenien-
do las acciones preferentes de voto limitado un di~-
videndo gerantizado del 5% anual, y no pudiendo ser
excluidas de participar en les utilidades excedentes
de la empresa, una vez cubiertas las acciones comu-
nes con un dividendo igual al garentizado a las ac-
ciones preferentes en condiciones de igualdad respec-
to0 & las ordinerias.

Por dltimo, el articulo 1l declaré excentos de pago
de impuestos a los bonos gencrales, como un intento

de promover su desarrollo.
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No obstante todas éstas disposiciones, segufa subsistiendo
el problema de que 1os bonos generales no representsban un
nedio edecuado de financiamiento, debido al insuficiente
desarrollo del mercado de valores y, ademds, porgue a es-
tas finsncieras no les agradabes utilizar los bonos como ins-
truniento captador de recursos, pues tenian»qua someter pre-
viemente a ls Comisién Nacionzl Banc:ria su programa de in-
versiones parz recibir la autorizacién de la emisién, mien~
tras que el financiamiento a través de préstamos directos
del péblico no implicaba ninguns vigilancia oficizl en el
manejo de los fondos.

En diciembre de 1946 el volumen de ios bonos en circulacién
apenas ascendfa a un totel de 241 millones de pesos emiti~
dos solamente por 41 sociedades financieras de las 103 exis
tentes, De las 41 eociedades, ¢ tenfan bonos en circulacién
por una ¢entidad aproximada a los 158 millones, mientras
que & las 32 restantes solo les correspondfen 56 millones,
existiendo entre &stas una financiera muy fuerts que supe-
raba a las restantes en el monto de bonos emitidos.

. Como se aprecia los bonos ;enerales no eran en reulided un
medio de financiamiento de las financieraus, pues no exis-
t{a merc:do para ellos; de igual manera los bonos comercia-
les tampoco llegaron e iener gran aceptacidn en el piblico,

por lo que para evitar éomplicacionea en la contabilidad de
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las sociedades financieras y desorientaciones en el merca-
do, se fusionaron los "bonos comerciales" y los "bunos ge-
nerales® en un 8010 tipo, recibiendo, la denominacidin de bo-
nos finanﬁieros, segin reformae & la ley bancaria de 11 de
febrero de 1949$4)

No obstante le creacién de éste nuevo tipo de bono, el fi-
nanciamiento a traQés del mismo fué casi nulo de 1949 (fe-
.cha en que se creé) a 1959, Los bonos fina:cieros represen-

bfaron solo un 1.4% del -financiamiento total recibido por
las finaﬁciaras en ese periodo, con un monto de solo 85.6
millones. Estes cifras resultan insignificantes en relacidn
con los 5097.6 millones adicionales que en el mismo perfodo
absorbieron éstas financieras a través de obligaciones di-
rectas a la vista y a plazo con el plblico y otros bancos.
Los bonos financieros solo adquieren importancia a partir
de mayo de 1960, en que el Banco de México, mediante el ma~
nejo del régimen de depdsito obligatorio, canalizé a tra-
vés de &ste instrumento parte del financiemiento recibido
de financieras. Su circulacidn aumenté 352millones durah—
te-1960, 1o que eleva a un 5.3% su pariicipacién en el fi-
,nénciaﬂiento total recibido por las financieras entre di-
' ciembre de 1949 y diciembre de 1960, Estz medida,tomada en

mayo de 1960 consistié escencialmente en limitar el creci-

(4) Bauche Garciadiego, Mario; ob, oit. pag. 205
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miento de las financieras a base de pasivos a corto plazo
representados por préstamos del piblico y de bancos & una
tasa méxima del 1% mensual, el mismo tiem:o que se les per-
nit{a desenvolverse todo lo que desearsn a través de la
emisién de bonos financieros.

Dicha medida constituyé un gran paso hacia el objetivo bus-
cado de cenalizer las financieras al mercado de éapitales,
ya que indirectemente se les obligé = financiarse con Yo~

nos.
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CAPITULO IT

EL BONO FINANCIFRQ EN HEXICO

&) Concepto amplio y'estricto.

Concepto amplio.- Pars conceptualizar los bonovs financie-
ros en sentido amplio, es necesario remontarnos a la cla=-
sificacién genérica de los tf{tulos de crédito, ya que el

| bono por sus c:racteristicas forma parte de dicha clasi-~
fiéaci6n; en efecto, entre las diversas clases de titulos
de crédito encontramos a las Obligaciones, siendo el bono

. financiero un tipo especial de éstas.(?)

?{tulos de crédito. (6)

En la historia moderna de la vida jurfdico-comercial, uno
de los fendmenos de mayor importsncia es el nacimiento y
desarrollo de esa gran categorf{a de cosas merczntiles que
son los tit.los de crédito. '

lLa epoca mercantilistia ¥ muterialistalque estumos viviendo;
ha reaiizado 1la paradoja de convertir la riqueza material
en un fenémeno 1degls en conceptos juridicos incorporados
en titulos de crédito.

Puede decirse que en la gctualidad un gran porcentaje de

la riqueza comercial, se representa y maneja por medio de

(5) Cervantes Ahumada, Raul; Titulos y Operaciones de Crédito; Uéxioco, D. F.
19663 pag. 179
(6) Cervantes Abumads, Raulj ob. oit. page. 17
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tales tftulos. Pero ellos no han surgido en los ordenamisn-
tos'positivos eﬁ forma intempestiva o como mediata eremeién
de los juristas, sino que su desarrollo se ha venido desen-
volviendo en la préctice comercial, que ha producido las
diversas especies de t{tulos, parz llenar una necesidad
comercial tipica.

El tecnisimmo t{tulos de crédito originado en la doctrinae
italiana, ha sido criticado, principalmente por autores
influenoiados por doctrinas germénicas, aduciéndose que la
connotacidén gramatical no concuerds con la connotecién Ju-
ridica, ya que no en todos los titulos predomina como ele-
mento fundemental el derccho de crédito.

Para substituir el término se ha propuesto y ha sido adop-
tado en algunes leyes mexicsznas, como la Ley de Quigpraa

y Suspensién de Pagos, 8l término t{tuloa~valores, trudu-
cido del lenguaje técnico alemén.

Debemos indicar, respecto a la critica hecha al tecnisismo
latino, que los tecnisismos jur{dicos pueden tener acepcio=-
nes no precisamente etimolégicas y gramaticales, sino ju-
ridicas, ¥y que el término propuesto para sustituirlo, nos
parece mis desafortumzdo adn, por pretender caztellanizar
une no muy acertada traduccidn.

Adenés, nueétras leyes tradicionalmente han hablado de do-

cumentos de crddito, de efectos de crédito, ete. y e= mds
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acorde con nuestra latinidad, hadlar de titulos de crédi-
to.

Por tanto, preferimos éste denominacién a la innovacidn
germang que consideramos impropia.

La materia de los t{tulos de crédito estd regulada por la
Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédito, de 26 de
agoeto de 1932, Ley que derogé los capftulos del Cédigo

de Comercio que reglamentaban ésta materia.(7)

La Ley Mexicana dice en su artfculo lo. que los titulos

de crédito son cosas mercantiles, y en su articulo 50. los
define, siguiendo a Vivanteselomo los "dbcumentoe necess-
rios para ejercitar el derecho literal que en ellos se con-
signa", De la definicidn de Vivante, muestra ley omitié

1a palabra *autépomo®, con que el maestro italiano cali-
fica el derecho literal incorporade en el ti{tuloj pala=-
‘bra o concepto que, gegﬁn se verd mas adelante, se emcuen-
tra implicito en la construccién que le misme ley estable-
ce para regular los t{tules de orédito. .
Derivames de le definiciém les principales caracteristicas
de los t{tulos de crédito, que son: la incorporacién, la
legitimacién, la literalidad y la sutonomfa,

Dice la definicién legal que el t{tulo de crédito es um

docunmento "necesario®. De ésta palabra deducimos:

7) Hernéndez, Octavio A.j Derecho Banoario Mexicane Tomo I} pag. 168
8) Cervantes Ahumada, Baulj ob. oit. pag. 20
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Is incorporacién.- E1 t{tulo de crédito es un documento
que lieva incorporado un derecho, em tsl forma, que el
derecho va Intimamente unide al t{tulo y su ejercicio es-
7 condioionado‘bor la exhibicién del documento; sin exhi-
bir el t{tulo, no se puede ejercitar el derecho en el in-
corporado. »

La legitimacién.- La legitimacifén es una consecuencia de
la incorporacién. Para ejercitar el derecho es necesario
"legitimarse" exhibiendo el titulo de crédito; La legiti=
‘maeién tiene dos aspectoss activo y pasivo. la legitima-
' cién active consiste en la propicdad ¢ calided que tiene
" ol titulo de crédito de atribuir a. su titular, es decir,
a quien lo poses legalmente, la facultad de exigir del
obligedo en el tftulo el pago de la prestacién que em 81
‘86 consigna. 5610 el titular del documento puede legiti~
marse como titular del derecho incorporado y exigir el
cunplimiento de la obligacién relativa.

En su aspecto pasivo, la legitimacidén consiste en q;e el
deudor obligado en sl tftulo de cfédito cumple au Obli-
gacién y por tanto se libera de ella, pagando a quien
aparezca como tituler del documento.

La literalidad.~ La definieién legal dice que el derecho
incorporado en el titulo es literal. Quiere ésto decir que
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tal derecho se medird en su extensién y demds circunsten-
cigs, por la letra del documento, por lo que literalmente
se encuentre en 61 consignado.
La autononfa.- Ya hemos indicedo que segin la tésis de Vi-
vante,vla,aufonomia es caracter{stica esencial del titulo
de crédito. No es propio decir que el t{tulo de crédito
sea auifnomo, ni que sea auténomo el derecho incorporado
en'e; titulo; lo que debe decirse que es autbnomo (desde
el punto de vista activo) es el derecho que cada titular
sucesivo va adquiriendo sobre el titulo y sobre los der?-
chos en €1 incorporados, y 18 expresiénm sutonomfa indica
que el derecho del titular es um derecho 1ndepéndiente, en
sl sentﬁdo de que ceda persona que va adquiriende el do-
cumento adquiere un derecho propio, distinto del derecho
que tenfa o podrie tener quien le trasmitié el tftulo, ¥y
desdé el punto de vista pasivo, debe entenderse que es au-
ténoma la obligaeién de cada uno de losg signaterios de wn
t{tulo de crédito, porque dicha obligacién es independien-
te y diverso de la que tenia 0 pudo tener el anterior sus-

criptor del documento.

Clasificacifn de los tftulos Qe créaito.(9)

Los titulos de crédito pueden ser clasificados atendiendo

a siete diferentes criterios, & saber:

' (9) Hernfndes, Octavio A.j ob. oit. pag. 173
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A, Por su contenido;

B. Por le persona que los emite;

C. Por su forma de emisidn;

D. Por la forma 0 ley de su circulacién;

E. Por los efectos de la causa del titulo, sobre la vida
del titulo mismo;

F. Por le funcidn econémica que desempefia; y

G. Por la eficacia procesal del %itulo,

" A. Por su contenido los t{tulos de crédito se dividen en :

a)FTitulds que dan derecho & una suma de dinero;

b) T{tulos que dan derecho a cosas muebles distintas

del dinero; y A

¢) T{tulos socliales, corporativos o de participaciém.
B. Por la persons que los emite, los titulos de crédite se
dividen en:

a) De la deuda pdblics; y

) De la deuda privada,
C. Por su forma de emisién los t{tulos se dividen en:

a) T{tulos de emisién singuler; y

b) T{tulos de emisidén colectiva o en serie.
D. Por la forme de su circulacién los ti{tulos se dividen
ent

a) T{tuloe sl portador; y

v) T{tulos nominativos negociables y no negociables.
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E. Por los efectos de la causa del t{tulo, sobre la vida
del t{tulo mismo, los T{tulos de Crédito se dividen en:
a) T{tulos causales 0 concretos; y
b) T{tuloa abstractos.
P. Por 1a funcidén econémica que desempeiian, los t{tulos
de crédito se dividen en:
a) T{tulos de especulacidn; y
b) Titﬁlos de inversidn.
G. Por 1a eficacia procesal del titulo, se dividen en:
a) 2 tulos completos; y
b) T{tulos incompletos.
A continuacidén procedo a detallar cada una de éstas cate-
gorfas de titulas.
l.~ P{tulos que dan derecho & una suma de dinero.
T{tulos que dan derecho & una suma de dinero son los que
agpecifican deuda que se satisface en numerario,
por ejemplos Los Bonos de la Deuda Pfblica, la letra de
cambio, el pagaré, el chegue, etc.
2.~ M tulos que dan derecho a cosas muebles distintas del
dinero. ’
7{tulos que dan derechc a cosas muebles distintas del di-
nero son los que expresan deuda que se satisface por la

entrega de cosas muebles distintas al dinero.
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Ejempless Certificado de depbsito en almacenes generales,
el conocimiento de embarque, etc. '

Técnicemente se denominen éstos titulos, representativos

de mercancias, reales o de tradicién.

3.~ ™tulos sociales, corporativos o de participacién.
T{tulos sociales, corporativos o de participacién, son los
que atribuyen & su tenedor determinada calidad juridica (la
de sogio) frente a una persona moral (sociedad).

Ejemplos clésicos de §sia clase de t{tulos son las accio=-
nes de las sociedades anénimes o de las sociedades en co~
manditﬁ por acciones.

4.- T{tulos de la deuds pGblica.

T{tulos de la deuda piblica son los emitidos por une per-
sona moral de derecho piéblico (1a Nacién, el Estado Fede-
ral, las entidades federativas, los municipios).

Ejemplos: Los Bonos de los Estados Unidos Mexicanos Cuaren-—

ta eflos, los Bonos de la Deuda Agraria, los Bonos de Cami-

- nos.

5.- M{tulos de la deuda privada.

7?{tulos de la deuds privada son los emitidos por una per-
soﬁa f{aica 0 moral de derecho privado,

Son t{tulos emitidos por un comerciante, una sociedad mer-

cantil, una institucién de crédite.
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6.- T{tulos de emisidn singular.

Titulos de emisién singular son aquellos cuyo contenido
tiene propia individualidad.

Por ejemplo: Une letra de cambio, un cheque, un pagaré,
otec.

7.~ Mtuloa de emisién colectiva o en serie.

T{tulos de emigidn colectiva o en serie, son los que cons-
tituyen un género que abarca determinado nimero de docu- .
mentos que poseen idéntica individualidad o contenido uni
forme, y que se emiten en un acto tmico.

Ejemplos: Las obligaciones hipotecarias, las cédulas hipo-
tecarias, los bonos hipotecarios, los bonos financieros.
8.~ T{tulos &l portador y t{tulos nominativos.

T{tulos al portador son los que no estdn expedidos a favor
de persona determinada, contengan 0 no la cléusula al por-
tador, (articulo 69 de la Ley General de T{tulos y Opera-
clones de Crédito).

?{tulos de crédito nominativos son los expedidos a favor
de persona cuyo nombre es consignado en el texto del docu-
mento (articulo 23 de la Ley General de Titulos y Opera-
ciones de Crédito).

9.~ T{tulos causeles 0 concretos.

T{tulos causales o concretos son aquellos ouyas eficacia y
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validéz estdn condicionades a la eficscir y & la validéz
de la cause que originé el t{tulo.

Ejemplont Las acoiOnea‘y las obligaciones de las socieda-
des anfnimes,

10.~ T{tulos abstracfos.

T{tulos de crédito abstractos son aquellos cuyas eficacis
¥ velidéz estén totalmente desvinculadas &l negocio que
originé el t{tulo.

1l.~ T{tulos de especulacidn.

Tituioa de crédito de especulacién son aquellos cuyos ren-
dimjentos o productos no son fijos ni seguros, sino varia-
blea e inseguros,

Ejemplos: Las acciones de las sociedsdes anénimas, cuyas
genancias estdn condicionadss & la utilidad que la socie-
dud obtenga.

12.= Mtulos de inversién.

T{tulos de crédito de inversién son aguellos cuyos rendi-
mientos o0 productos son fijos y seguros.

Ejemplos: Los bonos financieros o hipotecarios, certifica-
dos de participacidn, eté.

13.~ T{tulos completos.

T{tulos de crédito completoe son aquellos cuys eficacia
Jurfdice es plena sin necesidad de que para ello se haga
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referencia & otro documento o acto jurfidioeo.

" La mayor parte de los t{tulos de crédito encajandentro de

.ésta categoria,

14.- T{tulos inéompletos.

T{tulos de crédito incompletos son aquellos cuya eficacis
jur{dica depende del complemento que preate al titulo otro
documento_u otro acto jurfdico.

Ejemplo de ésta clase de titulos es el cupén para cobro

de intereses de las acciones.



" CLASIFICACION DE LOS TITULOS DE CREDITO (10)

(. Tftulos que dan derecho s dinero;

b. Tftulos que dan derecho & cosa mueble distinta al dinero;y

A, Por su contenido
Lc. T{tulos sociales, corporativos o de participacién.

. ¢
B. Por la persona que los emite a, T{tulos de la Deuda Piblica; y

b. T{tulos de la Deuds Privada.

r .
C. Por su forma de emisién a. T{tulos de emisién singular; y
b. Tftulos de emisién colectiva o seriales
.
.

s. T{tulos al portador; a). Negociables; y
. . . H

D. FPor 1a forma o ley de su circulacién b. T{ftulos nominativos b). No negociables.
P

E. Por los efectos de la causa del t{tulo a. Titulos causales o concretos; y

Sobre la vida del tftulc mismo. b. T{tulos abstractos. N

-

P. Por la funcién émica que d pefian rl.. T{tulos de especulacién; y

b. T{tulos de inversién.
.

G. Por la eficacia procesal del titulo [a. T{tulos completos; y
"~ {b. Tftulos incompletos.
“

Berndndes, Octavio A. ob. cit. pag. 196 (10)
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A reserva de dar posteriormente el concepto estiricto y

las caracter{sticas del bono finaneiero, baste por el mo-
mento indicer en su sentido més amplio que se trate de wm
t{tulo colectivo ﬁue representa deuda & cargo de la socie-
.dad que lo emite, es decir, el bono financiero es especie
del género, més amplio, que comprende los t{tulos de cré-
dito llemados obligaciones, En tal virtud, léglcamente to-
das lgs caracteristicas inherentes y diastintivas de le obli
gacién concurrirén en el bono financiero que, como especie
del género al que aquella pertenece, posee por ello, notas
distintivas peculiares; fundement®lmente el bono financie-
ro se distingue como especie de 1a obligaeidn, por la ge-
rant{a con 18 que cuenta y por los requisitos formales que

su emisién requierefll)

Concepto estricto.- De la clesificacidén de los titulqs de

crédito expuesta anteriormente se desprende el concepto
estricto del bono financiero. '

As{ pues, podemos decir que el bono finenciero es un titu~
lo de crédito serial y de inversién, emitide ﬁor las socie-
dades financieres; es &l portador y da derecho & una suma

de dinero;.os ceusal y completo.

'(11) Hernindes, Octavio A.3 ob. oit. pag. 412
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b) Definicién,

El bono financiero es un t{tulc de crédito emitido por de-~
claracidén unilateral de voluntad ¢e las sociedades finan-
cieras, que representa la participacién individual de su
tenedor en un crédito colectivo constituide a cargo de la
-'sociedad emisora y que cuenta con garantfa especifice, con-

sistente en créditos y en valores cuya naturaleze y propor-
cién determina la ley.(1?)

¢) Principales caracteristicas.

De la definicién misma del bono financiero podemos desta-
car entre otras, algunas de sus carecteristicas.

En pérrafos anteriores establecimos que los bonos financis-
ros son emitidos mediante declaracién unilateral de volumn-
tad. Esta es una de sus principales caracter{sticas, ya
que basta con la sola declaracién de la institucidn emiso-
ra para que la ohligacién se perfecoione, a diferencia por
ejemplo de los contratos, en los cuales es necesaria para su
perfeccionamiento la voluntad de ambas partes.

Encontramos tamgién una caracteristica de 1os bonos en lo
referents a su garant{a, la cudl serd especifica, pero pu-

13
diendo estar o no preconstituide. Si la emigién de bonos

12) Hernindesz, Octavio A.j ob. oit, pag. 412
13) De Pina Vara, Bafael; Elementos de Derecho Meroantil Nexiocano; México,
D. F. 19673 page 435
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ge hace con garaniia preconstituida, en el acta de emi-
8ién y en 12 propagenda que se haga para fines de coloca-
¢ién, se haréd referencia los créditos y valores que cons-
tituyen la garantia especifica.

Ahora bien, si dicha garantia no estd preconsiituida,
conforme vayan siendo puestos en circulacién los bonos fi-
nancieros, su producto se inveitird on valores de Estade,
en tanto se constituyen las garantias especi{ficas en los
términos del artfcule 31 de la ley General de Imstitucio-
nes de Crédito y Orgapizaciones-Auxiliares. Una vez que se
constituyan dichas garantias, la sociedad emisora dard
cuenta @ la Comisién Nacional Bancaria de haber quedado
perfeccionada la emisién, enviéndole una relacién pormeno-
rizada de las mismas. .

Con respecto a8l plazo de vencimiente de 1los bonos financie-
ros, éate es por lo general de 10 aflos, aunque en casos
especiales la Comisibén Nacionel Bancaria autoriza la amplia-
¢ién del mismo.

En relacién a la fasa de insterés, los bonos financieros
devengan un interés unual esiablecido por la Comisidén Na-
cional Baneaiia, pagadero por trimestres vencidos, contra
entrega de los cupones de intereses que irdn adheridos a
los t{tulos reespectivos. Tanto los bonos como sus cupones

son t{tulos de crédito exclusivemente a cargo de la socie~
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dad emisora y producen accibén ejecutiva en contra de la

misma, previo requerimiento de pago ante Notario, segin

lo establecen los articulos 123 y 123 bis de la Ley de

Instituciones de orddito y Organizaciones Auxiliares.

Los bonos financieros serén siempre al portader; estardn

redactados en espafiol, aunque podrid incluirse su traduc-

cién & cualquier otro idioma.

Los bonos financieros deberdn expresar los datos siguien-

tes:

a)
b)
c)
da)
e)
£)

g)
h)

1)

La denominacién, objeto y domicilio de la institucidn
emisorsa; .

El capital pagado de la misma y las reservas de ca-
pital; |

El importe de la emisién, con especificaci&n del nd-
mero y valor nominal de cada bono;

El tipo de interds que devengarin;

Los plazos para el pago de intereses y capital;

Las condiciones y las formas de amortizacidn;

El lugar de pago;

Cuando se constituyan previamenté garantias espscia~
les insustituibles para la emisidén, habré que mencio-
narlas; .

La firma de la institucidén emisora (articulos 123
fraccién VI y 123 bis, fraceién VII Ley de Institu-
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ciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares).

Adenéds del reembolso del capital y el pago de intereses
pactados, 10s bonos finencieros pueden otorgar algunas
otras preatacioﬁea a sus tenedores. As{ establece el ar-
tfoulo 30 de la Ley arriba mencionada que ademés de los
intereses correcpondientes podré pactarse para los bonos
financier¢s una partioipacidnﬂen las utilidades que obten-
ga la socieded financiera sobre todas sus operaciones o
bien en el rendimiento o en la negociacién de los valores
0 de los oréditoa que sirvan de garantia especifica a la
emisién.

Podrén ser emitidos con primas & la emisién, o al reembol-
80 0 8in ellas, 0 con premios adicionales o sortecs en
efectivo o en titulos, siempre que los bonos no favoreci=-
dos por el sortev sean amoriizados y devenguen un interés
fijo igual a los demds bonos de la serie. La institucién
emisora se podrd reservar la facultad dél reembolso enti-

cipado.
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CAPITULO III

NATURALEZA JURIDICA

Determinar la neturaleza de una institucidn juridics,
consiste en esclarecer, cudl es el origen y la causa
Jurfdica que motiva el surgimiento de 4sta.

De eoste modo, la naturaleza jur{dica del bono financie=-

ro ha sido determinada a través de un criterio, que es

ol més generalizado y predominante en la actualidad, apo
yado incluso por los autores de la Ley @eneral de Institu-
ciones de crédito y Organizaciones Auxilisres que 10 es-
tablece expresa y cleramente en uno de sus artfculos. Di
cho criterio sefiala que el bono financiero surge de una
declaracién unilateral de voluntad de la institucién emi-
sora. (M)

4nalicemoa -entonces los fundamentos jurddicos de dicha
declaracién, y obtendremos de dicho anéiieia la naturale-
za jurfdica del bono financiero.

La ob;igacidnslzznsiderada no como t{tule de crédito, simo
como vinculo jurfdico, es relacién de derecho en ouya vir-
tud una persone (acreedor) puede exigir de otra (deudor),
prestacién determinada., la doctrina y el derecho positive

sefialan varios motivos por 1os cuales puede crearse la

{14) Gutidrrez y Gonzdlez, Ernesto; Deresho de las Obligacioness Pueblay

Pue. 19653 pag. 343
(15) Herndndez Ootavio A.; ob, oit, pag. 417
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obligacidén o vinculo juridico‘que obliga a una personz ha«
cia otra. Tales motivos constituyen las fuentes de las
obligaciones.
Tradicionalmente se han reconocido como fuentes de las
obligacioness

a) El1 contrato

b) E1 delito

c) La‘ley

d) El cuasicontrato y el cuasidelito
El cddigb Civil Vigente para el Distrito y Territorios Fe-
-derales, reconocé que, aparte de las indicadas, es también
fuente de las obligaciones la declaracién unilatersl de
voluntad,
Segﬁﬁ nuestra Ley Civil, la declaracién unileteral de vo-
luntzd es fuente de las obligaciones cuando ella ge mani-
fiesta medlante:

a)vOfertas al piblico.

b) Estipulaciones hechas en favor de tercero, y

¢) Estipulacién de obligaciones en documentos civilea

& la orden o al portador.

~ Las disposiciones especiales que sobre este particular da
el Cédigo Civil, obedecen & la consideracidén de que si

‘el contrato es fuente general de las obligaciones (pues



- 29 -

siempre que una persona quiere obligarse para com otra,
gue acepta, queda obligada si en el contrato se observen
los requisitos legales), no basta, por lo contrario, que
una persona declére que quiere obligarse, para que nazca
la opligacidn, 8ino que éste efecto 8010 se produciri en
los casos en los que la Ley asi lo admitea.

Los referidos mendatoe del-Céddigo Civil son el fundamento
legal de la existencia de la declaraeién unilateral de
voluntad como fuente de obligaciones. Doctrinalmente, el
fundamento de dichae institucidén se apoys em la libertad
reconocide a toda persone para que pueda imponer por si
misma determinadas cargas en su petrimonio o deberes en
sus actos. '

No toca en éste iradajo hablar de las ofertas al piblico,
ni de las estipulaciones a favor de tercero.

Solo diré pocas palabras referentes & la estipulzcidn de
obligaciones hecha en documentos civiles a le orden 0.8l
portador, por 1a {ntime relacién que tal estipulscién tie-
ne con el presents estudio,

El art{oulo 1873 del mencionado Cédigo Civil dispone que
el deudor puede obligarse otorgando documentos civiles pa-
gaderos a la orden o al poriudor. Los documentos civiles
a los que se refiere 4sta disposicibén son de igual natu-
raleza que los t{tulos de crédito a los que zlude la Ley
General de T{tulos y Operaciones de Crédito.
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Ahora bien, la fraceién I del artfoulo 123 bis de la Ley
General de Instituciones de Crédito y Orgsmizaciones Aue-
xiliares dispone que los bonos financieroe serédn emitidos
mediante declaraéi6n unilateral de volunted de la institu-
cién emisora, em las condiciones dua expresa le propia
Ley.

As{ pues, con fundamenio en 1o antes dicho, la declaracién
unilateral de voluntad de la sociedad emisora origina la
obligacién que ella confrée, de pagar a los tenedores de
bonos, una vez satisfechos 1los requisitos que para tal
efecto exige la Ley, la emortizacién y los intereses a los
que dan derecho dichos bonos. La declaracién unilateral

de voluntad de ia emisora, como acto cauéal de los bonos
financieros emitidos, crea derechos y obligaciones incor-

porados a los mencionados bonos.
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CAPITULO IV
EMI SION
&) Contenido

Ias emisiones de bonos financiercs deberén ser aprobadas
previamente por la Comisidn Nacional Bancarie a fin de
que se ajusten a las disposiciones legales que les sean
aplicables, Para tal efecto, la institucién emisora debs
rd solicitar mediante un escrito la autorizecién de la
mencionada H. Comisién, junto con el cudl deberé enviar
los proyectos de acte de emisién, de titulo y de cupénm,
referentes & los valores cuya sutorizacién de emisidn
solicita. Igualmente enviard el proyecto de propaganda
que utilizard para ofrecer al piblico los bonos finan-
cieros en cuestién.

En relacidén a los proyectos de titulo y cupén, adjunto
copias de cada uno de ellos.

Con respecto al escrito de solicitud de autorizaciénm, y
proyectos de acta de emisién y de propaganda, creo con-
veniente transcribirlos literalmente para darnos cuenta
de manera mﬁg objetiva de la forma y términos en que de-

ven redactarse y seguir as{ mda de cerca el proceso de
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enmisidén en todas sus faces.,

Solicitud de autorizacién.-

Comisién Nacional Bencaria
Insurgentes #37

Esq. Hamburgo

Presente.

ASUNTO:

- Muy Seiflores nﬁestroa ¥ amigos:

fecha..l.l.‘..liﬂl.

Solieitud de autori-
zacién emisién de 1o
nos financieros, Fi-
nanciera...... Serie

Solicitud de autori~
zacién para emisién

de Bonos Financieros
dirigida a la Comisidn
Nacional Banceria.

A'tnc sr. sseeessenes

Atentamente nos permitimos comunicarles que nuesiro
Consejo de Administracién en su sesién del d{2 eeeee.,
gseglin acta NOeessosss, tomé el acuerdo -de llevar a ca-
bo una nueva Emisién de Bonos Financieros, con las si-

guientes caracterigticas:

1.

DENOMINACION Bonos Financieros "Financiera...e.

Serie,ceeess”

2.- LIONTO DE LA ENJ.SION 8..00.-.0-0

3+= PLAZO DE LA EMISION 10 (diez) aflos.

4.~ REPRESENTADA POR «sses 3@ Bonos Financieros con
valor nominal de 3100.00 cada
uno, numerados del 1 8l cveoes
inclusive.
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S5.= TASA DE INTEBRES Devengardn intereses a razén
del (nueve por ciento)
anual, pegaderos por trimes-
tres vencidos los d{dse....
de los meses de...... G0
cada aflo,

6.~ SE EMITIRAN TITULOS REPRESENTATIVOS COMO SIGUE:
Centidad T{tulo de Valor No- Valor del Nimero del Totsl

de t{tulos Bonos ninal ™ ulo IMtulo
7 o=~ ANMORTIZACION El importe total de la emi-

8ién se amortizard en un pla-
zo de 10 (diez) aflos que se
contardn s partir del dfa...
dessess del afio de 190-.0,
mediente 20 (veinte) pagos .
semestrales iguales,

Dichoa pagos se efectuardn
1°B d‘as....l de (A NN NN de
cada afio, siendo la prime~

ra amortizacidn el dia.....

8.~ EN CADA UNO DE LOS SORTEOS SENMESTRALES ORDINARIOS SE
DESIGNARAN PARA SU AMORTIZACION GRUFOS DE:

500 ?{tulos de 1 Bono 50,000,00
400 Titulos de 5 Bonos 200,000.00
500 T{tulos de 10 Bonos 500,000.00
etc.

pars que 81 cabo de 1@ aillos quede

smortizade el total de la emisién.

Las caracteristicas tanto de los t{tulos como de los
cupones, serin iguales a los de nuestros bonos financieros
Serie....e, con las excepciones establecidas.

Atentamente nos permitimos acompafiarles tres ejemplares
del proyecto de acta de emisidn, de tf{tulo.y de cupones,.
referentes a los valores cuya autorizacién de emisién ea-
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tamos solicitando.

Esperando encuentren lo anterior de conformidad, que-
damos sl pendiente de sus noticias, eprovechando la opor-
tunidad pars repetirmos una vez mée como sus servidores
¥y amigos,

FINANCIERA: e s sanosoreconnns

Proyecto de acta de emisidn.-

En lga 0iudad 36 eseecsey @ 108 eosss dias del mes....
desveseo de mil novecientos sesenta ye.eses, ante mi Li-
cenciadd seescessse. Notario Pdblico en sjercicio y testi
€08 instrumentales que expresaron, comparecié el Sr.....
en su cardcter de Director de Finencierf.ssessess, para
formalizar la emisién de Bonos Financieros Seri€.cseeces
que por declaracién unilatersl de voluntad hace la citada
Institucibén de crédito, de acuerdo con las declaraciones
y cldusulas sig:ientes:

DECLARACIONES

I.- Que por escritures Nims...., d8 fechl..eee ¥ NOueueo
de fecha....., 0torgades ante Notario Piblico de esta Cin
dad de «eseey LiCeeeesy cuyos primeros testiisonios exhi-~
ben,. se constituyé Financiera....., su representada, para
operar como sociedad Financiera en los términos de la Ley
General de Instituciones de Créddito y Organizaciones Au-
xiliares, de acuerdo con la concesidn que le otorgd ls Se
cretarfa de Hacienda y Crédito Piblico el dfa..... y pre=
vio permiso No..... de fecha....., con domicilio en esta
Ciudad; su capital inicial de 3,....(con letra), repre-
sentado por..... acciones (con letra) al portador integra
mente pagadas, con valor nominal de 3..... {letra) cada
una.

Fué registrﬂda con el No....., fOliO....., Vollimen....
Seccién de Comercio, libro....., Segundo Auxiliar el ata
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sssesn ol Testimonio de la Eecrima No. XX XE] y con el

No. eseeey volimenessss, 1ibro, II Auxiliar Seccién de

Comercio el dfa..... 8l Testimonio de la Escritura No..

ees= Las Escrituras constitutivas y los Estatutos de

ésta Institucién han sido modificados segin las Escritu

ras,

&) Escritura No..... aumento de capital socigl.....

b) Escritura NO..... aumento de capital social etCees..

¢) Escritura No..... aumento de capital social etCeseces

d) Escritura No..... de fecha ..... Otorgada ente el No<
tario Piblico Lice..es, ¥y que contiene la protocolize
cién del acta de la Asamblea General Extraordinaria

" de Accionistas. Se acord$ un aumento de capital So-

cial de $..... con lo que Financiera..... quedé con
un capital social de..... {(letra), fué registrade en
el Registro Piiblico de la Propiedad y de Comercio ba-
JO 6l Novsses €@1tCase

II.~ Los Consejeros 2ue asistieron a la sesién del Con~
sejo de Administracidn que motivé el Acta Transcritae
enteriormente, fueron electos en la Asamblea Genersal Or-
dinaria de Accionistas celebrada en &stu ciudad deeeses,
el dfa..... que aparecce parte en el 1ibro No.... y parte
en el mismo libro de Actas mencionado y el Acta de dicha
Agamblea en 10 conducente dicesecsse

Acta No..ess de fechas..... se acuerda solicitar a la Co=-
misién Nacional Bancaria la autorizacién necesauria pars
que nuestra Institucién Financiera....., emita una nueva
serie.,... de bonos financieros por un monto de F....s
(letra). . ,

III.- Financier8....., somet{6 a la consideracién de la
Comisién Nacional Bancaria la aprobacién de ésta emisidn
de bonos financieros, por la cantidad de 3..... (letra)
con garzntia es?ecifica, alin cuando no esié priconstitul-
da dicha girantla en los términos del artfculo 29 de la
Ley General de Instituciones de Crédito y por lo mismo,
una vez que se constituya dicha gercatia, la propia Fi-
nancieras...., dard cuenta a la Comisién Nacional Banca-
ria de haber quedado perfeccionada la emisién, en todo

0 en parte haste donde alcance la repetiida gerantia y a
medida que la misma se veya constituyendo en los términos
de la fracoién II del articulo 123 bis de la citeda Ley
General de Instituciones de Crédito y Organizaciones
Auxiliires.
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IV.- la emisién de bonos financieros por la centidad de
3ece.s (lotra) & que se hace referencia en la declaracién
anterior, fué sometida a la consideracién de la Comisidén
Nacional Bancari& que la aprobé en los términos que apa-
recen en el oficio de dicho orgamnismo, que doy fé tener

& la vista y que a la letra dice: .e...

Expuesto lo anterior, se otorgan las siguientes:

CLAUSULAS

PRIMERA. Financiera....., a quién en lo sucesivo se deno-
minerd la "Emisora" de acuerdo con los artfculos 29, 30,
31 y 123 bis de la Ley General de Insiituciones de Crédi-
to y Organizeciones Auxiliares, constituye por declaracién
unilateral de voluntad y por conducto de su regresentante
legal, un crédito @& su cargo mediante la emisidn de Bonos
Financieros con garant{a especifica, mismos que represen-
tan la par.icipacién individual de sus tenedores em dicho
erédito coleotivo,

SEGUNDA. "BONOS FINANCIEROS FINANCIERA «eesey SERIEseees”
¥y su importe serd de 3..... (letra)

TERCERA. La emisién estard represcntuda por ..... de bonos

financieros, con un valor nominal de $..... (letra) cads

uno, los cuazles conferirdn igunles derechos, e irémn nume-

rados del 1 & ..... inclusive, emitiéndose T{tulos repre-
" gentativos como sigues sesee

Cantidad de T{tulos de Valor No- Valor del No, del Total
T{tulos Bonos minal 74 tulo 7{tulo

Batardn redactados en esparol, lleverém ls firma autdgra-
fa ya sea de cualesquiera dos de nuesiros Consejeros, cua-
lesquiera dos de nuessiras firmas "A" qutorizadas ¢ ws ¥y
otra, de la "Emisora" y llenarin los requisitos a que se
refiers la fraccibén VI del articulo 123 de la Ley General
de Instituciones de Crédito, y tendrén anexos 40 cupones
gl portador para el pago de intereses, ésta emisién serd
colocada en el mercado en la medida y términos que lo es-
time conveniente el Consejo de Administracién de la Emi-
sora,
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CUARTA. Los Yonos financiercs que e emitan por ésta Acta,
devengarin intereses a razén del.....# (letra) anuzl paga-
deros por trimestres vencidos los d{as..... de los meses
Q@esey seey ssey J »4us 48 cada 3fio contra entrega de los
cupones de intereses que irén adheridos a los t{tulos re
presentativos. Contra cupén No 1 se cubrirén los inters~
ses correspondientes & los dies comprendidos entre la fe-
cha en que el Comsejo de Administracién de la Emisora a-
cuerde colocar los bonos em el mercado y la fecha inmedia~
ta seguida fijada en dsta cléusuls para el pago de los
intereses.

Los bonos sorteados para su amortizecién, dejardn de_.daven
gar intereses & partir de la fecha en que ssa exigible su
rego, & no ser que, regqueridaddel pago, la emisora no cu-
bra el importe de los mismos, en cuyo omso dichos intere-
Bes :gguirén consideréndose sobre el saldo insoluto de 1s
emislon.

QUINTA. El importe total de la emisidén se amoriizerd em

un plezo de 10 &flos que se contarin a partir delese..,
mediante 20 (veinte) paioa semestrales iguales. Los pa-
gos se efectuardn 10s d{aBesvecessvacssceasss do cada aflo
siendo el primero el..... de .....- Si el Consejo de Ad-
ministracién de la "Emisora" acuerda que la presente emi-
8ién sea colocmds y vendida dentro de los 3 meses ante-
riores a las fechas sefialadas pare el pagoe de amortiza-
ciones, el primer pago se pospondréd hasta la fecha corres-
pondiente pars awmortizacidn del siguiente semesire. Los
bonos que deberdn amortizarse semestiralmente serdn desig-
nados por medio de sorteos sujetos & las smiguientes re~
glass &) Se celebrardn con 15 dius de anticipacién cuan=
do menos a la fecha en que deberdn pagurse las amortizacio-
nes. b) En cada uno de dichos sorteos semestrales ordina-
rios, se designerén para su amortizacidn grupos des

..-..Titulos d@.seee BONO - T
esane Tituloﬂ de.,ss Bonos Boeoes
BEtec.

¢) Los bonos sorteados dejardn de causar intereses desde
le fechs fijada para su cobro. d) Ios sorteos serin pre-
sididos por un Inspector de la Comisién Nacional Bancaria
¥ se enunciarén medianze aviso publicado en el Periddico
Oficiel 46 ....., con ocho dias de anticipacién cuando
menos 4 la fedha del sorteo. 8) El sorteo se hard constar
en acta, publicédndose nota de los nimeros de los bonos
asmortizaudos, en el periédico oficisl de la localidad, men-
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cionedo en el inciso ‘anterior y en uno de los periddicos
de mayor circulacidén que se editen en esta ciudad de....
indicendose la fecha a partir de la cuzl deberdn ser pre-
sentudos pare su cobro, Los t{tulos designados parz su
amortizacibn dejardn de devengar intereses desde la fo-
cha fijada para su cobro y sin que pueda ser mayor de un
mes el plazo entre ésta y la celebracién del sorteo: La
publicacidn deberd hacerse con tres dfas de anticijacidén
cuando menos a la fecha en que se inicien los pagos. La
"Emi sore" podrd pagar snticipademente total o parcizlmen-
te el importe de los bonos emitidos observando las forma-
lidades de publicidad establecidas en los incisos anterio-
regs y debiendo coincidir dichos pagos con algunas fechas
sefialadas para cualquier amortizacién ordinaria, llevando
& cabo un sortec que podrd verificarse de acuerdo también
" con las reglas antes mencionadas, en caso de amortizacién
parcial,

SEXTA. Los bonos serén pesgados a su valor nominal ain en
caso de amortizacién anticipada.

SEPTINMA., Tanto el capital como los intereses de los bonos
se pagarén en ésta ciudad en las oficinas de la sociedad
emisore, pudiéndo seflalarse ademfs otras Instituciones de
Orédito de ésta ciudad o de otras plazas en cuyo caso se
anunciard ésta circunstancia con la debida anticipacién
en forma similar a las seflaladas en el inciso e) de 1la
eldusula quinta,

OCTAVA, ILa emisora se obliga a pagar los titulos deterio-
rados siempre que se conserven los datos neces:rios para
su identificacién y a cancelar los t{tulos que vuelven a
su poder por haber sido amortizados en su termino, por
sorteo o por reembolsos anticipados.

NOVENA, Los bonos financieros que se emitan y sus cupones
serin titulos de crédito exclusivamente a cargo de la
sociedad emisora y llevardm aparejada accidén ejecutiva
previo requerimiento de pago hecho ante notario o autori-
dad judicial competente, emn los términos de la Ley Gene-
ral de {tulos y Operaciones de Crédito.

DECIMA. La gar=ntia especifica de los bonos financieros
que se emiten en éste acto, serd comstituida oportunamen-
te y financiera ....., dar& cuenta & la Comisién Nacional
Bancaria de haber quedado representade en un minimo del

BIBLIGTROA emrams(;
- U N A, M,
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25% por t{tulos financieros en moneds nacional Series..ss.
emitidos por Nacional Pinanciera, S. A., 0 con valores gu-
bernamentales con rendimiento de 9% anual de los gque mane-
Ja en cuenta corriente el Banco de México, S. A., ¥y el 75%
restante por préstamos de habilitacién ¢ avio y/o refaccio-
narios y/o hipotecarios con garantia en primer lugar, otor-
gados a empresas de las que la Secretarfa de Hacienda y
Crédito Plblico sefials a fomentar, enviéndole una relacién
pormenorizada de las garant{as que se vayan constituyendo.
Diche garantf{a especifica podrd estar también representada
por operaciones que para tal efecto, oportunemente autori-
ce le citada Secretar{a de Hacienda y Crédito Piblico.

DECINMA PRIMERA, Los bonos financieros que se emitan tendrdn
‘preferencia sobre todo el Activo de la Socieded Emisora por
el saldo insolute gue resulte de dichos bonos, después de
realizadas las garantias especificas que se tengan consgti-
tuidas de acuerdo con lo sefialado por el artfculo 29 pdrra-
fo dltimo y demds correlativos de la Ley General de Insti-

tuciones de Crédito y Organizacionmes Auxiliares.

DECIKA SEGUNDA. La sociedad emisora pondr4 en circulacién

los bonos emitidos en los términos de la autorizacidn de

la Comisién Nacional Bancaria inserta en ésta propis escri-

tura. Cumpliendo éste requisito podréd mantenerlos en su po-

der y colocarlos cusndo lo juzgue conveniente dentro de los
plazos de la emisién,

DECIMA TERCERA. En todo lo que no estd previsto en ésta es-
critura se esierd a lo dispuesto en la Ley General de T{-
tulos ¥y Ogeraciones de Crédito, Ley General de Institucio-
nes de Crédito y Organizaciones Auxilieres y demés dispo-
siciones relativeas. .

DECIMA CUARTA. La sociedad emisora se abstendrd de otorgar
garsntia de recompra sobre }os bonos que constituyen ésta
emisidn en virsud de que legalmente dicha garantfa carece
de efectos juri{dicos. En los bonos zue se emitan, asi co-
mo en los coniretos de Administracidén que respecto a ellos
se celebren, se haré constar que no tendrd efecto jurfdico
slguno, cualquier garantia de recompra que Financiera.....
llegare a otorgar i por ningin motivo se celebrard contra=
to de reporto con éatos titulos,

DECIMA QUINTA, Para tode lo relativo a la interpretaciém
y cumplimiento de ésta escritura, de las obligaciones cone
signadas y de los bonos que se pongan en circulacién de -
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ecuerdo con la mieme, la Socieded Emisora se momete expre-
samente & los tribunales de esta ciuded de...., renunciando
@l fuero de su domicilio o vecindad que tenga 0 llegare &
adquirir en lo futuro. La Posesidn de uno ¢ més bonos en~
“trafia por el mismo hecho la sumisidén del tenedor de t{tu~
los a los tribunales de 8sta ciudad de ....e, ¥ 8 18 renun-
cia del fuero de su domicilio para los mismos efectos &

que se hace referencis.

PERSONALIDAD

El Srevese @ercdita su carécter de ..... de Financierz.....,
con el primer testimonic de la escrituri..... otorgada ante
el suscerito Notario, 6l..... d6.....1a cual dice en 1o con-
ducentieo & 1a letrac.sessces .

DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION,.~

Leida que fué ésta acta al compareciente, habidndole expli-
cado por el suscrito Notario el alcance y efectos legsles
de su contenlido, la ratifica en todas sus partes, manifes-
tando su conformidad, quedando cumplidos todos los requi-
sitos del artfculo 52 de la Ley del Notariado vigente. Au-
torizando en-seguide 8sta acta, por no causar impuesto es—
pecial del timbre; y firma. Doy Fe.

Proyecto de propsganda.-

Proyecto de propaganda pare ofrecer g1 pilblico los bonos fi-
nancieros de la nueve emisifn Serie..... enviado « laz Co-
misién Nacional Bancaria para su autorizacién.

Financierocessessasescsasrssey 0frece al pliblico de Méxioco
Otros Jessesesevsaes millones en Bonos Financieros.

Reditden el 9% anual pagadero cada tres mesea,

.Los Bonos Financiercs "Financiers.,....ssseo”, tienen el s~
lido respaldo de importantes empresas industrisles,

Direccidén de las oficinas.

La Comisidn Nacional Bancarie estudiaré los proysctos trangs

critos anteriormente con la finslidad de ver si la emipién
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solicitada se ajusta a las disposiciones de la ley, anali-
zando también la capacidad de absorcibn del mezfcado de va-
lores en un momento dado, as{ como la situacidén econdémica
¥y financiera por la que atraviesa el pafis y considerard
igualnente :}.oa antecedentes, solvencia, situacién financie-
ra y demds elementos de juicio relacionados con la capaci-
dad de la sociedad financiers pare emitir bonos financie-
ros, & cuyo efecto deberd solicitar la opinién del Bance

de México(.16A)si lo establece el articulo 123 bis dé la Ley
Gensral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxi-
liares.

Si después de efectuados §stos estudios, la Comisién Nacio-
nal Banceria no encuentra inconveniente para la emisién ,
dard su autorizacién mediante escrito remitido & la ins-
titucién emisora.

Una vez obtenida la autorizacién pars la emisién, la ins-
titucién emisora procederd a la protocolizaoién del acta
ante Notario. ‘ |
Otorgada la escritura, los bonos financieros podrén poner-
s6e en oircula_cidn ¥y ser inscritos en el Registro Nacional

de Valores y en Bolsa.

{(16) Bsuche Gareladiego, Marioj ob. oit.; pag, 205



En efecté%7

Ll dltimo pérrafo del articulo 123 bis de lsa
Ley Bancaria permite que los bonos financieros sean pues=-
tos en circulacidn e imscritos en el Registro Nacional de
Valores y en bolsa, sin neoesidad_de satisfacer ningin otro
requisito de inscripcién en el Reglatro de Comercio o en
algin otro registro, con tal de que previamente se obten-
ge, para tal efecto, la sprobacién de ia Comisién Nacional
Bancaria.

Al gplicer la disposicién aludida, la Comisién Nacional
Bancaria considerd$ indispensable, por una parte, der la
mayor flexibilidad posible 8l sistema legal para la emi-
eifn de btonos financleros, y por la otra, qus existia un
grupo de instituciones finaencieras que, conscientes del
importente papel que se les ha asignado dentro del siste-
ma bancario nacional, operaban con capitales de importan-
cia ajusténdose a los limites iegales en sus emisiones y
garantias, con reconocida seriedad en sus negocios, y res-
pecto de las cuales existia la presuncién de que habrian
de ajustarse a la Ley en todas sus actividades, como lo
hicieron en el pasado, '

Atentas estas consideraciones la Comisién resolvié, el 13
de febrero de 1951 (mecta 1102), otorgar aprobacidén global

previa a las emigiones que hubieran hecho en el pasado ©

(17) Hernéndes, Ootavio A.; ob. oit.j pag. 447
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hicieran en el futuro las sociedades financieras menciona-
das en el pérrafo anterior, con objeto de que los bonos fi-
nancieres por ellas emitidos pudieran ser puestos en cir-
culacién e inscritos em el Registro Nac;onal de Valores y
en bolew. La Comisién acordé, también, que esta resolucién
estuviera en vigor en tanto que, a su juicio, la situacién
legal, econdmica y financiera de las sociedades bemneficia-
das se conservara en las condiciones del momento en el que
la Comisién dicté el acuerdo, y que se cancelaria en el
instante en que llegase a variar en forma desfavorable.
Respect§ de las finencieras que no reunieran los requisi-
tos de firmeza econdmica, solvencis moral, importancia, y
dends que la Comisidén tuvo en cuenta para dictar el mencio-
 nado acuerde, se resolvié que la Comisién eélo dar{a su
‘aprobacién & oads emisién, cuando ella lo- ameritare,
Posteriormente, el 26 de agoste de 1951, el Banco de Méxi-
co hizo ver a la Comisién que de seguir adelante'el siste-
ma implantado para la aprobacidén globval de bonos financie-
ros & efecto de qte ellos pudieran ser puestos en circula-
cién e inscritos en el Registro Nacional de Valores o0 en
bolsa, podrfa llegarse a limites inconvenientes para la
politica adoptada por el Gobiérno Pederal y sugirid que

se revocara el acuerdo tomado a fin de que en lo sucesivo

todas las emisiones de valores de esa naturtleza se ajus=-

2
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teran precisemente al requisito que establece el pérrafo
final ds la fraceidén VII del articulo 123 bis que vengo
explicando. '

La Comisidén encontré atinadas laslobservacionea del Banco
de Méxice, y e1.27 de agosto de 1951 (eota 1164) conceld
1a autorizacién global concedida.

La Comisidn Nacional de Valores, tiene, entre otras facul
tades, las de aprobar o de vetar la insoripcién en bolss,
de fltuloe ¥y valores; ls de aprobar, en la forma que se-
finle un regiamonto especial, ol ofrecimiento al piblico
de valores no registrados en bolsa; y, por Gltime, la de
fornar el Registro Nacional de Valores, Aprobados (arti-
culo 9, fracciones 3, 4 y 8 del Reglamento del Decreto que
ered la Comisibn Nacional de Valores, publicado en el Dia-
rio Oficial de la Federacidn, del sébado 7 de septiembre
de 1946). Entre los valores que integran las diversss sec-
ciones de gus se compones el Registro Nacional de Valores,
se encuentran, por un lado, los valores &probados pers su
inscripcidén en bolsa y, por el otro, 165 valorea aprobedos
para su vents al piblico y no inacritos en bolsa (articulo
17 del mismo Reglamento)., Mediante la inscripcién de un
valor en el Registro Nacionsl de Valorea se acredits, no
una certificacién o un juicio sobre la bondad del valer

inscrite, #sino que ss ha cumplido ocon las disposiciones
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legales cuya vigilancia compete a la Comisién Nacional

de Valoros (articulo 18 del misme Reglamento).

Ahora bien, los valores no registrados en bolsa requieren
autorfzacién de 1la Comisién Necional de Valores pars ser
ofrecidos @l piblico (artfculo lo. del Reglamento Especial
pars el Ofrecimiento‘al Plblico de Velores no Registrados
en Bolsa, puﬁlicando en el Diario Oficial de lau Federacién
el miércoles 22 de enero de 1947). El propio Reglamento
establece qué debe entenderse por valores para ;os efectos
del propie Reglamente, cuinde se supone gue se ofrecén en
vents valores sl pdblico, los requisitos que deben ser sa-
tisfechos para dedicarse a la préctica habitual de las ope-
raciones de compravenia de los valores a los que el mismo
Heglamente se refiere y determina, por dltimo, que los va-
lores registrados en la Comisién Nacional de Valores con
el fin de ser vendidos en el mercado libre, podrdn ser ob-
jeto de inscripeidén en bolsa de valores en término que no
exceda de novanta dfms, a partir de la fecha del registro
que de ellos se haya hecho en la Comisién (articulos 20.,
40, y 11 del mismo Reglmﬁento).

Las bolsﬁs de valores, antes de registrar un titulo o un
valor aprobado por ellas pari ese efecto, deben solicitar -
la aprobacidén de la cbmisidn Kacional de\Valoreu, 1a que

en su caso, puede vetar dicha aprobacién. As{ pues, tem-
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bién los valores que han de inscribirse en bvolsa, necesi-
ten la eprobacibén de la Comisién Nacional de Valores.

Las boleas de valores som organizaciones auxiliares de cré-
dito que tienen pdr objeto establecer locales adecuados
para que sus socios lleven & cabo operaciones con titulos
¢ con valores, fomentar las transacciones con eslos bienes
¥y procursar el més firme desarroilo del mercado de valores
que pueden ser objeto de Opéracionron bolsa, establecer
las reglas de operacién a las que han de sujetarse las tran-
sacciones que sus socios realicen en la bolsa, y certifi-
car la cotizacién que de las operaciones realizadas resul-
te para los t{tulos y los valoree inscritos. La importan-
cis que en la vids econdémica tienen las bolsas de valores
eétriba en qué ellas constituyeh centros de reunién para
le conclusién de negocios mercantiles em que sirven pars
dar publicided a determinedos actos y operaciones comercia-
les, en que facilitan la formacién de loe tipoe bancarios
Yy mercantiles,.en que actlan como reguladores de los pre-
clos de tftulos y valores, y por §ltimo énlque son comple=
mento indispensable del sistema bancario, pues de ellas
depende, en gran parte, la exisiencis del mercado de dine-

ro y de capital,

Este es en suma el procedimiento a seguir para la emisién
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de bonos financieros.

Ahora bien, por dltimo, ya autorizade la emisién, y para
que'loﬁ bonos emitidos puedan ser objeto d§ inversién por
perte de las instituciones de seguros, de fianzza, de cré-
dito y sociedades de inversién, la emisora deberd solici-
tarlo mediante escrito a la Comisién Nacional de Valores.
Igualmente, solicitard a la Secre .aria de Haciends y Cré-
dito Pdblico, sefizle como objeto de inversién de medio pla-
20 do las instituciones de depdsito los bonos financieros
emitidosi de acuerdo con lo establecido en los articulos

32 « I y85 - IV de la Loy General de Instituciones de Se-
guros; 40 - VI y 62 de la Ley de Fienzas; 11 - VIo, VII y
‘VIII, 19 III 4 y IVo, 31 Ia, 41 - VIII, 45 - VI y XIII, 54 -
IITI y 88 = III, de la Ley 6eneral de Instituciones de Cré-
dito; y articulo 11 fraccién XV de la Ley General de Ins-
tituciones de Crédito y Organizaciones Auxilieres respecti-

" vamente, para ambas autorizaciones,



PROYECTO DE BONO.

( ANVERSO)
TITULO. .o NUM,us , A BONO... NUM...
INSTITUCTON FINARGISRA'Y FIDUCTARIA -
DIREGCION. e srenss

BONOS FINANCIEROS

FINANCIERAcveeee

SERIEI..UOOOOQ‘.
Enisidn pOX 3.eseves Capital Social 3....
eseeeBONOS Capi tal Pagldo ’. see
de 3.... cada wno Reserva de Cap. $esee

Finsnciera......, pagerd al portador del presente T{tulo en sus Ofi-
gin;s eg esta Ciudad, la suma 46l.e.sess.s (nlmero y letra) Nomeda
acional,.

El pago de dicha suma estéd garantizado sspecificamente por présta-~
mos de hebilitscidn e avio y/o refaccionarios y/e¢ hipotecarios con
gerantis en primer lugar, otorgedos & empresas de las seiialadzs a

" fomentar por la Secretaria de Bacienda y Crédito Piblico y en un mi

nimo de 15% por titulos financieros en monede nacionkl series"....V
emitidos por Nacional Financiera S: A. ¢ con valores gubernsmenta-
les con rendimiento de 9% anuael de los que menejs en cuentis corrien~

- %e ol Banco de México, S. A, .
‘Dicha garantfe especifica podrd estar también representade por ope-

raciones que para tal efecto autorice oportunamente la citade Secre
tar{a de Hacienda y Crédite Fiblico,

Este t{tulo forma parte de la emisidn "Pinancierf....." Serid......
por valor de $..... constitujida por ..... bonos con valor nominal
de 3..... cada uno, emitiéndoss ..... titulos como sigue: ..... T{~
tulos de 1 Bono con valor nomin@l 4® 3asecej «oseo T{tulos de 5 Bo~
nos oon valor nomingl de $....4; eeees T{tulos de 10 Bonos con va-
lor nominal 46 $..000} s.c..T{tulos de 25 Bonos con valor nominal
46 B.e0ovee] F voseosTitulos de 50 Boros con velor nominal de $e.vee

Los btonos de ésta enisidn ganardn intereses a razén del 9% anusl,
siendo pagaderos por trimestres vencidos contra entrega del cupén
progresive correspondiente @ partir del dfe..... hasia la fecha fi~
Jada pare el reembolso, o hasta su amor-izacidém anticipads previa
publicacién, Los pagos de intereses serdn hechos en las oficinas de
la enisors.
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" Los bonos que constituyen ésta emisién serdn redimidos en un plaze
de 10 afios mediante amortizaciones semestrales 103 Afa8Bcesee Forees

de cada aiio, o por amortizaciones extraordinaries que cubran total
© parcialmente la emisién.

Todo 10 anterior en los términos del acta relativa de emisién proto
.colizada segfin Escritura No. ..... pasada ante el Notario Piblico
LiCecssees de ésta Ciudad dO seceey el dfa veese dol mes d‘ sveee

19...'.

I I d.l'uold‘.o..

. FINANCIERA sesnsssscsves e
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Al reverso del Bono, llevaré impresas las sig.ientes Cléusulas del
Aota de Emisiéns

CUARTA
QUINTA

- QCTAVA
ROVERA
DECIMA
DECIMA-PRIKERA
DECIMA-SEGUNDA
DECIMNA-TERCERA
DECIMA-CUARTA
DECINA-QUINTA

Llevard ademés el nombre del emisor, el domicilio social, la denomi-
nacién de la serie, el capital social pagado, y las reservas de capi
tal, éstos Wltimos detos ven en la parte central y las cléusulas a-

rriba mencionadas a un lado y otro de éstos datos.



PROYECTO DE CUPOR
( ANVERSO) ’

vence alcooog. B6cceve GBccrnee ) ) Nﬁmto--oooo

FINMCIERA......'..
INSTITUCION FINANCIERA Y FIDUCIARIA
miﬂi6n Financiers C.tlll.' SOr‘lO..-..

Para el cobro de intereses.

Pagudero al portador si no ha sido smortizade el
T{tulo correspondiente. -

Txmo NUM..'..'......

(REVERSO)

Llevaré el escudo de rinanciora............., y ol ntmero del cupdm
correspondiente,
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b) Garantias

El articulo 26 fraccidn XV de la Lej General de Institucio-
nes de Crédito y Organizaciones Auxilisres, establece que
las sociedades financieras podrén emitir bonos financieros
con garantia éspecifica. Como ya expresamos &1 hablar de
las caracterf{sticas del bono, dicha garant{a especifica
puede o no estar precoﬁstituida. Si 1la garanti{a no estd
preconatituida, conforme vayen siendo puestos en circula-
cién los bonos financieros, su producto se invertiré en va-
lores de Estado, en tanto estd se constituya en los térmi-
nos del artfculo 31 de la ley arriba mencionada. Una vez
que se constituyen dichas garanti{as, las sociedades finan-
cleras darén cuenta & la Comisién Nacional Bancaria de ha-
ber quedado perfeccionada 1@ emisién, envidndole una rela-
cién pormenorizade de las mismas.

Cuando por el contrario, la emisién se realice con garan-
t{a preconstituida, en el acta de emisién y en la propagan-
da que se haga para fines de colocacidﬁ, se hard referen-
cla & los eréditos y valores que constituyan la garantia
-especi{fica.

Eﬁ la propia acta de emisién y en la propaganda se hard
mencién de que la garantia podréd o no ser sustituida total
o parcialﬁente con las formalidades que establece la Ley

de la materia.
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Las sociedades emisorae deberdn informar en cualquier
tiempo @ los tenedores de bonoa(financieroe, 2 solicitud
de éstos, sobre la forma en que se encuentre constituida
la garantia reaﬁectiva, en el momento de serles solicite
dos los datos.

Estos t{tulos de crédito tendrén preferencia sobre todo
el sctivo de las sociedades emisoras por el saldo insolu
to a su favor que resulte después de realizados 1los bienes
que estén afectos & su garantia especifica, en el caso de
liquidacién o quiebra de la sociedad emisora. ’

las garanties especi{ficas de los bonos financieros a que
se refiere la fracoién XV del artfoulo 26 de la Ley Gene-
ral de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxilia
res se someterdn a las siguientes reglas y proporciones
segin lo establece 8l articulo 31 de la misma ley:

I.- Hasta el 100% del valor de la emisién cuando la garan-
tfa consistat ‘

a) En créditoe prendarios con gurant{a de mercancias o
d§ valores aprobados para el efecto de emisién por 1la Co-
misibn Nacional Bancaria.

b) En créditos de habilitecién o avio y refaccionarios.

¢) En oréditos otorgados a empresas indusiriales, agri-

colas o0 ganaderas, con garant{e hipotecaria o fiduciarias,
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que hayan demostrado ser présperas. Se entenderd que una
empresa es préspera cuando los estados financieros de los
tres Gltimos afios demuestren que ha obtenido utilidades

~ equivalentes, en promedio, por lo menos al 8% del capl-
tal pagado y reservas de capital existentes en cada uno
de ellos;

d) En valores emitidos por el Gobiermo Federal o por
los Estﬁdos, Distrito o Territorios federales o por las
instituciones nacionales de crédito, o bien’ garantizadoes
por aquél o por éstas, as{ como en bonos y cédulas hipote- -
carias y en bonos financieros emitidos por otras socieda-
des financieras & su valor de mercado;

e) En obligaciones y acciones preferentes emitidas por
 sociedades que hayan demostrado ser présperas en los tér-
minos del inciso c¢). El monto de lu emisidn de las accio-
nes preferentes nunca serd mayor de las acciones comunes
en curso; | '

£f) En créditos u obligaciones avalados o garantizados
con cargo al Fondo de Garanti{a y Fomento & la Industria
Mediana y Pequefia;

II.- Hasta el 50% del valor de la emisién cuando la garan=
t{a consista en valores distintos de los mencionsdos en el
inciso d) de la fraccién I de éste.articulo, siempre que

hayan sido aprobhdoe por la Comisién Nacional de Valores
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para su.oferta y venta al péblico y que comstituyen wn
conjunto diversificado, de acuerdo con reglas generales
que dicte 1a Comisién Nacional Bancariaj
I1I,- Hasta el 30% del valor de la emieién cuendo la ga-
rantia consistas

a) En valores emitidos por empresas de nueva promociédn,
siempre que, tratindose de aéciones preferentes, el monto
de 1a_emisidn no sea puperior al de las acciones comunes
en curso; '

b) En créditos prendarios con garsnti{a de los valores
aeﬁaladéa en ol inciso que antecede;

¢) En oréditos otorgados & empresas industriales, agri-
colas o ganaderas, con gerantf{a hipotecaria o fidueciaria,
que no reinan los requisitos del inciso ¢) de la fraceién
I de éste arficulo.
En toda emigién de bonos financieros la garantia especi{fi~
ca deverd coneistir cuando menos en un cincuenta por cien-
to de activos de.la clase & que se refiere la fraccién I
de éste artioule.
" Los valores que geranticen la emieidén deberén ser conser-
vados por la sociedad financiera emisora. La Comisidén Nae
cional Bencaria discrecionalments, podri ordenar que deter-
mineda sociedad financiers los deposite en guarda en }p
Nacional Financiers 0 en alguna otra institucién de orédi-
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to. En estos casos, dichos valores sélo podrén ser retira-
dos de su depésito en la proporcién en que, por amoriiza-

oién, se reduzoa le circulacién de los bonos que garanti-

oen, en el caso de la substitucidén de la garantia; 0 cuan-

do, por haber doaaﬁarecido las razones que motivaron la

medida, la Comisién Nacional Banocaria permita que tales

valores sean conservados por la emisora. La Nacional Finan-

ciera, S. A., derd gratultamente el servicio de custodia.
Todos los eréditos que sirven de garaniia de la emisién,
llenarén 1os requisitos & que se refiere el artfculo 28,
Cuando la garantia consista en valores, &stos deberén ser
estimedos de acuerdo con las reglas que fija el articule
96, en sus fracciones 111, 1v, vy Vi.

las sociedades financieras podrdn varisr la garantia de
los bonos que emitan, slempre que los créditos o valores
que substituyan a los anteriores llenen los requisitos y
'mantengan la diversificacidén que exige este artfculo, en
proporcién al monto de los bonos en circulacién. Previa
la constitucidén de wm fondo en efectivo por su valor, la
emisora podrd retirar los t{tulos que desee substituir en
tanto se realice. L Corisién Nacional Bancaria comproba-
ré posteriormente qua la substitucién se ha hecho confor-

. me a estas reglas.
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Las sociedudes finencieras mentendrén en fondo especial,
cuyo monte no serd inferior al 10% del importe de loa
bonos en circulecién. Este fondo deberé estiar invertido
ent

A) E1 25% como ninimo, en efectivo o en depésitos a la
viste en otras instituciones de crédito o en valores de
Estado que, para ese efecto, sefiale el Banco de liéxico,
S.'A.,_los cuales deberén permanecer depositados en esta
institucién,
Las financieras especislizadas en minerfia podrén mantener
dicho porcentaje, en oro fino, depositado en lﬁé cajas del
Banco de México, S. A. E1l valor de sste depbsito serd igusl
durante todo el tiempe que permanezca en vigor la emisién
8l del efectivo que substituys de acuerdo con los precios
que fije el propio Banco de México, S. A.j

B) El resto, en velores de fdecil realizacidén; en desouen-
to de papel comercial librado como consecuencia de una .ope~-
raciﬁn de compraventa de mercancias efectivamente realiza-
da, 0 en préntamos con prenda de valores o de mercanciesj
eatos préstamos y deecuenfon serdn liquidables a pluzos
que no excedan de noventa diis a partir de la fecha del
" descuento o de la del préstamo.
Cuando se trate de créditos sobre documentos provenientes

de compraventa de mercancies en abonos, se seguirdn las
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reglas a que se refiere la fraccién V del articulo 28, y
cuando se trate de créditos prendarios, las gue sefials la
fraccidn VI del mismo articulo.

El Banco de México, S. A., por razones de orden monetario
podrd eumentar el porcentéje que de éste fondo deba men-
tenerse en los términos del inciso A).

IV.~ Hesta el 25% del valor de la emisidn en acciones co-
munes de las empresas a que se refiere la fraccifn I, in-
ciso ¢) de este articulo;

V.- En toda emisién de bonos finencieros la garanti{a espe-
coffica deverf consistir cuando menos en un cincuenta por
ciento de activos de la clase & que se refiere la fracoidén
I de este artfculo.,

Los valores que geranticen la emisidén deberdin ser conser-
‘vados por la sociedad financiera emisora. La Comisién Na-
cional Bencaria, discrecionalmente, podré ordenar que de~-
termineda sociedad financiers los deposite en guarda en la
Nacional Financiera ¢ en alguna oira institucién de crédi-
t0. En estos casos, dichos velores sélo podrén ser retira-
dos de su depésito en la proporcién en que, por amoritiza=~
cién, se rsduzea la circulacién de los bonos que garanti-
cen en el caso de la substitucién de la gersntia o cuando,
por hsber desaparecido 1las razones que motivaron la medi-

‘da, la Comisién Nacional Bancaria permita que tales valo-
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res sean conservados por la emisora. Ia Nacional Financie-
ra, S. A. daréd gratuitemente el servicio de custodiw.
Todos los oréditos que sirvan de garantia éo la emisién,
llenarédn los reqﬁiaitoa & que se refiere ol artioulo 28,
Cuando la garantia consista en valorés, datos debverdn ser
estimados de ecuerdo com las reglas que fija el articulo
86, fraccibnes 1I1I, IV, V, y IX.
Lus sociedades financieras podrén varier la garantia de
los bonos que emitan, siempre que los créditos o valores
que substituyan & los anteriores llenmen los requisitos y
mantengen le diversificacibn que exige este articule, em
proporcién al monte de loa bonos en ecirculacidn. Previa
1la constitueidn de un fondo efectivo porvsu valor,vla emi«
sora podrd rétirar loa titulos que desee substituir en ten~
to se realice la aﬁbstitucién. LaACOmisidn Kacional Banca-
ris oomprobard pesteriormente que la substitucidén se ha
hecho conforme & estas reglas;
Vi.~ Las sociedades financieras mantendrén un fondo espe-
cial, cuye ‘monto no serd inferior al 10% del importe de
los bonos en circulecidn. Este fonde deberd estar inverti-
do en: ,
a)'El 25% oomo minimo, en efectivo ¢ en depdsite & la
vists en otras instituciones de crédite o en valores de
Estado, que, para ese efecto, sefiale el Banco de México,

1os cuales deberdén permanecer depositados en esta Institu-
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cién,

Las financieras especializadas en mineria podf‘h mantener
dicho porcentaje, en oro fino, depositade en las cajas del
Banco de México. El valor de este dep§sito serd iguasl du-
rante todo el tiempo que permanezeca en vigor la emisién,
al del efectivo que substiﬁuya de acuerdo con los precios
que fije el propio Bamco de México.

b) El-resto, en valores de fdcil realizacién; en descuen-
to de papel comercial librado como consecuencia de- una ope=~
racién de compraventa de mercancias efectivamente realiza-
da, o en préstamos con prenda de valores ¢ de mercancias.
Estos préstamos y descuentos serén liquidables & plezos
que no excedan de noventa dfas a partir de la fecha del
descuento 0 de 1la del préstamo.

Cusndo se trate de criditos sobre documentos provenientes
de compraventa de mercancias en abtonos, se seguirén las
reglas & que se refiere la fraccién V del artfculo 28, y
cuando se trate de créditos prendarios, la que sefiala le
fraceién VI del mismo artfculo.

El Banco de México, por razones de orden monetario podré
aunentar el porcentaje que de este fondo deba mantenerse

en los términos del inciso a).
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'd) Tenedor del Bono Q§§\

Toda persona fisica o moral, puede constitufrse en tenedor
de bonos financieros.

El tenedor del bono, en el momento de adquirir sus t{tu-
los, se convierte en acreedor de 1l institucidén emisora, y
podré desde ese momento, hasta que venza el plazo de la in-
versién, cobrar trimesiralmente, contra entrega del cupén
correspondiente, 1l0s intereses pactados; o bien, si asi lo
desea, podrd girar instrucciones a la financiera para que
éstos se le reinviertan.

Toéo tenedor de bonos financieros puede, 8l celebrar la Ope-
racién, exigir la enfroga fisica de los titulos con sus co-
rrespondientes cupones, o bien, depositarlos en la misma
finenciers pera su guarde y administracién. En efecto, 1lgs
Bociedades financieras acostumbran prestar gratuitamente a
sus clientes inversionistas, un servicio de guarde y admi-
nistracién de valores, Mediante éste servicio, la financie-
ra deposita en su béveda los valores dejados en custodia, ¥y
extiende & cembio, un certificade nominativo que amparé ca~-
da uno d? los titulos depositados.

Al tratar posteriormento el tema relativo & la institucidén.
smigora, hablaremos més amplismente de este importante ser-

vicio; baste por ghors indicar que mediante §1, se evitan
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8l cliente una serie de molestias, y el peligre de robo o
extravio de los t{tulos deposiiados.

Ahora bien, sl el inversionista conserva en su poder los
titulos fisicamente, tiene la obligacién de presentar ca-
da tres meses para cobro de interdses, el cupén correspon~
diente.

Igualmente, eaté obligado a enterarse por el periddice, de
las fechams en que se llevan a cabo los sortéos para amor-
tizacién de capitcl, y en caso de que alguno de sus t{tu~
los saliesae gmortizado, deberd preaentarse a2 la financie-
ra para el cobro del importe de dicho t{tulo.

Loe tenedores de bonos financieros tienen, en caso de in-
bumplimiento por parte de la institucién emisora, accidn
ajecutiva en contra de la misme, previo reguerimiento de
pago ante Notario, segin lo establece 1 fraceién V del
erticulo 123 de la Ley General de Instituciones de Crédi-

to y Organizeciones Auxiliares.

d) Inatituoidn'emisora

Los bonos finanéieroa son emitidos por las sociedades finan
cieras; érea por lo tanto conveniente, antes de entrar de
lleno al estudio de las miemas, hablar aunque brevements,
del financiamiento.
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Financiamientélgg todo acto que en sf mismo no es negocio.
capéz de crear cepital para una empresa. E1l finenciamieto
suministre los medios econémicos necesarios al funcione-
‘miento de 1a negociacién. Esta ministracién se hace,.gene-
ralments, & plazo muy largd, ¥y 5uena parte de ellaz estd
constituida por el dapital con el que se crea la empresa,
Funcién de 1las sociedades financieras.-

Toda empresa o megociacién necesita, parabfuncionar, de
capital, E1 capital esté constituido por la suma de dine~
ro invertidovpor los propietarios, dueiios, socios 0 accio-
nistas de la empresa.

Ia contabilidgd define al capital, como la diferencia exis-
fente entre activo y pasivo.

El activo estd constituido por el total de los bienes mate-
riales, créditos y derechos de la empresa.

El pasivo esté.conetituido por el conjunto de obligaciones
¥y gravémenes que en su contra o @ su cargo tiene la empre-
88, ‘

El active puede ser fijo o ciroculante.

El active fijo estd constituido por propiedades, bienes ma-
teriales o derechos que en el curso normal de la negocia-
¢ién no estén destinados a ser enajenados, sino que repre-
senten la inversién del capital de la empresa en cosas usa-

das ¢ aprovechadas por ella de mode continuo, permanente o

-(18) Herndndes, Ootavio A.j ob. oit.; pag. 351
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semipermanente; en la produoc16i o en la fabricacién de
artfculos para venta o en la prestacién de servicios a

la propia negociacidn, & su clientela o al pdblico. Ejem=
plos de bienes duo constitu&on activo fijo los tenemos en
la maquinaria de las compailias industriales, en las ins-
telaciones y en el equipo de las empresas de servicioas
pdblices, en los mueﬁloa y enseres de las casas conercia-
ies,_otc. También se incluyen dentro del concepto de ac-
tivo fijo las inversiones en acciones, bonos y valores
emitidos por empresas afiliadas. '

El concepto de activo fijo connota fijeza de propéeito o
intencién de continuar en el uso o posesién de los bienes
que comprende. Eg decir, significa inmovilizacién de los
bienes al servicio del megocio. Claro estd que no se opo=
ne @& este concepto la posibilidad de que, eventualmente,
los bienes en 61 incluidos puedan ser enajenados o dados
de baje, sea porque se consideren inﬁtilee,.sea porgue
puedan .reemplazarse por nuevas instalaciones, © por causas
simiiares & las expresadas, v

El sctivo circulante esté constituido por der;chos, bienes
materiales e créditos destinados al tréfico mercantil o
quo'procedcn de éste, que se tienen en giro, de modo més
o menos continue y que, como operaciones normales de una

negoociacién, pueden venderse, traneformarse, cederss, tro-
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carse por otros, convertirse en numerario, darse en pago
de cualquier clase de gestos u obligaciones o0 ser materia
de otros tratos seme jantes y peculiares de toda empresa
comercial,

El pesivo, por su parte, puede ser circulante, o fijo o
consolidado, ' |

Pasivo circulante es el que. es exigible inmediatemente o
en hlazo no mayor de un afio,

Pasivo consolidado o fijo es el que tiéne vencimiento a
plazo mayor de un afio, especialmente comnstituido por hi-
pbtedas, bonos u obligaciones,

Una empresa puede necesitar dinero para incrementar su
activo circulante o de trabajo, necesario pars la reali-
zecién de sus operaciones cotidianas de pago de salarios
de gastos de 8dminiqtracién, de compras de materias pri-
mes, y otras semejantes; o bien para acrscentar su 2oti-
vo fijo destinado & la adquisicién § construccién de edi-
ficios, plantgs ¥ equipos productivos, compras de terre~
nos, mejoras de cardcter permanente, y adquisicidén de ins-
trumentos de produccién mo consumibles por el solo hecho
de ser usados,

También puede requerir dinere la emprese para disminuir

su pasivo circulante ¢ su pasivo consolidado,
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El numerario que la empfean necesite para aumentar su ac-
tive oireculante 0 para disminuir su pasive circulante lo
conseguird, cominmente, mediante 1o emigién de documentos
pagaderos en plaz;s cortos (letras de camble, pagarés, etic.)
que se descuéntan principalmente, en bancoe comercizles

o de dépdsito, que efectdan préstamos & corte plazo.

Cosa distinta sucede con el dinere que 1 empresa necesi-
ta para incrementar su activo fijo ¢ para dlaminuir su
pasivo fijo o consolidado. Esta necesidad la satisfard
mediante la obtencidén de créditos de personas ¢ de socie-
dades que pueden hacer inversiones & largo plazo, Estas
sociedades, cusndo estén dedicadas habitual y profesional
mente & eata clase de4operacionos. ¥ cuentan para ello con
la autorizacién legal correspondiente, son cabalmente las
sociedades financieras,

La finenciera, para poder hacer esta clase de inversiones,.
tendré que acumular el capital sobrante o superdvit y los
ahorros dé empresas e individucs, por los que pageré deter-
minado interés. A su vez lo invertird en financiamientos, |
inversién por la que percibiri interés ligeramente éuper}or
&l que paga por el capitai recibido,

Del desempefic de la funcién que se acaba de indlcar tie-
nen las sociedades financieras, se deduce la distineién

entre banoa de inversién que ea la categoria a la que as-
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tas instituciones pertenecen junto con las instituciones

de crédito hipotecario y las de capitalizacién, y la ban-
ca de comercio, constitufda por los bancos de depésito y
los bancos de depésito de ahorro.

Regulacién Legal.~

La activided de las sociedades financieras, por 1o que hace
@& su orgenizacién y funcionamiento, se halla regulada en
el Capituio III del Ti{tulo II de la lLey General de Insti-
tuciones de Crédito y Orgenizaciones Auxiliares, articulos
26 al 33, inclusive. Ademés, aluden al particular los arti-
culos 17 y 123 bis de la propia Ley y los artfculos 208

al 228, inclusive; y 321 al 333, inclusive, de la Ley Ge-
neral de T{tulos y Operaciones ds Crédito.

Operaciones autorizadas.- °

De acuerdo con el artfculo 26 de la Ley General de Insti- ‘
tuciones de Crédito y Organizaciones Auxilisres, las socie-
dades financierzs podrdn realizar las siguientes operacio-
nee

I.- Promover la organizacidén o tranaformecidén de toda cla-
se de empresas o sociedades mercantiles;

II.- Suseribir y conservar acciones y partes de interés

en empreeas, sociedades ¢ asociaciones mercantiles o en-
trar en comandita;

II1I.- Susoribir o colocar obligaciones emitidas por ter=
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ceros, prestando o no su garantia por amortizacién e in-
tereses; _

IV.- Actuar como representantes comin de obligacionistas;
V.- Hecer servicio de caja y tesereria;

Vl.- Mantener en cartera, comprar, vender y, en general,
operar con valores y efagtoa de cualquiera clase; _

AVI bis.= Recibir en depdsito valores y efectos de comer-
cio;

Vii.~ Efectusr operaciones con divises}

VIII.- Conceder préstamos con garantia de documentos mer-
cantiles que provengem de operaciones de compraventa de
mércnﬁcias en abonoss

VIII bis.- Otorger préstamos y créditos pare le adquisi-
cién de bienes de consumo duradero;

IX.~ Conceder préstamos de habilitaci@n o avio y refaccio-
narios;

Xo- Otérgar crédditos a la industria, & la agricultura.o

8 la ganeder{s, con garantis hipotecaria o fiducieria;
XI,~- Con base en er‘ditda oconcedidos, expedir cartes de
cfédito para compra do.naquinaria, squipe y materia pri-
maj ' |

X1I.-Con base en créditos concedidos, otorgar aceptaéiones

y endosar y avalar titulos;
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XiiI.- Conceder préetamea y otorgar orédites simples ¢

en cuenta corriente, con o sin garantia realg

XIV.- Suscribir y contratar emprédstites piblicos y otor-
gar créditos para eonstrucoién.de obras 0 mejoras de ser-
vicio piblico;

V.- Emitir bgnos financieros con garaﬁtia especifica y
cortificados finanocleros;

XVI.~ Aceptur préstamos y crdditos o recibir depésitos a
plazo no menor de un &fio. Los préstamos y oréditos de otras
instituciones de crédito del pails, que no sean institucio-
nes o departamentos fiduciarios, podrén concertarse a un
plazd menor cuando se trate de cubrir necesidades de caje;
XVII.~ Adquirir bienes muebles y los inmuebles necesarios
para su oficina matriz y sucursales;

XVIII.- Girar, suscribir, aceptar, endosar, descontar y
avalar t{tuloa de crédito, para documentur y realizar las
operaciones que cutoriza esta ley, sujeténdose a los limi-
4es y prohibiciones que 1la misma eatablece, y

XIX.- Efectuar las operaciones necesarias pafa llevar s
cabo los cometidos de financiacién de la produccién y de
colocacidn de capitales & que estén dedicades.

Do las anteriores operaciones que pueden realizar las so-
ciedades financieras, la que nos interesa, por el tema

que abordamos, es la establecida en la fraceidn XV; Emitir
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vtonos financieros con garantfa especifica y certificados
- financieros., _

Esta operaoidn'de lzs financieras, tiene su fundemento en
ol articulo 20.‘de la mencionada Ley General de Institu-
ciones de Crédito, que a la ietra dice: "Para dedicarse
al ejercicio de la banca y del crédito se requerird con-
cesibén del Gobierno Federal, que compete otorgar discre-
cionalmente a ia Seoretaris de Hecienda y Crédito Pibli-
co, oyendo la opinién de la Comisién Nacional Bancaria y -
del Bamco de México,

‘Lae concéaiones que otorgue el Gobiermo Federal se refe-
‘rirﬁn a alguno de los siguientes grupos de.operaciones

de bunca y créditos

I.- El ejercicio de la bance de depésite;

II.- Las operaciones de depésito de shorro, con o sin
emisi&n de estampillas y bonos de ahorro;

III.~ Las opersciones fineancieras que incluyan emigidn de
bonos ginancieroa y otras operacionea pasivas;

IV.~ Les operaoiones'dq crédito hipotecario con emisién
de bonos y garentia de 6édulas hipotecarias;

V.-.Las operaciones de capitalizeoiln;

Vi.- Las operaciones fiduciaries, y

Vii.- Lﬁs'operacionoa de ahorre y jréutamo pera la vivien-
da familiar,
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Las soocledades para las que haya side otorgada concesién
en los términos de las fracciones anteriores, serén ins-
tituciones de orédito", -

En el articulo anterior se establece que para dedicarse
al ejercicio de 1a bﬁnca y del crédito, se requerird con-
cesidn del Goblerno Federal, que compete otorgsr discre-
cionalmente & la Secretar{a de Hacienda y Crédito Pidbli-
c0. Ahora bien, sélamente podrdn disfrutar de concesién,
segin el artfculo Bo. de la ley arriba mencionede las so-
cieésde;'constituidas en forma de sociedad anénime de ca-
pitai fijo o variable, organizadas con arreglo & la lLey
de Socledades Mercantiles y & las miguientes reglas que
son de aplicacidn especial cuando se trate de sociedades
que tengan por objete las operaciones a qua‘ae refieren
los articulos 20. y 30. de esta ley:

I.- Al constituirse deberd estar totalmente suscrito y pa~
gade el capitsl minimo prescrito por esta ley pars cada
clese de operaciones a que hayan de dedicarse. Cuando el
capitgl'gpgial exceda del mfnimo, deberi estar pagado éuan—
do menos el 50% del capital suscrito. El cepital autori-
zade en ningln caso serd mayor del duplo del capital sus-
crito;

II.- La duracién de la sociedad podrd ser indefinida;
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11 bis.- En ningin momento podrdn participar en forme al-
guna en ol capitsl de estas sociedades, gobiernés o depen-
dencias oficiales extranjeras, entidades financieras del
exterior, © agrﬁpncionea de personas extranjeras, fisicas
0 morales, sea cual fuere le forme que revistan, directa-
mente 0 a través de interpdsita persona,

I1I,- Las sociedades anéninss podrdn emitir acciones no
suseritas, que conservarén en 1l caja de la sociedad y que
scrdn entregadas a los suscriptores contra el pago total
de su valor nominal y de las primes que, en su caso, fije
ls éociedad;

IV.~- Cuande se trate de gociedades de capital varieble, el
capital minime obligatorio com arreglo a la ley estard in-
tegrado por‘acciones gin derecho a retire, Laé gque podrén
ser al portador siempre que constituyan serie especisl. ElL
monto del capital con derecho a retiro, en ningin caab PO~-
dréd ser superior &l del capital pagado sin derecho & reti-
0.

V.- E1 nimero de sus wdministradores no podrd ser inferior
de cinco y actusrdn constituidos en consejo de administra-
cibng '

VI.- las asambleas y las Junias Directivas se celebrar‘n.
en ¢l domicilio social, el cual deberd estar siempre en

territorio de la Repiblica. Los estatutos podrdn estable- -
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cer que_los acuerdos de las asambleas sean vélidos en se-.
gunde convooatoris cualquiera que sea el niimero de votos
con que se adopten, excepto cuande se trate de aéambleas
extraordinarias; en las que ae reguerird, por lo menos;
elAvoto del 30% del capitel pagsdo, para la sdopeidn de
resoluciones propias de dichas esambleas;
VIiI.~ De sus utilidades separarén, por lo menos, un 10%
para~constituir un fondo de reserva de capital, hﬁsta 8l-
CAnzZEer una sumk iguai'al importe del capital pagado;
Viil.- las cantidades por concepto de primas u otro eimi-
lar, pegadas por los suscriptores de acciones sobre su
valor nominal, se llevardn a un fondo especial de reser-
1 ﬁero s6lo podrén ser computadga como capital, para el
efecto de determinar la existencia del cepital minimo que
esta ley exige;
IZ.- Le disolucién y liquidacidén se regird por lo dispues-
to en los capftulos X y XI de la Ley General de Socieda-
des Mercantiies o, segin el caso, en el capitulo I, del
titulo VII de la Ley de Quiebras y de Suspensidén de Pagos,
con las siguientes excepciones:

1l.- E1 cargo de sindico y liquidedor siempre correspon=
der{ & alguna institucién de créddito sutorizada para efec-

tuar operaciones fiduciarias;
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2.~ Ia Comisién Nacional Bancaria ejercerd, respeoto
& los sindicos y a los ligquidadores, las funciones de vi-
gilancia que tiene afribuidas en relacién & las institu-
ciones de crédito y organizaciones auxiliares;

3o= La Comisién Nacional Bancaria podrd solicitar la
suspensidén de'pagos en las condiciones de la Ley de Quie-
bras y de Suspensién de Pagos, y la declaracidn de quie-
bra;
X.- Serd aplicable a las sucursales de instituciones ex-
tranjefas 16 dispuesto en las fracciones VII y IX de este
articulo;
XI.- 18 escritura consiltutive y cualquier modificacién
de 1la misma deberkn ser sometidas a la aprobacién de la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Piblico, al efecto de
apreciar s8i se cumplen los requisitos establecidos por la
ley. Dictada dicha aprobacién por la Secretaria de Hacien-
da, la escritura o sus reformas podrén ser inscrites en
el Registre de Comercie sin que se& preciso mandamiento
judicial. | '
" XIl.~ Cusndo la Comisién Naclional Bancaria advierta que
1a situacién financiera de una institucién de crédito u
organizacién auxiliar de crédito determina la pérdida de
la mitad o mé&s de su capital social exhibide, fijard un

término no mayor de sesenta dfas para que~los accioniatas
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hagan las exhibiciones necesariss & fin de reponer 1la pér-
dide y queddr reconstituido Integramente dicho oampitel. Si
transcurrido dicho lapso no se hubiere celebrado la asam~
blea corregpondiente o en ella no se hublere tomado dicho
acuerdo o no se le hubiere dado ejecucidn, la Secrstaria
‘de Hacienda y Crédito Pdblico, en proteccidén de los inte-
reses del péblico, podré revocar 1la concesién respectiva
y ordenar que se proceda & su liquidacién, o bien, subs-
tituyéndose a los érganos de la sociedad, podré declarar
gin valor las acciones repreéentativas del capital social
y repuesto éste mediante la emisién y colocacién de nuevas
acciones.

Si la pérdida del capital no fuere totasl los tenedores

de las antiguas acoiones tendrédn derecho a recibir en nue-
ves acciones la proporcién que les corresponda de scuerdo
con el $ltimo balance practicado por la Comisién Necional
Bancaria.

Las nuevas acciones que no adquieran los antiguos accio-
nistas en ejercicio del derecho del tanto dentre de wm
plaze que no exceda de treinta dfas, podrén ser libremen-
te colocadas siempre que @ criteric de 1la Comisién Necio-
nal Bancaria el control de la empresa quede en manos 1dé-

neas para su futura operacién financiera sana.
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Cuando los recobros que sge hiciereg de los crédditos que
fuaron estimados irrecuperabiga al considerar la situa-
cién financiera de la institucién sean tales que se repon-
gan las pérdidas y hubiere algin excedente, éste quedard
on benefigdio de los tensdores de les antiguas acciones.
Las sociedades financieras se organizarén de acuerde con
el artfculo 80, transcrite anteriormente. Deberdn contar
con un capital minime que serd determinado por la Secre-
teria de Hacienda y Crédite Pdblico al etorgar la conce-
sién correspondiente, seglin las circunstancias de cada
caso, dentre de los siguientes 1{mites:

I.~ Cuando se organicen para operar en la capital de la
Repéiblica entre $6,000,000.00 y $10,000,000.004

I1.~ Cuando vayan & establecerse en otras locklidades del
pais entre $3,000,000.00 y $7,500,000.00; y

III.- Las sociedades financieras del interior del pais
que esteblezoan egencias o sucursales en el Disirito Fe-
deral, deberén contar cuando menos con el cepital minimo
'que fije la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico den~
tro de los 1imites sefialados en la fraccién I de este ar-
ticulo.,

Igualiente, deberén conservar en el Banco de México, 5. A.,

en moneda necional, un depdsito sin interéds, proporcional
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al monto de su pasive exigible en moneda nacional y extran-
jera, ocon deduccidn de los depésitos a la vista, o & plazo,
y de la emisién de bonos finencieros, em razén de su ré-
gimen legal especial, y de las demfs cuentas que, median-
te disposiciones de cardcter general, autorice el Baenco de
México, S. A., que no seré menor del 5% ni mayor del 30%
de dicho pasivoe, y que el Banco de México, 3. A. determi-
naréd mediante disposioioneé de cardoter general. El méxi-
mo indicado podrd ser elevado por necesidades monetarias y
de crddito, & julcioc del propio Banco de México, S. A.,
pero sdlo respecto al pasivo que exceda del monto existen~-
te en las financieras en la fecha en que se adopte la me-
dida. .

Se considerarén como parte de dicho depdsito legal, las
oantidadés que las sociedades financieras mantengan en
depbsito a la vista en el Banco de México, S. A., y den-
tro de los limites que seflale la propia institucién, en
‘moneda naciomal que tengun en su‘Poder, en depdsitos a

la vigte y & plazo en bancos de depdsito, en certificados
de dep6qito bancario de las proplas imstitublones, y en
las demds inversiones que al efedto decide autorizar el
propio Banco de Méxieo, S. A., mediante las disposiciones

de cardcter general que expida.
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El Banco de Méxice, S. A., podrd cargar un interds penal
que no geré inferior del 12% sobre el importe de los sal-
dos que resultem a carge de las ;nstituciones financieras
que omitan cons%ituir o dejen de completar el depésito y
las inversiones & que se refiere este precepto, o cuando
dispongen de parte de ellas; y pars el efecto del cémputo
v de 1la aplicacidén de esta pena, el Banco de Méxice, S. A.
expedird ian regles a que deberén sujetarss.

El Banco.de México, S. A. podrd permitir que el depdsito
proporcionel relscionade con los pasivos en moneda extran-
jera se constituys en divipas.

Is Secretaria de Haciende y Crédito Piivlico, por disposi-
ciones de cardcter general, podré establecer la obligacibn
del depdsite Jegal para las opermciones de pasivo contin-
gente que por su utilizacidén puedan considerarse andlogas
& las del pzsive exigible, ajustﬁndoﬁe & los porcentajes
y normas de este precepto. '

lLas sociedades financieras deberén mantener constantemen-
te activos liquidsebles & los plazos de vencimiento y pro-
porcionmles & la cuantia de sus operaciones pasivas,
Servicie de guarda y administracién.-

Come ya indiqué anteriormente al hablar del tenedor del
bono, las sociedades financieras acostumbran.prestar gra~

tui tamente a sus clientes, un servicio de guarda y sdminise

B e st 2 [ A P R am | S s e S e Ao & .
AL e R
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’ traoiénvde valores,

Ests servicio, como su nombre lo indice, consiste en guar-
dar y administrar los valores que los clientes inversionis-
tas dejan en custodia en lés sociedades financieras.
El.pﬁblioo inversionista puede, en el momento de celebrar

" la inversién, exigir & la financiera la entrega fisica de
los titulos, corriendo a su cargo desde ese momente lg res-
ponsabilida& y'manejo de los mismos.

En efecto, como ya 35 indicé anteriormente, los t{tulos
repreaentitivba de bonos financieres son siempre emitidos
&l portador, existiende por tanto el riesgo de que dichos
titulos puedan ser robados o extraviados y por lo tanto,
cobrados a su vencimiento por la persona que los robé o
‘encontrd. |

En cambio, medisnte el servicio de guarda y &dministracidn,
los t{tulos quedan bajo el cuidade y responsabilidad de la
financiera, la cual a cambio de dichos titulos entrega al
cliente un ceftificado que ampara cada uno de los valores
recibidos en custodia.

En el certificado deberén aparecer el nombre o nombres que
el tenedor indique, especificéndose ademés detalladamente,
"loa t{tulos que dicho certificado ampara y el valor total
de la inversidn.

De esia maners, s6lamente la persona cuyos nombres &parez-
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- oan consignedos en el certificade podrén cobrar, & su ven-
cimiento y previae identificacién, el valor de los tftulos
' depositados,

Otre de los beneficios que este servicie proporciona, con-
siste comoe también ya indique , en evitar al cliente una
serie de molestias, ya que la sociedad financiera se encar-
ga no s8lo de la guarda de los t{tulos sino también de su
admin;atracién. En efecto, si el cliente exigierz la en~-
trega fisica de los titulos, tendrfa cada tres meses que
desprender el oupén o cupenes de intereses y presentarlos
a cobro en la propis financiera, labor que se complicaria
mientéaa nés t{tulos tuviera, pues seria dificil que las
fechae para pago de intereses coincidiesen en todos los ti=-
tuioa, teniendo por lo tanto que estar pendiente de'o;da
venoimiento pars presentarse & cobre,

De la misma manera, mediante este servicio, y em caso de
smortizacién, la financiera dard avise a los olientes. pa-
re que pasen & cobrar el importe de sus t{tulos amortize-
dos, ¢ bien, si estos as{ lo desean, para que diche impor-
te les sea reinvertido. Poer el contrario, si los inversio-
nistas ne hacen use del servicio, tendrén la obligacidén de
enterarse pér'el avisorque las financieras publican en los
periédico:, de las fechas en las que 8e llevan a cabo los

sorteos pars amortizacién, y una vez celebrados enterarsse
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de sl alguno o algunos de sus t{tulos salieron amortizados;
de mer as{, tendrin que presentarse con sus t{tulos a la

financiera para canjearlos por el importe correspondiente.
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CAPITULO V

ANORTIZACION

Amortizaciénuégs)‘ proceso econémice mediante el cl;ﬁl se can~
cela un empréstito,

Este proceso se desarrolla periddicamente y tiene lugar,
por lo genéral, en empréastitos obtenidos & largo plazo,
Consiste, esencialmente, en reintegrar a plazos el total
de la deuda, @& los tenedores de los titulos que 1la repre=~
sentan.

Ia smortizacién de 1los bonos financieros se efsctia pagan-
do el capital que éstos representan., Debe ser hecha en los
plazos, en las condiciones y de 1la manera gque especifica
el acta de emisién. Para amortizer los bonos pueden seguir-
se tres procedimientos:

@) Amortizacién del totel de la emisidn, @& plazo fijo.

La emisora fijas §lazo dado para amortizar su deuda, diga-

moss diez afies, Al término de este plaze, cubriréd sl monto
total de la emieién. Enire tente, periédicamente oubre les
intereses, contra entrega de los ocupones que le hacen los

tenedores de los bonos. |

b) Amortizaciln parcisl de la emisidn.

Ia sociedad emisora paga peri6dicamento una porcién de ca-

(19) Herndndes, Octavio A.j ob. oit.; pag. 380 °
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de uno de los bonos que ha emitide; por ejemplos le vi-
gésima o la décima parte de cada bono. En este caso los
intereses @e pagan en el momento en &l que se hace la amor
tizacibén, y naturalmente, se computan sobre el saldo inso-
luto de la emisiln.

¢) Amortizacién periédica de la emisién, con cantidad

f£ija v por sorteo.

La emisora fija una cantided determinade que periédicamen-
te debe ser destinada & amortizar el monto del adeude pro-
veniente de la emisién de bonos., A diferencia de la amor-
tizacién parcial, en la amortizacién periddica, no se pags
una parte de cada uno de 1los bonos, sino el importe total
de cierto nimere de ellos. Los bonos que deben ser amorti-
zados mediante cantidad fije determinada por la emisors
son esoogldoe mediante sorteo. Por esta razén tembién se
denomina & eate procedimiento amortizacién por sorteo.

De estos tres procedimientos para emortizacién, la Ley Ge-
neral de Instituciones de Crédito en su articulo 123 este-
blece el tercero de 91163. ya que & la letra dice:

IV.= Cuando los bonos sean ﬁagaderos @ plazes superiores &
tres affos, deberén ser objeto de amortizacidn por periodos
no mayores de un ailo, con 0 ain sorteo, etc.

Sin embarge, podemos apreciar que la ley nos habla también

on este articulo de amortizaciém sin sorteo, y es que el

et vy pamemy Ry
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legislador tomando en cuenta le egtablecido en el ¥ltimo
pérrafo del artfculo 30 del mismo ordenamiento, deja a las
sociedades financieras la facultad de reembolsar anticipa-
damente el capitai, nediante amortizaciones que podriémoe
llamgr extraordinarias, a diferencia de las amortizaciones
ordinarias llevadas & cabo mediante sorteos.

En efecto, esta fecultad de reembolso anticipado, que como
ya expresé, se encuentra contenida en el dltimo pérrafo
del artfculo 30, da oportunided a las instituciones emiso-
ras 8i as{ lo establecen en el Acta de Emisidén, de recupe-
rer mediante pages extraordinarios (amortizacién sin sor-
te0) 1l0s 'bonoe en circulaoién, y liquider por tanto, antes
del plazo de vencimiento establecido, el crédito & su car-
&0,

Con respecto a los sorteos, la ley exige que sean piblicos
y presididos por un inspector de la Comisién Nacional Ban-
.caria, quien deberd ser solicitedo por la .institucién emi-
sora @& dicho Organismo, con 20 di{as de smticipacién & la
foecha de celebrscién del misme,

Ias financieras deberén snunciar los sorteos con 8 dfas de
anficipacidn, medianté aviso publicado en 6l periddico ofi-
ciai de su domicilio, y en caso de no existir éste, en el -

de mayor circulacién de la localidad.
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la ley exige ademds, que 10s sorteos se hagan constar en
un acte, y se publique nota de los nimeros favorecidos,
indicando la fecha & partir de 1a cuél deban ser presen-
tados al cobro, sin que pueda ser meyor de un mes el pla-
Zz0 entre este fecha y la de celebracién del sorteo (al res-
pecto, adjunto copia de dicha publicacién).

La fijacidén de éste plazo (articulo 123) obedece al propé-
sito de que una vez verificado el sorteo, y designaedos los
t{tulos amortizedos, los titulires de los bonos puedan co-
brar el'capital Y los intereses & los que tengan derecho,
en plazo razonable. Si 1a ley no limitara éste término, la
emisora estarfa en posibilidad de aplazar indefinidamente
el pago de los bonos sorteados, perjudicando los intereses
eéonémicos de sus titulares y obteniendo enriquecimiento
1leg{timo mediante el manejo del importe de los bonos y de
sus intereses.

Ie ley complementa las disposiciones anteriores, ordenan-
do que loa titulos designados por sorteo para su amortiza-
cibn, dejarén de devengar intereses desde la fecha fijada
parsa su cobro,

Se podré pactar, cuando la naturaleza de la inversién res-
pectiva lo justifique, el aplazamiento de las amortizacio-
nes y de los intereses durante los 3 primeros aflos. '

la institucién emisora estard obligada a pagar los tftulos



- 82 -

deteriorados que se le presenten & cobro, siempre que con-

serven los datos necesarios para su identificacién.
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FINANCIERA.+o.e. Se A
AVISO

NOVIEMBRE ..o DE 19...

Se comunica a los Tepedores de Bonos Financieros Serie "...."
de FINANCIERA..«esy S. A. que en el Sorteo celebrado el dia...
38 svoee 38 seseey con la intervencién del C, Inspector de la
H, Comisién Nacional Bancari& Sre..... resultaron amortiza-
dos los siguientes Bonos correspondientes Al Grupo No.e.e.

BONOS PINANCIEROS FINANCIERA sesocese
SERIE "eeoos®

! {4ulos de 1 Bono ' pftulos de 5 Bonos T{tulos de 10 Bonos
1191/1260 1605/1616 2185/2216

T{tulos de 50 Bonos 74 tulos de 100 Bonos M+tulos de 250 Bonos
2808/2838 3156/3170 3337/3344

7{tulos de 500 Bonos

3514/3522.

Su importe esté & la disposicién de los Tenedores & partir del
prdximo diao-ooo decesees de 190.---. on nuestras oficines en...

ssrey cOntra la entrega de los bonos amortizados que desde esa
fecha dejan de causar interescs.

nNANcIERA. (XN NN ] sl A.

0.00t..'o.fclolnovi.mbr‘.nl'. d‘ 19!..;.
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CAPITULO VI

SEMEJANZAS Y DIFERENCIAS ENTRE EL BONO Y EL CERTIFICADO
* FINANCIERO.

Creo que wno de los medios més eficaces para destacar las
caracter{sticas de un objeto, es utilizar el método de com
paracién. En efecto, Bi quersmos por ejemplo comprsr una
caéd, la comparamos con otras; si queremos invertir en une
financiera, la comparamos iguslmente con otras, antes de
decidirnos, etc. asi{, de esa comparacién ssacamos & reluecir
las caracteristicas y cualidades del objeto deseado.

De la misme manera, creo convenisnte para destacar ain més
las caracteristicas de los bonos, contrastarlos con los
certificedos financieros y logfar as{ la comparacién entre
ambos,

Comenzaré pues con una breve descripeidén de los certifica-—
dos.

Fundamentscidén legal.-

Los certificados financieros tienen su.fundamento legal en
los artfculos 26 fracciones XV y XVI y 28 fraccidn XVII de
la Ley General de Instituciones de Créaite y Organizaciones
Auxiliares.

En efecto, en el articulo 26 fraceién XV la referida ley




establece la autorizacidn para que las sociedades financie-
ras puedan emitir bonos y “certificedos financieros"; as{
wismo, en 1a fraccidn XVI las autoriza a recibir depdsitos
& plazo no menor de un afio. Ahora bien, en relacién & estos
depésitos & plazo el referido ordenamiento en su artfculo
28 fraccién XVII nos dice: “Los depsitos & plazo & que se
refiere la fraccién XVI del articulo 26 podrén estar repre-
gentados por ttulos que se denominarén certificados finen=
cieros, de valor nominal no inferior al que fije ILa Secre-
teria de Hacienda y Crédito Pdblico,

Es poco en realidad lo que encontramos en le ley respecto

2 los certificades financieros, pues éstos son de creacidén
relativemente reciente; anteriormente los mencionades depd-
‘sitos @& plaze se documentaban mediante pagarés. Como ys sa-
bemos, el pagaré es um tf{tulo de crédite, que contiene la
obligacién de pager en lugar y época determinados, une su-
ma también determinade de dinere, (20)

Principales caractetisticéa.-

la Ley General de Instituociones de Crédito y Orgsnizaciones
Auxiliares en pu articulo 28, fraccidn XVII nos habla con-
cretamente de los requisitos y caracter{sticas de los cer-
tificados financieros, pero deégraciadamente lo hace en for-
ma demasisdo limiteda, razénm por la cual cree preferibls

transeribir los oficios que la Secretar{a de Hacienda y Cré-

(20) Cervantes Ahumada, Rauly ob. oit.j pag. 127
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dite Péblice giré & la Comisién Naoionai Bancaria, en los
cudles le indios méds ampliamente 1las referidae caracteris-
ticaa(.al) '

Oficios 305 = 1 = A = 15276 ¥ 305 =1 « A ~ 46857 de fechas

8 y 29 de enero de 1966:

"En uso de las facultades & que se refieren lpa articulos
28, fraccién XVII y 10 transitorio de 1la Ley General de Ins-
tituciones'de Crédito y Organizaciones Auxiliares manifes-
1 tamos & ustedes para que se sirven comunicarle & laslsocie—
dades finencieras, que esta Secretaris ha acdrdado sefialar
como caracteristicas especiales que deban contener los cer~
- tificados fimancieres que documenten los depdsitos & plazo
"de que trata la fraceién XVI del articulo 26 de diche ley,
las siguientos"z

1) la mencién de ser certificades financieros,

2) El nombre y domicilie de la gociodad enisors, su capital
pagado y reservas de capital,

3) La serie y el nimere,

4) la denominacién, que 8610 podrd ser de um nil pesos, cin-
ce mil pesos, diez mil pesos, cincuenta mil pesos, lloneda
Nacional,

5) E1 nombre del depositante o la mencién de ser al portador,
6) E1 tipo de interés pactado, que esté autorizado por el

Banco de México, S. A., ¥ la expreaidén de que los intereses

g (21) Comisién Naciongl Bancariaj Ciroulares Hdmeros 531 y 545; Méxieo, D, F.
1966.
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serén pagados mensualmente los dfas p%imero de mes, median-
te cupones.

7) E1 plazo fije de vencimiento, que +erd de dos, fres, cua-
tre o cinco ailos. _

8) Fecha y lugar de page y la menci6njde que el certifica-

do no es pagadero anticipadamente, |

9) Lugar y fecha de expedicidn.

10) las firmas autgrafas de funciona%ios autorizedes de la
sociedad emisora. ‘

La propia Secretarfa de Hacienda y Cr#dito Péblico recomien-
da a la Comisién Nacional Baicaria, Jigilar que #l papel y
1a impresién de los certificados finjnoieroa procuren las
debidas seguridades y uniformar la redsceciém de los mismos,
Para la emisién de certificados financieros deberd solici-
tarse la autorizacién de la Comisién Nacional Bancaria.

En relacién con esto dltime, la menc%onnda H. Corisién co-
munica & las financieras que cada so#icitud de emisién que
le sea presentada, deberd contener: |

&) Monte de la emisiénm.

b) Serie, que se distinguird por letras en el orden alfabéd-
tico y segin las emisiones que se au%orf:en, 0 sed "A" para
la primera, "B" para la segunda, etch
¢) Denominaciones en que se dividird la emisién, en la inte-

ligencia de que para cada una de esas denominaciones se esta-
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blecen las siguientes ceracteristicass

Denominacién
Certificados
Certificados
Certificados
Certificados
Certificados

con valor nominzl de
con vﬁlor nominal de
con valor nominal de
con valor nominal de

con valor nominal de

No. indicador
Romano

1,000.00
'5,000,00
10,000.00
50,000.00
100,000.00

v
X
L

c

Color
Roje
Amarille
Verde
Azul
Café

d) Dentro de cada denominscién se distinguirdn los plazes fi-

Jos de vencimiente de los certificados, utilizando para ello

los nﬁmeroa'arﬁbigos. en la siguiente forma:

Para certificados a plazo de tres atios
Para certificados a plazo de cuatro afios

Para certificados a plazo de cinco afios

. Para certificados a plazo de dos afios

AC LI R VE I o ]

o) Nimere de csda certificado.

Los certificados financieros se imprimirdn en tamaflo - carts.,

procurando que tanto el fondo de la impresién como la orle,

correspondan al color distintivo seflalado par:s cada denomi-

nacién. la impresién del texto se hard en tinta negra, con-

forme a la redaccién del modelo adjunto y en todo caso, se

utilizerd pdpel especial de seguridad.

Los cupones para el pago de intereses de cortifioadonlfinan-

.cleros deberén contener los dates que también se indican en

el modelo anexo.
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En tanto se impriman los certificados financieros cuys emi-
8ién haya sido autorizada por la Comisidén Nacionel Banceria,
los depésitos a plazo, podrdn constituirse contra entrega

de recibos provisionales conforme &l modelo adjunto, en la
inteligencia de que &1 canjear dichos recibos por los cer-
tificados financieros, estos Wltimos se expedfrén con la mis~
ma fecha de aguellos.

Sin embargﬁ, oen los anteriores oficios sflo se reglamenta~-
ban los depdsitos a plazo de 2 a 5 afios, por lo que, con

fecha 7 de noviembre del mismo &fio, la Comisidén Nacional

. Bancaria gird eu circular No. 545, en la cudl reglaments

Para
Para
Para
Para

Para

ya los depbsitos de 6 a 10 afios,

En efecto, establece que dentro de cada denominscién se dis-
tinguirén los plazos fijos de vencimiento de los certifica-
dos, utilizando para ello los némeros arébigos, en la siguien
te forma:

certificados g plazo de seis aflos 6

certificados & plazo de siete afios 7

cer.ificados a plazo de ocho ailos 8

certificados & plazo de nueve afios 9

certificados a plazq de diez afios 10

Ademds de las éaracteristicas anteriores, podemos agregar
que los certificados financieros no cuentan con ung garan-

t{a espec{fica, sino que estén garantizados con el activo de
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la sociedad emisora., En efecto, el referide articulo 28
fraceidn XVII, 2o0. pé;rafo de la Ley Geﬁeral de Instituciow-
nes de Crédito y Organizeciones Auxiliares establece que:
Estos titulos tendrén preferencia sobre la totalidad de los
activos de la emisora en el mismo grado gque los bonos finan
cieros, con excepcidén de los sefialados como garantia espe-
c{fica pera 1os bonos emitidos por 1a propis imstitucibn

¥ salvo las preferencias establecides para los depésitos

de ghorro, cuando la sociedad financlera tenge departamen-
to especializado para 4stas operaciones.

Otra caracteristica més de los certificados consiste en que
dichos titulee no serdn pagadores antes de su fecha de ven-
cimiento salvo una excepcién; ésta excepcién la encontra-
mos.consignnda en ol mismo articule 28 fraceidn XVII diti-
me pérrafo de 1la referida Ley Bancaria que & la letra dice:
Los certificados fimencieros no podrdn ser tomados por las
instituciones de crédito, salve aquellos para cuya redencién
falte un plaze no mayor de un mes,

0 ses que, & diferencia de los bonos financieros, en los cer
tificados ne existen las amortizaciones parciales, ya que su
importe serd cubierto por la emisora & su vencimiento, que
como ya se dijo, puede ser di 2 & 10 afios,

Si @l vencimiente de los mismos, los tenedores no se presen-

tan a hacerloe efectivos o canjearlos, 1a financiera deberd
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invertir su importe en velores de Estado o de institucio-
nea nacionales de crédite, abonando los intereses respec-
tivos en faver del mcreedor durante um lapso de 15 dfas,
vendido el cual deberén depésiter el capital més los in-
tereses aoumulados en el.Banco de léxico, S. A., en efec-
tivo, en la inteligencia de que dicha suma dejaréd de ganar
intereses a partir de esa fechnszz)

Ahora bien, la Ley General de Instituciones de Crédito en
ol ya mencionado artfculo 28 fraccidén XVII nos dice que
“los certificados financieros serdm titulos de crédito, no-
minétivoa o al porfador & cargo de la institucibén emisora".
Creo por lo tanto necesario analizarlos desde ese punto de
vista, pare encusdrarlos dentre de la clasificacién gené-
rice de los mismos.

Al hablar de los bonos en el capitulo respectivo dijimos
que los titulos de crédite pueden clusificerse atendiendo
& 7 diferentes critbrioéfzgnalicemos nuevazente cads crite-~
rio relaciondndelos con los certificades financieros.

1) Por su contenido: » '

Los certificados financieros son ti{tulos que dan derecho =
uw& suma de dinero,

2) Por la persons que los emites

‘los certificados financierocs son t{tulos de la deuda priva-

da.

22) Comisién Naoional Banoariaj Cire, No. 5633 México, D. F, 1968.
23) Berudndes, Ootavio A, ob, oit.; pag. 173
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3) Por su forma de emisién:

Los certificados financieros son titulos que se emiten en
serie,

4) Por la forma de su circulacidni

Los certificados financieroa pusden ser nominativos o al
portador,

5) Por los efectos de la causa del t{tulo sobre la vida del
t{tulo miemo,

Los certificados financieros son t{tulos causales.

6) Por la funcién econdmica que desempefiam.

Los certificados financieros son titulos de inversién.

7) Por la eficacia procesal del t{tulo,

Los certificados financieros son titulos completos.

Ahéra bien, por (ltimo, antes de concluir, y beséndome en
les y= expueétaa caracterfaticas de los bonos y certifice-
‘dos; trataré de distinguir en forma breve y consisa las

principales semejanzas y diferencias que existen enire am-
bos.

SEMEJANZAS o=

1) Ambos son t{tulos de crédito.

2) Son titulos emitidos por las sociedades financieras.

3) Estén considerados dentro de las operaciones pasivas de

las sociedades financieras para la captacién de sﬁa recur-

808,
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4) Ambos son t{tulos de crédito que dan derecho & una su-
ne de dinero. '

5) Los dos son t{tuloe de inversién.

6) Son titulos d; erédito de la deuda priveda.

7) Ambos se emiten en serie,

8) Los dos son t{tulos completos, pues no necesitan hacer
referencis a otro documento 0 & ningim acto externo, p;ra
tener plena eficacia procesal. | -

9) Ambos t{tulos son causales, 0 concretos pues su causa
sigue vinculads al t{tulo de tal manera que puede influir
sobre su validéz y su eficacia,

10) Tanto los bonos como los certificados tienen anexos cu-
pones para el pago de intereses.

11) Ambos t{tulos son & largo.plazo, aunqquoomo ya se di-
Jo, los bonos son amértizables parcislmente sntes de su
vencimiento, no as{ los certificados.

12) Los dos son titulos de renta fija.

13) Ambos producen accidén ejecutiva en contrs de la socie-

dad omisora en caeo de incumplimiente.

DIFERENCIAS.~

1) Los bonos son representativos de inversién por parte del
piblico.

Los certificados documentan los depbeitos a plazo.

. 2) Los bonos son emitidos mediante declaracién unilateral
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de voluntad de la institucién emisora, expresade ante no-
tario, "

Para la emisidn de los certificados fimancieros basta con
1s sutorizacién de la Comisién Necional Banmocaria,

3) Les bonos finamcieros son siempre t{tulos al poftador.
Los certificados pueden ser nominativos o al ﬁortador.

4) Los bonos se emitem con garantia especificsa.

Los certificedos en cambio, estdn garantizedos por el acti-
vo de la institucién emisora.

5) Los bonos }1nancieros son amortizedos parcialmente por
sorteo.

Los certificados son pagados & su vencimiento o tomados por
lgs instituciones de crédito un mes antes de su vencimiento,
6) En la emigién de bonos finenoieros, la emisora puede re-
servarse la faculted de reembolso enticipsdo del capital,
En le emisidén de certifiocades, como ya vimos con snteriori-
dad, los pagos son hechos al yencimiento de los titulos.

7) Los bonos financieros pegan sus intereses trimestralmen-
te.

Loe intereses de 1os certificados son psgedos mensualmente.



(Nombre, Domicilio, Capital Pagado y Reservas
de la Sociedsd Emisora)

CERTIFICADO FINANCIERO
4 plazo fijo de Dos afios,

SERIE A- I- 2 Certificado Nim,

Valor $1,000,00 M. N,
Tipo de Interds 9.625% Anual

Lugar y Fecha de Expedicién: Focha de Vencimiento:

‘ El presente Certificado Financiero ampsra un depésito a
lazo fijo de 2 (dos) aiios, por ls cantidad de § 1,000,00

%un mil Pesos) Moneda Nacional, constituido en esta fecha &

. la orden de el cual deven-
gerd intereses al tipo de J,620% &nual, pAcaderos por Mensufs-

lidades vencidas. Los intereses serdn cubiertos en nuestras

oficinas el d{a primero de cada mes, contra entrega del cupén

correspondiente al mes respectivo,

Ia cantidad deposituda serd devuelta, precisamente en
nuegtras oficinas, contra entrega de éste Certificado Finan-
clero, el dia de su vencimiento, & partir del cual, este de-
pésito dejard de devengar interesea.

Este titulo de crédito no es pugadero anticipsdamentes,

-

(NOMBRE DE LA EMISORA)



$ 8,02 M. N,

CUPORN NUM

(Nombre de la Emisora) pagard al portador,
contra entrega de este cupon, la cantidad
de $ 8,02 M. N., por intereses del Certi-
ficado Financiero Wimero. de la
Serie A- I- 2, el dfa lo. de .




El presente RECIBO ampara un depésito a plazo
fije de afios, por la cantidad de § s
) moneda nacional, que con esta fecha ha constituide

en esta Institucidn el (105):soﬁor (e8)

Dicho depdsite seréd documentado con Certificados
,Financiérou por iguel valor, con vencimiento &l dfa le., de
de 19__ _, que devengard intereses & ra
zén de % snual, pagaderos mensualmente los dias pri

mere de cada nmes,

Los Certificedos Financieros de referencia se en
ocuentran actualmente on_impreaidn y una vez requisltados,
serdn canjeados contra entrega dollpresento recibo en un

plaze no mayor de 90 dfas a partir de esta fecha,

(lugar y fechs)

(KOMBRE DE LA EMISORA)
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CONCLUSIONES

Una de les principales operaciones de las sociedades
financieras es la de promover la organizacién o trang
formacidn de toda clase de empresas o socigdades mer=
centiles. Precisamente, para cumplir esta funcidn en
beneficio de la industria en general, la ley concede
& las finencieras la facultad de emitir bonos con ga-
rant{a ¢spec{fica, como indica la fraccidn XV del ar~
t{culo 26 de la Ley General de Instituoiones de Crédi-

to y Organigeociones Auxilieres.

"Antfguamente exist{an dos clases de bonos, "bonos ge-

nerales y bonos comerciales". Los bonos generales esta
ban destinados & canalizaer las inversiones del pibli-
¢0 hacia el crddito al comercio, & la industria y 2 la
agricultura. Los bonos comeroiales en cambio, tenfan
por objeto el venir en ayuda de los comerciantes que
se dedicaban a las ventas en abonos, para tomarles su
cartera, es decir, para que pudiesen financiar las le-

tras de cambio, los pagarés y demés documentos suscri-

" tos por los compradores @ favor de los comerciantes abe

nerol.
Sin cmbarén, por no representar un medie adecuade de fi-

naqciémiento ¥y para evitar complicaciones en la conta-
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bilidad de las soeledhdoﬂ financieras y desorientaciones
en el mercado, se fusionaron ambos bonos qﬂ wm sélo tipo
recibiende la denominacién actual de "bonos financieros”,
177.-E1l concepto de\bono financiero &n sentido amplio nos re-'
monta & le olaaificacidnxgenérica de los t{tulos de cré-
dito, pues el bone por sus caracter{sticae forme parte de
~dicha clesificacién, En efecto, entre las diversas cleses
de t{tulos de crédite encontramos a las "obligaciones",
y el bone financiefo es wn tipo eaﬁec;al de Sstas.
En la actualidad un gran porcentaje de la rigqueza comer-
cial, se represents y maneja por medio de t{tulos de cré-
dite.

Iv;- La materia de loa t{tulos de crédite estd regulada por la
Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédifovde 26 de
agosto de 1932,

Segin Vivant§f4£oa titul§a de crédito "mon los documentos
necesarios para ejercitar el dereche literal que en ellos
se consigna", v

V.~ ILas principales caracteristicas de los titulos de oréaito
sont
a) la inéorporacidn;
b) la legitimuciédn;
¢) la literalidad;
d) la autononmfa.

|(24) Corvantes Alumads, Eaulj ob, eit, pag. 20
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@) Incorporacién.- E1l titulo de crédito es un documento

que lleva incorpirado un derecho; sin exhibir el t{tulo,

" no se puede ejercitar el derecho «n é; incorporado,

b) Legltimacidn,- Pare ejercitar a1l derecho es mecesario

legitimarse como tftular del documento, exhibiéndolo.

¢) Iiteralidad,- El derecho incorporzdo en el titule se

mide en su extensién y demis circunstancias por lo que

literalmente se encuentre en el consignado,

d) Autonomfs.- E1 derecho que cada titular sucesivo va

adquiriendo sobre el titulo y sobre los derechos en &1

incorporados es auténomo, cada persona que va adquirien-

do el documento adquiere un derecho propio, distinto del

derecho que tenfa quién le trasmitié el titulo.

Los titulos de crédito pueden clausificarse aiendiendo @

siete diferentes oriterios:

A.- Por su contenido.

B.~ Por la persona que los emite.

C.- Por su forma de emisién,

D.~ Por la forma de su circulacién.

E.~- Pdr los efectos de la csusa del titulo, sobre la vida
del titulo mismo.

F.- Por la funcién econémica que desempeian.

G.~ Por la eficacia procesal del titulo,
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yIT.-E1 ﬁono en su sentido més amplio es un t{tulo colectivo
que representa deuda & cargo de la sociedud emisora, es
decir, el bono es especie del género més amplio, que com-
prende los titﬁlos de créditoe Llamados obligaciones.
En etriotu sensu, el bono financiero es un tftulo de eré
dito serigl y de inversidn, emitido por las sociedades
financieras, es &l poriador y da dergcho & una sume de
dinero, es titulo causal y completo.

VIII, Podemos definir &l bono financiero como un t{tulo de cré- .

' dito emitido por declaracién unilateral de voluntad de
las sociedades finencieras, que representa la partici-
'paci6n individual de su tenedor en umn crédito colectivo
constitufdo & cargo de la sociedud emisora, y que cuen-
ta con garantia especifica, consistente en créditoe ¥ en
valores cuya naturaleze y proporeién determina la ley.

1X.~- Entre las principales caracteristicas de los bonos finan-
cieros, encontramos que son emitidos por declaracién. vni-
leteral de voluntad de la institucidén emisora.
El plazo .de vencimiento de los bonos financieros es por"
lo general de diez aflos, aunque en dasos egpeciales se
podrd ;mpliar, con la autorizacidén de le Comisién Nacio-
nal Bancaria.
En relacién a la tasa de interés, los bonos financieros

devengan un interés anuel establecido por la Comisibn
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v Nacional Bancarim, pagadero por trimestred vencidos.

Creo al respecto, que esta forma de pago por trimestres
deberfa ser mogificada, cambiéndole a pagos mensuales,
Le razén de esta modificacién desde mi punto de vista,
estriba en que muchos de los inversionistas obtienen su
menutencién de estos intereses, siendo pira ellos més
convenlente recibirlos cada mes.

Los boﬁos financlieros surgen de una decleracién unilate-
ral de voluntad de la institucién emisora. Esa declara-
cién eé la fuente que origina la obligucidén & cargo de
le emisors, de pagar & los tenedores la amortizacién y
los intereses a los que'dan‘derecho los bonos,.

Asf{ 1o establece el Cédigo Civil vigente, que considera
e la declaracién unilateral de voluntad como fuente de
les obligaciones. En su artfculo 1873 dispone que el deu~
dor puede obligarse otorgando documentos civiles pagade-
ro8 & la orden o al portador. Los documentos civiles a
los que se refiere ésta disposicién son de iguul natu-
raleza que los titulos de crédito a los que alude la Ley
General de T{tulos y Operaciones de Crédito.

Las emipiones deberdn ser aprobadas por la Comisién Na-
cionel Bancuria a fin de que se sjusten @ las disposicio-~

nes legales qué les sean aplicabdles.

XII.,- Le& ley General de Instituciones de Crédito reglamenta
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‘1o relatiyo & los bonoe financieron en sus articulos 26,

fraceién XV; 29; 30; 31; 123 fracciomes IV, V y VII h
123 bis. Sin embargo, considero que una materii como es
ésta de los bonos financierose, que ha adquirido actual-
mente una gran importancia entre el piblico de todas las
enferas sociales, deberfa ser tratede per 12 loy mis a
fondo, detellando més cada uno de sus artfculos, pues
pienso gue una persona que no tenga conocimientos de la
materia y necesite hacer en un momento dado una consul-
ta &l respecto, se encontraréd en muches ocasiones con
articulos oﬁacuros ¥y faltos de explicaoidn.

Las sociedades financieras, dirigirdn & la Comisién Na-
clonal Bancaria un escrito solicitando la autorizacién
para emitir bonos financieros. Junto eon éste escrito de-
berén enviar un proyecto de acta de emisidén, as{ como los
proyectos de titulo, cupén y propagands.

La Comisién Naocional Bancaria, Deberé sstudiar los bro-
yectos que se le envién con la finalided de observar si
ls emipién se ajusta & los lineamientos legales, enali-
zando también la capacidad de absorcién del mercado de
velores en un momento dado, asi como 1l situacién econd-
mica y financierza por la que atrav;qaa el pafs, y consi-
derard igualmente los antecedentes, eolvencia; situacidén

financiera y demés elementos de julcio relacionados con
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la eppacidad de la sociedud financiera para emitir bonos
financieros, solicitando para ello, la opinidén del Bance

de México.

La ley establece como requisito indispensable para la emi-
8ién de bonos financieros, la existencia de garantfas es-
pecificas; dstas garontf{as podrdn o no estar preconstitu-
idas.,

In caso de quiebra o liqﬁidacidn de 1la financiera, los bonos
financieros tendrém preferencia sobre todo el activo de
éata, por el saldo imsoluto & su favor que resulte después

de realizados los bienes que estén afectos & su garantia

- eapecifica.

XV~

Tods persona fisica o moral puede constituirse en tenedor

de bonos financieros.

_Los tenedores podrén exigir en el momento de realizer la

inversién la entrega fisica de los t{4u1vs, o bien, dejer-
los en custodia en la propia financiera para su guarde y
administracién. El servicio de guarda y administracidn de
valores, es proporcionado gratuitamente por las financie-
ras,

Los tenedores de bonos financieros tendrdm en caso de in-
cumplimiento por parte de la institucién emisora, accidn
ojecutiva en contra de la misma, previo requerimiento de

pago ante Notario,
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XVII,-Les sociedades financieras se organizardn de acuerdo con
el artfculo 80. de la Ley General de Imstituciones de Cré-
dito, y podrdn dedioafse al ejercicie de la Banca y del
Comercio por "cohoesién“,dol Gobierno Federal, que com=-
pete otorgar discrecionalmente & la Secretaria de Hacien-
de y Crédito Piblico, oyendo la opinién de la Comieidn Na-
cional Buncarig, y del Banco de México; mediante ess cone
casiég, las financieras podrén realizer sus operaciones,
que incluysn la emisién de bonos y otras operaciones pasi-
vaas, ‘

XVIiI.—Loa bonos financieros, deberén ser objeto de amortizacién
por periodos nc mayores de wm afio, con o sin sorteo.
Los sortecs para amortizecidén serdm piéblicoa y presididos
por un inspector de la Comisidén Nacional Bancaria, y e
anunciarén mediente aviso publicado en el periédico oficial
del domiéilio de la Institucidn o en el de mayor circule-
cién de la loowlided, en caso de no existir periddico .ofi-
cial, con ocho dias de anticipacidn a la fécha del sortso.
La sociedad financiers podrd, si as{ lo establece en el
acta de emigidén de bonos‘financieros, reservarss la fa-
cu;tad del reembolso anticipado del aapltal,

Xi%X,~ Tento los bonos como los certificades financieros, cons-
tituyen une de las prinﬁipalen fuentes de ingreso de las

finencieras.
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