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En est ensayo se: estudmrén algunas claqes de tltulos de credlto em

tldos 'porf as socledades anommas, observando en forma prmelpal as




A

,\.;;.,,"termlnos.‘ “%ocledad Anomma es la que existe ba;jo una denommaelénf

s ’teristwaq de esta manera empezaremos por’e@tudmr los requ1s1‘r0s de—}-_g

ey

GAPITULO 1

TITULOS DUE PUEDEN EMITIR LAS,_.
'SOCIEDADES ANONIMAS |

I—-—Punclonamlento de laq Socwdadeq Anommas

5 ‘;La Ley General de ocledades \Iercantlles de 1934 en”v1gor ( :
~‘eesen’su articulo 87 el concepto de. socledad anomma en los. mguxentcsr

oy se eompone excluswamonte de socios’ cuya obhgaelon se lnmta al parro;
- de sus acmones Pura observal' la:vida y funcmnanuento de una socie-
;:;”dad anénima necesarlo es, reahmr un unahsus de sus pmncxp?leﬂ earac-

‘con tltueum, no sin’antes hacer hineapié en la parhculamdad de que to--
~ da sociedad an(mmm debe ‘operar bajo una’denominacion, la que se for- D
f_{_,‘mara libremente, con el Gnico requisito que sea distinta a la de cmlquler
e ”otra socledad y estard siempre. seguida de'las’ palabras bocledad Ano»r
,mma 0 sus abrevmturas 8. A (Art. 88). R ‘

1’01' denommae én debemoq entender aquellas frases 0 palabras quoifj" L
normalmente hacen alusién al objeto-soeial a que se’ dedlca la: soe'edad e
e gL Cremerm Mlchoac'um. S, A., en otras ocasmnes la danommacl(mj; "
" hace referencia al nombre de una persona que por lo’general es el fun-
. dador, sin. embargo, esta préctica debe ser estlmada.vsegun J oaqum Ro-
o dmguez R. @ como ilegal y peligrosa. Ileg&] porgue ‘el mecanismo_de Ja
B ‘;ndxca que. el leglslador no- ha. quendo permltu' el uso’ de nombres e
: personales en las. denommaclones ‘al regular mmucwsamente la; razon 800
i cial, que es la forma en que operan. otras qocledades como la- de 1-ercm- CorE
‘ 'S&bllldad limitada, en comandita por acciones, en comandita simple y vien
nombre coleetivo: Pehgrosa, porque faltando en absoluto: en nuestro pmqf o
o una regulacxon acerca del uso del nombre, no podrd impedirse que: per- v

‘sonas solventes se encuentren involucradas en la denominacién. de Rome-#

dades formadus por audaceq v encamnmdaq a qorprender mcautos e

(1) Tnt.ado de Sociedades Merca,nttle‘s. Tomo- I 'l‘er(.om I]dmén Mémo. 1060, P "38



’ ) Cons‘utuclon

% El articulo 89 de 1a L. G. 8 M establece que para proceder a la cons-vﬁ'.
*._; tltuclon de ung soeledad an6nima se requiere: Rk o

= —Que haya. cineo 50108 como mlnlmo, y qne eade uno de ellos sus-
‘ crxba una aceloh por lo menos. o ‘

, El req1us1to de clnco soeios 9x1g1do por nuestra. ley tlene como base
prmcxpal la permanencla en el tiempo de la sociedad que se pretende

~ -erear; semejante ‘disposicién encontramos en casi todas las legislaciones

L del mundo Lios tratadistas no se han puesto de acuerdo sobre si esta exi- .

. gencia es 0 no esencial para la existencia de la sociedad; se aﬁrma en .
~ -contra, que el- ob]eto fundamental de la sociedad anémma es el de reunir’
el capltal suhclenfe para llevar a cabo su finalidad y st este eapital cs

proporelonado por dos o tres personus no ‘habré, inconveniente- que for- '

- men una sociedad anénima. Por otra parte se aduce el argumento de que
se neceista im minimo de socios para que ocupen los distintos cargos de -

‘,,'Ja soeledad ¥ en el easo de socledades de un solo socio, se eritica dicien- - .
. do, que es de e%encm al concepto de soeledad la prur ahdad de mlembros.u- S e T

“En la practlca se forman socmdades en las que la mayorla de soelos5 '

partlclpa eon. un nifimero muy pequefio- de acciones, notdndose  que son.

i tarlo.

o -——Que el capltal socml no sea menor. de vemtlcmco mll pesos y que B
g iesté integmmente suserito.. : ,

Mo’ fin erear un prineipio de-solvencia-y de garantla para los acreedores,_

lps socios en partleular no responden de ninguna de’ las obhgaucwnes
‘so‘cmles, de ahi que la exigencia sea completa, diciendo que el eapltal de-
" be estar integramente suserito, es decir, que lo- 1mportante parg la-ley

~usados como snnples prestanombres ba;jo las 6rdenes ‘del socio- mayom-”[ i

: Que ol capital nnmmo represente Ia cantxdad refemda es’ un requ1-7-, e
_'31to mdlspemxable para el funcionamiento de la soeiedad, pues tiene co- .

e'la misna; no obstante, dicha cantidad en la actualidad resulta insu-
flclente debldo a'los eontinuos camibios gue ha sufrido la moneda po-" LAY
demos apremar la gran 1mportancm que reviste si tenemos en cuenta que

" esté en que la sociedad no se constituya con la-esperanza de encontrar:

: perSOnas que-aporten el capital social, sino que exige- que-en el momento L

- de constituirse la socxedad e\:lstan Socms que eﬁten ya obhgados a apor- o

: ﬁxtar el capltal

-—Que se exhlba en dmero efectwo, euando menos, el vemte por o

e ,clento del valor de cada aceibn pagadera en numerario. .




Como confn-macwn de 10 expresado en el numero dos nuestro 1egls-;.
1ad0r no se limita a la exigencia de ]a sunple suseripeién del eapltal
‘- exige ademds su exhibicién, es decir, que se otorgue ala socxedad por] [
~los socios, y para garantizar sus responsabilidades, cuando menos. el
7'_;ve1nte por. ciento. del valor de: cada accwn pagadera en numeramo S

“——-Que se: exhlba mtegramente el valor de cada _aceién’ que haya de; o
‘_pagarse en todo o en’ parte, con blenes dlstmtos del numerarlo :

I‘ormas de Constltuclon

N ‘1  —Constitucién Slmultanea.——Dl artlculo 90 L G S, M prev1enef et )
.. que la sociedad puede constltulrse .con la comparecenem ante el notano:f
o delas. personas que otorguen la eseritura social. Esta eseritura socml'fv;»':;
; ‘f";:j_-ydebe contener ademds todos y cada uno de los: Tequisitos. del articulo e
L sexto de la m.lsma 1ey y: los que prev1ene el arnculo 91 que son-' o

1

.——L&s partes exh1b1das del capltal soclal

II'-—-DI numero, valor nommal y naturaleza de las acciones. en quef"se 3
divide el capital social, ‘salvo 10 dlspuesto en e1 segundo pfmrafo de 1
‘fraceion IV del artlculo 120; T

1L ~—~IJa forma y termmos en que deba pagarse la parte msoluta |

. ,plea poco en la formaclén de socledades anommas qu‘ 4 por 1o cont
cado a eomparaclon de la. smmltanea veremos ‘en segulda sus reqxnslto )

”j »~1;-—-La redacelén que los fundadores haran del programa quf, con-,- G
tendrd un proyeeto de estatutos, mcluyendo lo d1spuesto en el artieulo - .

:se‘cto con exeepclon de las fracciones Iy VI primer parrafo, y con lo delrif o

. artlculo 91, excepeién hecha de la fraccién V, eon la- oblxgacmn ademas

- de deposn;arlo en. el Reglstro Pubhoo de- Comerclo SR

P —-Las suscrlpcmnes que se reahcen se recogeran por duphcndo con
’ jeJemplares del programa y contendran , S

o —«21-




;——Nombre naexonahdad ¥ domlclho del quscmptm"'

SR II ———El m’lmero exprequdo eon, letms de las acclones suscmtas, su,ﬂ o
- naturaleza y valor, o :

III ——La forma'y termmos en que el susempton se obhgue a pagur
- ,‘la prlmern exhlblclon'

S 1v. ~—-Cuando as neciones- hayan de paoarse con blenes dlstmtos dell '
numemrlo. la determmaclon de estos~ : :

V. —-—La forma de: hacer la convocatorm para l'\ asamblea general cons- .
i tltutlva y. las reglas. conforme a las cuales deba celebrarse-

VI“ La fecha de la suscmpelon v
'Vf;to de . los estatutos. :

, Los fundadores conservaran en s poder un e;emplar de la suscnp-v’
eibn’y entregaran e] duphcado ul suscrlptor (Art 93) :

: f,_?asamblea weneral constltutlva en la forma prescrxta en el artmulo 99

———La Asambleu General Constltutlva se ocuparw b

..vcn el proyecto de es’mtutos’? P

T

tar, L'ss suserlptores no tendrfm derecho a voto en relaclon A sus res- e
f.pectlvas apot’taclones en especle~ :

III —~De dehbemr acerca de la pal'tlclpaclon que los fundadm'es hu-:'\"
. bieren: 1ese1'vado en las utlhdades :

IV ———De haeer el nombramlento de los admlmstradores v eoquarms'-
ne. hayan de funclonar durante el plazo senaludo ror los. est‘ttutos con .
I ‘»dveswnucwn de. qmenes de los pmmeros han de usar ]a fwma soclal’"
r(A‘rt;; 100). e

—Aprobada porla ‘lsamblea la constltumén de la soclednd §e pro-

“VIL ~—La declaraclén de que el bu%cmptor eonoce y acepta el proyec-b/ N

__Suscrlto el capltal hechas las exhlblclones legales en un. phzo‘f‘"k"k G
o de quince: dlas los fundadores deben pubhcal‘ la convocatoria para la.

'I‘,--De comprobar la emstencla de la prlmera exhxblcxon prevenlda o

- » II ———De e:\ammar VA en su cnso aprobar el ‘avalto- de Ios blenes dm-,_‘ﬁ ,
"tmtou del numerario. que uno o més socios se hubiesen oblmado a apor- .

“ - eeqera ala pro’rocohzaelén ¥y reglstro del- acta. res pectiva 'y de los esta- 'Vf
,i.vmtcs. Slendo nula toda operaewn de los: fundadoreq que o haya 81(10 i




T aprobada por la asamblea salvo las necesarms para constmm- la 50 e
medad n = , : -

-—-Sx vencxdo el plazo convenclonal (fijado 1,01’ el progruma) 0 el
legal (que es -de un tmo como m"uumo) el capital socml no. estuvwre‘.’ e
mtegramente suscrlto ] por cualqmer otro motlvo no se llegare a cons-’
“ tituir Ia sociedad, los suscmptores se encuentran - en completa hbertad '
de retn-ar las cantldades que hubleren deposx’mdo

b) Admlmstracmn. =

“La admmlstraclon ordmama de lﬂ. qoeledad puede hallarse confmd
a uno o mas udmmwtmdores, que cuando son mas’ de’ uno forman el
“consejo de admmlstracl(’m Este consejo de: admlmstracmn 0 el admlmq-'* '
trador umco, expresan;y e]ecutan la voluntad “oelal dentro de la esfera
que ‘s¢ :les ,ha sefialado por la ley, por oy ‘estatutos o por la asamblea- 5
lo mismo si fue: nombrado en la leseritura de . constltuclén,eomo partlcu
lal'mente su caracter provmne devla: amblea que 10,' nombré y que~.
puede removerlo 0 hmltar sus funcloneq y poderes 2y ,

En nuestro pms, Ia admlmstruclén de las socxedades g encuentra €
comendada a uno o vamos m&mdatamos, quleneq pueden ser SOCl
¢ sonas extmnas a la. .somedad

que no pueden ser admlmstradores ni. gereutes Ios que conforme al ‘la .‘ley" ;
wten mhmblhtados para ejercer el comereio; no existe en nuestro slst
C( dlsposxclon alﬂuna tendlente a exxgu'les a estas personas e

chd estam a cargo de uno o vamos mandatamos temporales esta Gdl‘
‘teristica de. temporahdad debemOS fcbnsxdermla como: un aclerto ‘delle:
glslador porque. el cargo ‘de- admmmtrador no- puede ser- otorg ado por -
“tiempo indefinido y mueho menos, tener una durauon sune]ante ala‘de
lv socmdad 1o ormcabla estmba,‘en que. o se dlce nada acerca'd

o) Vivnnte Tratado de De'rech') Mercantil, Trad, Rxcm-do Dspeao de, Hmo s, Vol.
T, anem Edlcxén, Mudnd 1‘)'-}2 Pﬁg 30.). :

e




"“‘Atlempo que el admmmtrador va a durar ‘en. sw eargo no’ puede afn'—
- -marse, en el supuesto de que los estatutos no fijen un plazo determmado,
‘,_’_ﬂ,"fque éste seré de un afio como méximo Art, 181 fraecmn I, porque lo:
-~ delicado de la funcién admlmstratlva aunado a las dificultades. que pre-
’senta lu réalidad, hacen lmposnble pensar en sentido aflrma,txvo pues d
ser asi, la sociedad nuneca contaria con una direceién estable haclendo'
§ rnuy dlfmll el logro del objeto social. Dn la préctxea, Ios estatutos dlSr :
... ponen el plazo de duracién del eargo, que fluctua entre los tres ¥ sexsf:»
o _afios, en eons1derac16n a las actividades de la socledad sin perjuicio de - |
g _que pueda ser- revocado por la- asamblea cuando su gestlon no-hays sido -
. acorde a los hneamlentos f];;ados por los esta‘cutos como por la confmn P
:'za, deposxtada en ellos, :

~—-—Es Levocable,—-El artlculo 142 dlspone que el eargo de _admlm.’
"',.uador es.revocable, esta-facultad de revocacxén corre%pOnde ala asam-

“ blea general ordmama que tieng en’ todo: easo una libertad- absoluta .;parn.
: ejercerla. Slgmendo a Joaquin- Rodmguez R. @, “La revoeaelé”\*e “‘m
’;ycondlcmuable, no puede someterse. a’ plazos o causas determmadas
S ,'mnguna clase de restrxecwnes Lo que mteresa observando -su conse,_,
' cuenclas es el motlvo por el quc 8¢ efectuo 1a revocacmn, es deelr;
’:motwo oS’ ;)usto el admlmstrador sem responsable de los danos’ v; P

‘ 1o hayan sxdo fx;)ados porrlos estatutos (Art 181) y
'ley los -estima: como mandatamos (Art. 142) y el munda ;
o %ume gratmto (Art ‘7549 del. Codxgo le pam el Dls’cmto

w) Op. Oit., Tomo II Tercem Ddlcmn, Méxwo, 1965 Pxig ',6"




5—~Requ1ere la Garantla.—-Los admnustradores tlenen la: obhgaclon i

“de prestm' la: garantfa que los estatutos o en defecto de ellos la asamblea .

‘genoral de acclomstas determmen para. a%gurar las: responsablhdades

ol que pudleran contraer en el desempeiio de sus funciones; de tanta im-

-:”portancw es el otorgamiento- de la garantla que no podran mscrlblrs@ g

en el’ Registro Piiblico .de Comereio- sus: 1-espect1v0s 110mbram1entos, s1 T
. no se. ha prestado la misma (Arts. 152 y 15‘%) o

b ) Funclonamlento.

, Cuando los admmlstradores sean: dos o még mtegran e] COnseJo de o
,Admlmstraclon Bl pre51dente serd desxgnado primeramente y si falm A
*las ssambleas, presidird el que le siga en orden de designacién, i
Bl funclonamlento legal del consego se¢. encuentra su;)eto a la amsten-.' -
cia'de SUS: m1embros ‘que deben ser’ por 1o menoq la-mitad de- sus com—b
"fponentes ¥y sus resoluclones serén vahdas umcamente oudndo se aprue- L

or la mayorla de los presentes (Art 143) ST S B

8 son tres o més los admmlstradores la mlnorm soclal que rep (W
- mente el vemtlcmco por ciento- del capltal nombrard cuando menos. uﬁo S
{’de ellos salvo que en el contrato ‘Social ‘se- chspongo un mejor devecho
e tavor de esa minoria. La revocaclén del administrador’ demgnado'por :
la. mmorm, s6lo podrd’ efectnarse s1 tambu,n 6 revoca el nombramlen‘ro o
. de los demus admnnstradores O o IR

’) Los Gerentes.‘ ,

o I]l nombranuento de gerentes lo reahza la Asamblea General Ordlna- i
; :'rm, (,1 ConseJo de. Administracién o. el Administrador, Los gerentes son;'
" los. 6rgan0s eJecutlvos de las deelslones del conseJo o del admmlstmdor,
. gozando de lag més amplias facultades d-entro de las atrlbuclones que les
. hayan as1gnad0‘ Son generales 0 espeelales segln la’ amphtud de sus fa- :
jcultades, s nombramxento es revocable” (Art. 145) yoal ignal que’ Ios
f’admlmstradoreq, su. ‘cargo es personal y-no deben. estar’ 1mp091b111tados
i }eaercer el comerclo, deben prestar gurarmas de st cargo ¥ pue-
_,den en nombre ‘de. la socledad desempenar cualqmer funclén mhermte
~ala naturaleza de su cargo , G

Los gerentes son mdlspennables en: el funclonamlento de las cocle—:-

‘ ""dades anommas ‘en virtud - de que el c‘u'acter colegiado del eonsejo- de

i ddmlmstramon hace imposible que se encuentre reunido permanentemen-"' i

o 'te, de tal suerte que los gerentes serdn piezas claves. por la continua mne-

~ cesidad de adoptar declslones admm]stratlvas tendlentes al buen desem
;»peno de la empresa. G s SR =




) Loq Deleﬂados.

El conse,)o de admlmstracmn puede demgnar;:cntre sus nnembros un.' :
(lelegado al que se: le encomendara la EJGCHCIOH de determlnados aetos B
: . on. el caso de que no -exista deSIgnaclon es pecml el cargo le corx'espon- L
"”}dera al premdente del conse.]o de admmlstracmn. e e

’) Responsablhdades S s AR L

Como en eualquler otro cargo,. los admlmstradores son responsablea S
"'L‘punclpalmente ¥y en forma general del mal desempeno de sus funclones', -
o pam ser mds. ])I'eO]SOS de sus obllgaclones sxgulendo esta idea obger-
-vamos que. log admlnmtmdores son solldarlamente responsables del in : :
:;phnucnto de lag obhgacloneb mherente% a:su mandato y las. demvadas de;l R
la ley ¥ los estatutos (Art 158). Sin emharvo la mwmfcqtacu)'l de ineons
'.turmldad de su parte en el momento de la dehberaclon les exime de. culpa ;
'y no gerdn responsables del dafio eansado. También serdn responsables’:
e sohdauamente aquellos admmlstradorcs que conoclendo las 1rregular1da-
; ~des. de. sus 'mterlores no. las denunc1en y por este s1lenc10 la vocledad'
-.“511f1'a algun menoscabo., Fh i R

_ Oox'aq re%ponsablhdadeq serdn cuando no se absteng an cn la dehbe S
: mcxon ¥ resolucién de. algtn. asunto si tlenen un interds opuesto . al'de la
s soczedad Y cuando terminado el plazo de SUS; f.unclones, abandonen el
- cargo gin que se: haya- nombrado a los: sucesores o, heeho el nuevo nom:
: 'bramlento cstos no tomen poseswn de su cargo, s1 con estas conductas'f’ S
“se causa dano ‘0 pOI‘JUICIO a la soc1edad - :

La 1'esponsab1hdad de los administradores s()lo podru ser e,]erexda por o
’v‘»‘la petz,onn que deSIgne el acuerdo de la nsmnblea general de accxomstas, .
",'uxcepexon de lo dlspuesto en el artieulo 163 que a la lefra dlee"‘ ‘

‘ “Los acclonlstas que representen el trelnta y tres por clento del capb 1 2
ml social; por: ‘lo:menoy, podrin e;]ex-cltar dlrectamente la acclon do. res{" o
omahxhdad eivil contm los admmxstradores s1empre que se sutlsfagan
. Ios 1'cq1~1sxtoq 31g1uentes~ i " :

B 'Que la demanda comprenda el monto tota] de ]as responsablhda-.
- des cn ‘favor de la socledad 1o ,umeamente el interés V-personal”d_e los
: promoventeq y T N A R ISt IR R T

o II —-Que, en su caso, los aetm es 1o hayan aprobado la resoluclon fo-jﬁ,
: mada, porla: asamble& general de. aecxomstas sobre no haber lugar a.pro-
cec’u contra 109 admlmstradores demnndados T




RS Los blenes que se obtengan como l'esultado de la 1'eclamaclon ser
pOl‘GlbldOS por-lo socledad” ‘ ~ W

c) Vlgﬂan(:la. .

o En termmos de la ley, la v1g11ancm de la somedad anomma eqtara ‘8
= cargo de uno o varlos ‘comisarios, quienes pueden ser socios o personasvf' :

a,]enas 2 la sociedad. A los comisarios no ‘obstante que su cargo tiene ea-
“récter temporal ¥ revocable se les asigna la funeién més 1mportante den-

tro de la; soclcdad consmtente en nglar todas. las aetlwdades soclalesv :

Y demmemr ala asamblea todas aquellas qué a su parecer sean 1mpro¢ :
, plas para el buen camlno de la empresa : "

“Los comlsarlos son’ los organos encargados de v1g11ar la gestu’m sog
;< eon: mdependencla de la administracién y en interés excluswo
.socledad” "o eomo- afirma Vivante :¢8) “Su- ins eceidn’ debe seguir

g

blendo los admlmstradores que estan v1g11ados por una. autorldad atenta;f#
;mdependlente sean constremdos aun %m quererlo a conducque'con
honrada dlhgencla ' : :

La. practwa en nuestro pals dlsta mucho del 1deal lemslatlvo, porquei

vancia al estar los tltulares del eargo en itima, relacmn con- los admmw-
tradores, desthuandose por completo su. func16n : 25

asamblea general (Art 181 fracélon II) ; ebtn facultad excluslva de ]n__’ :
asamblea qufre dos ewepmones. : ; S

, lo ——-La mmorm que reprebente cuando menos el vemtmmco por. uan‘ :
to del capxtal soeial; nombraru cuando ‘menos un comisario, cuando sean :
‘tres'. 0 mﬁs, esto gin. peuunclo de queen el contrato - sceial se estableze
un- n é]OI‘ dex'echo para esa minoria. Solo podm revocarse el nombrmnlen-
odel comlsn 1] 0 nombrado por la mlnoma cuando se 1*ev0que el nombra-
xento de los demas comlsamos (Art 171 quﬂ remlte u] Alt 144) ‘

. tratwo ‘deberd convoear a asamblea general extraordinaria, la. que hard
en n’ plazo de tres dias la designacién correspondiente ; pero si el con:

pPaso a’paso el desenvolvimiento de la- haclenda social, de forma gue sa- -

desgracladamente la v1g11uncla deé las socledades no tiene ninguna rele- -

.Nombramlento.——El nombramxento de los commmos corresponde ala

20 -——Cuando falte la~ totahdad de los .comisarios, el eonse,]o admmls o

: SeJO no- realiza la. convocatoria en el plazo fijado, cualquier aeclomstaf s
S podra pedn- 8 la automdad Judlcml del dmmclho de la socledad querhaﬂa:- o

‘4) Rodriguez R. Joaqum, Op. Git Tomo II Pug, 147, -
x':m)‘ _.,O_p. Oit,, Pag, 208
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la eonvocatoma si una vez hecha la convocatorm la asamblea no.se reuncy";; '
gy reunlda 1o hace la deslgmclon cualqmer acclomsta podrd pedir, a las o
~misma_autoridad judicial, que nombre comisarios, quienes estarin en SWwo
" cargo hasta que la asamblea n'eneml haya nombrado al deflmtn'o (Art e

168 o ' ‘
. Reqmsnos ——Son tres 10% reqms1tos exwldos por nuestra jley paru po-‘
: ;der oeupar el cargo de comwamo, a saber~ f ’ ’

"‘10 -—~Encontrm'se eonforme a Ia le}, hablhtado para el eJeI'CIGIO del SE
comerclo, R L : ‘

e “'thertad absolum o sus funelones ev1tzmdole todo ne\co cun L
.'g;lu, soeledad o con sus dirigentes. Los dercchios y obligaciones de loq eo-
mesarms Lsta.n exprebados en el articulo. 166 de’la Ley 'de Soexedades b
rsobresahendo la' tacultad de mspeclonar, una.vez al mes por 1o menos, L
;los hbms ¥ papeles de la_‘ bocxedad asi como la: ex1stenem en ca]a De 1*1

’supreémn de 10 que este en’ eontradlcmén oon dlcho ﬁn ‘més. aun, se Tes e
“otorga una facultad 111m1tada ¥ permanente de v1g11ar todas las detivi-
'dades de Ia socledad pudxendo en esta forma reahzar una labor no: s()lo‘,f_i’ R

'lsu‘:. labores esm garan’cw, se determmam en’ los estatutos yien su de-‘..,.
ffecto, por 1a-asamblea: veneral la falta de garantia. 1mp1de la mscrlp-,
,chon del nombramlento en el Reglsho Piiblico ‘de Comercw :

Reqponsablhdades.-——La respons‘xblhdad de los. comlsarms es. dlstmta Ry  ~' S
ala de'los. nchmmstradores, que es solidaria; los prlmeros por: el con- e
S trario, responden mdlwdualmeste ‘ante la’ sociedad por el mcumphmlen- vl

4 “to de las obhgacmneg qne ln ley y los estatutos les nnponeu Esta eara(- T
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. :terlstlca es 16glca, Y se derlva de que sus funelones se- desempenan en’
, »forma individual es més, se deben efectum' en esa forma porque lo con-
; - trario, es: decir, ‘que actuaran eomo un 61‘gnno colegmdo irfa en contra .
“de su naturaleza. La responsabilidad solidaria que ‘establece el artlculoa‘j[ R
160 por remision del artieulo 171, abarea no a los comlsarxos actuales sino
al comisario ‘actual y a los anteriores, afn‘mando mis el crlterlo de la;,: o
.v1g11ancm md1v1dua1 ¥y no colectlva que e,]ercen los comlsarlos c

Otras responsablhdades seran-

U :1 ~—Si en sus informes a T asamblea general no: mcluyen las de-
nuncias- que cualqmer—accmmsta les: hlciere por escrlto de los nechos
i “que’ ‘estimen. (cb0b acuomstas) “de: 1rregular1dades

2' ——Sl termmado su plazo abandon'm e] cargo sin lnberse desi 'na-
- do a. los. substltutos o si demgnados OthS no hubleren ftomado aun po-" '
- sesién de su eargo, : ‘

O—Sl en: alguna operaclon que el ente socml reahza tuv1ere nn
: .mterés opuesto a lu qocledad ¥ 10.8¢° abstlene de mtervemr

, Dstas tres reaponsabﬂndados surgen si con la actlwdad 0 abstenmonf
L de los GOIIIISM‘IOS 'se ocas1qna un daﬁo o pemmcxo a a socledad

,, l La exwencla de 1'esponsab111dad 1gual que 51 se tratara de los:g :
' ~nlstradores, eorresponde ala asamblea general y ala minoria. del tlemta‘
Sy tres’ por clento ‘que lleng los requisitos: (nq)resados en el amculo -163}
‘,,mencmnudo eon antemorldad ‘ X

d) Balance. |

Juntora esta deflmclon legal tel emog’ otras doctrmarlas entr v
‘ staca por su clarldad la pronunclada por Roberto L Mzmtllla Moh-,j ;



Aunque en reahdad hay dlversas clases de balanoes no n0s. ocupare-

-, MOS de todas, al percatarnos y aceptar lo que. la doctrma estima en-el -
" sentido de que el balance expresado en el avtlculo 172, es el ordinaric y
- todos los demds son extraordinarios. Durante ‘el -transcurso de la- vida- .
'de la saciedad, los administradores pueden realizar en cualquler tiempa R

" un balance especial para determinar la situacién patmmomal que guar :

' da la sociedad en un- momento determinado. -

T ~“Epoca de presentacion del Balance.———Sl el balanee debe presentm‘se'
e -"'1 la asamblea general para. su aprobacwn Yy en atenclén a que las mis-
. mag se celebran dentro de-los euatro meges que siguen a la- clausura de

,"{un ejercicio social, el balance debe quedar eoncluido dentro de-los.: tres
‘meses sngulentes a la clausura de. cada’ ejercicio g soeial, El admlmstrador
0 el conse,]o de admlmstracms, estaran obligados a presenturlo alosco- - ¢
s iusauos, por 1o menos con-un mes’ “de anticipacién a la f echa dela dsam-
~ . blea a cuya am'obaelon s8¢ someta, ‘anexéndose los documentos Justlfleaé

tlvos y el informe general sobre la marchu de los’ negocms de la: socledad ;

L ~D10tamen de los comlsamos.nDs obhgacmn de los comxsanos formu! .7 :
T,Im' un dictamen- dentto"de los qulnce dias siguientes a.la fecha en quo :

les hayan entregado el balance con sus anexos. Este dietamen contendrd’ ..
_‘,f/jtodau y cada una de las propuestns observacmnes que se estlmen porﬁ R
los comlsamos eomo 'pertlnentes (Art. 174) ‘ : ;

: “El dlctamen de“10s ‘comlsarlos debe formu]arse 10 solo tenlendo en"
uenta los datos abst act0s del- proyecto de balance, sino la fundamen-*

: aelén de estos datos en’los anexos, en la cuenta: de perdldas y: ganancms, L
Cenel informe de los ‘administradores sobre la mareha del negoeio y-en

la eompulsa dlrecta de los hbroq y muy en partlcular en la euldadosu .
comprobaclon del mventarlo” (L8 e i

: E\:amen de los acclomstas —Una vez otm*gado el dlctamen de los co-
i xmkzmos este documento Junto con ‘el balance y ‘sus anexos deben que:
dar'a dlsposwwn de Jos ‘accionistas para su estudlo ‘cuando menos. quin
o dias. antes’ de la fecha de- eelebracwn de la dsanibled general. Este
'lderéeho tiene - como finalidad que los accionistas tengan un ampho ¢o
;noeumento del balanee, que en si es el doeumento que expresa el resul
‘tado’ de lag opemmones econdmicas de la somedad para estar en 1)0§1b1
; lidad una vez hecho el estudlo, de proponer las I'eformas que estlmena
flv':C‘OIlvelllellte‘i en el momento de la celebmclon de la asamblea

. Rcsponsablhdades ~A la asamblea rreneral de accionistas ‘se le ‘aon
et ,,f]ere el derecho de e\mn' Ias respomablhdades en que hubiereni mcm‘m

T Rodnguez 1 Jonqum, Op. Git.,4Toxno II Pug, 309. e



nee el ba.lance, se pubheara en el pemodlco oficial de la entidad en donde -

S goneral la aprobaclon 0 desaprobaclon sin embargo, aunque esta clasi:

i _jdo los admlmstradores por la falta de presentaelén oportuna del balauce
Y los ‘comisarios por el ‘mismo motwo respecto -del dlctumen, sin’ per~"_
J]mcxo de que se acuerde la remoeién de unos y- otros. ] '

Pubhcacmn del Balanee.—~A los quince dfas de haber sudo aprobudovf o ‘
] *.terga su domieilio la sociedad, depositdndose copm automzada del mls-
~mo en el Registro Piiblico de Comercio, - : :

: La Ley mexwana elﬂslflea las funelones de los dwersos organos so- :
‘ ciales de tal suerte que a los admmlstradoreq les corresponde la reahza-
‘cién .de balance, a los comlsarlos su revisién y. dictamen- yala asamb]en-;

g » ficacién es con el fin de facilitar lag funciones,-la divisién de: las acti- - s
- vidades no es tajante, en atencmn a la amplltud de las facultades atri. B
‘buldas a'la asamblea. R : AR S

) Asnmbleas de Acclomstasp

- La asamblea es la reunién de los SOCIOS debldamente convocados 41)3.
e tratur de los negocios sociales. Es el 6rgano supremo de la voluntad’
- social que se manifiesta cual ocurre en toda colect1v1dud por el voto de -
o mayoria. Tsta voluntad es declswa mcluso para log ‘socios dlsxdente Yo
~con ‘tal: que permanezcan dentro de 1()8 ]1m1tes de la lev v lm ostatu—_
;';tos ® ' : ' sl

Clases de Asmlnbleas.f—Podelnos elamﬁcarlab en. doq orandes grupos :
Generalcs 7y Especiales. Las generales: se %ubdmden en: Constltutlva'
' ‘Ordmarms y I]xtraordmamas. ‘ S e

Asamb]ea COHStltuthd. : “Aunquc . estrlcto del‘echo todas laq so-, .
_‘(nedade« mercantlles, en:el-acto de: surglr a la.vida de lus mstltuelonoq
: "urldlcas levan-a cabo una asamblea de constitueidn, sin cmbargo; por
_rezones. de téenica se ‘ha reservado la expresién ‘Asamblea’General Lonm' o
itutiva, Gnicamente para aquellas sociedades anénimas . cuyo eapltal o
: mtegra a bvse del mecanismo de la suscrlpemn pubhca ENEIEES

1 A“amblea General Ordi melpal oaraetel'lstlm s In de e
O ser permdlca al tener la obhgaelon de reunirse por lo menos- una- vev’n,"’.f‘
'__i;al afio y dentro de los cuatro meses que sigan-a la clausura del ejer-
, cieio: ‘social; el lugar de reunién debe ser el domieilio social, corriendo -
el 1‘1esgo de nuhdad en easo contrarlo, salvo caso fortmto 0 fuerza mavor

o Vlvante, op. om, Yol 11, Pﬁg. 487, S ,
EE ‘w) Dlms Salvudm 1\[.. Curso de Derecho Mert.a,ntil Me\xcu. ](mo, Pug. .-38

- ~:}.-31.—




I‘acultades ——Ademaq de los asuntos mcluldos en ]a orden del dla,
se ocuparan de: et i e o5 : e

£ 1o —-Dlscutlr, aprobar o modlflcar el balance despueq de oido” el
':,'mforme de Ios comlsamos, y tomar las medidas que Ju/guen oportunas,

r

o 20 "—-En su eaqo, nombrar al admnustrador 0 come,]o de admmlstrm,v, ,
*elon ¥y a los comisarios; - o :

: "0 ——Determmar los. emolumentos ccorrespondientes a log admmxstm{v
~dores ¥ comlsarlos cuando no havan sido flJaclos on los estatutos

.7f:,::;,('-Asambleas Generales ‘Extraordinarias.—“Son aqucllas que se reuni-

- - Tén:para-tratar asuntos que en razén de su naturaleza impliquen o trai-
gan ‘consigo la! modlflca,cxon de las clausu]aq de la eseritura o 1'especto e
~deaquellos asuntos que- reqme] an un quorum especlal prev1sto en los_

"‘ostatutos socmles” a0y T - L

S Tamblen serdn nulas estas asambleas, .salvo caso fovtulto o fuerzu i
ﬂ’nlayor s1 o, se reunen en el dommho dela socledad it o

o Laswfmmltades de las asa‘mbleas a estudio, estan euumeradas en cl.g e
. - artieulo 182, obbervando quese les encomiendan todos: los ‘asuntos que. o
tietien ecomo: consecuencia la- modlfxcaelén al eontrato socxal y aquellos

-»;que.necesnan un quérum especlal

_ Convocatoma —Tendrn tacu]tad para convocar a aqambleas ordmu--" o
m:as" los:administradores o -comisarios. Los s accionistas que Tepresenten .
j;\op f_o ‘Ménosg el treinta y tres:por-ciento del- capitdl social, podrdn . pe-.'v'

dir por eserito a’'los anteriores ‘que convoquan a aswmblea rreneral parn’ Ly

~atar lo<x aquntos que mdlquen en. su petlclon Lo Ll R

St el admmlstrador el consejo’ de admlmstraclon 0: los comlsarlos:
no; hlcleI‘EH la: convocatoria dentro del. térmmo de quince dias - eontad()s
-l partlr del dia_en. que reubleron la’ sohcltud Ja convocatona podra ser’

hecha, por. la autorldud judicial del domieilio- de la sociedad, a solicitud
de: .quienes representen el porcentaje e‘(pl‘(‘S’ldO del capital. socml exh
xendo al eiecto los tltulos de las accmnes

1 tltular de una sola aceién tlene tamblen f-icultad de convocar a -
~asambleas ordinarias cuando no se haya celebrado ninguna duraﬁt“ dosr
o feJeruclos consecutlvos o euando celebradas,: no trataron: asuntos mhe- B
“““rentes.a su. natura]eza. La solicitud deberd hacerla por ‘eserito expresa
}—-do los abuntos que pretenda se traten en la: asamblea. Sl los admml' AN

'uo) I‘ll'ls Salwdm M., Op. Oit., P{lg. 41
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iv‘ffvocatoma, no. pudlem realizarse, pm‘a la sen'unda, los. asuntos;_b uno

1 "doreb 0 comlsanos no, hacen la convocatorm a sohcltud de ese. soclo
dentro de los quinee dias mgmentes de habella recibido podrd soliei- _
- tarla, la misma persona, ante’ el juez competente, ddndole traslado a los‘
admmlstradores y comisarios, decidiéndose la realizacién de la. convoca-‘
toria, en la forma estableclda para los meldentes ‘de. los ,]ulcms mer
cantlles. | L e

v Proeedmuento ——Debe convocarse por; medlo de la pubheaclon en el"f
- {pemodlco oficial de la entldad del domicilio de la socledad o entnode
, ; nw.yor clrculuclon en. esy, Iocahdad con qumce dlas de antxelpael_n n;‘:'
~“la fecha. senalada para la reunién, si en los estatutos no se dice nada al
s respecto. Estando en ese tiempo a dlsposwlon de’ los acclomstus Ios do-:v

cumentos que serdn objeto de la asamblea. Debe flrmarse por qmen Ia

, _;;haﬂu y. contener la orden del dla sxendo nulas aquellas que. se efec-f

; f'tuen en forma dlstmta. X R S S

e 'AQu()rum.—-Se entiende: por quorum el numero de SOOIOS 0, la quma'
':Tde capitales represestados en una abamblea pm'a que laq declslones qun“
‘ ;emamen de su seno sean vahdas : ‘

, En las ordmarlas, el quorum para la prlmera convocatorm o8’ por To :
, ,menos la ‘mitad_ del eapital social, siendo sus resoluciones véhdas s6lo. "
- cuando’ se aprueben por la mayoria de-los votos presentes.. Si esta con-‘ L

S ,dos en la orden del dia~ pueden resolverse sin mteresar niimero de acs .
cloneq representudas. AT o

: En las extraordmarlaq el quorum para ln pmmem convoeatona es
el setenta y cinco por eciento del capital social y para la, _segunda serd -
el numero de acclones que se eneuentren represen‘radas, pero en eual‘*'-
e qulera de Tos dos cmos las resoluelones serdn. vahda i son tomadas
‘por el numero de accxones que represen’ce por lo menos 1a mltad del
capltal social, ¥ ,

v Otras formahdades.——has usambleas esta.ran mempre pers1d1das salvo
"‘~‘:que los estatutos dlspongan otra cosa, por los: admxmstradores ya falta
“de’ellos por el presidente desmnado porlos acelomstas. Este debem fire
‘mar las actas de la_asamblea, asi eomo el secretarm ¥ los comisarios que -
3 V-'asastan, asentandose en el libro respectwo y de no- ser. pomble se. proto— o
colizavdn ante el notario; las actas de las asamblens extraordinarias se
'protocohzamn e mscrlblran en el Reglstro Pubhw de Comerclo !

. “Bs nulo todo convemo que restmnm el derecho de voto a los accio-
' mestas, pero log’ admlmstradoreq y ‘eomisarios no. pueden emltn' su voto i
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‘_’mmldlta pol' accloneq tamb1én presentan pm-te de su capltal dmdxdo,ﬁ ,
'/onacmoues., : L e S

- Bl artlculo 124 del mlsmo ordenamlento nos mdlca que los vltulos '
! _representauvos de las acclones deberan estar expedldos en un plazo que
o exceda-de un dfio. contado a partir-de la fecha del contrato socml o
~odela modlflcacwn donde se- formahee el aumento de capital. Se ex-; .
“pedirdn. certificados provxsmnales que siempre serdn nommntxvoq yose on
. canjeardn en su oportumdad por los titulos' definitivos si la suscnpcléu" e
- fuere simultdnea: Si la suseripcion es sucesiva, los eertificados de pro-
“oograma en donde se hayan wverificado las susevipeiones se. camearan pm',,,‘ e
- adtulos definitivos" o certificados provisionales, dentro’ de un’ ‘plazo :
Sque no ‘excederd de dos meses- -contados a partir de la fecha del contrato’
~“social.; Los duphcados servirdn-como: certificados: o titulos def1mt1vm-~ R
f»en los easos previstos por la. ley yen ‘atencién a esas e*{lgencms se” hacefg e
>1mpos1ble la ‘emisién de aciones: antes de la eomtltuclon defmmva de: h '
”"’socledad L . , e ~

Y I.au acclones ¥ Ios certlflcados prowswnaleq contepdrﬁn"‘ S

fl,of'j f El nombre la naclonahdad y domlmho del ncclomsta, en

fde que seau nommatwos, ‘

120 -——La denommaelon domlclho y duraclon de la socledad

80 -—-La fecha de 1o constltuclon de la socledad loq datos de sukfll :
-‘1nscr1pcmn en el Reglstro Pubhco de Comevcm" S

40 ——El 1mporte del capltal soclal el nitmero . total y el valor nommal_77 il
de las acclones. Si el capltal se integra medlante diversas.o sucesivag . . -
‘,semes de ace;gnes, las menciones del 1mp0rte del. capltal social y ‘del i s
nero . de. acclh‘nos se_coneretardn en cada. -emisién a los totales que al:
ancen cada ima de dlchm series. ' : ,

“.Cuando as1 10 prevenga el contrato soanl podra 0m1t1rse el valo“' :
nominal de las. aeclones, .en cuyo .caso se- onutm\ tambwn el nrmoz'te del
acapxtal soelal ' : * ‘

v, ,'50 —-Las exhlblcmnes que sobre el valor de la acelon havd pacrado'
: fjel aecxomqta 0 la mdlcacmn de- ser llberadn' ’

60'-——La serle v numero de la..accxon 0 del cerhtuado prov1s10na] P
;mdlcacmn del numero total - de aeclones que corre%ponda a la seme '

e

: 55'70 ——~Los derechos eonoedldos y las obhgamones 1mpuestas '\,1 tene
,dor de la acelon v. en su easo las hmltacloues del derecho de voto-




oy

; ‘”"-“facsnml de dichos admmlstmdore@, a condlclon, en-este filtimo caso, de
S quese depomte omgmal de las fxrmas respectxvas en el Reglstro I’ubhco
de Comerclo en que se haya reglstrado la. soeledad '

Las socledades anommas tlenen prolubldo- :

»\’gramente pagadas es faeil comprender. ‘esta exigencia,  si recordamos
fque las: socxedades tienen .como i‘mahdad al comenzar sus aethdades

kdltos, si los: anterlores no. han sxdo cublertos. ;

w 'A'dem:is. :
La emlsmn en Ia suscmpcxon snnultanea sc desarrolla en tres etapas

: “,:-'f.defmltivos. v

“.be a que es un titulo por- naturaleza negocmble ¥. por ende, eor

al portador tamblen lo es el hecho de que el do(.umento en que se. eml

ten estas accioné$ estd elaborado ‘de- tal forma que impide 0 al menos

dlflculta su falsﬁxcaclén, cosa, que no ocurre con 1os eevtlflcados pro”
"“'vxsmnales.._ -~ SRS ; ; 4

"lxgro de la falsxflcacxon y si bien es cierto que las aeciones pueden SeT-

i "_-~La Hirma autégrafa de Tos admlm‘;tmdores que oonforme al con—;
S ’trato social deban suseribir el documento, o bien la firma impresa-en

a) La, emlslén de nuevas’ accmnes, silag antemores no han SldO mte- ‘

-mo s6lo la de ‘contar en Io futm-o con un capital, sino tener en el pre-
:énte a un nfimero de socios que respalden con las suseripciones emiti-
. das las obhgacmnes que. contraiga, deduciéndose en ello que- pam a0
l‘propla segumdad social no se. pueden abrir por: docn’lo asi; nuevos cré E

B b) Emmr acelones por una suma menor de st valor nommal porquek a

i los socios que- formzm y.crean en prmclpm a In sociedad no. peruutu'ﬁn

- fque un titulo represente un - valor menor’ de lo otm‘g,ado ‘si fuera lo -
ccntramo su aetltudeestarm en contradxeelén eon ‘los mtereses de 103 e

f ——IJn I comtltuclén ante notamo los socxos x‘eclben unos recibos S
;provlslonales v st “bien estos ‘recibos fio tienen una regulacxon legal, sf
- estéin-aceptados por-la pmc’clca mercantil; su funcién estriba ¢n ser-do-
& cumentos probatomos de: 1as aportamones porduexondo frente ala’ socies
fdnd los efectos que en-: Ios reqpectlvos estatutos’ se meneionan, aunque»' v
'generalmente sem el quple canje por los certlfmados [ por los titulos;‘

94 -——Los certlfxcados px-ovxsmhales produeen todos los efectos de losj‘;';f ol
;,txtulos defuntlvos, pero su caracteristlca esla de propormonm‘ o “log so-f : '
kcxos ‘de. manera mmedxata la garantm de su inversién mientras s¢ emi- .
en. las aeclones (Art. 124), Deben ser siempre nommatlvos, esto se de- S




i

e mclon de: entx'egarlos asus -titulares- dentro- del plazo que se e\prese*_»—.
- en los estatutos, pero’ que por mngun motivo excederd al de un afio;
frcontado a partlr de la fecha del contx‘ato soelal o de su modlflc‘wmn.

e a';remos mencmn 8. 8US . prmclpales caraeterlstlcms" '

'a su_titular la_calidad -de socio, es decir, de miembro de una entidad .
‘ corporatwa Esta cahdad trae como consecuencia -dereehos politicos co-
..MO, el del voto: y puede eventualmente dar origen a: derechos Cl’edltICIOS:“
~“eomo en el caso de reparto de dividendos a través de los cupones ¥y la;:—
S entrega de la cuota de 11qu1dacwn. También puede. mcorporar cargos"_
._'para su tenedor como en el caso de que la cuota soclal que a la accloni‘

‘?"'corresponda, no este mtegramente pagada

: ";i“'da s1g1uendo 1oy lmeamlentos que para’la’ emision - de acciones: ex1ge la
s fley, no- obstante esta 1dent1flcacxon, 1a ereacién de obhwaclones Tespo
‘dea neces1dades muy. dwersas, debido a su natuarleza y camcteres‘ Todo
‘f'.;lo relatlvo al estudlo de las. obhgac ‘nes serﬁ obJeto del capxtulo:‘mgule
te que pasamos a tratnr. o :

3a —~Una vez ereados log tltulos deflmtlvos 1a somedad tlene la obh-,

Por 1o ser objeto de este trabaJO el estudxo de las aecwucs, sélo ha-q,, :

La aceién es ol doeumento cuya funmon prlnclpul es la de atnbmr;- L

)LmlSlon de Obhgaaones

Como pr1nc1p10 general 1a em1s16n de obhgacmne% esta mglament




. gmado para blenestar comun la creacwn de los tltulos de’ credlto, (\l au
‘mento eonstante de’ la rlquem por la: 1mpos1b111dad fisica de: lals opera
-~ ciones, “tiende a hucerse respetar por . titnlos que al cn*culm‘ rﬁpldamente‘f} L
o ‘en el mercado transmlten sucesivamente de mano en mano los cred1tos‘ 5

0 derechos mcorporados al documento” an Jiog° tltulos a pesar de su- va- .
;_""dad ¥ dlsparldad presentan caracteres umformes que permlten lleuf';',”
agar atener una clara nocién de ellos tanto. de su funcmnanuento como de’ '
L sua‘ventams y pehrrros Nos adantmremos al estudlo de esas earactcrlsh .
“en’la forma mas completa que-sea pos1blc dentro de lds hnutacloneb : .  o
de este traba]o S el '

: En nuestro derecho, la Lev Gcneral 1e ’l‘ituloq N Operaclones de-Cré-
“dito, los deflne en: su artwulo qumto de la; mgulente forma: ‘‘Son. tltulos‘ G
"dc crcdlto 105 documentos necesal 10@ pava e;ermtm' el derecho hteral'%;_;"
"que en ellos se. conmgna : i :

. Fehpe de J. Tena‘“) nos dlce que la expresmn tltulos de crédlto equl-.{ i
f " ‘a: Documento ‘en: que se-eonsigna, un- derecho de erédito; 1a crltleaV :
01‘quejpueden~; existir: tltulos de credlto que consxgnen derechos no m*e—f
ditlelos ¥ ;por otra’ parte‘ porque hay- una multltud de docu entos .8
- que 8 onS1gnaxi "de"echos‘,de crédito. que sin emhargo, difieren profun
"damente de los titulos’de" ese nombre. No obstante esto, el termmo ‘8e
’a aeeptado "n nuestrm leyes, que. tradlelonalmente han. h‘tblado de do- =
umentos de crédlto “de_efectos de. credxto ete., y se dice que es ‘mﬂS'
;-aeorde con nuestra latlnldad hab]ar de tltulm de credlto am- ' ]

m Um. Rodngc, Dereclm Mercantil, Mndmd, 1958, P{zg 547 "
12); Derecho Merczmtil Mexicano, Qumta E'dlc)on,i I6xico, 1967 Pﬁg 800,

,,.m) (‘ervantes Ahumada Ral, Titulos v Operaciones de: Orédito. (‘ue,lta delﬁn,
Me}.mo, 1‘)64 I’ug 19 ‘ ‘




: Las caraeterlstleas prmclpales del tltulo de cred:to son- T

a) Es un documento.——Por documento entendemos todo carton nn que
se expresa dierto- razonamiento o dlsposwmn La exigencia legal eorres- -
1 “ponde a un doble aspecto: Material, porque constituye un objeto corpo- -
;"kral ubicadc en. el tlempo y en el espacio, su importancia es tan grande
~'que se reglamenta perfectamente tanto su deterioro eomo su’ destrue-.
eién parclal o total; Substanclal 0. Ideal “posee esta naturaleza en cuanto i
o expresa la ex1stencm de un obJeto lnmaterml quees el derecho del teno- R
o dory convn'tlendose asi en un mstrumento de vida normatlva asy o

uvh) vEs un doeumento destinado a’ la cu'culaclon ——Por la naturaleza

misma del documento, su cireulacién se ‘hace 1ndlspensable. Nuestra ley
‘exige el cardicter c:rculante de esos titulos en una forma indirecta; al dlS-
:tm'g'ulrlos de los tltulos -impropios. (Art. 60.) que sirven excluswamente
-para 1dent1flcar al tltular del derecho, pero no estdn destmados &, c1rcu1ar

Lia clrculaclon puede parecor a prnnera v1sta como una caractemstl-
ea _blen esenclal de 1mp01tancm secundarla Sl se le compara con el
‘de la incorporaclon o.con el dela legltlmldad pero una observacmn m{ts
etemda de’la v1da y hmelonamlento del: tltulo nos demuestra: todo lo
ontrarlo, e mcluso n08. atrevemos a decir que sm 1a cn'culacl(m _,‘a n te‘
‘niéndo’ el ‘derecho, éste no puede’ ejercitarse, por lo que’ se 1e prxvar g
de’ produc1r todos los efectos inherentes a su naturaleza.._ S

~Slgu1end0 esta 1dea, VlttOI‘lO Salandra““) afu‘ma.;“Sm embargo el ‘
1tulo no puede servir pm-a este uso (se rcflere a 1a creaclon ‘en el docu: S
ento de un valor eeonémlco) mlentras permanezca en- poder de quien ‘
ﬂ(\ ha preparudo 0 suscrlto servu‘a solo cuando pasa a manos de 1a'1

’kPﬁg 123,




. “tado o lo que es lo mlsmo ‘en el doeumento se encuentra mcorporado
el derecho asy s ‘ : : :

. La, funcmn de la mcorporaclon en el tltulo se deswmna en dos etapas o
que se presentzm de manera, mmultanea la primera confiere al. docu-

- mento un valor. que éste no’ tendrla por si solo, ¥ la segunda permxte la
movxhzacxon de ese valor con la simple movxluacwn del documento es. :
de gran utilidad en el resguardo de mercancwq iaelhtando Ias operaclo-’ N

V'nes al eeonomrzar txempo y dmelo an : , |

: De tanta relevancm es la mcorporacmn del dorecho al documento, queﬂ
;,Cervantes ‘Ahumada©® se atreve a afirmar que en;tratindose de tltulos,
: -de’ credlto el' documento es lo prmclpnl N el dereeho lo-aceesorio; el de-
o recho ni:existe ni. puede e,]ercltarse si no- es: en funmén del documentof
: condmonado por &L - . : 5

d) Posee Funclén Legltlmador ~—Bsta funewn os de’ gxan trascen{
";dencm, en virtud 'de que- tiene por-objeto la demostracion. del derecho -

: "'_mcorporado en’ el titulo eon la simple exhibieién de éste, asegurandof G

- ;‘"f'fque lo presente para su cobro si se encuentra leg:tumda de aeuerdo con)'
ok Iey de. elrculacxén del titulo. . i :

s Leo'ltzmaemn presenta dos’ aspectos a) Legltlmaclon Actwa, que; )
- -'se da a favor del acreedor ¥ consiste en automzarlo parn el e,]erclelo deli S
I'f’derecho que en el titulo. se representa y - b) Legxtlmaclon ‘Pasiva, que-- i
© ge da a favor del deudor ¥ que tiene como finalidad la hberacmn desu.
: ;V‘deuda si realiza el pago.de su. obligacién a la persona que se encuentre ' L
legitimada en el documento, es decn' su pago es: aceptado por ‘estimarge ©
"f‘"como bueno. - : ‘

Por otra parte dunque pam legmmar o detccho e\:presado en el do-
_cumento se requiera su- “exhibicién, no se puede de’ nifiguna manera to- -

" dor; muy por el ‘contrario, es un l‘eqUISITO ‘que le-proporciona: la segurit.
o dad yla confmnza (indispensable en- cualquier tipo de operaciones y. don"
'mayor razén en las’ mercantlles) de"que su documento 110 serd cobrado
- por ninguna persona’ que 1o demuestre haberlo adqmmdo por Iu formq:?‘f'
: que. Ia ley de su elreulacmn e*ﬂge : '

Vaa; ’l‘ena Telipo do 7., OP. o, Phg. 302
S - u':) Urm Rodr:go op.- Oit., Pag, 500
" usy Op. Oit., Pag SO

-

‘que se considera como persona eapaz de ejercitar ese derecho a aquclla, ek

“mar como un requlsm) molesto y de tendencm pergudreml para. el acree-. SR




il El mstema ]umd]co mexicano es preclso trutundose dela legltlmaemn, e

‘a31 el articulo. 23 que solamente acepta como legitimo propietario. de los .

tltulos nominativos al sujeto a cuyo favor. se e\pldmron esto:mientras

“.no exista endoso, y si hubiere varxos endosos el propletarlo ‘debe” Justxfl-’.

o ear su derecho mediante ura serie no interrumpida de endosos (artlcu-' !
“los 24 a 29 L.G.7.0.C.). En los titulos al portador la ]errltxmaclon opera .

“porla smple presentacmn del documento, estando ohhgado el susemptor S

o ) ‘pagarlo a quien se lo exhiba. (Art 71). T » ‘

. En los tltulos a-la orden, la legltlmacxon presenta una mayor fuerza,

: ‘porque solamente se.aceptari como propletamo del tltulo, aquel que de
muestre haberlo’ adquirido: por una- ceswn dinaria o por. cualquier- me- o
dio: distinto al endoso, subrogéndose; en- 1os devechos'y obhgaclones del -
. anterior: propxet'u'lo v sufriendo mglum ‘las excepclones personnles que:
el obhgado habria podido’ oponer al autor de la trammlslon antes de esm.

’(Al't 25 y 27) : ' :

-,-',Lﬂ fmahdad de la legltlmaemn es 1ndudablemente practxca en v1rutd
“ de. que -procura . descargar al te_i _'edor de la. ‘prueba de: comprobar el de- -
- recho. ineorporado y lo i'aculta pam su e,]ercxclo sin.mds tramltes que suf
';snnple exhlblclén. ’ : Sl L G :

) Consagra un Derecho theral ——Conforme a este prlnclpm Ia natu- '

'ralcza, modalldades Y aleanee del ‘derecho dc erédito mcorporado enel

v —'utulo deben dctermmarse e:\cluswamente por los ‘términos. h’rerules con-'
,sngnados en su tehto ’ :

. “La therahdad se mspu‘a en lu cn'culaclon del documento y procuraf",l )
£ «,;_la mayor gar mtla en la’ adqulslclon del derecho, por lo. tnnto, ‘el deudori] S
10 podra oponerse al pago arguyendo excepcwnes diversas a las:deriva- -
" “das del titulo, es decir, no estd en- pos1b1hdad de interponer las. excepuo-f -
“nes demvadas del neguclo que. dlo naelmmnto al tltulo” as) o s

; La mdependencxa de los. tltulos de CI‘édltO una vez cx'eados ‘8 nbso-, Sl

lutu e tal suerte que si‘el negocio subyacentc genera dlstmtos dereehosf”i-' o

de 10 e\presados en el doecumento, o-si el. derecho se alterd de maners -~

olosn, se estdm a lo literalmente e\presado en el documento. Por tlti- -

~ 110, nos unimos a ‘Cervantes Ahumada=o al pereibir que la literalidad

funclona en los. txtulos de crédito como una presunclon en el sentido de

- f"_que la ley presume que la existencia del dereeho <se: Londlclona y: mldeV' A
«;ﬁ])()l‘ el texto que consta en el documento pero la hterahdad puede estal-_‘f i

T2
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- uo) Sa’audm Vlttono, Op. Uit., Pﬁg 125
- (20) Op. Oit., Pﬁg 19. L s




pontrad*cha 0. modificada por elementos extranos al titulo o por 1a ley,

“expresando como e;]emplo del primer caso, la-accién de una somedad que. .

, Vestuvxex'a en contradleclon con la eseritura constitutiva, se estard a esta

ltima aunque Sea un elemento extrano al documento, y como ejemplo .
“del segundo caso la letra: de cambio que exija vencnmentos en: abonos, -
que estdn prohlbldos por-la ley. -Concluyendo, la literalidad la define

-como la caracteristica de los titulos de crédito en que ‘preSuncionalmenté o

la medlda del derecho mcorporado en el titulo es la medlda Justa que-
se eontenga en la letra del' documento," :

'

f) Incorpora Derechos Autonomos-—“El derecho expresudo en elv;‘_‘

; tltulo es auténomo porque el poseedor de buena fe ejercita un dereeho L

- propio’ que. no puede ser restrmgldo 0 destruido en virtud de: las l‘ela-ﬁ

'f*moneu ex1stentes entre los “anteriores poseedoreq y-el deudor” (62

Por s parte Salandra(m afn‘ma que- “La autonomm es una wmew’”
cuencia de, la: hterahdad en virtud de que el derecho adqulrldo se con- "

',s1dera autonomo ‘es deciy; como-si hublera nacido del titulo- mdependlen-, s
‘temente de las relaciones entre el adqun'ente ‘el emitente. De esta ca-

1'acter1stleu puede darse el caso de adqmru- un derecho distinto al ena-
Jenante o un derecho que. este nunca llegé a tener, pm' eJernplo podrm{, o
Jlmpugn{mele por. al«run v1(:10 0 lheltud” : ‘

7 Lia doctrma ha cons1derado que. por la autonomlu del derecho ineor-
:porado en el titulo no puede aceptarse o éste como i dereeho derlvado,
sino oo ‘un derecho nuevo nacido para cada nuevo adqmrente v ‘por

1;‘1.1&11 motivo las ‘excepeiones. personales que el deudor hubiera pod1do~ L

"’.z-uponer al antlguo poseedor del documento, no :puede O]erclt'u'las en
‘qumto no hace meneidn .al requisito. de la ‘autonomia, sin embargo no
1o 8o." fracclén XI,-expresa- que- pueden 0ponerse eomo . excepclones o

jel dnmandado contra el actor; siendo ‘imposible oponer al-acreedor- las

fuerza. El titulo tiene, por decirlo asi, cierta facultad migica de erear

S ey Vivante (‘ésar, op. Oit., Png 136,
",',‘mn .op. 01t., Pflg, 126, : ,

* contra del nuevo: poseedor de buena fe. En nuestro” derecho el artlculo T
se puede decir que esta caracteristica no sea reconoclda asi, el artfen.
la8 aceiones derivadas-de un titulo de crédito; las -personales que:tenga.

,excepcmnes que 1)uedan tenerse en contra de otro anterior poseedor del ‘
: .'tltulo, s¢ -advierte una situacién en.que la autonomia ejeree “toda . su

5})01- la transmlsmn -de. un poeeedor a otro un nuevo del echo a favor de Gl




f‘éste y eompletamente dxverso del que tuvo aquel nreando tantos de-f- |
r-echos como- posepdores existan, ¢», - - SRy

ey Para Cervantes’ Ahumada = eusten dos' elases de autonomxa la Ae- S
,iftlva en donde el derecho del titular es independiente, en el sentxdo de
- que: cada personn que va adquxmendo el documento adqulere un “dere-
._cho propio y distinto del derécho que tenfa o podrm ‘tener - quien e Sl
s itransmltlo el tltulo ~de este modo- puede suceder‘que ‘quien: transmlta‘f Fen
el tltulo no sea el poseedor legitimo .y sin- mbarvo, «1 el adqun‘ente:
" es de buena fe adquiriré un derecho independiente, auténomo. y diverso.
i del de la persona que se lo transmitié; y -1a Paswa que se exphea al
~zjdecxrse que es auténoma la obhnaémri de cada uno de los signataros
'fde un- tztulo de crédlto, porque: dicha- obhgacton s ‘distinta de la- que,.,j{f S
f;iema 0 pudo tener: el anterior suscmptor del documento; e]emplo sx'., ]
Cla fn'ma del avalado ‘en la letra de cambio no cs valida porser de-per- -
' T‘L;‘sona ineapaz, el avalista no. obstante, quedara obxlvudo. porque adqm- :
ooTi6 una obhgamén auténoma. (Art. 12) E :

II *Caractemstléas de las Obhaacwnes. § o

i La Ley de 'I‘ltulos y Operacmncs de Credlto ‘en v1gor ha reglamen-
L tado todo 1o relativo a “estos ‘titulos en su capitulo qmnto denommadO:
“De las obhgamones . refrlamentaclén a la que nos rofemremos mas ade-f’
e l:mte sin embargo, la ublcamon del’ leﬂlslador por i sola. no nos’ auto-‘
»“"rlza para afn'mar que ‘las obh acmnes que emxten las socxedades ané-

,mmas son txtulos de credlto, sino que. Io son porque poseen todos y euda
uno de’ 1 5. atmbutos 0 elementos que conflguran 20808~ tltulos. Est
afn‘maclonv la respaldamos en” las swmentes eonszderacmnes'v

oa) La, obhgacxén ‘esun documento destmado a la urculacmn.‘ 0§
' txtulos llamados oblwaclones, emltldos -por las. soexedade% anémma' tie-:
Tig) ‘como ex1gencxa legal ‘el expzesar la ley. de su eir culaclon de g
;manera, pueden ser nommatlvas, al portador o nommatlvas Y con cnp, ,,
Jies al portador (Art 209). Sugetandolas por otra parte. en este’ aspecto,‘
xinsmo ‘régimen-de enrculacmn que. tiene la letra de’ camblo, e fﬁdecn':
que ‘8’ 1as obhﬂaclones les son apheab}es todas las normas relatxvas al
w'»i;endoso, que es'el medlo més’ usual para hacer clrcular la Ietra de cam
. hio, tltulo de crédito por e\celenem De este’ razonamiento desprend’ o
- mos; que: las obligaciones tienen, de las caracteristicas de los titulos de .~

:'eredlto, su- caraeter mrculunte que tiene por objeto- haeer ‘més fheiles”

i -"(za) Uria Rodngo, Op. ait P'{g 549
e (s-;) Op Oit., P{:g 21, :




>las operaclones comerc]ales y en espemal las- reahzadas por Ias someda- e
- des anénimas, - — e : |

b) La obhgacmn lncorpora dereehos.-—Ha,cemos esta aﬁrmacmn ba—‘:k g
“ sados en la cireunstancia de que el’ titulo obhgacxéu, como todos los.

yi\tulos de credlto, tiene como finalidad ineorporar un derecho, es deeir,
enl el doecumento estd. 1ncorporado el derecho’ del titular, el cual podrd
eaermtarlo en el momento en _que 1o ‘desee, de actierdo con lo previsto .

$ s e

en el acta de emisién. Es necesaria la. exhlblclon del titulo para ejecutar
el ‘derecho; este ‘principio de la-incorporacién no se encuentra de: nin- -
.gin modo afeetado en las obligaciones, pues cs esa su funclon prmclpal'
¥ no la de ser mmplemente documentos probatorlos. : ’

v Del contexto de algunas dlspo%mlones le"aleq se deduee eqta caraete- g i
“vistiea; asf, el artieulo 209 nos; dice:’ “Las Obhgaclones pueden ser MO

f‘mmatwas al pmtador o nommatlvas y con eupones al portador Y seran
emmads en denommaclones de ‘B]OO 00 o de sus multlplom = '

Las oblwaclones duran 1 sus tenedores, dentro de cada SEl‘le lgua-'?

‘,}i: les derechos.: Cualqmer obligacionista: podri pedir la- nuhdad de la eml- S

-smn hecha en. contra de lo dlspuesto en este parrafo

Se obsewa claramente que el eocumento mismo es el que representa

j’j'.v ‘mantiene el dereeho Adem4s, en lo relativo. al quérum: de las asam-
; heab generales de obhgaclomstas se ‘toma” como base no-las personasf o

~ de los tenedores, sino precxsamen’ce las - obhgaclones en eirculacién, -
" aceptando aunque sea en forma theita que la presencia del documento

es la que detelmma la presenela del derecho~ am el -articulo 219 expm-;“' o

. s'l'f“Pard que la- csamblea de obhgacwmstas se considere’ legalmentem’

1nsta1ada, en vu‘tud de primera convoeatoria, debemn estar representa- o

~das en ellas, por lo menos, la mitad mfs una de las obhgaclones en-

" cireulacién,...” y el artieulo 220 dice: ““Se e querird que esté Tepre-

*~gentado-en la: asamblea el 75%,. cuando menos, de las obligaciones en
"“"cn'eulaclon,. S En mnrruno de: cstoq dl‘t]C'ﬂ]Os se hace referencla 4la
fperson'\ tltular de las-obligaciones; ello. no- quiere decir que el obhga-:
~ clonista no tenga ‘relevancia en la vida y funcionamiento de las socie-
dades anommas, se-debe en esencia al alc’mce que las obligaciones tie-
“nen en cuanto participan de las caracteristicas de los tltulos de. credlto.,

"y en especial de-la ineorporacibn, que al referlrnos a ellu afirmamos .

'f:.,,'rsxg\uendo a Cervantes Ahumada que, tratdndose de titulos:de erédito

el documento es lo principal y ol derecho lo accesorio; el derecho ni -
exlste ni puede eJercltarse si' no o8 en ftmmon dcl documenfo y conch

S clonado por &L




c) La Obhgaclon Lefritxma al Tenedm' —prhcabamos al referu-nos«'

’ a la legltlmacl6n que la simple Posesion y- presentaclon del: tltulo legl- '

tima a su tenedor, que. la: 1eg1tnnaclon es nomm’ll si se encuentra emi-

':';T';tldo (el documento) a persona determmada y si no serd al portador -

;vquc “tiene. dos aspectos el activo que se da a favor del acreedor y lé
' ‘yfaculta para exigir el derecho que estd representado en el documento,
Cyel pasivo, que se dg a favor del deudor autorlzandolo para la libera- -

e ‘clon dz su deuda, a hacer el pago de la misma al acreedor que resulte

‘ 1eg1t1mado en el tltulo.‘ Nos corresponde ahora determmar si esas ca-
.~ ractristicas se encuentmn en las obhgacmnes para poder reahzar esta -
‘labor nos acercaremos un poco a ]ib tacetas que 1)resontan en su v1da
7“:"'esos titulos. " ’ :

La° obhgac]ones al ser emmdas por la% socledades anénimas tlenen'

.Vcomo fmahdad prxmordul proveer a estas sociedades’ del capltal neee-: -

sario, ya sea para n aumeuto en am produeelon euando se. encuentr ‘

oen pleno auge ¥ o es eonvemente una’ nueva emisién deo acciones, o -

-~ mo ‘dendora-de uncrédito - iavor de-lag personas adquirentes, de esta

| pora sufragar las deudas adqmnﬂas enando sucede - 1o contrario, In,
sociedad 7 apm'ece en el deta’'d¢ emisién al igual ‘que en - cada tltulo €o-< -

suerte, puede afirmarse que la socxedad no-quedard liberada de 1a deu-

" da(en atencién a la qegurldud que “debe existir entre la sociedad . y. los*
‘*lobhgacmmstas) si no realiza el pagoa las person.m titulares de los do-

un el hecho de’ que solamcnie se es‘umam como- acreedor: r]e la socledud

.’oumentos ‘en otras palabrns, a 1as personaq que se cneuentran legmma- e
‘da" en. 100 tltulos. El aSpthO actlvo de o legltlmacmn eqta patentxzndus“ Dl

, fianto de los mtereses como del capital, a 1a personu cuyo nombre se en- G
o eucntre en el tltulo Este tenedor del dueumento 1)uede enel momento

= ‘que lo. desee ejercitar el derecho que a su- f'wor se_encuentra. repres
‘-fj'tado en el tltulo. , NI S o : i

}Dn la e\phcaelon antemor nos refemmos i las obhgacmnes nommaa

;j;gaclones al. portador que segin cnunclamos, el artlculo 209 permite que.
- gean emxtldas sin- expresar el nombre del titular, a ‘estos titulos en tér-

- minos: generales les es aplicada toda la doetrina elaborada respecto a '

los titulos de erédito al portador; por el momento 561" nos. interesa de- -

‘tivas, o sean. aquellas que se ‘encuentran emitidas. a favor de personu '
~'determmada Ahora haremos referencia- en forma superficial-a las obli-

jar, pre(nsado qué: el cobro de los derechos que répresenta una obhga,-
B --eibn emitida al portador puede llevarse a cabo: por-la persona que po-
©oseay entregue el documento, y la sociedad emisora. quedara hberada}f'f

"ide la: obhgamén st reallza el pa"o al tenedor del tltulo



: Una vez- observado el desempeno de las obhgacmnes dentro de laslif"
T ;socledades anommas, estamos en aptxtud de observar (ue.en dlchm theo

. tulos se encuentra la caracteristica de legltlmaclon al igual que en to-
~dos los demds titulos de erédito, - atentos a la circunstancia real de que ¢
-para e,]ercltar el derecho ineorporado en la obhrraomn el titular nece- i
,.uta, de Ia exhibicién del documento, yla sociedad sélo reconocem eo-
- mo tltulu.r del derecho a quien. exhibiéndole el tltulo, se encuentre le- -
gltlmado en el mismo, de acuerdo con la ley de su circulacién, o como -
- explica Mario Hererra s “Umcamente el tenedor de la obhgqclon*v‘«; ,
Q,',puede hacer efectivo el derecho que en ella se’ cons1gna, lo oual sigui:
. fica que ¢l acreedor puede legitimar su derecho umemnente a. través
~iodela tenencia Yy exhlblcxon del* tltulo respeetwo O-en" otros’ térmmos
1‘1 tcnencla de] htulo constltuye la prueba de-la exlstencm del derechd '

“de la: pertenencm del rmsmo y-de la eapamdad pam eJercltarlo”.«A talf
’:'etectc ‘el articulo 221 ‘exige que los obhgaelomstas para concurrir a las
usambleas deberan pmmeramente deposm\r sus tltulos 0 eertlflc'ldos dea
_f'vdepésno expedldos respecto a. ellos por una. mstltuclon de credlto, en_
el lugar que: se designe en la- convocatoria de la asamblea. Puede darse’
el ‘easo. de que el tenedor Omltd, por olvido; el requisito de la exhlblcwn'
f';del tltulo ‘en’los términos-de la- Ley, esta mrcunstmwm bastara pam"'f‘ :
que uun ‘siendo tenedor de- buena fe, ‘esté. nnposmlhtudo pam coneurrir
L o asamblea nguna prueha muyor que csta de ]n vn‘tud legmma-'.
i -Jora del. titulo: - E : = e

e d') La obhgdcwn mcorpora un dm’echo ht(.r-al ——Laq socledades ano-
’_lmmaq al emitir ]os tltulos obhgacxones I'espetm-zm Ias ex1gencms Iov
males xmpuestuq por 1u ley: ‘o8 decu' que todas - las obhgaclones pam
“,poder considerarse como verdaderos tltulos de credn‘o deberan sujetarse

Soalos reqmsltos establecidos por el artlculo 210 de la Ley de. Titﬁlbé,f .
g que_ expresa. lo que una obhgacxon debe contener y que en 81 oportum-_, "
T dad” estudnremos.v De este- artlculo se- deduee que todo  lo- relatlvo al
} dcrecho del obhvaclomsta se . anentra hteralmente ewcpresado en el do-
""cumento tal es. la lmportancm de Ja htwahdad en: ]aq obhgucloneg
'7._":que la ausencia de algunos rcqmsltoq expresados en ese’ urtlculo aea-
. ‘rrearf 1a nulldad del titulo en atencién a lo dispuesto por el arhculo o
14 que- dice: “Lios doecumentos y los aetm A que. -este utulo se refxer :
"":5610 produclmn los efectos pr evxstos por el mismo “enando uontenganv
: ;'l(\s menciones 'y llenen los 1equ1s1tos senahdos por la. lev ¥ que (..St& s

L }'no presuma expresamente
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La om1s1on de tales menclones ¥ 1'eq1usltos no: afectara la vahdez del
f.inegoclo Jurldlco que’ dié origen- al documento 0 al acto '

: gQule!l podra pedlr esta nuhdad de aeuerdo con el 'n'tleulo 217‘ ,
{fraccmn VI serd. el representan’ce comtin de los obh(racmmstas al ac-
~tnar como mandatamo de ellos con la facultad de: “Dgercltm- todas las -
v»vaccmnes o derechos que al conjunto de obhmewmstas corresponda por’: _
"¢l pago . de los. intereses o del capital debidos 0 por virtud de las ga-
: ”‘lrantlas senaladas para 1a emisién, asi como los que requiera el descm-'

7 tar los actos conservatomos respectlvoq” ‘ D] obligacionista u obhgaelo- .
mstas les1onados podrén. solamente exigir “del representante comtin que
: vpracthue los actos conservatomos de los derechos quo les correspondan

223 tracein ).

‘que:la hterahdad funciona ‘en los titulos de.crédito como una presun- -

el texto que consta en el t1tulo es decir, que’ el tinieo dereeho que pue-
]de ex1g1rse ¥y hacerse efcctlvo es el que se eneuentra cxpresado (esen-: :
fo)'r' en el documento. Pero como toda prebunelon, puede encontrarse sU- -
‘ada por causas a;]enas al doeumento o-por la: ley, h'lcemos hln- :

mon con la reahdad no solo por causas ‘ajenas, como serfa’si en el acta_ ‘
o _'de emlslon ‘el titular tuv1era un derecho mayor’al expresado en el ti- .-
Atulo ‘en tal mtuaelon el acta de em1s16n que es una eausm a;lena al do-‘ :
: '.eumento prevalecema sobre éste; sino también y con mayor razén por
: if’gr.v cuando una obhgaclon no otorgase derechos’ 1guules dentr

e 'jdlto, mcorporan ST presuneidn - de que lo hteralmente expresado es laf g
'medlda del derecho- contemdo : :

Dn nuestro sisterna juridico. la autonomla del derecho mcorporadof
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‘peno de’ 1as funcmnes y deberes & que este articulo se reflere, eJLLu-,

Cen forma md1v1dua1 0 en comun y “haga efectwoq esos. derechoq.. (Ar

e La 1mportan<:1a del derecho hteral mcorporado en el titulo se. plasma.”_" .
on el rigor con que la ley sanciona su ausencia; estimamos” eonvemen—'bf-; :
" te recordar lo. dicho al hacer el estudio de las caracteristicas de los ti- .
"tulos de erédito, :con el objeto de aphearlo a las. obllgaQ10mes' lelmOb

_¢ibn; en: el sentldo de: que el derecho estéd condicionado y: medldo por

aplé en que tratandose de las obllgaclones, Ja” existencia ¢ presun-
- tiva del derecho literal mcorporado en ellaq puede’ wtar en- contradlcg :

de cada seme, el obhgaclomsta af ectado podra pedn' la: nuhdad. del'tf el
tulo ‘@ ineluso solicitar la misma sancién para la’ emision hecha en’ bsefj.f_' .
' -‘sentldo. En- conclusmn Jas obligaciones como todoq lm ‘titulos de eré-

en el titulo obligacién, se manifiesta en el principio de mupomblhdad [
de las excepciones que se tengan contra anteriores tenedoves. Esto sig- .




~ - biera tenido en contra de. los tenedores anteriores del documento.,ﬁ“"'

- dé una obhgaewn nominativa haya sido incapaz en el momento de- es-.

'mfma que el demandado no podra oponerse a qulen e]erclte la acuon:"@“ i
" derivada -del titulo obligacién, las excepeiones que eventualmente hu--

Puede darse en la pmetlca el que uno o varlos de los endosante'a' S

~ tampar su firma en el documento; tal circunstancia no ‘eximird a la

' emisora de la obligacién de efectuar el pago del titulo, pues no podr T

- i';"socxedad emlsora. RS St

- .ciden, no degan de tener ciertas chferenclas, ocasionadas unas veces por
~la téenien juridica del tratadista y en’ otras por.las Ie«rlslaeloneq que,“’

. hacer valer la falta de capacidad del swnatamo. Tal ‘se de’rlva del ar-f_,. .
hculo 12 de la Ley de Titulos, que en lo eonducente expresa Lo eir-
, 'cunstancm de que, por cualquler motivo el tltulo ‘o obligue a alguno“
: de los signatarios o a ‘las personas que aparezcan como tales, no inva-
_,:hdan las obhgacmnes demvadas del tltulo en contra de las demas per-"‘

- sonas que lo suseriban. N ; N

Por ultxmo la autonomm del derecho mcorporado en la obhgacmnf
: mantlene integramente sus- dos uspec‘ros, el aclivo, en cuanto a que.
gcada ob]macmmsta adqmero n ‘derecho ‘nuevo e mdependlente de los-_f,'
' anterlores, v e1 paswo “que- e 'practwamente innecesario a1 .en:

~ virtud. de que teorlcamente, no habm mvs, uuscmptor obhuado que la

8 III ——Clasﬁlcacmn

vaersas han sido las clas1f10acmnes reuhzadas por la doctrmu enj'*
f'relaclén con los htulos de cred1to, y uunque en términog. generales com-,'

“como "es fheil’ comprender dlfleren en sus normas, Por.lo que compete; .

~a°nuestro estudio ‘seguiremos. la clasificacion. proporcxonada por Radl
o 'Oervantes Ahumada, porque nos parece bastante completa ¥ porque en
. ningan momento se aparta de las normas de la Ley General de Tltulos:'

oy Operacmnes ‘de- Credlto que es en Mex1co el ordenamlento que ‘re- -

- glamenta a dichos’ tltulos, apheando despues las reglfw n‘enerales a.’_ las
,obhvaclones en partlculm : ' : '

: 10 -—Por la 1ev que los mo'e serun Tltulos Nommatwos y Tltulos :
lnnommados. , Serén Titulos Nommatwos aquellos titulos los que la |
"levﬂles otorrrue al regularlos un nombre, es decir; la caracterlstlca de L
“ser. tltulos nominativos no depende de que tenva un nombre /8ino de la‘,;k"j S
: reglamentaclon que de ese titulo hace la 1ey Por el contmrm seran
: Tltulos Innominados los que no tlenen enla’ ley ninguna’ rerrulaemn ¥y
por lo tanto ésta no les proporciona reglamentacién a]guna Salta ala
"V1sta el problema de la pos1b1e emstencm de txtulos ‘de crechto no re-r
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o }gulados 0 en otras- palabras, 81 se admlte 0 no; la creaclén de tltulosl T
-mnommados. SR S e

: Joaqum Rodrlguez Rodrlguez se mchna por una re%puesta afn'ma-, >
o twa. al decirnos: “Creemos que los titulos valores pueden ser creados -
“por.la costumbre. El arnculo 20. de la Ley General de Titulos y Ope- 7

. raciones de Credlto admite como f.uente de dercho, en materia de titu- B
v"‘lo% valores, los usos bancarios y’ mercantlle _Dste reconocimiento del\.
':-‘yvalor normatlvo de la costumbre mercantﬂ implica la posﬂ)lhdad de;
o que se. creen. titulos Valores al 1mpulso espontuneo de 1as ex1gencms y

: .v-‘eonvemenclas de la. v1da comercml” oy

iy Por su parte Cervantes Ahumada, meneiona - el Art 14 que a la le-,:

' ,,",,."ha ‘dice: “Los documentos y los actos que a este titulo se 1‘ef1ere, sélo .

’.producn'an los efectos _previstos por el m1smo cuando eontenrrau las‘a";f.

,menelones y llenen los requ1s1to senalados por la lev ‘ que esta no

presuma expresamente. Expresando su opinién en-los qlgulentes termx-;f

. most “Creemos que Ja dlsposmlon legul 5e 1'ehare a los tltulos tlplCOb e
vq,nomlnatwos, pero. creemos: pomble que el uso consagre, eomo ya ha SE

'ucedldo en- la prictica mexmana, doeument0° que por. sus especmlesv GO

*f',caracterlstlcas adqmerun la naturaleza de- titulos de Ct‘LdltO” (L

Las obhgwlones perteneeen ala categorla de ]os tltulos nomlnatl; o
“on“atencién a que el artleulo 208 les proporclona un nombr Yy en
ge eral el c'xpltulo V. de la Ley de Tltulos lleva a cabo su regulaclén

S ':"o.e—Por el derecho que mcmporan e*usten Tltulos Corporatlvos 0‘ :'. :
‘per onales, Tltulos Obhgaclonale% y '1‘1tulos Reales o de TI‘adICIOIl.’i S

" La rcpre<'entaclon que del derecho se hace en el tltulo es lo quef" :
'*‘orlglm esta clasxflcaclén. RTINS SRR ,

;'I'Ltulos ; 'Personales 0. Corporatwos.-Se Haman personales pm que«m .
fiatlonden de. m;mera excluswa al titular, ploporclonnndole todos los.be :
‘neficios mherentes ala naturaleza del documento, ‘entre la que. destaea,
“Ja laeultad de atribuirle la. cahdad de mlembro de una. corpornclon'v’: :
"esta. cahdad no se piense que la adquiere en una-: forma colectlva, muy "
S 01 el contrzmo es mdwxdual 'y personalisima. Las acciones de’ las sn-—f.

_eledac‘es anommas v.gr, son t1tulos emmentemente corporatlvos, pueb :
oo funeién prineipal estriba, como hemos dicho,’ en otorgar al tltulm'f}‘f .

la cahdad de soclo ) mlembro de la entldad JllI'ldeO colectlva esa e L

(zu) Op Cit.. Tomo I, Pﬁ,g. ..66
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; lldad a su vez proporcxona derechos pohtlcos eomo el del voto\f' -
yrel de la amstencm a-las asambleas, v de: contemdo econdémico, como["f'
; A'.“»_-el derecho a los dividendos y a la parte proporclonnl del capltal en- e o
: ".f'ﬂbi'momento de la hqmdaclén.

_ “En la doctrma 1ta11ana se les denomma Tltulos de Partlclpucmn afu' .
‘ méndose que consignan una eompleja situaeién Jumdlca que consta de h:
"[.Q'derechos patrlmomales y poderes de - gestlon es deeir, de- partlclpauon‘}' :
E "fen la: admmlstracmn ‘social y aftn algunas veces ‘si; lus accwnes 1o . hunl,
Qld: ': enteramente pugadas conswnun obhgaelones. ' G

:'I‘itulos Obhgaclonales ———Conomdos en la pructwa um el sxmple,y
senelllo nombre de tltulos de. credlto en sentido estricto,. tienen la. fa-.
cultad’ der consxgnar un’ dereclio, encontrandose el titular de ese- derecho :
eh pbmbxhdad de ex1g1r el pago a-los susurlptores obhgados por ]05
0 esale' ‘en v1gor V. gr., en la letru de camblo el pagax‘e v e]"
cheque Observando la funcmn economlcu desplega la- por esos tltulo‘x &
estamos. en'pbsxblhdad de efectuar una subdlvmlon tenicndo en pmmcv\"{'f '
; pidho aquellos tltulos que. representan una operamon de: credlto ‘encua-
: _;-drando aqui perfectamento la letm de: camblo en: segundo termlno los S
"»tltulos que representau sélo los medlos para efectuar pan'os, como el"f‘
chequc. i

_ '1‘1tulos Reales o de Tradlclén.——-A dlferencm de los anterlores, elz,b'ﬂ
.derechof’ meorporado en estos no es de credno smo d(, dommlo, que alf;r

poSlcxon l, al efecto el articulo 19, LG.T.0.C. dlspone. “Lov titulos re-‘:"" v
x.-presentatlvos de mercancia atribuyen a su poseedor legltlmo el dereoho_ 2
‘ a dlsponer de las. mercancias que en ellas se mencionen.. - -

Laz 1‘e1vmdlcu016n de: las merumclaq reprosentadas por lns tltuloq 4

S que ‘eg ste artleulo se reflere s6lo podrd hacm se mcdlante Ja re1v1ndlca—~

‘_,,“cmn del t\tulo mismo,. conforme a las normas aphcableq al efecto’’ ]un": o

o nuestro derecho encontramoq e,]emplos de. estos titulos en el Conoclmlen! S

= {fto de Dmbarquc y en los Certifieados de Dcpé‘uto que expiden los Al-i o

~ muceneq Generales’ de Deposnto Las: caracteristicas de mtos doeumentnv i
1as podemos resurmv cugulendo 8 Mesqmeo en- e ;




. “10 -—En euanto asu contemdo dan derecho 10 a un& prestaelén en'};f‘,
i dmero sino a una. ‘cantidad. determmada de mercaneias que se eneuen-f-f. :
'tran dep0s1tadas en poder del expedldor del documento

—-E1 poseedor del titulo estard en posesuin de’ las mereanclas por; e
o .medxo de un representante 0 sea el depomtarlo el eual a su vez posee 8
s las mercanelas nomme aheno ‘ :

o 30.~—Por lo -que, respecta al derecho que meorporan no atrlbuyen :
- sélo un futiro derecho de erédito sino que en consecuencia y derivacién’

" dela posesién de las mercanecias, atribuyen un- derecho- actual de dxspo-f_;
;_'sxelon sobre las mismas. Kl titular tiene la- poslbxhdad de investir a ou:o.{

" del derecho de posesion cedlendo 1a mvestldura del derecho de posc-
‘ 'Slén sobre el tltulo” (20 : ~ :

;3,

i Al respecto Cervantes Ahumada expresa “La funclon represeutatl» B
“va o sea la’ mcorporaelén del derecho ‘real ‘al doeumento ‘estard %upea?' P
"}dltada a'la existencia de mercancias en poder del ereador del titulo. 8 -
. '}las mercancms ‘perecen o se bustraen del -poder:del suserlptor del utulo,"\_' g

: t:deaaparecera la funclon representatwa y ‘el titular tendrd solo el dere-
cho_ de perseguir las mereancias para. hacerlas volver al poder del erea-
~dor del titulo, 0 el derecho de erédito para cobrar n éste el vajor ‘delos.
~ bienes -amparados por el titulo’’.<2o» La 1mportanma de- estos titulos por
L la. funcién econémica’ que desarrollan, se apreeia al advertir que- facb,'
'lltan al mémmo la circulacién de log blenes, (tan mdxspensable en’ esta', ‘
,,poca) por la snmple tradmmn ‘del documento 0 lo que es lo- mismo, al- -
”",transmmr el titulo se transmltten lag mercancms, las relaciones. vmuﬂa- i
rtorias estableeldas sobre las mercanclas deben abarcar al txtulo que hsvf e
"_z;’represente‘ PR ' ' ‘

De las- tres eategomas de txtulos anahzadas, las obhgacmnes partlex-, S
"ff»pzm de las earactemstlcas de los titulos personales. o corporatlvos, ,}to-f'
, iando en cuenta lo que dispone el ‘articulo 208; al decir, que’ las obli-
e ffaclones representan la partlelpfxcmn mdmdual de “sus tenedores en
Lo cxedlto eolectivo’ eonstltuldo a-cargo de la sociedad emisora. Los. te-‘;,'[
S nedoresvde loq titulos :torman por- decnlo asi,: ina umdad con el ob,}eto{-f
de proteger sus. mtereses a fin de 10grarlo la ley les faculta para ele-
"glr un- representante ‘comfin’ que actiia como un mandatamo, vdeferml; s
'nando claramente sus derechos y obligaciones. Cada obhgamomsta, por

(i jjel sxmple hecho de serlo adqmere clertos derechos como el Qereeho o

: ~Messmeo anclsco, 'I.'ttoli di Credito, chunda Ddlcxén, Vol I P{\g 87
m, Op. Oit Pflg 30 ’ : St
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‘~a515tn‘ a las asambleas (Art 218 L G'l‘ O G) Bueno s resaltm' que lu
~ ey estima ‘al tltular de: 1a obligacién’ como’ “acreedor obhgacxomsta de‘f
" donde se: deduce que-el titulo .otorga esa calidad a.su-titular, en forma
i smnlar la accién atribuye la calidad de socio ‘a su’ “propietario. Bl de-
: rﬂcho de voto también es- otorrrado por la obhgaemn, con-apego a:lo
S cstablemdo por- ‘el articulo 219, al expresar ‘que ‘en’ traténdose de las .
L deelswnes de’ las:asambleas de obligacionistas;: salyo-lo dlspuesto encel
articulo 220, serdn validas cuando se- aprueben por la mayoria de votos.fﬁ'
.‘Para conclun' observamo% ‘que en - nuestra ley (Art, t,'208 in fme) las obli:
wuclones no- son titulos reales, sino- blenes muebles aun cunndo estﬁn', L
'garantmadas con hlpoteca. f B T s

L 3,':, “Por’ la forma de cleaclon los tltulos pu;:den ser. Smgularv‘) 6
,",Serml(,s.. : S . A '

B 'Pltulos Smgulares.~—~0uando la relaclon mercantﬂ se 'eahza eon uvm o
fpersona conereta y de esta velacién surge la emisién ‘de un- tltulo v.gr'
_una letra de cambio, el titulo emitido serd singular. También' serfn ‘sin-
=i':'nu1a1‘es aquellos tltulos de emision : ‘eonstante, si ella.se realiza en: Mdaj £l
'caso por. vn‘tud de operaclones dlstlntas e mdependlentes entre s1, v.gx. e
lcheque. T R e

,Txtulos Sermleq.—-Por el contramo Ios tltulos cuya emlsmn resnonde_

""ammas, seran titulos serlales. Bs nota d1stmt1va de esta. clase -de - titulos
- el .proporecionar a cada wio de sus. titulares: idénticos derechos.La di-'
: ‘ferencla dice Joaqum Garrlnues esta. ‘Bn que los tltulos aislados’ son.:’f
““eo8as 10" funglbles, mientras que. los tltulos en- masa - suelen - ser.. f‘mg.!'
7""A'kbles (tal ocurre’ cuando se emlten*ba;}o Ja vorma, al. portador oo es
lo: frecuente)n @y No o‘stamos de: cuerdo .eon esta dlstmcmn debldo; :
- quefel insigne tratadxsta espanol 01v1da por e;]emplo que. el chcque,j’
, 1end, un tltulo smgular tamblen puede partmlpar de la caracterfstics.
“de funglblhdad que se le.; mega. - :

e ",Lov titulos obhgacmne :pel'tenccen a Ia catcgoma de- titulos serla
e les 0 en masa, pmque su ereacion se efectua enuns solo nen'ocxo Jlmd1~ >
" co que es, la emisién, a (hferencm de otros titulos cuya ereacién es in-
dmdual la e\phcﬂ.clon dada por '\Iarm IIerrem”” e contundenfe-(y

"}(no) Tratado de Derecho Merczm*ﬂ ‘Tomo II B Re\“sta dc Dex‘ o 3
1990, Tomo 1I Pug 16.° : P

”",,,j(zu) Op. Glt., P.xg 29




“La emlslon de obhgaclones constltuye un nerrocw “tinico e 1nd1v1s1ble. L

- ‘la constitueién de un erédito- coleetivo. Este negocio estd representado .
s -por. una masa ‘de titulos ldéntlcos en sus caracteristicas - esenciales 'y~
- atributivos de iguales derechos a cada uno de sus.tenedoves. La uniei-
fe dad del negoeio y-la plurahdad dé los titulos gue 1o representan estdn

; esplendldamente subrayados por la ley en su articulo 208’'. Para dejar -
- claramente -asentada la unicidad del negoclo y-la pluralidad de Jos ti- . -
~itulos. emitidos, veremos el articulo 215 que: expresa: ‘‘Si la emisién
N :fuere ‘hecha para cubrir un erédito.ya exmtente a cargo de la- souedadf o :
. -emisora, el - representante comin suserlbxré los titulos y autorizavd suo
+entrega al acreedor, una vez’ que se aeredlte debldamente la caneela-' ERGECEY ¢

cién de los . titulos, ‘documentos, -inseripciones’ o gm‘antlas rela.t.wos a]-' o

;erédlto en cuya sustltuclon se hava hecho Ia em1s1on ‘ e

- —Por la sustant1v1dad del documento son Tltuloq Prmelpales v‘v “' o
‘Tltulos Accesomos. : S , B

G Los tltulos prmclpales no denenden de nmgun otro tltulo su exxs- e
; ftencm no se encuentra condlclonada a la e\ntencm de un t;ltulo dwer- il
;so V. gL ]a letra. de camblo. - S o ' '

: La v1da funclonamlento de los- tltulos accenonos, se encuentr*m en

: mtlma relaelon con los: prmelpales de: los. ‘cuales- forman’ parte, eJemplo,* N

de stos titulos, son Ios cupones que apareem en. laq ucclones y obh-l o
aclones. i i

L obhgaclon por su- naturalera es un documento prmcmal ya. que' :
Tlos® derechos mcorporados por ella no’ dependen de nmgun ‘otro: txtulo.‘ P
-"*porque una vez creadas, sus efeotos no se verdn afectados - por. la inexis: :
" tencia: de- algun otro documento, eono sucede con'los ciipones, - ‘que sin oo
Jos tltulos prmclpales plerden todo su valor, reduexendose aun sxmp]ef :
_:trozo de papel sin: nmguna trascendenem

d.——Por la 1ev de su cn'culacmn Txtulob Nommutlvos Tltuloq
,Orden y Titulos al Portador. o

".,'I‘1tulos Nommatwos ~Ligy ley en su artleulo 23 establece N “Son AV ER
‘los nommatlvos los’ expcdldos a favor de una perosna cuyo nomb
“r*conawna en el texto mismo del documento”’, ‘La nota dlstmtlva nogla:
f'propoxclona el artlculo 24 al decn‘nos- “Cuando por owpresarl el t1




: ‘noclmlento del legltnno tenedor produce en los tltulos nommatwos una o
* cireulacién notablemente restrmglda eomo ocurre en las ‘acciones mo- . -

' _,mmatwas de ciertas sociedades, por la cu-cunstancm de que la socledadf -
~sblo. ﬂoncndera como duefios de las acciones que emitié a quienes apa- -

rezcan como tales en los registros correspondlentes ‘Esto' se debe a que -

- el mmple negocio de transmisién sélo surte efecto entre:las partes;
"pero no produce efectos cambairios, porque no funcions la autonomia.
Bl emitente podru oponerse a registrar la transmisién, si para ellotu-

'v1ere Justa causa; pero una vez realizada la inseripeién la autonommg'?af
funelona plenamente 'y ‘al tenedor adquirente’ no.- podrén oponerse las. . . o
j'e\cepclones personales que hubleran podldo oponerse. & tenedoros an-ﬁ S Ak

: f'tel‘lores” ) : : o

e En conclusmn serdn t1tulos nommatxvos Tos txtulos que se. e‘{pldan,', -
a favor de- persona determmada, siendo mdlspensable para su transml-'fr"“
. sibn, que en el registro del emisor se acredite el cambxo del lecrltlmo'r o6

yhtular, ademas del endoqo y la tradlclon ‘ : : :

Tltulos a la Orden ——Deben estlmurse como txtulos a la orden 10s
t1tulos nommatwos con la variante de . que su transmlslon se perfec-
g ciona por el s1mp1e endoso y la entrega En ‘términos generales debe-}_

. mos apremarlos como una especie de los: titulos nominativos, con la ven- .
- taja de que su civenlacién es. mas hbre Legalmente se reglamentan en .
el m'tlculo 2:: Sque dlspone- “Lios tltulos nommatlvos se entenderan
‘s1empr<, extendidos a la orden, salvo insercién ‘en su texto o en el de
Sun endoso, de las clausulas no a'la orden” ’6 1o negoclables Las, R
" cldsulas: ‘dichas. podran ser inseritas en el documento por cualqmer
~tenedor y surtirdn sus efectos desde la fecha de su insereién. El titulo
_que contenga las cldsulas de referencia s6lo serd transmlslble en la: forff ey
- ma y-con 1os efetcos de.una cesién ordinaria’’. La doctring dlseute qulen A
- puede ‘insertar las clausulas de no a'la orden o no negoctables, pero enj
i este traba,]o nos hmltamos a emmcmr el problema. o S

Titulos ‘al Portador.—El artlculo 69" dlspone.' “Son titulos al uorta-;; pe
o "fdor 1os que no estdn expedidos a favor de persomm determmada, con- -
- ‘tenga o' no la clﬁusula ‘al ‘portador’’. De donde se d' d\ b
. ,ractenstlca esencial de los titulos de erédito estmba, en ser em1t1d08 a
favor de- persona indeterminada, aceptindose de manera eategdrica la
“teorfa de la creacién de Kuntze, que fundamenta la obligacion consig- it
- nada en un titulo de erédito, en el hecho de que la ley considera, que'f‘,,
el susemptor erea un valor eeonomlco nl erear un titulo, y Y. por el snn-;g, N

o 'm Cervantes Ahumada Raul Op. Olt., Pﬁgs. 30 ¥ 31




‘ple hecho de ‘su creacmn el tltulo tiene en sus manos un valor' obh~ e
: gandolo 8 responder de ‘ese valor aungque el tltulo ‘entre-a la. cu'eulu- ; '
o eibn contra su. voluntad, aflrmandose esta ‘teoria en el artleulo 71 que -
. ”preve.i“La suscmpclon de un-titulo al portador oblma a quien la huce' e
v eubmrlo a cualqulera que se lo’ presente; aunque el titulo: hava en-
: f',trado a la circulacion contra la voluntad del. SuSCl‘lptOl’ 0 despuw de:
que sobrevenga gu- muerte. o 1neapac1dad” Del articulo 69 antes citado, S
Sse desprende también una partmulamdad lmportante, al- decir, conten-‘
~.gan o no la' cldusula al. portador, de ‘tal =uerte “quetodo: documento-@
que contenga la obhrraclon de pagar almuna suma de dmero se reputar
- como tltulo al port ador aun euando earezea de dlcha clﬁusula., s

e La clrculaclon de estos tltlﬂOS §e desarrolla por-la mmple tradlelon’
e ;y._'lo que ha dado luwar a_su gran aceptaclon en-la préetica; al: neeeqltar 2
de la smple tenencla el doeumento para lenltlmar al tenedor _.joomo,‘;}
creedor o sea,, como titular del. derecho mcorporado al tltulo la’ sola. :
e\h1b1clon del documento” otor"a a su tenedor facultad para emmr el L
** derecho consmwado, 1dent1flcéndolo la tenencla“‘ como lemtlmo posee—';r""
“j'dor del dereeho (legl‘mmaclon actlva) ' :

e Ta. faell clrculaelon de 1os tltulos al portador emge que sblo: sean’;
"g‘»remndlcados cuando su poseswn se plerde por: robo 0 e\travm {Art.
3 LG’IOC.).,_ e

. Gomo se deSprende del art\culo 209 lus oblmauones pueden'se no-

mnmtlvas, al portador OB nommatlvas . con cupones al. portador En
- las. obligaciones nominativas, ‘s¢ {endrd como tenedpr Iegltlmo ala pe_"f' i
f“’sona que flgure tanto en - el tex‘co del titulo como- en el 1°eg1stro del..

~ emisor; en caso: de que. e1 titulo ‘pasare a. ultemores m'ulos, la legmm
»‘vcmn 5010 surtlm si el endoso se llevo a cabo conforme a la 1ey y én: elxs
: ,;reglstro de la sociedad emisora se ‘anota. al nuevo poseedor ‘Las obh-
"f’.“"rraemnes al portador por el contrano, o neceSItarun de’ anotacitn nl-‘""
. pung en: ol reglstro de la: elnisora .y sus. tenedores ’ légltnnarun por‘"
"fla sola. cireunstancia de- exlubu'los Con:torme ul te\to ,élz‘;precep_tg‘pri.
g ineramente referldo log: cupones sernn s1empre Al portador aunque Jos
\ﬂ;",tltu]o prmclpale% de que depe\ndan sean nommatlvos, lo: cual ugmﬂ-
‘ea” que el cobro de- intereses. no puede estar - condlclonado al- reqmslto' 8

v"del endoso m al reglstro del emlsor respecto a los tltulos rel tlvo

i . ——Por su efIC'ICI'l procesal los tltulos podran ser,. de Di‘leacn Pr’
i eesal Plena ¥ de Efleacm Px'ocesal Lxmltada. e

‘*‘55'* ;




Tltulos de Eflcacla Procesal Plen&—“Hay txtulos de crédlto a los
-,_;que' se'les’ puede llamar de eficacia proees'll plena ¢ completos como,
by la letra de cambio y el cheque, porque no neeesitan hacer refevencia . a

“otro documento o acto externo, para tener plena eficacia ‘procesal; hay
. -otros titulos de erédito cuyos elementos cartulares no ffunmon‘an eon i
~efieacia plena o Titulos de Eficacia Procesal Limitada, como el eupén’ .

adherido-a un accién de sociedad anénima. Cuando se trata de ejercitar < i
* los derechos relativos al cobro de doecumentos, se habrd de exhibir el =
. eupén y cumplimentarse con el acta de la asamblea que aprobé el pago

~de-los dividendos. Por eso se dice que el cupén es mn titulo de efieaeia
procesal limitada o incompleto, ¥ v para tener eflcacm en juicio: _necesutaf'
~_ser complementado con - elementos extrafios, extracarturales’’.e No -
‘E;amemta mis argumentaelon esta cl'\s1flcu016n, hmltandonos a encuadrur e
ralda obligacién como nn titulo de efieacia procesal plena ¥y 8 sus eupo- g
S nes, por-el contrarm, como . doeumentos de eflcacm procesal Imntada.g )

70.__Por los efectos de la causa sobre la, v1da del tltulo seran ",\-J‘ )
-,“tulos Abstractos o Titulos Causales.

g an todas lag relaemnes humanas y especmlmente en aquellas que,
o tengan un contemdo econémleo (contmtos, convenios, tranmcemnes),,.ﬁ
: ”la cgusa - Jjuega un papel preponderante la técnu,a ,}umdlca no se ha =
i 'desentenchdo del problema v elabora ‘toda una teoria al respeeto omes-
* tho Cédigo. Civil no le lama causa, pero elude al motlvo y al obJeto.‘
- Bn materia- de titulos de-crédito se puede afirmar. que todos'los doeu-
'mentos en sentido lato son causales 1n elaqlfleaclon ‘que -estudiamos
?'atlende a la cxrcunstancm de si el titulo una vez ereado se desvmeula,f'
- de la causa, mlsma por.la que se formo, serd t1tu10 abstracto, ¥y mem» ‘
“oplos elaswo de estos tltuloq es la letra de cdmblo que al crearse Dudo.’
v haber atendldn a diversos motlvos 0 causas como. la de poqponer un pa- B
- go o garantxzar una deuda; pero de inmediato_se olvxda la eansa: por
~la que se. creo, a tal’ grado que el deudor no puede oponer mnguna dc{;ﬁi S
las excepeiones derivadas del negocio o ealsa que le dié origen; cosa .
"“;muy dlstmta sueede en los titulos eausnles en estrieto sentido, . donde
,fg'}la causa genemdora del ‘documento quedn vmcnlada al mismo despues*'
. de su ereacidn, signiéndolo a través de sus dwersas transmisiones ¢ ‘
' mfluyendo ensu validez y- eflcacn, al grado ‘de que si existiera alguna, o
:'1rregulamdad en el contrato o0 negocio’ subyacente; ésta puede hacerse
efectiva ‘a manera de e\cepemn cuando se pretendlera exxglr s eum-v”'
phmlento.‘ E SR R : - ' '
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el articulo 213, afirma que la emisién sers-hecha por; declm‘aclon de;,;

"ifvoluntad de la somedwd emisora, que se hara constar en acta - ante ne-

,;'tamo, de manera que los titulos nacerdn del”acta de emisién. y sus de-

o En nueatro derecho lﬂs obhgaexones Lebw cstlmm‘sz, como tltulos‘ S
: eausales, por encontmrce snjetos: al :eeto -ereador, al acta de emxsum- ‘

~réchos serdn los que dicha acta les consigne. Los efectos de la vinen- . *

S lacmn los expone eon claridad  Mario Her-rera,m) en esta forma:
a) Los vxclos que afectan al acta de emmon afeetal 4n o los tltulos.',

, b) En ¢aso de dxscrm ancia’ entre el te\to de los’ txtulos y el aeta _
e em1smn prevalece ésta, Por censxn'mente, en caso de que. ésta- sobre-

' ‘venga, no serdin las oblwacmnes las que fijen la- naturaleza v extensién -
- delos derechos del tenedor ino el acta de emisién, en su calidad-de -
- ‘acto generador del erédito colecnvo debiéndose” proceder por 1o nuqmo* o
©* a'la anulacién de los titulos discrepantes y a la emlslén c‘c otros con '
"’asmntos concordantes con aquel '

c) La emisgora esta Lz\eultadn paw. e;jermtm' contra cualqmer tene- [

eedor mcluso el de buena fe, las excepeiones (‘emvadas del” negoeio sub- RS
“’gyaeente. “Tales e\cepcwncs gon las llamadas ‘‘in’ rem’ ,kob,]onv‘w, esto

e €8, que no poseen el cardcter de e‘ccepcu)nes pcrsonals o derivadas de -

las elrcunstanelas sub,]etwas del tenedor §ino’ que encuentran su base 3
' ”en el pI‘OplO txtulo, dxsclphnado por la causa (‘e que denvan” R

P 80 —Por la. funeién econémica del tltulo son Tltulos de DG:peouIa-f".f :
' “ emn 0 'I‘xtulos de Inversu’m ; T e

La senurldad que otorrran n *;u tenedor caractema 0 los tltulos <10 
_mver516n al; garantlzarlcs una gananeia sin neces;dad de arviesgar su
B eurltal y tal acontece con las obh{_racmncs. Los titulos de. cspecul‘mwn
por-el contrarm, si bien es eierto: que otorgan div: 1dendos a sus mtula-‘
: Tes, que por regla general superan a los proporclonado oor Yog tmﬂos‘

de inversién, también es que cl.capital que se encuentra’ mvertxdo en.
f';:esta clase de tltulos corre: mayor pehwro de: pex'derse, como en Ll easo R

L de Ias nccxones de-las somedadeq anénimas.

‘ “Otra caractemst:ca de los titalos de mverswn e la ‘mercantili- - ", L

- dad”; es necesario que el tltulo tenga . aceptacién en el mereado: de

- titnlos para.que en un momento dado, su titular pueda, sin. dxflcultad' Ll .

';convertxrlo en numerario, coloedrlo facllmente” @)

,.:kk,(aa) op. Git, Phg. 2. ,
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o gociedad se anotarin; (fraceidén ‘(IV) Las’ emmones de acciones. eé

Constltuye la obhgaclon un; tltulo tlplGO de mverswn porque ga-'i‘

;’; rantlza al tenedor la recuperacién del capital invertido y ol 'Pago pun:, 7
tual y permdmo de la renta, adaptandose por consxgmente a las nece- .

“sidades de aquellos inversionistas ‘que- busean una colocaelon segura pa~

" Ta. s capltal ¥ que prefieren- al obtencién de una renta, nmmalmentef‘/ -

* baja, pero segura, o las eventualmente altas ganancms de los tltu]o?.jif
‘cspeculatlvos. : : , o

9-——Por la. cahdad del emlsor Seran Pubheos o Prwados. s

, Esta. olasﬂ'lcacxon toma en cuenta o la persona que 105 emlte ¥ se
"ran Pubhcoq 0 vaados Los primeros “son- los emltldo‘x por person
que tlenen Ia, cahdad ‘de ser entidades pubhcas, vgr 108 Bono% del'..

'_'Ahorro Naclonal Los segundos, son toda la gama de: titulos qub losj;,‘

'partlculares pueden erear. Las: obhgamoneq bon tltuloq pnvadoe, Por.
_'que swmpre @eran creadoe por los partlculareq. R

V. ——Reglamentaclon en la Lev. . ,,  : 5

& La. Ley General de ’Pltulos y Opemclones de Credlto v10'ente, rcahu_- S

o e en el Capltulo A% una l'eﬂlamentaclon de las oblmaclones que en. tér.’ '

- minos: generales es, completa porque abarca aspectos de mdole general!_-
Y cspeclfmaclones de tunta" 1mp0rtancla como la- ex1gencza ‘de los requi~ '

: .1t0s que ,deben llenar todos  los tltulos que pretendan el oahfwutlv
f‘?de obhgac

ones.’ Por las hmltamones de este’ trabajo no haremos alusmn*'?-

-‘a cuestiones ‘histéricas, y nos' dedlearemos ewlusnvamente al anahsm de
' ~c"da articulo, haciendo las- observaclones neoesamas para su compren-ﬁ"

- siom;. cncmmnandonos sin’ salir de las mérgenes prevxstas por el sen-

~dero que- os lleva al estudlo de: los dlverms tltulos llamados obhgu-q’f; b

':»‘f..c,ones que; em1ten ]as socledades anommas.

SR nrtmule ‘908’ nos “dice: “Las oenedados anommas puedm emltn','»
':'.obhora ones’ que: representen Ia partlmpaclén mdmdual ‘de sus’ tenedo-;
f e" en un credlto colectlvo constltmdo..fa c'u' { de, a'socled'\d emxsm'

v

Las obhgacmnm serdn. bleneq muebleq aun euando estén gfn-zmt]m» e

= das con hlpoteca

Im dlqposmlon es: cateworlea en 1'ela.e 6n con las socledades anonlmas, ;
el problema surge al preguntarse §i otras personm sean fisicas o mo-

-rales, pueden emitir obligaciones. Al respeeto el qrtlculo 21 del Cé dlnof

de Comercm dlspone- 4En la ho,]a de mscmpclon de eada conerclante, o

: 'dulas ¥ obhgacloneq de ferrocm'mleb ¥ de toda- clase de hocledades, sean]-” '

mm.m'rm mgt
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fﬂde obras pubheas, companlas de CI’édltO u otras expresando la serie :y v

B f"numero de Tos titulos de cada: emisién, su- interés y amortlzamon Ia

- cantidad. to‘ral de la emisién y los bienes, obras, derechos o hipotecas; .
" cuando los hubiere, que se afecten a su pago. También se inscribivén
" con arx'eglo a estos preceptos las emlsmnes que hicieren los partlculares '

Sm embargo creemos que el precepto anterior es. msuflclente pm'a

Lk “atribuir a cualquier persona la facultad de emitir. obhgacwne% en aten-
~cibn a los requisitos que 1a ley exxge tanto para la emisién como para

~la vida de los titulos, los cuales sélo. pueden ser satisfechos por las
o c;edades anénimas; no siendo admlslble que nuestro legxslador hicie- L
e ra una desigual distincién en v1rtuc1 de: 1a cual las demas personfm (f1-'; e
T s1cas o' morales) que quisieran emitir obhgaclones no estuvieran obli-
. gadas a oumpllr con:los requ1s1tos que se.exigen a las. andnimas. Por =~
~esta 1‘azon y por’ la funcwn oconémlca que realizan lae& oblmaclones,'
j_'eonchumos que solo Ias socledades anommas pueden emltlr obhguelones.' e

gt

. la emlslon en si de lag obllgacmnes requlere un estudlo especlal et
. f,atenta 1o importancia del acto. La - naturaleza’ juridiea de- la emlslon';‘f/
~- ha provocado diseusiones- acaloradas es todas las: leglslacmnes, siendo i
g :‘d1versos los mstemas para exphcarla szl P1c(m los resume en. ouatro-; o

5 nlsta ;.bas{mdose en I snnlhtud de los tltulos que les. con hbmdos En
-oonqecuencm ‘niega al. obhgaclomsm perclbu', cualqmer mteres en la
zmsencm de benefmlos : f : '

‘ 20 ——«Slstema de la Venta.mUna emmon de obhgaelones serd aque—, e
L:"lla en. que la. somedad ponga en venta eréditos contra ella misma. Bste:
mstema es de antores alemanes. Pero la. doctrma no ha admmdo ]améa, =
! Francla, la teorm de los eréditos contra si ‘mismo. ‘Un analms de:*'“f:”’ :
esta espeele no esta en armoma con el’ esplrltu del derecho franees.. :

: .‘Slstema del Préstamo Aleatomo ——I]ncontr mos eeta teoma mé& e
all'a. a propomto de las obhgacwnes con’ prlmas La ha.n sostemdo me £
“ mercsas: recoluclones, de las que se: ‘desprende que el eontmto de- obl - “a
f'vgacmn es-un: contrato sui genems partlclpando 8’ - vez del prestamo;f;_,{{
on- mterés v del contrato leatomo Bl caracter aleatorlo proveudrm': i
'-dé que la feeha del. reembolso del capltal depende de un sorteo.

,.x. iy
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" 40.~—Slstema del ‘Préstamo Colectwo 0 de 1a Srcled'\d Vu‘tual"'d f
. Prestamistas——Fste {ltimo sistema segin cl ‘cual, la-. colcotmdad de

: 'obhgaclomstas form‘m una - entldad ]umchca umea trente an ln eoleetm el
‘dad de: aeclonlstas e - :

;_ Dl pmmero de 10s 91stemm no 10 estudlal omos, ‘con enumtl arbe com‘.‘,, ,
';‘plctamente tuem -de época, el tercero: y cuarto. forman una sola tesmvf;.-% :
""7_-._~_que es: la del prestamo. Al respecto la mayorfa ‘de los autores estun
- de aeucrdo en considerar a la emigién de obhrnclones, como un. prés

";Lumo que celebmn los obhgaelomst'\s con ‘la sociedad. Desde Vivan:

fftn(“” que dlce' “El eontrato que Se estableec entre - la soelednd emi

sora'y’ los suscrlptores de las obllgacxone es un emprest1to. chn ad-

"iﬂqmere un tltulo 0 se obhga con su susuupcmn a adqun'n ]0 mas tarfle

S fgar el‘lnteres anual y a reembolszu'vcl capltal es el mutuatfu'lo. Es
. ,‘f"mutuo se dlstmgue del mutuo normal refrulado por el G'odlgo le e

o fque no pernnte conslderur nl sauscrlptot eomo un contrmante 1ndlv1dual R
v 8ino- 'como una- umd'x ' en la coleet1v1da(1 de ]nestfumstas fp'u‘a co-'.~ =

:te un txtulo de credlto %(, 1gac10n) g6 crea en el doeumento un valor

_ eeon(’)mmo mtrmseco 'y como tal. obhgatomo mcluso para. S0cre ador'

""_'pues estard obligado a eubrirlo aun cuando. cntcule sin- voluntad por-
‘que el (n'hculo 11 o1dena. “La suscrlpelon de un. tltulo al portador

'(:17) Op. ait,,- Pug 3.)9
‘;as) Op, Oit,, Pdg.’ 556,



- ‘obhga a’ qulen la hace a eubrn'lo a cualqulera que se lo presente aun- -
que el ‘titulo haya entrado a la circulacién contra la voluntad. del sus-
1cr1ptor~ 0 después de que sobrevengan su-muerte 0. incapacidad’’. . Por.
o tanto si de acuerdo con nuestro sistema juridico las obhgaclones son

"' cosas mercantlles, que tienen su fundamento en el hecho de su ereacién -

. por parte de la sociedad emisora, tienen valor y sxgmﬁcado ain en po-

~ der de’la sociedad, mdependlentemente del contrato o relacién juridica

- que ‘motivé a dicha sociedad a emitirlas. Los obhgaclomstas no prestan
T ala socxedad “sino” que eompran un credlto que; la. mmma les cubre
‘ ’fcon intereses. ' ' ‘ S R o

- Para aflrmar esta idea es s de observar el. articulo 213 que dlspone. -
. ,]que la emxslén serd hecha por: declaraclon de voluntad de la sociedad
~emisora, sin ‘suponer “éste ni. olro precepto legal nlguno la necesu]ad‘
"‘de algun otro acto para la creacién de obhrraclones Todavw. mfs, en,

‘ciones se. ofrezum en venta al publico, los avisos o la propaganda con-
“tendrén: los datos anterloreq Por violacién: de lo dlspuesto en este pu-

o ,f'_qlueses la violacion sea nnputable

La obllgacmnes pueden ser, . al 1gual que las aceiones nommntlvas‘

L0 al portador (Art. 209) consecuencia de esta oblxgacmn serﬁ que al’
.'transmltlrse las. obhgaelones nommatlvas se requiera el endoso - 'y la'
,:ftradmmn, 0 sea, ‘entregar el titulo “que se hublere cndosudo ya los te-
- nedores de’ una obligacién al portador 86lo les bastara entregar los ti-

- tulos sin ninguna otra formalidad para que 1a propledad se transmita.

‘ "_;rosante es hacer notar que en materia de obhgacwnes la ley no exige
. que.la socledad ernisora lleve wn libro de reigstro de las ()bhfraclones:
{Nommatlvav Y a] no encontrar tampoco p1ecept0 en contru, sw;ulendo1 A

S '.i"’,el parrafo final el leg1slador ‘ordena que: “‘En caso de que las obhgw e

“rrafo, ‘quedarin solidariamente sujetos a dano‘; y per,]mclos aquelloq a

~como sucede en todos los ‘demés titulos de erédito de esta claSe.‘Inte- ¥

v ;el principio Jumdlco de que lo que no estd prohibido estd. _permitido, - o

f_'}afn'mamos quela “OCIGdﬂd estard obligada al vegistro de las obhgacmnes .

~nominativas si-asi se determlna en el acta de emisién, produciéndose . -

7 por lo tanto, todos los efectos respectlvos, como el de la tradieién (Art. S

Cen'la préctica no se acostumbra debido a. la facilidad de tranqmmou
~ “que deben tener las. oblwaelones, para que eneuentren acomodo en el
_ercado de valores ¥ se pueda transmitir su propledad con rapxdez :

= " Las- obhgaemnes ¢mitidas por- las socledades anénimas deberan ”‘t’e-' :
; 'yner 1a denomlnaclén de $100 00 o de sus multlplos c-antldad que por. i

_-62- |

" ;124) que reqmere, para que el emisor reconozea al tenedor como legiti-
~mo, que éste figure como tal a la vez en el documento y en el registro; -




.mlte su mane,]o faclhtando las operaclones de los obhgaclomstas yala
sociedad le auxilia para determinar el monto de los intereses; la amor- .
tizacion y los datos relativos al balance anual. Conferirin a sus tene
g dores, ‘dentro de eada 'serie, lguales derechos, Dntre la aceién y la oblis -+
_gacién existen - dlversas diferencias. Por lo que se refiere a los. dere-
- ‘chos que- otorgan, el articulo 112, L.G.S.M. dispone:: “Lus ucelones se-
o 'ran de igupl valnr 4 confern-un lguales derechos..

Sm embargo en el contrato social podrﬁ estlpularse que el capltal
“se’ dmda en varias clases de acciones con derechos espeemles para cada
:elase observindose siempre lo- que dispone_ el articulo 17”.'Y este pre: =
. cepto nos dice: ‘‘No producirin. ninglin efecto legal. las estipulacloneq T
. que exeluyan a uno o més socios de la partlelpaclon en las gannnclas” L
~ Deé estas dxqposmlones de@prendemos la idea que para cada serie- (obli-
e gaelones) y para cada clase (acclones) la ley en euanto a los derechos
. _que otorgan no establece: diferencia; mén atn, no producn'an nmgﬁn: e

- efecto las estnpulaclones en el acta de emisién, en el titulo mismo o en
—;‘cualqmer otro ‘documento  que e‘ccluyan a uno 0 més oblxgaclonlstas
del pago de mtereses 0 de capital, , , , '

Segun el artlculo 210 ]as obhgaclones deben contener"

,1 -—La denommaelon, el ob;leto y el. domxclho de la socledad omlu

P 2 -—El 1mporte del eapltal pagado de’ la soeledad ‘emisora’ y el de.
su activo-y. de su paswo, segun el balance que se. practhue precls
"mente para efectuar la em1s10n~ ‘ )

L 3 -—-Dl 1mporte de la emlsmn eon especlflcaclon del numero”
B -;valor nommal de las obhgaelones que se emltan- : :

IR R

v-—El tlpo de mteres pactado., e : “. -

S 5 —Rl término senalado para el pago de 1nteres y de capltal, ¥ lust
i fplazos, condlclones y manera en que las obllgacloneq ‘han de Ser. anor-:
' -tlzadas, e - '

‘ ‘_6""-Fl lugar del pan'o' ,

1o ——-La especlflcacwn, en su caso, de la' ,garantms especlales que se
constltuyen para la emisi6n, " con expresu’)n de las mscrlpolones relatlvas g
o enel Reglstro Pubhco' ke

o 8"'-——El lugar v la fecha de la emmén, con especlflcaelon de la fe
vcha y numero de la mscnpolon relatlva en el Reglstro de Comerelo' A

e




90 —-—La fn'mu de los admmlstradores de la soeledad a\ltOI‘lZ'ldOS al“‘; S
efeeto, T L ‘ i

RN sl

"’100"_11& fn*ma del represengante pomun de los Qbhgamonlstas.

- Rodnguez y Rodmguez @0y cbns1d' 18 que tales requlsxtos nueden ca-j R
o taIOgarse en. tres categorlas Que qmg. »“Reqmsltos relatlvos a las: perso- -
nas que intervienen en la emlsmn reqmsltos obgetlvos y requlsxtos que it
-g:coneurren al documento en.si mismo)l. De acuerdo con-esta'clasifica-
. ¢ibn, dentro de la: primera . categoria: quedaran comprendidas las frac. =~ -
. eiones- I IX, y X; en la segunda se incluird la fraccién: II, que determma‘? el
“Ltodos los datos.objetivos.para precisar el estado. econémico. de la socies -
£ dad 1a; tercera categoria aharea . todas las emgencms prev1stas en laﬂ
R fraecmnes III a VIII mcluswe Sy ; U L T

_‘ En termmos generales los requ1s1tos del artlculo 210 no necesntan!f
'._f;‘una exphcamén rlgurosa, pues de’Ja’ snnple lectura se apreela uu mg,
nlflcado solametne es de hacerse notar que: el conJunto de es08 requl :
" sitos ‘determina’ una. vision general de la’ socledad emlsora ev1tando
:"los futuros acreedores novedades que repercutlrlan en sus 1ntereses

EI artlculo 211 dlspone- “No podra pactarse que las obllrraclones S
_;',sean amortlzadas por medio de" SO‘rteos a una suma; supemoi' a’su valor -
‘ommal o con pmmas o premlos smo cuando éstos tenrrun por ob]eto HER

o de la totahdad de la emisién, o cuando el mtergs que’ haym de pa-
f,_t'_‘_garse 8 todos los obhgnclomstus sea superlor gl cuatrp,por ciengo’ anual
y la cantidad periédica que deba destmarse a la_amortizacién de las
- obligaciones’ y al pago de intereses’ sea la mlsma durante el tlempo es-l
f‘;l;"'tlpulado para dlcha amortlzaclon : B P

o Cualqulera de los obhgaclonlqtas podra pedlr la’ nuhdad de Ia emlsmni
hecha 'en contra de 10 prevemdﬁ en este arﬁfculo”' G 1

, ,Dsta, proh1bmlon tlene como antecedente el axtxculo tercero de 1 ley.
- de Emisién de Bonos de 1891 teniendo como objeto proteger la buens
fe de los tenedores ‘porque pudleran em1t1rse obhgaclones que §in pro-‘f\ -
. fducu' ningln mteres 0. producmndo upo irrisorio, atra]emn al plblico
p01 el ofreclmlento de que log prlmeros numeros sacad‘os, en cada sor- -
_j"_eo, tuv1eran derecho a- cantidades mais o menos elevgdas equlvalen‘rcs -
:[,-a los premlos de una loterfa." Tal clase de. titulos es eonoclda por los =

AR -
S dh A

(ao) Derecho Bancarlo Pﬁg. »370 DCcmm Terceru E(hclén, Mémco, 1960, Pig. 3,0,'_1‘k '

e




v f‘,f,[autores franceses con el nombre de Obhg'mons a Lots” 40y Solo podrén
Uk ser reombolsadas -por-sorteos las obligacioses si en el acta de emision
~asi se estlpulé y dicho sorteo se efectiia ante notario, con intervenei6n

del representante comiin de los administradores y de: la soeiedad, de-

" biéndose publicar el resultado del sorteo conforme a las reglas previs-

. _tas en el articulo 222. Las obligaciones surteadas no produen‘an intere-

ses, siempre ‘que la sociedad deposite en- una institueién de crédito el

1mporte necesario para su pago. El depésito deberd ser hecho dentro del
' mes.que siga 8 la:fecha del sorteo y no podra ser retirado por.la socie- S
o dad ‘sino noventa dias después de la fecha sefialada para inieiar el pago . -

‘de las obhgamones sorteadas La fecha en que se inicie el pago de 1,13‘:,‘ o
e obhgaclones sorteadas deberd flJ&PSG preclsamente dentro del mm que e
mga EN la fecha del sorteo ’ - ‘ o

S No s podra hacer emisién alguna de obhgaclones por cantidad ma—;]

- yor” que el activo neto de 1a sociedad emisora, que aparezca en el ba- S
lance a que se reflere la- fraceion II- del artlculo 210, a menos que la
‘,.,femlslon se ‘haga en representacién. del valor o precio de blenes cuya;" S

- adqulslmén o construceién tuviere contratada la sociedad emisora; esta‘_ ,
,'r,,vprevenclon legal (parrafo I de] artfeulo. 212) tiene como antecedente.

‘:-qulen se expresa. de este modo: “La sociedad puede efectuar su emisién

ntmgado ¥ existente segin el tltimo balance (Art. 171). Con esta do-

el artlculo 171 ‘del Cédigo Italiano, al que hace alusién Vivante, (41>‘  :

_ 'zmnque ne haya ‘sido: entregado todo ‘el capltal suserito . por los. aeclo-!‘_w
“ nistas. Pero el 1mp0rte de las obhgaclones 1o puede-exceder de] ‘capital ~ -

fble eondlcxén se ha querido mantener una pl'udente eqmvalencla, entre Sl
~lag garantias que la sociedad. ofrece a sus acreedores a la esfera de sus

,f-negoocms v tnmblén se ha querido ‘poner algin freno al pehgro de que - "

: g;el'l “vivaa expensas del piblico, sirviéndose de nuevas emisiones para
i 'pagar 1os mtereses debldos de las antemores 8i la sociedad -lleva a- -cabo -

~mite, y si la primera emisién lo- ‘ha aleanzado, es imposible lanzar otras

’ 3a~no se aumente el capltal entregado’’,

rias emisiones; la suma total de las mismas no debe quperar aquel h-,:, e

'.i'.xmlentras que, reclamando nuevas decnnaa 0 emltlendo nuevas’ accwnes

“La proh1b1(316n en nuestro derecho cluramente pretende evxtar abu-'y
808 ‘en los intereses de los obligacionistas, atento a que una emisién de- :
obhgaclones sin’ garantia real dnfraudama alos ingenuos obhgaclomstas.k =

Sty Oomentado nmphamente por Manuel Borja, Emisién de; Obligaclones en Dere-*
cho Mexicano. Revista Goneml de Dorccho v Junsptudencia, 1930 Tomo I 

Lo ; Pﬁg 304, : ~ : ; ‘
e dny. Op. Oie.. Pag 362




Lo que debemos entender por actlvo neto 10 exphca elal‘amente Rn-‘ ,
a5 dmn'uez y ROdI‘lngeZ(“’ en' esta forma: #Cuando’ el patmmomo es 1gual“ o
- al capital social el activo neto es el capital desembolsado; pero una so- -
~ciedad puede tener un patrimonio social muy superior al- capital des-
" ombolsado, y en este caso el activo neto no puede ser igual al capltal‘
v_desembolsado sino que superior. El caso.inverso también puede darse. -
- Por -eso, puede decirse que: aetlvo neto es el sentido de la Ley, es el
llamado capital contable’’. Se pretende esencialmente que las obhrvaclo-
- nes.estén respaldadas por un patrlmomo semeJante a su 1mp0rte, aran-,, CE =
.j,tlzandose el patrimonio soeial. - S ' : :

Requlsltos de la Emlslon-——

El artlculo 21‘3 LG, 'l 0.C. expresa' “ La emlslén seré hecha por’de~ e

: .claraclon de- voluntad de la-sociedad emisora. que se hari constar en
* ‘acts-ante notarxo y se mserlblrﬁ en el Registro Piiblico de la Propledad»“ g
“que eorresponda a la ubicacién de los bienes, si en garantfa de la emi-~
" 8i6n se constituye hlpoteea, y.en el Reglstro de: Comerclo del domtclho

o

L jde la socledad emlsora, en todo caso. El acta debera contener-

e ‘I-——Los datos a, que se refleren las fraccmneb v II del arnculo "10 [ I
'»":"con mserclén, G » N "

a) Del acta de la asamblea general de aecmmstas que huya auto-
: .1zado la emlslon; T e T

' k b) Del balance que se haya pmctlcado premsamente para preparm" ‘
lv. emlslon certlflcado por eontador pubhco-

o ' e) Del ‘acta de 1a ‘sesién del LOHSBJO de- ndmnustraclon en- que se..
o Im)a hecho la demgnuclon de la- persona 0. personas que deben qusex i
' ' bu' la enusu’m-- P '

II -—»Los datos a. que se refleren l'IS il'acemnes III IV V v V del
artlculo 210 '

III —-—La espemfmaclon en su. easo de lab o'arautlaq especlale% que se

f,la constltuclén de tales garantias,

o \:I'\ —-La, especlflcaéloh del empleo que; hﬂY“ ce. dm-se ‘a-los fondos
'producto de la emisién, en el €aso a que se” reflere el pmme parrafo
i del artlculo 212 e B

G op. cit., Tratado.. mg. 038,




V«-—-La demgnacmn de representante eomﬁn de los obhgacmmstas y; S

s aceptaclon de este con su declaracmn.

' a) De haber comprobado e[ valor del aetlvo neto mnmfestado por‘;‘

. la socledad

b) De haber comprobado €n §u- €aso, la exlstencla y -valor: de los

‘ ':blenes hxpoteeados 0 dados en prenda para garantxzar la emlsu’m,, :

~.¢) De constxtun'se en . deposnarm de los fondoe produeto: de la emic

" §ibn que ‘se. destine, en el caso a que’ se refiere el primer parrafo del

* artieulo 212 8 la construccién o adquisieién de los bienes respectlvos, '

v hasta el momento en que esa adqmslcxon se- reuhce.

En caso. de que las obhgacmnes se: otrezcan en venta al publlﬂo, 1os S
: szlsos ola propaganda contendrin los. datos anteriores. Por violaci6n ' 
©odelo dlspuesto en este pérrafo, queda! an sohdanamente suaetos a da-

e _,nos y pel,]mcxos aquellos a qmenes la vmhcxén sea 1mputable.

Sl Estos requ1s1tos ex1g1dos por Ia ley, no neeesrcan un «vmnde esfueuo‘ ‘
g fpam ser comprendxdos, por lo-tanto, nos limitamos a transcrlbn'los por -
“la lmportanela que representa en nuestro’ estudm, no sin antes. hacer ER

alusién a la fraceibn V, en la que consta que el representante comiin

" de los obhgaczomstas no es nembrado por- éstos, en virtud de que su
'I;:deswnaclon y aceptaclon ‘deben constar ¢n el acta de emisién, siendo
vlmpomble en esos momentos la existencia de obligacionistas por no ve-

mfmarse Ia emisién proplam- snte, o sea, el acto por el cual los tltulos‘f"*‘

“salen a la circulacién y se ponen a la- disposicién de los futuros aceio- - -
nistas. Una vez tocado el tema del Representante Comin de los Obhga--’
uomstas nos deteridremos a estudiar todo lo referente o este personasej :

"'7'.de tunta relevanem en la v1da de los tltulos obhgaclones

Dl artlculo 217 e\presa que el representante comtn obra como ma,n- e

datarlo de los’ obllgaclomstas v consigna sus facnltades y obhgacmnes, ‘
'ﬂdemus dé las evpresamente previstas en cl acta de emisién. La figara

g del mandato a pesar de su estrecha’ identificacién con las funewnes deli : =
'l‘\'eprc&.entante ‘comin, . debldo a que éste debe deqarrollar su actividad

~en interés de los obligacionistas, o debe aceptarse, aunque se aphquen: o
~jklas normas. del’ mandato si 1a ley o el acta de emisién no contienen dis- Bl
posxcxén aplicable al caso que se- presente porque si bien es cierto que SR

la asamblea de obhgacxonmas goza de las facultades mas amplias para

_ nombrar un nuevo representante con la previa revocacién dei nombra- :

. " miento del anterior, también lo es que dlcha aqamblea no puede atribuirle. :
- ‘i‘unclones que no esten prewstus enla lev o en el aeta de emis:én ni tam- L

——-67»%




Lo .poco puede a. su hbre albedrlo, dlspensarlos de los deberes y obho'acm- o
- ‘nes que las anteriores fuentes le exigen eumphr Nos parece que la’ fun- G
“eibn del represenmnte comiin se desenvuelve dentro del marco que. per- o

_ mlten la ley y el acta de emisidn, encontrindose en completa autono-

o "mm respecto de la asamblea, que solamente podrd mtervenlr en loq ca-

vsos y con la fuerza que le permltan aquellos : ~ ’

Las obhgaclones y facultadea .del. representante comfin- las establece"
1,_,_la Ley General de Titulos y Oneraelones de Credlto, en su articulo 217
T destacandose las §1guxentes : :

e jI-——La eomprobacmn de los datos eontemdos en el bal‘mce de la bO
S ‘kcledad emlsora que se formu]e pura ‘efectuar lu emlswn ‘ :

II—- La comprobaclén de la exrstencm y valor de los blenes dados :

, “'en prenda 0 hl,potecados en «rarantla de la emisién, asi-como que. loq ob-

- jetos’ plgnorados, ¥ en su caso, las construcciones y ‘los muebles inmo- i
"vv1hzados melmdos en la hlpoteca estén asegurados mientras la, etmsmn_ - e
- noise’ amortme totalmente, por su valor o por el 1mporte de las obhga-; S

?',cxones en cireulacién, cuando este sea menorque aquel o

III --Cercmi‘arse de la- deblda constl’mclon de la gamntla,

IV—Autorlzar las obhgaclones que se emltan,

: V.——-E,]ercltar todas las acciones o devechos que al comunto de obh- i
3gac1omstas corresponda por el pago de los mtereses o del- capltal debl- e
" dos o por virtud de las garantias sefialadas para ld emlsu’m, agf como. .
-~ los que 1‘equ1eran el desempefio de las funciones y deberes’ a que: este“f“ R
”T"'artlculo se reflere, Y e,)ecutm- los actos vonkervatorlos respectwos -

o 'i'Vf[——Otorgar en nombre del con,]unto de los obhgaclomstas loq do-'_y' e
cumentos o contratos que cOn la socledad emlsora deban celebrarse

08 a automzar su entrega a los acreedores prevm la: comprobacmn}
.'~de la cancelaelon de Tos titulos, doeumentos mscrlpclones 0 garantias S
.:‘elﬂtIVOS al credlto en: euya. qustltuex(’m se haya Techo la emision, “pero; b
L la ermslon se hizo~ para replesentar un - erédxto nuevo ala socledad' e
: '_;*debera comprobar antes” de eniregar los’ tltulos que ‘la s0exedad Hayu" R
\"ﬁreclbldo los fondos correspondlenteh 0 de que se ha ablerto a favor de'v' B
e ‘ella, en’ una 1nst1tuclon de credlto un crechto 11'revocable cubrlendo el'f ot
"'bie'valor de la emlsmn S ,

R e

Dl cargo de representimte comun es retmbmble por natm'aleza y el?
: pago estara a cargo salvo convenio en contrano, de la somedad emlsora,;

»-68—--




_:‘fam como los gastos necesarlos par el ejereicio de las .acciones tendlen-~
Etes a protefrerlos derechos de. los obhgacxosmtas o hacer efectlvas Jas .
.. garantias ofrecidas (Art. 226). Su designacién al igual que 'su revoca- T
- eibn, podrd hacerse si concurren cuando menos el 75% 70 de lag obligacio- - o
~ “'nes en ecirculacién siendo aprobadas las deelsmnes por la. nutnd mis uno.
" de los votos computables (Art. 220, fraccmnes Ty I). - '

L El representante comin . podra Ser ‘o no obhgaclomsta, s personal\ L
_ '*bu eargo y lo, desempenara el individuo demgmdo o los representantes
= ,ox’dmarlos de la mstltucwn de. erédito o de la: socledad findneiera, quef ,
. gean nombrados para el eargo ML nnpovtancm de su cargo se mmuflesm"' .
en la cn‘cunstanela de que no puede Tenunciar & €l si 1o ¢y debida'a v -
G causas graves que. calificars el juez de primera instaneia del dommlho R
de la‘sociedad, pudlendo por ‘otra parte ser reniovido- es todo hempof Iy
_;.,por ‘los- obhgaclonlstas siendo nula cualqmer estlpulncxon en con‘rramo._ A
o }La falta del representante comun s cubre de acuerdo con lo dlspuesto” i
en el artlculo 216. '

: ?Garantm de’ la. Emnslon.__Sl la garantla que. deben otorgar las so-j B
“ciedades que pretendan emitir obligaciones, se conhgum proporuonu
~do titulos o bienes en prenda, ésta debe’ coustltuu'se en los términos de.-
* la:Seceién 6. del Capitulo IV, Titulo II, de- la LGT.0C. (Art. 214).
Si-por el ¢ontrario la’ garantia es una lnpoteea se _entiende que cubrivd
‘todos_los galdos. -quer eventualmente, dentro de los limites de] crédito to:

.thl representado por la cm1s16n, queden mbolutos por concepto de obh-,
.‘gaclones 0 cupones 0. pzwadas o amortizados. en-la.forma. que. se estl- e
pula. Para el caso de la hlpoteca se acepta como garantia: suﬁelente sin ot
‘ nlnguna, otra anotacién o inseripeién- en- el Registro Ptblico.: Bs indu-: o
Tdable quelas ‘garantias exigidas por.la ley, tienden en forma inmediata .
8 otorgar una amplla seguridad a los obhgacwmstas respecto a que: sug
"feapltales e mtereses les serén entregados en la forma pre evista, pero si- .-~ . ¥
(V;multaneamente con. esta segumdad la garantfa tiene el efetco de produ- -
“eir grandes ventd,]as para la ocledad prmelpahnente por p,ll'nutn-le que
0§ txtulos que ella - emita cu’culen con.. mayor rapldez que ‘aquellos emx-:'v«_’
idos P r-socledades que no ofrezean nmguna gm‘antla espeelal Taley =~
“al hablar de la, prenda y de la hlpoteca no’ lo hace cn Jormu hmltqtlvT e
: 'smo ‘enunciativa, por. ser las mds comunes, pero pernnte que ia emlslon‘f’
= L sea” garantlzada por ¢eualquiera ‘de las formas qae el dereeho eonoee,
,",,pudlendo mcluso ofrecer a una compaiiia fmancnera para qie (rarantlcef RO
~ la.emisién o solamente los intereses; en este” easo serdn. responsables del e

,f:‘fpngo la socledad emlsora ¥ Ia compama fmancwra e
il

' ), En el mismo. sentldo Rodnguez Rodmguez Joaqum, Tl‘a.tadc... P(xg. 375




La eancelaclén total 0 parmal de las garantlas enuncladqs por la lcxyf -
(prenda e hlpoteca) la efeetuard el representante eomun cumphendo R
";vdos requlsmos- ' : ST

L

‘10 —-—Que se encuentre estlpuhda en el acto de em1S16n y

——Que se efectue la. cancelaclon total 0 parcml dc las obhaacm e
'-,-,nes garantlzadas. I v ~ R :

L asamblea general de obhgaclomstas tlene una gran %emeJun/a eon"
:~la asamblea de aeclomstas, a tal grado que en el tiltimo parrafo del ar. -

ticulo "21 8¢ Temite. para la aphcacmn de o no previsto en.la ley o en,'-,'_f; S
‘el acta: de em1816n ‘con relacibn a-la. asamblea -de- obhgamomstas, alo.
lspuesto por el Cédigo . de Comercio, (derogado en lo: ‘conducente por. .
a Ley General de Sociedades Mercantlles) respecto a las’ asambleab de "=
_accionistas. de las: sociedades- anommas.‘Los obhgaclomstas no puedm S
dejor. de. formar- esa asamblea ; por. disposicién expresa de- la ley debe . .
fox*malse ineluso si alguno de Tos. tenedores de los'titulos no. quisiera =«
"formm' parte de ella, las declslones tomadas de acuerdo eon la lev, 8e-.

que’ por lo general son numerosos de’mdo a que 1amb1en los tltll]()b em1- S
.j’mdos son - much()s, 8ino. que 1o hace con el representante domin- que con-‘v g
_'voca ala asamblea,. i para las asambleas de'accionistas tienen obliga- -
mon de reumrse euando menos una vez al afio, tmtandose de:la” asambleai _‘

¢ obhgaemmbtas, ‘por-el eontramo podran Teunirse en cualquler mo-_“ L
;mento smmpre ‘que' sea convocada por el 1-epresentan‘re comun o pox"cl S

}La convocatorla.——,—ha convocatorm para las acambleas de’ obllguclo-’ i
‘nistas se. pubhcara una, vez, por lo menos en ¢l Diario Oficial dela Fe-
demclon yen: alguno de los pemodlcos de mayor elreulacl6n del "dorm-
110 de la soeledad emisora, con diez dias de anhclpaclon porvlo me:
g la fecha en’ que la- asamblea ‘deba 1'eumrse. ‘En“ia’ convocatoma
o 8 expresaran los puntos que en la asamblea deban tratarse. e ;

» Los gastos que ormmen Ia convocatorla ¥ la celebraclon de. las aﬁnm- 5
o :bleas uohcltadas, serdn pagados. por los: sohcxtantes, si'la aeamblea nu"
e ;gaprueba ]as declsmnes por: ellos propuestas (Art. 2‘)6)

L Para los obllgaclonlstas Ia ley no hace distincién entre asamblea :
;dmma. y extrordmarm como. sueede con. los acclomstas no obstantef, L

=70




}'k‘la falta de nombre en el artlcnlo 219 se preclqan las asambleaq 01'd1-

" “tes términos: “Para que la asamblea de obhgacxonlstas se considere lc-
g galmente instalada, en v1rtud de: primera ‘convocatoria, deberdn “estav

o ?clones en cu'eulaclon, v sus decisiones serin’ vahdas salvo los casos pre-
. yistos -en el “articulo ‘siguiente, cuando sean aprobadas por mayoria . de
- .votos. En caso de que una asamblea se reuna en virtud de segunda eon-
""«_vccatoma se. considerard mstalada legalmente, cualquiera’ que - esa. el
inumero de obhgaelones que esten en ella represemadas” i :

Las extraordmamas se preven ‘en el articulo 220 que’ expre : “"S’e"f

~de-las’ obhgaemnes en clrculauon y. que las declslones sean aprobadas - .

gasamblea. _

: ;-Guando se trate de des1gnar representante comun de los obllga-:fff

,I—-Cuando se- tl‘ te de revccar la- demgnaclén de repreqentante co-v
mln de los obhgaclomstas, GEEEE e AT T T R ‘

II ——Cuando se tmte de consentlr u otorgar prorron-as o eqpem ‘a
0 edad emisora o de mtroduclr cualesqmera otraq modlflcaclone*;” .
el acta de exmslén : - e :

s1onesv ‘serén. vuhdas cualqulera que ‘sed el nimerao: de obhgaemnes en'
“ella representada. ; L

orw, 1n1ermres a los que senalun este artlculo

’ ‘.',"”,euculac 6n si s extraordmarm

(RSt

artlculo 215 m las que 1a souedad emisora haya’ adqumdo

. _71__

o ,namas de obhgaelomstas (por analogia con el Art. 189) en-los signien- #

>,,‘representadas en ellas, por lo menos, la mitad .més una de las obliga- - e

“‘f'requern'a que . esté 1'epresentado en la asamblea el 75%, cuando menos,

~por la mltad ms “uno, por 1o menos de loq votos computableq on la ""_'.‘j

%1 la asamblea se reune en v1rtud de segunda convocatoma, sus decl SRy

Es nulo todo pacto que Lstablezca reqmsn;os de asnstencm 0 de mu-
el antcnor s

R cl quorum requerldo, la mltad mis una- de las obhgaclones en. elrcula- E
*“¢ién si.se trata de asamblea ordmama N el 7’3% de las obhgaewnes enjj' G

o “En mnvun easo podran ser representadas en la nsaxnblea las: obh-".k‘_~
: L,waclones que no ‘hayan sido. puestas en eireulacién, de- acuerdo ‘eon. el




De la asamblea se levantara acta suscrlta por qu1enes hayan fungldo

f:de as1stencla flrmadaupor los: coneurrentes y por: los escrutadores. Tas
actas, asi como. los titulos, libros de contablhdad v demés datos y: do-’
;]'cumentos que se-refieran a la emisién y a. la actuacién de las asambleas
el representante comtn, serdn convervadas por éste y podrun en
'f'itodo tiempo, ser consultadas por- Jos obhg’tclomstaq los enales-tendrin
. -_?"derecho a.que, a sus expensas, el representante comin 1es explda co-
:,,plas certlflcadas de los documentos dlchos. : : :

;’,La asamblea serd pres1d1da por el representzmte comun "0 én u de-

1btas “tendrdn. derecho a tantos votos ecomo les’ corresponda en virtnd

jj(IVvV) g R T e T

»rrafo fmal ‘del. artxculo 220,y euando no..se hayan cumphdo 109 re<]111~ ‘
: ;_‘s1tos establecldos para su convocatorm y celebracmn, : : S

: ,,comun 0 haga efectlvos esos” derechos A

IV —-—Para emgn' en suaso la re%ponsablhdad en. que el represenav B
_“t'nte comun mcurra por culpa grave. s

| 1 presentante ‘comtn,.o-cuando sean mc01npat1bles dichas -acciones en:al-
o guna- re“oluclon debidamente. aprobada por la aqamb]ea general de obh-f'
' .f"gaemmstas (Art, 223) e e gy

”L,tres afios, - partrr del. venclmwnto. S e T e

o L

~en:la sesién comn premdente ¥ seeretario. .Al acta:se agregard la lista

‘fecto, por ‘6l juez, en: el caso del articulo 218, y ‘en ella los obhgaclo-f o

‘;obllgaclones que ‘posean,’ computandose un -voto: por “cada obhga—, :
_¢ibn’de lag de menor: dcnommauén enutldas” (Art, 221, pm‘r'\fos III ya

-,,.v“I Para pedlr la. nuhdad de la® efnisién en 1os casos de los' artmu- e
los: 209y 211 y de las I'E‘SOh]clOIIEb y de la asamblea; en el caso del pa-

= consel‘vatorlos de los derechos correspondxentes a loq obh aclomstas en L

‘;Las acmones 1nd1v1duales dc Tos' obhgaelomstas en: los térmmos de BN
- las: fracciones T, IL y TII:de este arteulo, no serén- procedentes cuando o
~sobre’ 0) mismo. objeto ‘esté en'curso o se promueva una. ‘aceibn- de[ res o

Prescrlpclou de Acmones’—-——-‘Las aceiones: para el cébm de los cupo-'_ e
- fies - o de los- intereses - venéidos sobre- lﬂS obhﬂaclones prescrlblr.m enff




E as ueclones para. el cobro de las obhrracmnes prescmbn'an en cmco"f
}anos a partlr de la feeha en-que se ‘Venzan los ‘plazos’ estxpulados para
i f;hacer la amortlzacmn 0, en caso de sorteo, a partir de la fecha en 'que

'sé pubhque Ja hsta a que se reflere el artlculo 222” (Art 227)




_transm1s1ble, que. acredita la partmxpacxon de un ‘socio. en el capnal so-,

' “7"_socxo Y entre- ellos, desde luego, ]os de reembolso, partxelpaclén enel’ dl-:

~mada““i nos proporcxona tres acepcmnes dadas por Flsher én pmmer
lugar la ,cclon eg una parte ahcuota del capltal social de una: bchd&d‘

. que. corresponde ala -aportacién del socxo y en tercer lugar, accmn es

e ;bro de la. eorporacu’m

' "‘v'us) op. cxe., Pig. 45

: GAPITU'LO III

IFERENTES CLA:::ES DE DBLIGACIDNES

Obhgaclones convertlbles en Acclones. 6

: Las obhgacmnes convertlbles en’ acelones consxderadas desde el puntob E
“de’ vista’ del interés para 1a soeledad emlsora, son un: medlo muy efeetivo ey
fde fmancmmlento, podemos afirmar que ‘las: obhgaelones convertlbles o
: son aquellas que proporclonan a.8us’ tltulares la facultud de eambmllasff )
,_en el ‘futuro por una-o més acclones su;]etandose a las ‘bases fl;)adas en -
; _‘el acta de emision. Convemente eagxra para antes ‘de entral al estudlo de.
-lag cbhgamones couvertlbles, ‘observemos: en forma sucmta algunoo' as-
”‘;lvpeetos de las acclones en’ ‘nuestro derecho Lo

: ’Ooneepto - ‘Podemos detmlr la aecu’m, eomo un tltulo valor pmvado R
; "'semal umtarlo, prmmpal causal nommzmvo oal portador, hbremente

cial y-en el que se mcorporan los derechos que: concede la calidad. de’ -

“v1dendo'y en la admlmstracmn de la socledad” an o

~En este eoncepto e encuentran 1nclu1das las prmexpales caructeri
“ticas que dlstmguen als aceion de los demas tltulos, mendo de impor:
“taneia detenemos a estudmr la. termmologla de: la m:sma Cervante Ahu-

'_:"anémma 0 en comandlta por acciones; en’ segundo’ lugar des1gna e ', de:
‘reeho que tlene el’ socio a- ‘dicha porclfm del: capltal es decir, el derecho

el titulo: representatlvo del derecho de socio, de su status como‘jmxem-

7 (ady Rodnguez R. Jonqutn, 'I‘ratado, - Tqm'oyl,, PﬁngS




Tl contenido de la aceién se deseribe en el articulo 125 LGSM, que
dlce Los titulos de las aceiones y los certlflcados prov1smnalcs debe
"r{m expresar

. ~,I ——El ‘nombre, naclonahdad y domieilio - del acelomsta, en caso de .
p kque sean nommatxvos,

II ——La denommaclon d0m1e1110 Y- duracién de la socledad

kil III -—La fecha de. la constitueién de la socledad y los datos de su : iif
"*:'mscrlpclon en el Reglstro Piiblico de Comerclo, ~_ S e e

B IV.—El importe del cupltal soclal el numero total y el valor nomx-
‘]'nal de las acciones.

Cuando ast 1o preven"a el contrato socml podra omitirse’ el valor
: ';nommal de las aecmnes en cuyo caso se ommm tamblm el 1mporte del
capltal socml SRR ~ ORI :

V.——Las e*chlblclones que sobre el 'valor de la accxon haya pagado el G
'-'kacclomsta 0, lu mdlcaclon de ser’ hberada S s

e VL ——-La serle 'y numero de’ la aceién o del certlflcado prov1smna1
'i]’ con 1a mdlcacmn dol numero total de: acexone" que corresponda ) la seme~

, VII——Los derechos concedxdos ¥y 1as obhgacmnes 1mpuestas al tene-
"dor de.la accibn, y en su caso, las limitaciones del derecho de; voto Y

VIII ——La firma aut()grafu de los admlmstradores que conforme al
-‘contrato soclal deban suserlbxr el documento : :

Derechos y ()bhgaclones de los Socms—-—Joaqum Rodrlguez R.,“m

. V"'rd1v1de los derechos del -socio en Patrlmomales y de Consecucién. Los -

. primeros estdn. subdivididos.en Pmnclpales ¥ Accesorios ; los prmelpales
“son:tres: derecho al. dividendo, a la cuota de hqmdaclon y o la aporta- -

- 7“cmn limitada; los accesorjos; 'son cuatro: a) obteneién de uerhfmados
e provxswnales y titulos- aceiones; b) canje de. acmones, ¢) transmlslon de

- acciones, y.d) ‘obtencién de acemnes de. goce Los de consgeucién se sub~
. -dividen_en dos grandes grupos Derechos de Admmlstraelon y Derechos
S de Vlgllancla cada uno. con una serie de facultades mherentes a su clase ey

; La. obhgaclon fundamental a cargo de- “los ‘socios es la* de- eubrn' su
,'apovtacion tenientlo ‘que pagar os dmdendés paswos, tanto quien es

“titular de la accién en-el momento en que se deereten como quienes fu
~oron anter;ormente tltulares de ella pero solo Juna vez hecha e}\cus16n

e op. oit, Phg. 395, ky.Mantlylla “Motina Roberto, op. Cit.. Phg. 363,




o Cde los bxenes del adqun*ente podra reclamarse el pa.go a 1os antemores
,“ntulares. en “orden i inverso al de las feohas en que ena;)enaron 1a accidn:

Analoglas v Dxfer enelas entre Acclones Obhgacwnes.~Analomas'

10._..Por la ley ‘de su eirculacién ———Ambos txtulos tlenen una espe- .
: clal regulaemn eneontrandose las ‘tres cm'actemstmas a <aber Nomma- G
tlvas, Ala Orden v al Portadm :

20 ——~P0r el derecho que mcorporan ——Ambos docnmentos atlenden de
fnaners principal al tltular es deeir; son personales, atmbuyendoles la -

i

r’,tancm e

S Tanto las obhgaclones como las accwnes son- tltulou obhgacxonalesf_;
: ;que ;facultan o sus p1'0p1etarms de. eugn' el pago a los suscmptores por:
;los medxos legales respeetlvos. : : =

.530 ——-Por 1o forma de nreaclon.,—Se aseme;an porque pertenecen £ la

'W.,"prlmordlal radlca en el otor"ar 1guales derechos a sus tltu]ares.

E y eiectmdad

otro: doeumento para hacer efec‘uvos los dereehos en e]los onqwnados”[ L

: jpues‘nuentx"as en Ias acemnes sut teuedor pertencee ala. soemdad y txene
“la: categoria de socio, en’ las ohhgncmnes el ﬁtulmx dun cuando ~ze en

'T":,or un snnple acreedor

S 2 ——~Dn manto a 1os beneflcms que pl'oporuonan A ﬁ‘us tenedores, la-
”accwn otorga el derecho a un dwxdendo proporcxonnl a 1as utlhdﬂdea

: ,’cahdad de miembros de una corporacién, de tal suerte que el titular de. - ,
il "una acclon serfx socio y el de una obhgacl()n obho-aclomsta, ndqumendo_ e
.por: este snnple heeho dereehos economlcos y pohtlcos de gran ‘mpor i

"f'categorm de los- titulos: seriales o emitidos el masa, cuya caractermtlcu;,

Lo —-Por la sustantmdad del documento.——Son titulos pvmclpales que' S
~eomo tales 1o dependen de nmgun otro documcnto para su existencla e

o Bo— Por su- efleacla proeesnl ——Se 1dent1f1can como t1tulos da eh_ S
g caem procesal plena porque no’ requieren como los’ cupones:de nmgun,‘f .

" .cuentre estrechiamente hgado ‘a 1a socledad ﬁe 4 smm])ve un e*{trano 1)01*&”;'*




"‘_soclales, ‘en. camblo las obhgaclones dan derecho a un mteres que no. de-, e
} 7pende del resultado de los negocios de la- socledad Yy que esta debcré;_‘:
= pagar.aun, cuando los resultados arx'o,]en perd)da (. -

» 3o. ——En cuanto a los riesgos, no son los mlsmos el caplml del ac-' :
‘ smmsta s6lo es posible recuperarlo, en caso de liquidacién, si existe re-
manente después de haber cubierto todas las deudas; el eapltal del obli- -

la ‘sociedad, e incluso ese riesgo desaparece cuando la emisién de obli-
“fgaclones cuenta con garantia espemflca :

40.—El artlculo 136, fraceién IV, L. GS M., permlte que las acelones'k

o de las obhgaclones rompe todo vmculo eylstente entre el obhgaclomsta;_ -
‘y la socledad : : R T _

' 50 ;;“Las obhgaelones por ser. ered1tos en contra de la soeleda& A
x__{deben pagarse en prlmer lugar en easo de. hqulriaclon por. qmehra 0
~idlsoluclon de. la. misma; las acclones por el- contrario; proporelonan a -
"""'-'vsu" tltulares derecho al sobrante si existe alguno tas). v

o 60 ——-Poz' la emisora la dlstmclon l'adma ‘en que “Las acclones pue-['- o
~oodes crearlas las socledades anénimas. y en “¢omandita por ‘acciones; las”

f’tervenclon de una qouedad de este tlpo (como en el caso de cedulasf{
'hlpotecamas), o, por el Estado (en ©aso de los- bonos) ey

.Las Obhgaelones Lonvertlbles en Aeclones~ ", :

El nacmuento de las obhgaclones convertlbles en accmnes se produce

7“1101nbre de Convertlble Bonds y fueron usudas prmclpalmente en-lag

50 dlstmgue Alemama que las regula por la Ley de 30 de enero de 193 o
en TFrancia por el Decreto de 3 de septiembre de 1953, en ESpana por lu.‘”
. Ley de: Socledades Anénimas de 1951. En nuestro pafs su’ rf‘gulacl()n“ L

oSt oncomendada al Decreto pubhcado en el Dlarlo Oficial ‘de: 29 P
: .-;‘dmxembre de 1962, que adlcmna en la Ley General de Titulos ¥ Op era-i
.’;,mcnes de Credlto el artlculo 210 blS, que estudmremos mas adelante .

7'(47) Corvantes Ahumada- R., .Op. Oit., Pﬁg. 17 6
‘(4‘5)‘MB‘,‘n‘tl“& _Movlmba R, Op. Cit,, P&g. 371, S
i (éiq)"Cex‘vzi_nt'es: Ahum@d;’r»_R., -Op. Cit,, " Phg, 176,

gacionista se perderd tnicamente cuando sobrevenga la insolvencia de“

,amortlzadas puedan sustituirse con acciones de ‘goee, no desaparemendo
el vmculo entre la sociedad y el accionista; en cambio, la- amortizaeién --

"c-bhgaclones sblo pueden ser creadas por una sociedad an()mma, eon in-

!‘cn los Estados Unidos de Norteamérica, donde fueron conocidas con el

‘,grandes operacinnes fmancxeras. En Duropa algunos palses se vaheronf .
~de evtos tltulos para scperar los efectos de las mflaclones entre los: que o



,tLa creaelén de las obhgacmnes eonvertxbles se debe a una seme de} i
" cambios de. tipo patrlmomal enla estructura de las’ socledades anommas. B
o Para R. Plalsant‘m son. cuatro las causas. fundamentales a saber.

*’;“‘a) -—»Que una socledad tenga necesxdad de nuews capltales.;

o )—Que Ios eventuales suscnptores no quleran Lomer el mesgo de'»' L
o perder s desembolso como asociados, o L

: ie- -—-Que sin embargo Ja socxedad pueda ofrecer : nvarantm suflcxente' :
o ‘para, un emprestlto. ‘ ; : : L

o

o ,d) --Que los suscmptores deseen al mismo tlempo que estar prote«ﬂ-‘, S
‘dos_ contra una perdlda aventual partxclpar en Ios beneflexoq de la £ '1-*
- '_tura prospendad de la- soeledad :

e Las obhgamones convertlbles en. accmneq ofrecen 8 1& vez toda‘s esasf

Sm( embargo, como el mxsmo autor reeonoce, esto no. sxempre sucede, ‘
i, porque se ha dado el caso de que soexedades en %1tuaewnes favo -

il k'cmpclon por ambas categorms. Debemos tener presen’re que cxxsten dos}‘
. -causag esenemles de emision de. obhgacxones convertlbles la: pmmera, es.

feuando la soc1edad emlsora se encuentra en una snuaclén prospera dan~~”ﬁf
o 'los obhgaelomstas el puvﬂegxo de poseer aeclone% ox‘dmarlas ,que"

“ratra ,:jpor‘un estado fmanelero dlfwll esto sueede
"‘msuﬁclente para satxstaeer las necesndades socmleq ,' ante la urgente,
' }‘necemdad de salir de esa situacion, la socledad trata do evitar el pago’ de’
i édltos repre&entados por las oblwaclones, para. ello procura que 10*;, 1
:_ubhgaelomstas de acreedores, se convxertan en ‘socios; Para lograr atraer"j ‘
- su atencién, la sociedad se vale del incentivo que resulta del ofreclmlen-'_*:” S
U toalos obhgaelomstas de -aceiones con pmvﬂegws patrlmomales qm'

i "”’_embargo, tal medlda no’ sxempre es neeesama,’en vn‘tud de que el obh~

4

o 9). .Lasg Bmislones de. Ohligaciones convertibles en: Acciones. Revxstn de Derecho‘ B
Mercantﬂ Vol. 23 No. 03‘ Enero-—Mar/o 1957 M'xdnd _P[v.g. 542 Rt




pro de perder su crédlto s1 la hquldaclon I'esulm msuflelente

: En la conversién de obhgacwnes en ncciones nos dice Velaseo Alon-
~termmante de la emisién de los titulos eqmvale ala sustltucmn de un

- en base 'de la cual ge erearon lag obhgacmnes se susmmye por una re-{
: f}laclén de sociedad. quen no era. mis que acreedor pasa a ser socio’’ :
~-'Nos_ permxtlmos dlsentlr del citado auter, en lo que se refiere al eamblo”
~de’la relaclon Jjuridica de prestamo por la de qocxedad atentos alo afir-
’mado anterxormente, en cuahto a-que el iundamento Jumdlco en nuestr

- de tal suerte que una vez convertidas las obhgaclones en acemnes, su s1-'

o dad estan de acuerdo en celebrar un ‘solo eontrato, enyos: efeptos varia-
g i , Ias partes estan conclentcs yioast o
i 4expre an en el acta de emisién. que una de cllas —la- socledad-— ‘aeepta
':a la’ otra ——el obhgacxomsta-—~ como ucrecdor tcmendo 1a obhgacxén de_

- sibn de obhgacmnes convertibles en acemnes que se produee una vez
' "f,qon se establece el dia a partxr del cual nodmn hacer’ uso lo<: obhgaclo-
nstas, del derecho de converswn ‘pero llevado ese dia qne. marea el ini- -

('10 del plam para ‘ejercitar ese derecho,‘“) la conversmn no se reah?a

& gnlfeqtaclon de’ vohmtad en sentxdo afn'matlvo por parte del obhga~ :

: ctros,“

. 'ao ntemmxento [0 sea, se oneumtran suspendldos v sx m se eumple nun-‘,;

vm) Natumleza. Econémica. y J'uridica de'lg Operacién de Gonversién da Obliga,cio- 3
“pes en. Acciones; Revistn de Derecho Mert'antﬂ Vol XV No.- 44 Mmzo~Ahnlw
1953 ‘Madiid; Pig. 6180 '
f['.usz) Articulo 210 bxs. fraceion V, LG T, 0, 0 ,
f(.-n) Dn gl migmio- sentldo, Julliot de 18 Momndlere, Rod(ere et-Houin, :Droit Oom_ :
s msrci 1 ed Dallas, Segunda I‘dm(m, Parfs 1962, Puga. 456 ¥ 469, Gl

waelomsta no tlene alternatwa, 0 aeepta Ia eonvermon 0 corre’ el peh-;

" 50,00“desde el punto de vista juridico, la alteracién de la causa de-

‘.hpo de contrato por otro’ diferente.’ L. relaclon Jurldlca de prestamo -

dyerecho para la emisién de simples obhrracxones, no es la del prestamo
“sino'la compra de eredltos a la sociedad por parte de los ob]waexomstas, &

E tuaclon ,]urldlca cambia, en lugar de acreedor serd socio; pero no. por S
cambxo de contratos, en- v1rtud de. que el obhgacmmsta y. la ‘socie-

vleonsecucncm que 5o produce de ez,e eontmto ln Seaunda seré la eml—‘v S

j-‘eumphdo el término y la condieién. pactada es declr, e_n el acta de eml-'-,. e

‘sf sola, neeesxta el eumplnmento de la; eondlcmn que cons1ste en la]:

»xonwta, ‘de cambiar su sxtuaclon ;]uridlea de: permutar sus titulos por
de’ de,)m”de ser acreedor para oenvertirse ¢n socio.s® La con-
dieion a' la que hacemos re:ferencm es suspensiva y potestativa, Suspen;, e
iva  porque. sus efectos se produeen hasta ‘que se' realiza el hecho, el




P T produclran sus eonsecuencms Potestatlva, porque depende exclu-” .
- sivamente de la- voluntad de la- persona quese’ encuentre facultada para
“ vealizarla, no interviniendo. en su- ejecucién .elementos extrafios a esa -
-~.voluntad, eomo serian la actividad de otra persona o si dependlera del

" azar (condlclones casuales). s En nuestro ‘derecho se encuentran pro-

"f’lnbldas las condiciones puramente potestatlvas en el ‘articulo 1944 del
Q. borque depende su. cumphmlento de la. voluntad. del. obhgado, a
 diferencia’ de las anteriores en el que 'su reahzaclon deriva del consen-
'fhmlento del. acreedor. Al respecto Glorglw“) nos dlee-‘ “Los. tratadlstas
~ que han’ sostemdo la eonversmn reciproca de esas condiciones- Jurldlcas :

: 'opuestas (se refiere- a “la suspenswa y. resolutoria), no han reflexionado’

.en"que la condlclon no es nunca un elemento és sencial del contrato; atin’

},cuando sea Dotestativa, no es nunca un nuevo aoum‘do de’ voluntad sino’ o
S una’ modlfxcaclon aemdental de un contrato ya perfecto en todoq sus PN
‘v]ementos esenclales ' S '

La emlslon de las obllgaclones convertlbles en el derecho memcanu o

' Es de 1mp01‘tancla premsar que las obhgacmnes convertlbles pro-

‘-l,,porcxonan el derecho a percibir . intereses a sus titulaves tnicamente . -

-hasta ante d_e 1a eonverslon, porque hasta ese. momento se eonservanf":
*"~n."cahdad de acreedores y por- lo tanto tlenen todoq los derechos mhe-

.mtados mtereses ‘no sucedera 10 mlsmo siel obhgauonlsta se abstiene

o de canJear sus tltulos pues en este - caso contmuaru swndo, frente 8 la» i

B qocledad un acreedor. L

L Dn nuestro derecho la facultad de emitit obhgaclones convertlbles'f
~en 'aceiones corresponde excluswamente a-las: socledades anénimas, dis-
’_tmgluendose de la lefrlslaclon francesa, donde a las socledades an co--

- mandita por. acciones se les concede la misma facultad, por lo dlspuesto B '-
en'el ‘artmulo 1 ‘.del Decreto Francés de 3 de septlembre de 1953 que: L

: regula a emisi6n de” obhgauones a voluntad de los poseedores

B e ) Asamblea ‘General Extraordmarla es el orgumsmo mdlcado pa-
ra formular el acuerdo ‘de- emisién (Art 182 L.G.S.M.). Hste acuerdo"‘_'_
7 debera contener aunque la ley no lo e\prese 10s puntm determmantes g

T ‘Do Gaspen Llns, Tra.tado de las Obliga.ciones, Vol I, Buouos An'c° 1945 Pﬁgs. : :

o0 2860y siguientes,. )
: j(.—.s) Glorgx Jorge, Teoria de las Obligaciones en el Derecho Moderno, Traduccwn Se

.-Castellana’ .por-1a Revista General de Legmlacxon y Jurisprudencm, ) volume."f{ '
nes, Mndnd 1909 1913 Vol IV, Pﬁg- 323- B s ' Ay
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*'}'de la operaclon y ‘no sblo se deben concretar a autm-lzm- la etmslén s
‘porque entondes quedara a cargo de log’ administradores fijar: el conte-.
 nido, y-alecance del compromiso asumldo pot la- socledad lo: que jmpli-*
“¢arfa’ el ‘desarrollo de funciones: de demsmn que estin fuera del’ alcance S
yfde los admmlstradores” (s6) : e R

= Rl acuerdo debe contener a) el balance que se hava practlcado pre-‘ ; !

.~ cisamente para preparar. la emisién (Art 218, fracclén I, ineiso b, .

- LGTO0.C); b) el término qenalado para el pago de intercses y deca-

r'~'p1tal v los plazos en que las obhgacwnes han de ser . amortlzadas (Art R
‘)10 bls, fraceién V). : L

i En nuestro derecho corresponde o la Comlsmn chlonal de Valores b
n'aprobar “de ucuerdo con las _condieiones, del mereado, las taca°~rnn\1- e
SLIMAsTY mmlmas de interés a que. deben su,]etarse las' emiisones de: V&IO{«
: ‘res” »1n g) el aumentwdel capital, porque es. obhgaﬂlon de la soeledad;'

que pretenda emltlr obhgacmnes convertlbles, tomar -lag - medxdas per—_f
v “tinentes para’ ‘tener ‘en tesoreria’ acciones por el importe : que ‘requiere
T'-Qﬂln conversuin (Art 210 bis, fx'accxon I), por tal motivo para erear. -
. “chas ncelones tendré que aumentar el capxtal socml quetundose 4 las.,; TV
dlsposwmnes que Ta ley exige para la modlflcnclon de la eseritura cons.
o litutiva. Estas” ‘acciones de tesoreria se. crean en forma excluswa para
ué los obhgaélcmstus e,)ecuten su. derecho de. conversmn, negéndoselesf
coalog antlguos accienistas tal facultad (Art 210 _bis, fraceién Il), es de-
e 'C1_,"_‘se les pI‘lViL del dcreeho preieronte para suscrlbn' las aoclones que' e
- ge emltan en caso de ‘aumento de capital; d) las baseq conforme a las1
~cuales se efectuard la conversion (Art. 210 bis, fraccl(m VIy; e) el nom-
f»hramlento del. representante -comin, porque de acuerdo con la frac(,x(ﬂn"’_‘ S
. V. del artieulo 213, en el acta de emision s¢ desmmra el representante”'
*fcom\m de losg accmmstas L S

Requxsntos del Aeta de Emlswn—— S

a.) -—-La denommaclén, ob,]eto ¥ domlcxho de la somedud emlsm

)—-—El 1mporte del -capital pagado 3 v el de su actlvo ¥ paswo segunA
, balance ‘que-se’ praethue preelsamente pam efectuar lu em1s16n

)-——La declaramén de la emlsorm, mdlcando el aumento de capl’uﬂ'],. S
'por el importe que qumera la eonversién y mamfestando el 1mporte del, AL
",mpltal automzado para la eonverslon de obhgacloneq en acclones g

f'um ,Vézquez ‘Arminio Fcrnando, Ln: Bmisién de Obligaciones por Sociedades And.,“"'
. 'nimas, Tesis Profesional. México 1666, Pag. 100,

b k,‘-’_r(sn Articulo 2o., fraceibn II Lev de; ln Commén Nncmnul de Valomg_

: ‘___82_{: S




d)l-——El &cta. de la asamblea general e\ttraordmarm de acclomsta-

“que haya: autoruado la ennsum

)--El balanee que g6 haya practlcado preclsamente para :preparal,
's."‘_la emlsmn certlfmado por. oontador pubhco. : : .

f) -——El ‘acta. de la sesuSn del eonseJo de admlmstraclén en. que se';‘
haya heeho la. des1gna016n de 1a persona o personas que deben susarp‘
Ebn' la emlslon. o i ’

g) -—El 1mporte de la emlslén, eon especlhcaclon del numero y va-\

)~.—-—La especlﬁcaclon en su ‘¢aso, de Tag’ garantms especiales que ‘s
~cons1gnen para la. emlslén con todos los requlsltos‘ legales debidos pa
Q- tales’ gm'antxa‘;. o : S :

_m) -—La especlflcaclon del empleo que haya de dar%;\a los ondos
g pl*ovementes de“la emlsl(’m, cuando ésta se haga en repreaentaclonfdel{
. valor o precios de bxenes ‘cuya 'ld(]\llSl(:lOll 0 eonstruomon tuviere con
;tratada la sociedad emlsora. p S

n) -—-La demgnaclén del representante eomun' de 1

w ! " obligacionistas’
‘y la aceptaelon de este con su declaraemn- .




s fi'la socledad

.~—De haber comprobado el valor del aetwo neto mamfestado por -

o 2-—De haber comprobado en su ‘caso, la enstencla ¥ valor de 1os
f'»'blenes hlpoteeados o dados ‘en prenda pam garantizar la- emlswn.» B

S 3 '_”‘De eonstltulrse en dep081tar10 de los fondos producto de la eml- e

i smn, que se destinen, en el caso a que se refiere el primer parrafo delv E
Ayartu,ulo 212 a-la const1 uceién. o adquisicién de los bienes respectwos, Yot
"hasta el momento en: que ‘esta. adqulslewn 0 construccxon se reahce” (n8)

'La emlsxon de sxmp]es obhgaclones se’ hm' constar ante Notarlo y o
se’ msembuu en el Reglstro Pubhco de Comerclo, en el domieilio dela "
socledad si:en garantia se otorgo hlpoteca en el Regntro Pthblico. de = ;
"iPropledad que corresponda a-la ubicacién de los bienes. (Art 218).
Para la emisién de obligaciones convertlbles, por: tratarse -de una refor- - .
maa Ta: escmtura constitutiva de la’ soeledad por. aumentarse el capltal'
: Soélal ‘se’ neeesnta para s mscrlpcmn orden ;)u,dlcla] (50) n

Contemdo de 1os Tltulos.v

Eb artleulo IV del Decreto Frances de 3 de sephembre de 1953 dls- s
;pone que~ ‘“Lios ‘gerentes o el consego de admlmstracmn son apel'c1b1- -
la _de mdlcar los motivos de. la-emisién o de precisar el o los termmos .
u‘ante los cuales la opmon ofrecida a los portadores de obhgacmnesfﬂ L
;’podra sex' ' Jerclda a81 como. las bases de Ia converq\on de Ias obhga-f' S
mcmnes en- accxones : S : 3

fI]n nuestro derecho encontramos rewulacmn sememnte por lo tanto B
-'Dal‘a determlnar el contexto -de. los tltulos haremos una combxmclon
fde lo dlspuesto en el articulo 210 que h,]a los reqms1tos para 1as obh—

‘emlslén de: las obhgacmnes convertlbles en acclones de esta f(n,ma’ 3 Lo
f'txtulos deberan contenex'-,r i

El 1mp0rte del capltal pagado de la emlsora eI de S0 actlvo
: de su’ pamvo, segun el balanee que se’ praethue preclsamente para

efectuar la emlSIOIl

: 58) Castro Leyva Héctor, Obngaciones Oonvertibles on Acciones, Tesxs Porfeaxonu,
ch © México 1064, P{\gs 86y 87, ‘ ‘ )
; _-«sn;, Articulos 260 a 264 L 8. M.




e _-‘;-obhgaclones en acclones

L : nommal de las obhgaclones que se emltan

El 1mporte del capltal automado para la conversmn de las‘r_.v

4o0—N1 nnporte de la emisién, con especlfleacmn del numero y valor

% '”o,—El tlpo de mteres que devengamn las obhgaclones antes del " :
'nlazo de’ convemén y las obhvaelones no- eonvertxbles despues de dmho L

plazo Asx como el lugar senalado para el pago de mtereses

i v"“Go.—Senalamlento de las bases de eonversmn con’ mdxcaclon preelsaf L
sob e lo<' sxg' iente s puntos : L e -

y fechau del otorgamlento del aeta 'de ennsmn, con espe-
Piblico

1rma del representante o xepresentantes de la socledad,
ara suscrlblr la- em1s16n y la del representante ‘comtn de”




. La reglamentacién de las- obligaciones - convertibles en- acciones, en:
Méx1co 'se localiza en el articulo 210 bis de la- Ley General de Titulos
Ly Operaclones de Crédito cuyo anahsus de cada fraocxon en partlcularj

[‘-llaremoq en segulda. ' : e

i Al'tlculo 210 his: Las socledades anénimas que pretendan emltlr 0b11~ L
o pamoneq convertlbles en aeclones se su]etaran a los mgmentes requl~~”;'g’.
. sitos: e : _ b

Fracclén I——-“Deberun tomar las medidas pertmentes para tener en« :
‘tesorema accmnes por el importe que requiera la converswn '

Lo 4Son llamadas accicnes de tcoorcma porque se eonservan en’ la ca;ja
,fle 1a-sociedad, hasta que-el-consejo de admmlstraclon eons1dera opox'-f
f"tuno colocarlas en el mercado” (o) S

o Dstos titulos ‘deberdn de estar el poder de Ia socledad emlsom porf : o
frazones netamente’ de seguridad, ineluso la ley (Art. 216, ‘segundo pd-
‘;,"Jrafo, LGSM ), obliga a que las acciones emitidas y no suscritas se =
- vongervardn en poder de la sociedad para entregarse il medldu que vaya
,',',_;'Ioahzandose la suseripeion, “prohibiéndole a la. socled:\,d la emlsx6n de s
- nnevas’ acciones hasta que las precedentes hayan s1do mtegramente pa- S
"f;gadas (Art 183). e Rt

T “Lu dlstlncu’m entre una aceion de tesorerla 51mp1(, ¥y unn destma
'da a cambiarse por obhgaelones estmba en que: la prlmera es en prin
““¢ipio una prerrogativa de la emisora, la eual e;]erce de manera; llbcl‘ll'l-v__
. ma, en camblo la emisién eon fines de canje en los términos del articulo 5
- 210 bis de’la Ley, constituye una obhgaclon de caraeter meluchble” (o2)
i »()tm dlstmcmn resulta de los sujetos a quienes estd destmada la buS-'”“.:
eripeién; asf, las. acciones de . tesorerfa canjeables, solo podrin. . ser ad-f"f" ’
S ‘qmrldas por los obhgaclomstas, no encontréndose esta caracteristica en
",::'f]as mmples acciones de tesorerfa cuya suscmpelon puede llevarse a eabo(f.-:.
: \‘por cualqmer persona. Por filtimo las acciones en’ “tesoreria destmadas‘
’ canJeurse por obhgacxones, se d]stmguen de’ las que no lo: 'son,. en qﬁe
¥l no fueron suscritas por los~ obhgaclomstas dentvo del plazo que les
o onale el acta de emlsxon “seran eance]adas (Art 210 b]S fracclon 1X

: ‘\La sociedad eumple con la ley: al tener en tesorer‘ia accxones por el_; e
- imhorte requendo pam la - conversion, 4 Pero: las’ aecxones en teqorerla
jpodran ser de eualqmer clase Cons1deramos que no, s1gumndo

o1y’ Mnntnﬂu Molma Roberto, Op. Cit., Png 344, L
e woz) Herrern Mano, Obligaclones 00nvertibles en Acciones, Ménco,



pital’ soclal Yy que 'sblo- por extensién se- aphca el concepto a aquellos
. titulos que carecen de -esa caracterlstlca como las acclones de goce y'
e j_de trabaJo (03 i : -

Respalda esa tesis el artlculo 111 LGSM al decir: “Las acclones‘ 5

.-:?‘f.crene}'almente aeeptada por los tratadlstas de que el térmmo aceién de-~ i
" be usarse: solamente para designar- a- las: ‘partes representatlvas del . ca- .

’Wen que_se. d1v1de el cap1ta1 social de una sociedad anénima estarin re- -

'*‘”prcsentadas por titulos que servn‘an para acredltar y transmltlr la ca:

. “Jidad y los derechos. de socio, ..”". Por tal motlvo creemos que solamen-_'y

“ite podran can,]earse por. obhgaclones 1las accmnes 01'd1nar1as 'y las pre-- s
r,,ﬁ'jfel'entes cuyos requlsltos prmcxpales anahzaremos a, contmuacxon~ s

nes deben contener- :

7mas 1mportantes del SOOIO, y ‘el otorgado por. las acciones ordmanus e
uede ser eJercltado en todas laq asamb]eas de la socledad ( orcuna1~1as,,~ o

Tle traordmarlas \ espeemleq)

: ,_dmama tendm derecho o las ut1hdade<l tue . reporte la socledad hstas’ :
';'ntllldades en’ las socledades ‘anbnimas se llaman’ dlvzdendos v podrunk

: k‘*ue el balance arro;]e 11t111dades (04)

). —-Responsablhdad limitada del ‘socio. ——La socxedad por dlferen-

el

(io. espohde de las’ deudas ' elales hasta el limite e su ‘aportacibn, ca-
,‘acteristlca ‘esencial de lag

funcién: a’) la de’ frenar 1as actividades’ derrochadoras del capital ‘de

: tegxdo ‘de’ los aereedores soelalt_;'v

N

"Por regla aeneral las aeelones ordmamas qm se pretenden convcrtu&

= dad hu emmdo Pero puede suceder que las nuevas ncclones sean . dlver-,

‘ wa) Herrera Muno, Obliga,ciones... Pﬁg .82,
'7 ‘(a4 Mantxlla Molmu R., Op. Cit., Pﬁg. 359
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"I.——Las accxones ordlnarlas que han de can;]earse por las obhgaclo-' o

);——El derecho de voto ——Dl voto constltuye uno. de los derechos. e

. Bl derechﬁ a los: utlhdades -——[‘l socm tltular de una acclén or-

lLiacerse. efectwos medlante titulos. accesorios, que son los cupones que
‘an adherldos a_lag acciones; elaro. estd que su obtenemn depende de =

es causas, puede contraer miltiples deudas que tendrd ‘que pagar con
”:mporte del capltal soclal pero nunca estard facultada 'a ‘exigir ‘al 8o
ei0 una aportaclon supemor al limite prevmmente fx;jado s decir; ¢l so-ﬁjjt £

cledades anénimas, - que - tiene una- doble =+

Sla _"oexedad y b)) garantlzar a:los socios qn' ,s1" patrlmomo estam pro~ ]

11enen 1guales earactemstleas que las acclones ordmarxas que- la so<,1e-_~:—'




- sas de las antlguas, esta dlversndad se presenta ¢omo lo e'(presa Marm'
. Herrerat®» en dos:casos: 1o ~—Cuando" las nuevas acciones ordinarias
osean amortlzables, esta amortizacién s¢ hard. econforme al artleulo 135
‘de la 1.G.S.M., y como ciertamente: expone el autor. menclonado la emi-"
= sién. de obhgaclones convertibles en aceiones amortlzab]es es licita atn
en el supuesto de que la sociedad emisora no raya pactado la pos1blhdad'
de la amortizacién de las acciones de que son tenedores los. socios ac-
tuales. En tal eventuuhdad deberé proceder (prevmmente a la emisién
~de las, obhgaclones) ala creaclon de acciones de tesoreria amortxzables N
~destinadas al canje, ‘mediante una reforma a los estatutos sociales; la
o _'reforma de referencla ‘deberd, ser acordada por la asamblea general e;\- B
~ traordinaria de accmmstas, 20.—Cuando se emiten obligaciones conver- .
. tibles en acclones que ostentan una ley de cireulacién diversa u las res- .
f-_?t:mtes acciones de la sociedad. Por consmmente nada- 1mp1de que ‘aqué- -
e *;llas ‘sean: al. portador y estas nomlnatlvas 0 a la inversa. Naturalmente
que esta vamaclon ‘sblo podra reahzarse si prevmmente se retorman los -
estatutos de acuerdo con lo dlspuesto en el artxculo 182 de la L G SM S
_ fracclon XI ‘ :

II-—-Acclones preferentes que. han de can,]earse por- las obhgauones

o ”,podran ger de dos clases: de voto limitado” ¥ de voto preferente. Las dei e
voto limitado estfn’ reguladas por-la ley en su articulo 113. Estas accio- .~
i Jles tienen ‘ademds el derechho a circular hbremente, la inica, hmltaclon L
. esta’ regla ls. encontramos en el articulo 130 de la misma Ley de So-".
" ciedades. Por fxltnno sus tltulares gozardn del derecho preferente de sus-
"i;ﬁ,ompcwn, 0 Sea, si Se emiten nuevas acciones preferentes de’ voto limi-
. .tado las snseribirian eon preferenela a ‘todos: los demds accionistas los T
”;ﬂltenedores de esta, categoria de acciones. (Art. 182). Las de voto pleno7 :

0 preferente al 1gual que. las ordinarias proporcxonan un derecho: pleno L
o de voto, el dlvldendo a que tienen- derecho sus titulares puede ser- f]JO SR
- .¢.variable sin hacer caso al 5% minimo. senalado por las de. voto limi- »
,%tqdo ¥ en caso de que los estatutos lo autorleen se podré pagar:a estas L
. ffacelones con preferenela a las demds en -caso. de hquldacmn

£y -'“»'Fraccmn II-——“Para los efeetos del punto antemor no serd’ aphca-; S
ble lo 'dlspuesto en el artlculo 132 de la Ley General de Soeledudes
Mereantlles B

: qLa prohlblelon legal se 1'ef1ere en conereto al dereeho preferent
' que gozan los socios de suscrlpclon al afirmar dlcho artieulo 132 ‘qu
i “Los acclomstas tendrén derecho preferente en proporelon al'numero

(a8). Obngaciones Pégs 36 y 36,
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: ',del capltal c’ocml ‘Este" derecho debera ejercitarse dentro.de- los quinee

L de sus acclones, para. suscmblr las que se emlta‘l en’ caso de aumentof

- dias s1gulentes a 'la publicacién, en el perlodlco oficial del domicilo des
~ la sociedad, del acuerdo de la asamblea sobre el aumento. del capital so-
& ¢ial”. ‘La fraccwn en: anahsua es de gran 1mportancm porque el dere-
,':v'»r~ho preferente de los socios es mundialmente reconocido, sin :‘mbarwo,
o ‘en el caso de la- conversién las: leglslaclones no . unifican: su crltemo, asf o
‘f']ytenemos que en Francia la- asamblea de accionistas debe o'corgarauto» :
,jmzaclon pam la emisién y esta automaelén adnutn'a, en benefmlo de* e

los. portadore% de’ obhgaclones convertibles en accmnes, renuneiy’ expre-

coientre acclomstas ¥ obhgaelomstas son frecuentes. En - nuestras- leyes co- "

opor- el lefrlslador revelan su. mtenmon de suprlmn' no solo el GJ(’I‘GIOIO

: H_,'m(m

" sario. que eonmgnara tal derogaclén a través de la: mclusmn de un m’e-.
cepto e\preso que 1a conmgnara debldamente” o)’ : :

L 'Fraccmn III—~‘Dn el acum do de emisién. se estableceru el plam den- S
“tro del cual, 8 pattu‘ de. 1a fecha en que sean colocadas 1as obhgaewnes,
g debe eJercltarse el derecho de eonvelslon TR

La Fraccwn trunscrlta dlspone una oblmacmn por parte de la socle- e

< pOr-10 contener los reqms1tos senaladm por la 1ey ¥ ademas porque _
este 1)1azo no se. presume ( Art. 14 LG T. O C.). R B

(00) Articulo 30. del Decreto I‘mnués de-3 dc ,r;eptmmbre o 1953 e
um Nwemm Gustavo, Obliga.zione Oonvertibli en Azioni ed Opozione. Revxsta do
Dmtto Commercmle, 194 Tomo I Pflg 499,

“sader log: acclomstas a su derecho preferente de suseripeion de las ac-
“clones que’ serdn ‘emitidas por: conversién de estas obhaamones.wm Fn
‘Espafia por el contramo no- exlste precepto alguno v las dlqcrepanuas;

L mo’ b1en lo ha. expresado un ;]m'lsta, $Lios termmos hterales empleados‘~‘ i

‘,Zdel derecho, sino’ el derecho mismo en .ese caso’ espemflco. o Sidla m’cen-f» S
: del- leglslador ‘hubiera sido Ainicamente la-de preservar a’ las accio- i
“nes en tesorerfa. de la eventual suseripeién por parte. de los socios; ha-
,bma logrado s propos1to sin la- mclnslén del precepto de referencm.ﬂ."’_
__»,:Lstos se hubleran visto.en'la: pructlca obhgados a-haeer ‘renuneia’ex--:
presa del eJel‘chIO del derecho ‘de opeién-como: 1o hacen 1nvar1ablementesﬂ
en’estos casos -de aumento - de capltal social por- fusmn dela somcdaa,,’i“ff
- 'fsm nece"ldad de que exista precepfo expreso: que . los obhgue a ello.

: ' 7Mas premsamente como no- fue éste el propésito del lemslador. sino.el ©
de suprimir. el .derecho’ mlbmo ¥y no simplemente su ejereicio, fue nece-:. v

dad emlsom cuyu. omisién acarreama la nuhdad del’ ‘louerdo de’ emlslon o




Como el plazo en cuestlon debe senalarsa en el acta- de em1s16n y
como ésta tiene que flJarse por la asamblea general extraordinaria, por. .
{ratarse de una variacién al contrato socml (Art 182, fraceién XI, s
e GSM) se eoncluye que -este orgamsmo o8 el encargado de premsaril gy
el plazo que tienen los obligacionistas para ejercitar su derecho de con-’
.":ver816n. La socledad se encuentra en completa libertad para fijar el
‘plazo. mencmnado por dos. razones esenclales a) la ley no exige a las
" “sociedades un determinado-plazo, ni reglas conforme a las cuales ten-
- drian que basarse aquellas al establecerlo, y b) de tipo netamente fl-_ ;
”'-.;nanclero porque la soc1edad debe. tener presente que antes de la conver-
,"mon tiene que hqmdar todos los intereses devengados por las obliga- "
_ciones 'y después del plazo estard obligada a pagar no sélo, loq mtereses,ff
mo tamblén el capltal de las obhgacmnes no qusemtas :

N Por lo° antenor la socledad podrd exigir el plazo que mas le conven-
S ;4‘-ga s1endo posxble que fije un perfodo. que compreada: varlos afios 0.
s srmplemente unos meszs ‘se’ aceptard si el perlodo es scesivo o ‘Sea que
“se fije, v.gr. un mes si, einco no, ete.; puede mcluso cstlpularse el plazo',' v
| Nnés’ ampho que seria desde la inieiacién de la emmon de- obhgaclones .
“hasta” la: amortlzaclon ‘ds.las mismas, puede también “ser el ‘plazo muy'y ;
_borto como ‘el de una hora, de: cierto dla. A pesar de la hbertad ¢on que-
. : cuonta: la socledad respecto al plazo ey aconse;]able que flJe ung: relam-’»
{;‘vamen're corto: para la convexswn ‘pues al finalizar le permmra la reali-
mclon de nuevos planes y le evitard incertidumbres innecesarias por- o
x.que- “al ‘tomarse ‘el acuerdo:de emisién no puede saber. la soeledad por s
. cuanto sera el aumonto del. capltal susento de las obhuaclones ‘conver-” :
. tibles en acciones, ni cual serf el monto de los intereses-y del capltal' o
¥.;”fque tendra que pagar por las obllgacmnes no convertldas” (e8). ‘

: Fmecxon VI ——“Las obhgamoues no- podran colocarsc abaJo de la""f‘ o
';'par Lios gastos de: emxsmn colocaclon se amortlzamn durante la vl-"
-gencia de la mlsma R i BT ARSI

: La fmahdad del preeepto es proteger al eapztal soclal porque tra
'it'indose de las simples: obligaciones no existe tal prohibicién, esto. se
“,’debe a que los titulos convertibles | se eneuentran en la posxblhdad te6
i afde llegar aser acciones 'y ‘por lo tanto han de aJustarse a elertd
jnnormaﬂ dletadas especlfleamente para dlchos titulos. En efecto, por-se;
filav aceiones: partes en que se divide el. eapltal social, y si las obligacio
Ties dcstmadas a ser convertldaq e aemones, se. coloearan por un

(on) Plamant R., Op. Olt., Pag. 37




jmferlor a su’, valor nommal resultama de ello: que, al sep converhda«f S
; ;en acemnes, 1a ‘masa total de esos titulos. representard. un vulor peeusi
mamo inferior: al representado nominalmente antes de la conversién, (09";

v Garrlgues y Uria nos dleen? ‘si-el efeetlvo fueqe inferior al vnlorl— :
« 'f"‘nommal ‘de las acciones, los obhgaclonlstas adqmmmn acciones por un"' E
‘ "-',‘rpreclo inferior a su valor nommal supuesto que la suma que aportmon' Dt
e Su dfa ala socxedad v (ue quizds represente ahora el eontravalor de "
las Aacciones, no cubre el valor nominal de éstas. .. Al dictar esta norma i
In ley ha tenido en cuenta que en la. mayoria: de luq easos el Upo de

“emigion de las obhgacmms es inferior a su valor nommal” 19 Nos-
utros nos adherlmos alo expreqado por Leyva Castro, al deelrnos :Que :
10’ ex1ste nmguna razdén. para que lag obhg'xclones convertlhles ‘sean:
_':‘:oolocadas por debajo de su- valor nommal siempre ¥ euando el valor_',
" oreal de las obhgacxones no sea mferlor al valor nominal de las aeemnes. '
Por eJemplo se pueden emztn' obhgaclones de cineo mll pesos que sean
e (=olocadas al 95% de su valor nommal y con dereehn a ser convertldas’_

L ‘-;en acelones ‘eon valox"nomxnal de mil pesos. En este’ e]emplo, el valor i

‘ ;1'_,_1ea1 de las obhgaclones ($4 750 00) cubru'a holgadamente el va]or no

- "mmal de las acclones” .

o a‘ se"unda parte de ]a fraccwn que se anahza es tamblen plotec*

"ﬁtora del capltal social, este razonamxento se entiende si se medita un

: 0co en ello, porque 8i. la em1s16n de obhwacxones eonvertlbles constltuye :

una operamon en v1rtud de 1a cual la emisora acude al pubhco an de-

: ‘f'manda de. capltales para sutlsfacer las necesidades C‘lpOlemﬂS de’ fman-', Sr

e mmlentm Es justo por 1o tanto, que los gastos de emision y eolocaclén- s
S delos tltulos queden’ cublertm con eargo al patmmomo que mcumbe a o
' 'ff';los soclos que la detentaron (1)

Fraeelon V— ‘La conversién. de las obhgaclones qe hzu'a mempre‘; e
nediante la: sollcltud presentadd por 105 obhgumomstas dentro del pla- f
g0 que senale el acuerdo de emmon ' A e

Z'Como aflrmamos con antermmdad el camblo de la cahdad de obh»"‘f'-’ :
i f,f_-'"amomsta a-la de: socio, se produce al eumphrse con la condlclon SUS-
~ ,penswa emgtda dentm del termmo est.pulado enel acto de’ enusmn-f_""‘

00y Herreru ‘\f[arlo. Op Oit., Pug. 7L

‘ (70) Gamgues Jonqum v Uria: Rodngo. Gomentario 8 la Ley de SDctedadas Anﬁni
- masy’ Tomo 11,: C‘npltulo IV, Mudnd ]953 Pﬁg. 209

i fm, Op. Oit,, Pag. 00 ,
“""(m Hurreru Mano, Op. Oit., Pﬁg. 74, .f_.
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oqte efecto se produce sin la neeesudad de la celebracmn de un nuevo?;' .
i contrato porque los signantes estén plenamente de acuerdo en que el
. contrato va a eambiar en determinado momento sus. efectos,: Por otra
- parte, conin'mamos que la_emisién de obhgacmnes tiene -como’ fmahdad* 8
el proporelonar ala socmdad recursos que en un determmado montento
yle son necesarias'y para lo«rrarlo procura, proporcxonar‘a los nuevos o
: acreedores todas las facilidades tendlenteq a que obtengan un mavor""f -
: ")eneflcw, entre éstas, mantiene un primerisimo lugar la emisién de obli-" ¢
gaciones convertlbles en accmnes, de tal suerte, que este 1‘ecm'<zo tlende
];';prmclpalmente a aproveehar al” acreedor obhgaelomsta que perelbe en’_ Sl
',‘.'él la: probablhdad de- obtener en un futuro. no muy lejano mayores be-',,‘_ i
: ’,éneflcms, de acuerdo con el desal‘rollo acaeeldo a la socledafl Nuestr
‘ ]ey mo se deventendlo de esta cn'cunstancla Y emglo de manera te1‘m1~_ _“
“pante que la conversién de las obhgaclones en acciones fuera fucultad'f s
’e\cluswa de los primeros, es deen" que la conversién se haré swmprn L
"‘mcdlante sohcltud presentada por. los obhgaclomsbas no permltlendo, -
~ninguna mgcrencm al respecto ni de la. sociedad ni de Tos propios obli-
'Lclomsta constltuyendo un derecho proplo del acreedor socml :

S "ﬂ',Fraeclon VI -—-“Dm'ante la v1genc1a de la enllSlOIl de obllgacmnes_f{,"
convertlbles ‘la emisora no podra tomar ningln ‘acuerdo que peI‘JUdIL)ue
los derechos de los’ obhrraclomstas derlvados de las bases estableeldas
‘_"pam la_conversién”, '

1,Que debemos entender por bases do conversmn? Doctmnalmente, ,
el caso de la emisién de obhgaclones convertibles en- acciones,. las bases -
‘de eonversmn son: (‘los términos en que se comprometen las parte pas
‘ra operar la sustitueion de la relaelon causal de la omisién de obliga- .

- ¢iones. por la. del contrato de soeledad garantla que txenen los -obliga-

i *momstas, de que la sociedad no abusard de su derecho ¢omo podrla ha-
Aj‘"om-lo si fuese libre no sélo para. obligar a'la conversién de obligaciones

"en acciones, sino ademas, para fijar las conrhemnes econémlgas ‘de: 1a e
' ;_operaclon a: medlda de su convemenew” (18 s ; '

. Desde el punto de v1sta len*lslatlvo, l&b bases- de conversmn no: son*f" L
- defialadas claramente en laley mexicana, €osa:que no sucede en la fran-'-" i
. ‘('esa, cuyas prohlblclones pueden aphcarbe a: nuestro sistema Jlll‘]leO,
" cn efecto, el articulo 40.- del Decreto francés de 1953, reclama eomo ne- -
"c'esamo que los gerentes o el consejo de admnnstraclon sean aperclbldos '
: ,.;"de mdlcar los motivos ‘de la’ emmon preelsar ademds el plazo de la

R conversmn y las baqes en qLe ésta, se efectuaré d artlculo 50, 'emge;

k (7;:)‘ Gurrigues J'."y Utia R.,‘Op. Oit.,rrPﬁg. 257 -




f"que a partlr de la fecha del voto de la’ asamblea, se'le prohlbe ala sov—f DR
: medad hasta la terminacién del o: de los términos de .opeién. de hacer
:una nueva emisién de- obhgaclones convertibles en ‘acciones, de amortl- o
; :zar su. cap1ta1 ‘0. de redueirlo por reembolso, dxstmbun- las veservas: en
dinero .o en tltulos deerear beneﬁclarms, de ineorporar Teservas o-be-
- reficios: a s capltal y generalmente modificar la distribucién de los bene-.f‘

" ficios. Aunque no son lag tnicas prohlblclones, sf son las ‘m4s importan- e
g f}tes ‘sobre el ‘particular se establece la incertidumbre de si la sociedad "
ek puede aumentar el capital social durante la vigencia de las obllgaclones' S
‘f'convertlbles, en eonmderacmn a 10 dispuestio por el articulo 133 L.G.8.M: T
:f'qlgulendo a Castro Leyva: aceptamos quela- somedad que emlto obh-'«, e
-”"acmnes convertlbles, puede aumentar su capltal social’ durante Ja-vis
rencia de la: emisién porque el citado articulo 183, ‘se. I'efxore a’lag ae- -
v{clones emltldas ‘eon- antermrxdad _euyo- 1mporte no ha- sido cublerto m-‘
f,tegramente, es declr se. reflere a las acclones que ya fueron suscmtas Yoo

’estas no han s1do suscrltas Y consecuentementp no-se: adeuda nmguna S
quma_ sobre su valor 14y " : . . L ,

racclon VII —’—“S1empre que se haga uso de la deelgnﬂewn capltal"j‘
«mtomzado debem ir: acompunado de Ius palabras para converswn dei s
bhga’ 1ones en aeclones : ~ R

De acuerdo con Mantﬂlu Molma o cap1tal autorlzado es la cxfr '

“méixima. que puede alcanzar el capital suserito sin’ neeesxdad de que se'.“' T

] ,'f'orme la escmtura constitativa’’.¢*s> En ‘caso de conversmn de obhga-; 3
*’ones en: acelones, el capltal automzado debe destmarse a’ ina flnahdad i

: peclfxca por el ‘mandato- expreso de la ley que se’ examing y siempre

s¢: mtegrarﬁ por el capltal suscmto y las acclones que 1a socledad tenva o

en’ tesorerm. i

t*accxén que se examma tlende mdudablemente a la ploteccmn';y:

,,d X qué ha sido pagado, les permxte tener una 1dea del ente al que per
;teneceran en el futuro ¥ esta 1dea se encuentra elmentada por datos'.

existir.

f‘_‘-(M) op. cit, Pz‘ng 929,
;‘»(75) Op. Oit., Pﬁg 409. o




"‘A mayor abundamlento Marlo Herrera nos expresa que los futurosf
nccionistas (y- entre ellos los. tenedores de: obhgaclones convertibles en *
_feciones)’ tamblen obtendran importantes heneficios con lag mencxones‘f'
mdlcadas, ya que podran conocer: la proporeién que ouardara eventual-
' mente su aportaclon, respecto a la de los socios. actuales: ventam nada vl
dospreclable para aquellos. que se sienten atraidos por la- suscmpcxon de
" deciones o de obhgaclones convertlbles ‘ecomo medio ~para lograr cierto o
‘mivel-de influencia en los negoclos. ‘Al referirse a las ventajas dela =
fracclon en: estudio nos: dlee por su parte, los acreedores actuales v fu- - i
, _jiuros de la soeledad podran gracias a tales menciones;: comprobar fa-“
cilmente el ‘monto de.la garantia que la sociedad ofrece a- qmenes tran—'«’f
qan'eon ella;ror 5Pero qué ocurriria ‘si en el acta de emisién faltaraiesa -
dxsposxcxon _La primera consecuencia de la desobediencia legal; aparece?‘"
“sircon ellala socxedad ocasiona dafios a los- futuros aeclomstas, actuales,;
acreedores, ‘si-asi ocurriese los- admlmstradores 0 cualquler otro funclo-ﬁ-i,, e
“‘nario. soclal culpable de tal omisién - serd reésponsable. por. los- danos
per,]mmos que se- eausen porque. las socledades tlenen prohlbxdo anun--
~ciar el eapital cuyo aumento esté autorlzado sin anunelar al mlsmo txem- i
‘PO el cap‘tal mimmo (Art. 217 L.GSM) o :

A Fracclon _VIII “Anualmente, dentro- de los prlmeros euatro meses
‘siguientes al cierre del’ ejereicio - legal, se pro tocohzara la declaraclén
- que. formule’ el ronsejo-de admmlstrac]on 1ndmando el monto del capl-
tal-suserito, mediante la: ‘eonversién de las obhgacmnes en acclones y
se procs dera mmedlatamente 2 su 1nscr1pc16n en el Reglstro Pubhe
de Comerclo : o ,

»_La flnalldad del prcocpto se mamflesta ouando el plazo de (.onvn'

declaraexon del eonse30 son netamente proteoelomstas de todas las per-
: sonas que se: eneuentran mteresadas en el ‘transeurso y- funcmnammntu

de la socledad agi por e)emplo los oblwumomvtas estaran en aptiti
de convertu' sus tntulos atentos a 1as conversxones ex1stentes

i ,,m‘n op. Oft, ng.- 79, S




,ivpor el numero de los obhgaelomstas .que hubleren eJercltado el dere-ﬁ

. ¢ho de converswn tendran una. vision’ mas clara para efectuar la suya ’

K Sl les eonvxene..

Fraccmn IX “Las acclones en tesorerm que en defmltlva no se.

f"de admlmstraclon y ‘el repreqentante comtn de los obligacionistas le-

- vantard una acta ante notarlo que sera mscrlta en el Regxstro Pubhco,‘
de Comercm e : :

La accxon en tesorerm como todos los ‘utuloq de credlto tlenen ple-‘(
: '; na eflcacla aun cuando su clrculacmn se produzca sin'o en contra de la.

S, 10: eonvertldos ‘hecha excepcmn del caso en que todos los obh
gac omstas hubleren eonvertldo sug tltulos. :

'II lBono hlpOtecarlo.

1 obhgacmnes 8 ‘eargo de una sociedad de- crédito - hlpoteeamo. que‘*
sta 'rea por declaracmn umlateral de voluntad” G

Para Octavxo Hernfmdu el bono hlpotecarlo- “Es el tltulo de eredlto

referente sobre ceréditos hipotecarios constituidos a favor de la misma
femlsora en- los termmos en.las wndlclones que indica la: ley ‘sobre eé:

;ne’f hlpotecarms o-sobre. blenes entregados a. la emisora: 0.a 1nst1tuclon3;
jflducmrm en. fldeleomlso de garantla para asegurar pres‘oamog hlpo-,
: itee 1'1os” asy . :

Para Rodrxguez Rodrlguez “el bono hlpotecauo cons1ste “en una« :
j‘j‘obhgaclon emitida por una institucion de erédito hlputeearlo con garan-
?itm prcferente sobre los eredltos hlpotecarlos constltuldos a. favor de la- o

o (-n) Op. Oit., Pﬁg.. 180. e : s ; .
~ (m Hem&ndez Octuvm. Dex'echo Btmcario Mexicano. Tomo: 11, Méxwo 1956, Pﬁg. 13,

—-f‘fss”-;‘-a o

canJeen por obhﬂaclones serdn eanceludas, con- este motivo. el consego,

'vol ntad de la socledad emlsora aqm estrlba la gran 1mportancla dnf s

mlco”qu prest1glo g6 verxa menoscabado. Por lo tanto la socledad mene,;‘ R
aparte de_la obligacién’ legal. un gran. 1nteres en la cancelacién de: Tog. oo

oncepto.-—Cervantes Ahumada, expresa.-“hos bonos hlpotecarms,_f s

o oque :[epresenta parte de un erédito colectivo oonstltmdo a cargo. de la','_f»
-‘f;{'emlsora (que s1empre deberd ser una 1mt1tucwn de’ crédlto), emltldo__ B
n u}por declaracion unilateral de. voluntad de ésta y cuhlerto con garantm}‘ b

: dulas Y bonos lnpotecarlos garantlzados 0- emltldos por.: otras institueio- - -




‘misma; sobre cxertos blenes (dados en: fnleleomlso de garanﬁa 0 cédnlas -
'.y' bonos hlpotecamos entregados con tal fm)” (103 R '

-En atenclén a estos conceptos prxme unente dlremos, que los bonos .
"hlpotecamos son obligaciones al representar la fraeclon de un- eredlto,
’ooleqtlvo otorgado a'la emxsora S PR E

‘De echo de Emlsxén‘-——Los bonos hlpoteeamos deben ser emmdos por
? tltuclon de credlto hlpotecamo : :

La;_emlsmn de obhgacmnes por mstltucxones de credlto pertenece a

dquxere la propledad yla dlsposmxon sobre. ese eapxtal y en

‘sion- estaré hmltada aL monto de su actlvo, en cambxo, la emisién realx L
:zada"por instituciones de credxto hipotecario tiene: concedxdo un margenf

10 jhlpotecamos por esas sociedades se. efeetuara s1empre que estén au-
‘tomzadas ‘para. el e,]erclcw de 1 banca y del crechtn la automzaclon la:

dito’ Pubhco oyendo 1a- opinién-de la- Oomxsn’)n Nacional Bancarm y del .
"Banco de Méxmo Esta autorizacién se refiere en. especml ala facultad
e reahzar operacxones de erédlto hlpotecamo con emisién de bonos y

otovgado autorizacién para la emisién de bonos hipotecarios serdn .
st tucwnev de ‘credlto (Art 20 iraccu‘m IV del 1n1smo ordenamxento) ,

El ax'tlculo Bo.. estableee que las soeledades autorizadas (para la erm-:ff

ve'capltal flJO o varlable y or amyadaq con arreglo ala lev

.;Dentro‘”der la orgammelon mtemor de Ias mstltuemnes de credlto la;"

a la_ asamblea general ex»raordmama, ‘haeiendo uso del derecho que el
m‘tlculo 182, frace 4n X de 1a Ley:de Socledades Mereantlles les conce- :
'de no sueede nsz ‘pues. los acclomstas del- banco al emltu‘ bonos, no 10‘7'

(-m) Rodnguez y X ‘%admguoz Joaquin Derecho Banca.rio, Pﬁg, 424,
80). Roduguez y Rodnguez Joaquin, Tra.tado'.». Phg L o

g

de esta presfaclon actual de dmero locx suserlptores obteudr{m S

.mucho més ampho (Art 123 L.G.I.C.OA)). Sin: emb'u'go la emigién de bo-._{,f':;f ,

torga' el Gobierna Federal a través de la- Secremrla de Hacienda .y Cré.

‘garantla de eédulas hlpotecamas. Aquellaq sociedades a. quienes la ley

de bonos) deberfm estar-constituidas en la forma de sociedades ané-

faeultad de emitir - bonos lupotecamos puede pensarse que corresponde‘



. para que el apoderado tenga toda clase de facultades admmlstratwasf
Y (;uando se quisieran hmltar dichas facultades se eonmgnarén las jioe

e et e

hacen como un acto extraordlnamo de fmanclamlento muy. por el con-ﬂf.".. e
trarlo se efectua la- em1s16n como un acto de simple admnnstracmn.

, El conse;lo de admlnlstraelon es-el organismo mdlcado para, tomar el
ucuerdo de em1s16n aunque no en forma exclusiva, atentos al texto del -
artlculo 91 de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organlza- :
-ciones Auxiliares que al efecto. dlce. ‘‘Los poderes: que otorgueu las ins-
tltuclones de crédito u orgamzaclones ‘auxiliares no requenri’m otras in. -
qerclones que las relativas al acuerdo del consejo que haya- attorizado .
el otorgamiento del poder, alas facultades que en la escmtura o en los

- estatutos se .concedan al mismo conse;}o sobre el parucular y a la com-f'
probaclon del nombramlento de los conseJeros S L

Los poderes otorgados de “conformidad - con el ax‘txculo 9554 del (‘6-7,
dlgo Civil se \,ntenderan que eomprenden 1a facultad de otorgar yoemi--

tir titulos de crédito aun euando no se. menclone exprequmente dxchn"
facultad” » - s :

i De tal suerte que si el eonseJo de admmlstracmn ha nombrad _fen F

jﬂtérmmos ‘del articulo 2554 del C.C. apoderado de 1a mstltuclén, esta per- i
. qona"podra emitir bonos. ‘hipotecarios porque en los: poderes genierales

para admlmstrar ‘bienes, bastarﬁ expresar que.se: dan con ese earfieter .

itaciones, 0. los: poderes serdn especmles A mayor abundamlento-’ U Te

,présentaclon (tendlente 8 “suseribir titulos de. crédlto) no esté qujéta al g

artfeulo 90, L.G.T.0.0., ya que, tratfindose de apoderados de bancos, fini- '

“eamente se requiere eumphr con lo previsto.en el articulo 91 antes’ e
' "tado, s declr, neeesﬂ;an tener amphos poderes " de admlmstraclén y'dﬁij
,jdomlmo, para entonces poder emltlr‘ bonos ' e

Comlsmn Naelonal Bancarm. o

Los. bonos que enutan las 1nst1tuclones 8e.. reahzarén medlante de
i6n ' unilateral de voluntad de la emisora, ‘haciéndola constar en
escmtura pubhcu, la eual debers contener, ademds de las condlomnes de' v
la misién, que serin aprobadas prevmmente por la Comlslén Nacvonal
Bancama, siendo’ obhgaelon delos notarios el cuidar bajo su responsa-,.' S
‘bilidad de que las caracteristicas de la emisién corresponda a las auto-
" rizadas por la Comlsmn transeribiendo en la escritura el oficio- apro-'

batorlo relauvo (Art 123, fraeclén I L. GICOA ) R

La. ley ‘de la Comxs on Namonal dc Valores, pubhcada en el Dmrlo .
Oflcml el 3 de dmlembre de 1953 ‘en-su- artmulo 10 nos dlce' “Loq va- e




',lows que hayan mdo emmdos por 1nstltuelones de erédito, con la prevmv,
‘ uaprobaclon de la-Comisién Nacional Bancnrm .asi_eomo aquellos emiti
“dos por. socledades, con la garautia o con la intervencién de institueio- -
ot ',-‘neq de crédito, ecuando dichas emisiones, gqrantm o intervencién, havan
e ~gido prevwmente aprobadas por la_ propla Corms16n se mscmblr{m en el',"
Gl vReglstro Nacional de Valores, y podrén ser inscritos en bolsa, “sin ne-'f

~ces1dad de la aporbaclon de. la Common Nacmnal de Valores

+ .r?La Comxsxon Nacmnal Bancarm reah?a 1a autorlzqclon 8 su. hbre al—
: ~_j-bedrio tomando en- cuenta pava 1a aprobacmn del ‘proyeeto el aapecto”
‘_4,;]111'1(11(!0 yel teemco el pirmero, se' refiere a- la- eomprobacmn de que elvh'
“acta de emlsmn se- encuenfre redactada en log términos legales Tequeri-
: /dos 0 sea, que el _proyecto no rebave los' l1neam1entos Jumdlcos permltl-f. o
: ) segundo, tiene como imahdad nna- partlclpaclon maq mmedlata L
:‘;de los- adqulrentes, en: vu-tud “que determmada la elase de garantm ofx'e-‘ sl
1da'*' para amparar los CI‘edltOS propuestos, esta garantm podm ser un,»‘"*
fldmcomlso, eedulas hlpotecarlas 0 hlpoteca ‘ -

’I]l acta do creaclon de los bonos lupotecamoa necesnta satlsfaeer 103,_,‘
squisitos- generaleq ex1g1dos para toda nlase de crencién de. obhgaclo- R
.con apdlferencm que. 1a socledad emlsom 1o tiene que dcclarar el o
‘estado_activo. y pasivo que guardm su capital como lo exige el- artlculo‘ S
“"1{0 fracclén 1L LG'[‘OC., tratundose de la- emisién de obhgamones :
‘puesto que el hmxte méximo de la creacion de bonos lupotecarlos no es’ '
fijado, en- funclén del activo neto de la. cocledad ‘como en. el easo de.

) obhgaelones, smo en atqncl()n del eapltal pagado de la: propm mstl—" 5

.crlpclén snnult{mea 0 susarlpclon suceswa el estudlo de estas formus
.’.de creacmn de los tltulos lo thImOS en el capxtulo pr1mero de este comg.j"

: artieulo"'36 de la Ley Banearla

: La duramén de los bonos sera de 20 anos ‘sin excederbe de ebe lapso f S
v }(Axt 85, parrafo segundo). Dl reglstro del acta de emisién deberd ha-
,cerse preclsamente en el lugar en que tenga sU. dOIIllClhO la socledad e
remlsora,. ‘ : T : o

o “Cuando la gavantxa este constltulda por fldelcomlso el reglstro
"harti al tenor del 'u'tlculo 353 L.G.T.0. O., que dlfpone Bl fxdemomlso.:



e cuyo obJeto recalga en blenes mmuebles debera mscrlbn'se en: la ‘sec-
-eién de 1a- propiedad del Registro Piblico del lugar en que los bleneskf"f
: festen ubicados: El -fideicomiso surtlra efectos. contra tercero, en: el -coso
"kde ese artlculo, de%de las fecha de mserlpcl(m en el Reglstro” (81)

R 1§ func10nam1ento de los bonos hlpotecamos se entlende clarament

con' la. exphcaclén que nos proporeiona Rodriguez y- Rodrxguez al decn-- e
-'L“La ‘persona -que -estd necesitada de dinero acude a una mstltuelén de
: Vcredlto ‘para. obtenerlo, lo que consigue previo constitueién de una hipo:. L
, ‘teca scbre Tlos bienes inmuebles. Bl banco entrega dinero al acreditado;
¥ erea titulos de erédito- (los bonos), que incorporan un derecho de:jf,";';.k :
' credlto Jjunto, con otros de- partlclpaclon garantlzado ¢on un derechof‘ ,
. ‘jprmleglado sobre el credlto hlpotecamo que el banco tlene eonstltmdo,, :

8 8u- favor. e R ‘ : .

Los bonos son lanzadoq al mercado por el banco, que asi se reeupera-f":,f
le -10 que’ entrego al acredltado De: este modo, el banco se sltua en el
eriti?o ‘de una doble corriente de capltaleq la que- ﬂuye del’ baneo hacm
“los: neeesutados de dmero, y la que afluye al banco: procedente ‘de: los{
ue 'dxsponen de eapltales 0ci0s0s.. . El baneo obtiene su beneflem prm
,c1palmente de la dlferencm que ‘hay en*re los mtereses que paﬂu por el
“dinero’ que reexbe y 108 que les pagan por los: capltales que él propor-", ;
: clona” (o3 : ‘ ‘

‘Caracteristlcas de los titulos—-— '

T Los bonos hlpotecarws podrﬁn ser’ al portudor o nommatwm por 10 ‘,: )
s 'V':‘general son ermtldos al portador para faelhtm- ‘s clrculaclén. ERA R F

f.El documento contendra la denommaclon el ob;)eto y el donuclho de‘ff“_"'”
'6n hlpotecarla emisora; el capltal pagado y las réservas. "de;'
le gran. 1mportancm para la aeeptaclon de los bonos por“

~*E1 valm‘ nommal de cadn bono sera de $100 00 0 sus multlplos, res-
vetando la imposicién del articulo 209, de la ley cambiaria; el objeto . =
‘es’ sxmplemente faclhtar s manego. Como todo titulo de’ ercdlto el bono B
trae consigo. la obhgaclon de ‘pago tanto .del valor nox{x mal como del R

“interés a favor del tenedor y a cargo de 1a- ‘emisora. Tmmnén requlere
: ‘que se. menemne la. iornm y el lugar en que 8¢ efectuaré el pago e

. (sx) Rodnguez ¥y Rodnguez Jy Derecho Banca.rio, Pﬁg 433 ; s
) Op Oit., P&g. 122, SR gy




E El 1mporte total de Ia emlslén con eSpeclflcaclon del numero Y- el;,}
b valor nominal de’ cada bono, pudiendo estar’ representados (por no ha-

~ber pl‘OhlblGlon legal) en un titulo varios bonos, pero con la mdlcaelén “

; jdc sus numeros, mempre 'y euando el sorteo se haga por txtuloq

o Serén en. seme y se redactaran en espafiol,. pudlendo 1nchurse tra»"
i ducclon a cualquler otro idioma, pero en- cualquier forma ‘tiene - obhga-_ S
eibn de’ expresar los plazos o térmmos y condiciones del: acta de eml-' Clh
' ".'.V;_SIOn. ‘Los bonos . son’ titulos -que pueden ser amortizados por medio de
_”,7_:.sorteos, por consiguiente, el titulo mismo debe indicar esta circunstancia
“''para evitar confuslones entre los tenedores. Los sorteos . seréin pubhcos S B0ay
Ly premdldos por un Inspector de la Comisién ‘Nacional Bancaria'y: se
*anunciard medlante aviso publicado en: el periédico oficial del’ domici-
“lio ‘de*1a’ institucién o en ¢l de mayor: civeulacién de la- localidad, en;‘ i
caso de no existir el permdleo oficial,. eon: ocho- dias de untlclpaclon ao
B :la fecha del sorteo.,El sorteo se haré eonstar en un acta y se publwara_j{ T
- nota de log niimeros favorecidos, mdlcando la fecha a partlr de la cual
'f;"deberan ser presentados a cobro., s ‘

. Los: tltulos demgnadOS para su amortwacmn de;arﬁn de deven"ar_
‘ ,mteres desde la fecha fijada para U cobro y sin que pueda’ ser mayor

de:un. mes el plazo entre ésta 'y la celebraclon del sorteo (Art 123 frac-; :

‘cwn IV LGIOOA) :

e De acuerdo con la ley bancarm los bonos lnpotecamos pueden qerj
"_,_,amortzzados mediante sorteos, pero. en este caso en la escritura de emi-~
. 'sién"debe "hacerse constar la proporcxén en que lag: serles -de ‘bonos se-_’ :
*,vamortlzaran. La ley prohlbe que si eusten varias series de bonos, se
“establezen que se. amortlzaran en el pmmer sorteo todos los bonos; por
' eJemplo ‘de la serie’ A excluswamente Esto es eon. el fin de garamzlzar
und. "umformxdad de derechos entre los tenedores de las diversas series;
la: ey prevé en estos casos ‘que si- hay varlas series. ‘de bonos ; y i éqtosv
‘se van a amortizar por medio de sorteo, este debe - abarc'u' cantldade.,
‘ .‘"ﬁproporcmnales de cada una de lag series, pero mmca toda una serle 0\

: f~»‘poreenta3e 1‘elaclonado con una sola de Ias qerles. = :

: , : Los tltulos llevamm a,nexos para cobmr los mtereses respectwoq los
et g_‘cupones necesarios y en su caso para-las amortlzaclones parciales, -

Speai “wPor Gltimo los’ bonos “deben  llevar como’ “fecha de’ su- expedmlon la:
‘ f[;,del acta de’ emisién, siendo- obhvaclon del apoderado de la mstltuelon‘
'ff,de erechto la suscrlpclén de loq mismos,

Ia ga_r_antm.e -

e



“El nnporte de los bonos en cu'culaelon deberu estar cublerto preci-
. samente por eréditos o préstamos, estos prestamos deberdn garantlzarsev :

el préstamo o sobre otros bienes, inmuebles o inmovilizados, o. mediante
.~ la entrega de los mismos bienes, libres de hipoteca o de otra carga se-
S ";;‘1”me;|ante, en fldGlCOIl’llSO de garnntm (Art 36, f_raccmnes HIy V, inciso a)

'los cuales ha de constltulrse la ‘garantia hlpotecarla se eneuentren sin

nos’ que ‘aunque- pudlem pensarse que la ley requiere que. la garantla'

.dn‘é en'los casos en qu sea nnp031b1e ob,]etlvamente, otorgar estd clase‘ :

mcluetora. La 1nst1tuclon aercedora pod m mtervemr el des—

-el:caso de :que }"dos mstltucloms hlpoteearms se pongan de aeuerdo, y
, ‘medlante el eruce de sus respectlvos titulos lanzarlan al mercado docu-
- ','mentos que ‘pricticamente carecerian de auténtica cobertura, al menos“
~en los lxmltes ‘que la ley requiere. Bl ‘problema quedarfa resuelto. si el

Derecho Bancario, Pfxg 427

" eon hipoteca ,en primer lugar sobre los bienes para los que se otorgue = 7

Por hlpoteca en prlmer lugar debe entenderse que log blenes sohre
: ‘gmngun gravamen, ‘es' decir, que estén. libres de todo eompromlso yla oo
”'hxpoteca para: gamntlzar el prestamo sea lo primera gravaeién hechn""

"'(vb',-:sobre ellos. Rodrignez y Rodriguez, mterpreta el precepto diciéndo-

;ue se constltuya sea desde luego. hlpotecarla, de la que- s6lo. se.presein- e =

e,]oras de los mlsmos, 0 en’ cualqmer otra clase de mvers16n;‘. e

"','la dlsposmlon legal es atmada porque una socledad anommab'.,"" i
I‘Ohlbldo adqumr sus propms acclones, salvo por ad,]udlcaclén“

» '&‘,’precepto legal (Art. 36, fraceién III) se completara de la: sxgulente ma-
~nera: *‘El importe de los bonos hipotecarios en circulacién deberd estar"‘- e
v _",,Gllbl; ‘rto. " por bonos o cédalas hlpotecarlas emmdos 0 garantlzados por. ‘i




otras mstltuelones de esta clase CON' LA EXCEPCION DD QUE DOS e
o INSTITUCIO\IDS NO. PUEDEN GARANTIZAR REC’IPROCAMDNTE
SU IMPORTE” vl R TR R G

: ,\_;Por ultlmo, el 1mporte de los bonos debe eubrlrse eon un - depoqxto
en efectlvo ‘en el Banco de Méxmo, en: cuenta especlal que gerdn in-.

: vértxdos por este en valores que a su juicio ofrezean la nnyor segumdad
oy hqmdez. El depéslto se constituird en las proporciones -que el mismo.

i banco sefiale respeeto de las- eantldades de bonos en cireulacién, dentro

de un: hmlte 10 menor-del 3% ni ~mayor del 10%; el libre derecho ‘de
mverswn concechdo al Banco- de Mexmo tiene su base en la expemencxa

2 y mayor preparacmn delas persona% que se dedican dentro- de la mstl-
n'a_la eleccmn de valores en Ios cuales mvertlr. LRI e e

: para respaldar ln emlslén da bonos hlpotecamos Se trata senclllamente el
“de'un eredlto preferentu ‘para el cobro esto lo encontramos re@paldado S
: dlspuesto en el articulo 35, parrafo tercero, L, G.I, OOA ‘gque:di-
os bonos hlpotccurlos tendran preferencla en todos los derechoq
: specto 8 las demés obhgacmnes de la mst1-

Ly tambwn sobre lo demas actwOs de la ins tltuclon por el resto no sa
'tlsiecho y sm per]ulcxo de Ia- pl'eferencna de los: deposxtos de ahomjo

tucion bancalm como cobertum de los bonos, la taca de mtere Serd. de‘:“
un mdxmm de 6% semestral y-de un 49% semestml en. los présmmosf




o f‘.anual a los baneos emlsores.

Los cupones. ‘

: A 11evarse a cabo contra los cuponea que’
Lose encuentrau anexos a los bonos, lo mismo’ que para el pago de amor-
‘*',tlzaclones parc1ales. ' : S : : ‘

EI pago de mtereses debera

Los cupones son: tltulOS aecesorlos pueden ser nommatwm 0 al por  ;~ L
tador y-aunque el bono hlpotecamo sea nominativo, el ‘eupdn, puede sev: .,
ortador' ‘esa practlca és.muy usual debxdo al: pehgro que corre. el -
~documento prmc1pal como faquflcacmn J perdlda ocaswnﬁndole al t
tular un’ dafio mayor en. relaemn con el que 1)uede resultar en alguni ,
Imomento de la perdlda del cupon. ' : '

Igual que los bonos sus. cupones qon tltulos de cred1 n; y por tal mo-
tIVO atrlbuyen a su dueno ‘todas las accwnes encammadas a su’ cobro,m-_,.fj
en caso de que la lnstltuelén emisora’ no realice el pago voluntamamen-'
te‘ b al no fijar la ley termmo de presempcwn del ejereicio de - ‘esay ae-.
ones, es de aphcamse lo dlspuesto’ - el “articulo” 2"7 fraceion I,: de la .
Léy General de Txtulos N2 Operaemnes de Oredlto, que seﬁala tres anos“;,.i__
a: parhr del venclmlento pam la prescrmcmn de las accxones en el co-ﬂ- '




: c) ——-Por Devolucu’m de Préstamos —-—Aparece euando ol deudor de la
' operaemn activa cumple con su obhgacxon antes ‘de tiempo, eg decn*,ﬁ et
cuando- ¢l deudor dél crédito: facilitado por la institueién que sirve de
garantia a la: emisién de ‘bonos es cubierto por éqte antes ‘del término
"‘flJado situacién que origina la. caneelacmn de los bonos que de otra»f‘f S
manera quedarlan sm cobertura . S Sl

Octavm A Hemandezw“ mdlea una cuarta forma de eancelacnon

2 d) ~"Por Adquxsmlon Directa en el Mercado.y\ 'Por las rmsmas ra-iy L
zones antes indicadas ;... puede: resolverse Ja socledad de credlto hlpO :
adqumr dxreetamente en el mercado los bonos emltldos por;




S 20 -—-Por la Garantm ~Las obhgaelones tlenen una- garantm diree-
1a, ‘trétese de ‘bienes mmuebles propios de.la emisora o de- un avalista. -
: si-lo hay; los bonos por el contrario tienen una garantla indirecta for-
: tmada por una cohertura espeeml consxstente en’ otras clases de titulos
que pueden haber 51do -0 no emitidos. por la sociedad o bienes entrega:

.dos ala e*nsora por otros crditos que hubiere eoncedldo, etc._ o

. 3‘ ——Por el destmo de la (Jarantla.—-—Los credlt()s que en garantlaq -
~ de los bonos hlpotecamos se otorgan por la institucién, se destinardn
exeluswamente a la mvel‘smn en blenes inmuebles, obl'as 0 me;oramwn— o
10" 'de ellas  (Art. 36, fraceién IV); los fondos que por la emigién de

: obhgacmne" obtengan las soeledades, 8¢ destmaran en cada LHSO a f1-=
nes dwersos. L o o C :

'\.

4 —-—P01'7su Duracmn.-—-—Lus obhgamones tlenen la duraclon que sef. e
‘fl;;e en el acta’ ‘de ‘emisién, en ‘cambio, la duracién de los bonos pu°de o
'ser ‘hasta’ de vemte aﬁos (Art -85, segundo parrafo) ‘

11 -—Bono I’lnanclero., :

Rl leglslador me‘ucano procurando el progreso en las ‘Wh\ndades fl-
inaneleras, \eon;]uga lag caractemstlcas del bono geneml ¥ del: comeroml:m ‘
para. crear el bono fmanelero con- u-arantla especlfxca. Por ser’ anteee- R

tltuclones fmanmeras con garantm prendm-xa 0 pmvﬂeglada sobre (:1er-‘~";f'_~ .
-;tos'bxenes”tw it i , B ‘

4_El'estudlo de las obhgaclones lo hmmos en el segundo capltulo de‘
este traba;o» ST TN o : : e
Instxtuclon Emlsora.—f—El artlcnlo 20., fracéwn III de” la Lev Gene-w:,’
ra de Instituciones de Crédito de 1932, establecm una_excluswxdad en
‘facult'xd de la emisién- de bonos: para las. mstltuc'd s financieras;
: otra parte, la- Comisién Nacional’ Banearia exigfa- el otorgamlento
, neesion para poder reclblr el dmero de los suserlptores modlante; ‘
I entrega de bonos. - CER e . o

, ;‘Especlahdad de la Garantia. »——Dl amculo 27 expresaba- “»‘ae deno-'f“*;-_»
~m1nars’m bonos genemles a uquellos que esten cublertos ‘eon’ actlvos def et

v:"(su) Rodriguez R Jouquin, Derecho Bancarlo, Pﬁg 463,

_~105——__ |




i ;'Ia mstltucxén emlsora que consxstan en acmoneq obhgacmncs w otros ti-
SO, tulos de naturale/a andloga o por eréditos que tengan las ‘caracteristi-
~ eas. a‘que se refieren las fracciones VI y VII del articulo 31 (credltos,
“,’descuentos o préstamos), o por otros activos liquidos de los definidos.
. en la fraccién III de dicho articulo (eran existencias de caja, deposxtos v
bancamos, bonos de ‘caja, documentos mercentiles 'suseritos por mstltu-
e ;mones de credlto letras o pagares que pr ocedwran de operanmnos de
o eompra- ventas de’ mereancias reahzadas a corto plazo y titulos de re-
. conocida hquldez)” En el parx’afo cuarto el mismo. articulo, decia: la-
- :'mstltucwn :podrd emitir bonos generales con pl'enda. “Por conmguxente, o
“ podemos decir que la pecuharldad de. es’ros ‘bonos, por 1o que toea a su
;,‘fgarantla, consiste en la constltucwn ‘de un crédito prmlegmdo sobre -
c1ertov ‘elementos del. patmmomo de la emisora o en la conceston de un'
s derecho de px*enda de clertas earactemstmas sy '

: i'nerales tendran prcferencna con;]unta respecto a las demas obhgacmnes
de la mstltuclon sobre. todos 1os ‘activos de la’ nusma, por el resto o
satwsfecho con cargo o 8us coherturas eSpeclales S

”“me'ucano preﬁere comtnmente, ‘invertir su dinero en valores que enen- - -
f[ten con: garantm completa, eomo actualmentn sucede con el -bono fman;g
- ciero y la eédula hipotecaria... De acuerdo con la estructura que la ley
‘f daba a los bonos gencrales, si ¢l inversionista deseaba conoeer ‘eon- exae-'?
:;thtud la, garantla eon la que- tales titulos contahan, precisaba que ana-i‘.’ :

_lizara constantemente o al menos “¢on frecuencm, log balanceq de la s0-°
‘ ffcledud emisora. Este era un proeeso leugo v dehcado que dxfleultaba\'f;
o la mverswn” (88 « Sl

El Bono Comercxal -

Defxmcmm “Los bonos Comercmles son obhgacmnef, emltldas’ por,:

El pérrafo tereero de] artxeu,lo 27 moncmnaba que Los bonos ge-

e Fl bono genem) 1no logré arrmgo en’ nhestro paxs. El mversmmsta

T _mdtltucmnes fmancleras con una garantxa nspenml constltmda por docu—,‘ :

fmontm cambmmos procedentes de ventas de- mel‘canelas en abonos” "“",-f i

El bono comercml eontaba con’ todas las caraetemstlcas que expr :
amos en el capitulo antemor respecto de las oblwaclones e :

,(en Rodnguez vy Rodnguez J., Der&xho Bancario, Pﬁg. 464. : e
Sy Hern&ndez Octavio A., vOp " 0it, Tomo 1, Pﬁn 415, -
5(90) Rodrxguez ¥ Rodrlguez J., D{erecho Banca.rio, Pﬁg 478

el e




o otorgados a-los: vendedores en abonos; esios eréditos estarian a su ver'

|
.

1
I

: (no) IIcrnﬁndeL Octu\m, Op Git., ’I‘omo I Pt’lg. 414, :

S J[Su emision se encomendaba 2 una mstltuclon fmanclera, cuyd facul»
“tad era exelusiva en ‘atencién’ a lo que dlsponm el artleulo 20., 1raeclon_
III delaLGICOA Ceni

"',='Espec1ahdad de la Garantla.—-Los bonos comercmles debum estar cu-
" ’biertos - por activos- de 1a sociedad ‘emisora; “que consistian en eredltos

ya garamtzados por. letras pan-ares y: demas documentoq mercantﬂes,.
- suseritos por el comprador de la mercancia a favor de dichos vende-,“. o
dores y transmltldos por. éstos a: lu institueién emxsom (Arts 28 y 31
fracelén II) ! O G Sl :

La. garantla con la que el bono dlsponia lo dlstmgue del bono e

comercmles era fomen'rzu' medmnte el otorgamlen‘co de cr dlto el con
- 'sumo. y la producclon de mercancias. muebles, tales eomo automovﬂen
aparatos eléctrlcos moblharlo blenes SemeJantes. Efeetlvamente, la fl-' /

ra atraer- chentel'x, tema necesxdad de vendernn abonos su merczmcla,
“ism contar con recursos econémicos: necesarios para otorgar por 31 m1s
mo este credlto a sus compradores” (v0), :

Las dlferenclas entre ambos bonoq se. percxben facl ente’ de lo dl«
: cho _con anterioridad; asi, mientras la finalidad de los 'bonos. generales e
“era- ¢l financiamiento de-las actividades de las sociedades mereantiles a ,
largo plazo para el fomento de la industria, la agricultura y la. ganadema,‘ S
en los bhonos comerciales s1mplemente se procuraba fmanclar Ins ven’ras‘-v
' de mercancias en abonos p'n-a mcrementarlas (Arts 24 27 de laiLey

: ,:;_5107_-;—'_



: ﬁGeneraI de Instltuclone% de Crédlto de 1941 derogadas por las reformas Rk
.de febrero de 1949) : o

oo La rrarantm exxglda marcaba la dlferencla esencml en- ellos porque' =
~;Ios generales: requerian una garantfa prendaria o privilegiada sobre eier-

" tos bienes, v los comeremles una: garantia especlalmente constltmda por:

',"-.'documentos camblamos procedentes de: ventas de mercanclas en abonos.c e

El bono fmanclero.

'; . Deflmelon. “Bono fmanclero es el utulo de credlto emmdo porf, .
'declamclon unilateral de voluntad de sociedades fmancleras, due repre-
sentan la participacién individual de su tenedor en un-crédito coleetivo - -
constituido a cargo de-la socledad enusora v que. cuenta con: garantla

_porclon determma la ley” ey

fLos bonos fmaneleros con garantxa espeelflca son t1tulos de credlto B

caracterlstlcas exphcadas eon antemomdad

Estamos de acuerdo ‘en que la facultad de emltnr obhgacnones corres- E
ponde en forma excluswa 2 las sociedades anommas, pero la eleOll h

, mas que se; encuentran constltuxdas con. :mtorlzacmn “de la Secretarla_ i
de: Haclenda 'y Crédito Piblico, como Instltuclones Fmancleras Y quef'
'ademas, esa Secretarm leg otorgue facultad para emltn' bonos fmanme-_
}-‘ros (Art 20., fraecmn ITT, LG.LC.OA,). ' N

: f’jivoluntad de la 1nst1tu016n emlsora, expresmda ante Notano

' La 1nst1tuc10n fmanclera se encuentra obhgada mn ‘que ex1sta acuer S
“odo de’ voluntades, cubrn' ‘el ‘crédito por-el- 1mporte de la emlblon La;f :
. ohhgacmn asi eontralda queda mcorporada en: los bonos que ennte.

Ia partlclpacmn individual de su tenedor en un credlto colectlvo se'""
e debe a’que los bonos financieros son obligaciones y como tales, dice Vi-
f vante $(0%) g2 “Tltulos uniformes : que vepresentan otras tantas fracn'
e C‘IOIIBS jguales o mdependlentes que se ‘emiten a base de un: solo- pro-
o ,;«rama, se reembolsan por: las mlsmas re«rlas y se. proveeu de las mig-

. ‘ ~““) Hernﬁnde& Octavm, Op. Oit., Pﬁg. 417 o
: ‘(02) Op. Cit., P{lgs. “’08 y 259

i

cspeciflca, consistente en eréditos y- en valores cuya naturaleza v pro-_; e

(especlfmamente obhgaclones) -y como tales coneurren en ellos todaq las:_~‘

de. bonos fmancmros solamente pueden efectuarla las soeledades anéni-

: EI articulo 123 bis, fraceién I _del migmo ordenamxento, dlspone que S
los bonos fmancleros serdn. emltldos medmnte decluraclon unllateral de by




mas garantias. Su emlsmn conthtuye un umco neg‘ocw y una vez’ emx- ,

- tidos los tftulos, eada uno.de: éstos corre su propia. suerte, y. por razén

e f',clones del eontrato.

de su independencia, la - mayorla de sus poseedores no pueden” per]u-
dicar los derechos de la minorfa, v.gr. renunciando a las garantms pro-
'ymetldas :

Acta de meswn.

" Fl acta en donde se expresa ante Notarm Ia declaraemn umlateral .
‘ _‘de volun,tad de la mstltucmn emlsora, se llama ac‘m de emisién.

i El acta de emISIOH de los bonos fmanueros debe agustaree en ter-, e
» . minos: genexales a-lo prevnsto para la emisién. de obhgacmnes es decnf o
L se,aJustaran a'lo exxgldo en el artxculo 123. L.G.T. OC., por lo. demas,,f

‘ qulsltos que en forma especml preve la: ley para la creacién. de.
bones fmuneleros Tos’ verexnos mas adelante, al estudlar 1aq cm'acrteﬂs- sl

tlelien. el mngo de prendm-xos, asi ‘o determma el artlculo 334 frac-‘ ;'; : : »
ion; VII 1.6.T.0.C., 1mpoméndole la -condicién de que el contrato dev
édito refaccmnamo o.de hablhtaclon o avio contenga: ' Wit

oré .
I expresxon del ob_]eto de 1'1 operacmn. duraclon forma. ‘

% —-La flJaclon de los blenes afectados Ios termmos y las condl-v‘i

e, La forma de contrato prlvado ﬁrmado por. dos testxgos v ratl
“:fxcado ante el encargado del Registro Pfiblico de Comerclo, euando enf;f s
.Ia garantla no se mcluya la de blenes mmuebles 0 en el Registro de oo
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- Hipotecas correspondient‘e‘ segln la ubicacién de los bienes afectos en
- garantia,. no surtiendo efectos contra - terceros sino desde la fecha y
hora de su mscrlpcmn. ;

‘ c) —Credltos otorgados a empersas mdustrmles, agmcolas 0 ganade-‘
- ras, con garantla hlpotecarla o fiduciaria, con el requmto de haber de- -
mostrado ser prosperas. : L ‘

La prosperldad de una sociedad, se demues’cra cuando en los estados
finaneieros de los filtimos tres afios obtengan utlhdades equwalentns en”

k promedio por lo- menos del 8% del capital pagado ¥ reservas de capital.

.d)’——En valores emitidos por el Goblerno Federal 0 por ‘los Dstadoq»
 yTerritorios I‘ederales o por las 1nst1tuc10nes naclonales de medlto, )
o bxen garantlzados por aquel 0 por. estas asi como. bonos 'y cédulas hi-
‘ ‘f,potecanas y bonos fmancwros emltldos por otras socxedades fmancleras. .

- DlJlmOS antemormente que: los valores des1gnados para. garantlzm‘ :
"hasta el 100% el valor de la- em1s16n tenian como nota esencial. la segu-f

‘ridad proporclonada a. los tenedores de los bonos; por tal motivo, los '

: _"_fvalores emltldos por las entidades’ d\,scrltas logran con exceso la fina-
s lidad deqeada, no: obstante ello, el legislador con un: afén mdudable de
’ ‘_Ilograr el desarrollo- de las operaclones bancarias y- pr1nc1palmente para’

_ proporeionar a las,instituciones financieras la facilidad de emitir bonos,

C - exige simplemente. que loq valores se encuentren garantlzados por esas‘a— ‘
L yorgamsmos. : ~

, Por . otra parte, estxmand que 10s bonos fmancleros son fundamen-“ o
i talmente titulos ‘de promocién industrial, la° Comisién. Naelonal de Va~‘

“lores, acordé desde el afio de 1902 modificar su pohtlca respecto de la

;'aprobaclén de titulos capaces de servir de cobertura a los bonos finan- -
~cieros’ 'y considerar aprobados para tal efecto- exclusivamente g las a¢-
. 'clones comunes - mdustmales retivando coneomltantemente la’ sprobacién.
: v‘:otorguda a las: aecmnes emitidas por otras_sociedades, 'y tamblén alos

k/-,'bonos fmancleros el potecurms ya 1as obhgaclones y cedulas hlpote-
‘”fiearms way : : : . : ,

A_'peras. El monto de la emisién de las acclones prcfcrentes nunca sem
mayor al de Ias acciones comunes en eurso. :

) -——Obhgaclones y acclones preferentes emltxdas por souedades pros-‘ﬂ i

Esta medlda s emmentemente protucfm'a del mcremento de la 0~

'gcledad pues mantlene el equlhbrm entre las aecmnes 1mp1d1endo la pre_;v'\_ ,

"]7'(93, Oomisxén Nncxonal Bancamn, Acta No. 1169 de ]4 de oetubre de 19.)&




- “smn exige que esos valores hayan sido aprobados. por la Common Na- ' -

ho ;_’\Iaclonal Bancarla constltuyan un con;lunto d1vers1flcado. o

" mostrado ser. présperas.

.emmenem de las _comunes al tener las preferentes el voto hmltado y la :
o ‘..fsupremacla de-éstas a ser reembolsadas enies que las comunes en cnqo: S
s de hquldaclon (Art 118, DG SM) R

) -——Crédltos u obhgaclones avalados 0 garantlzados con cargo alf,
'I‘ondo de Garantia y Fomento ala Indubtrla Mediana o Pequena.. :

: Este Fondo fue creado por. la Ley de 1953, pubhcada el 30 de dxclem-t -
. ‘bre ‘de ese mismo afio, y- con reformas. que la Secretarla de Haclendn v
s _Credlto Pubhco expidié el 6 de abml de 1954 respecto a las operaemuesﬂ
’;‘.[reahzadas por el Fondo. -

ST —Tios bienes que garantlzan rnsta el 50% del valor de la emxsmn,.
; qeran aquellos valores que tengan un omgen dlverso a los enuncmdosf.:
~cncel i mclso d) del punto anterior. ~ b S e :

No obstante la anterior hmltaclon, la- ley para asegurar mas la eml-i g

- cional de’ Valores ¥y que: conforme a’las reglas generales de la Com1s16n ’

S III ——Los blenes (crédltos o valores) que. garantmen hasta el 30% del.‘f :
o S valor de la emlsmn ser{m' Lo ~ S -

e A

‘) -—-Valores emltldos por empresas dn nueva promoclo_‘.

)-Oredltoe, prendarlos con’ garantm de los’ valores senalados en el'
5 _mclso que. antecede. : :

¢) —Créditos otorgadoq a empresas mduqtmales agrlcolas o ) de gana—
‘s'deria, con garantur hipotecaria o fxduexarla siesay empresas no han de-"70

Concretando mis el concepto de prospemdad que se emge aslus em:

i 'ff:presas observamos que ‘se deriva del hecho que ellaq tengan o no’ utlh-*e L

7 ‘L utilidad’ anual de una- empresa es variable. ‘Puede ser ‘dicha. t'hdad%ff |

“dades. referente a esta utilidad, Ignacw Bravo: Betancourt(ﬂﬂ nos' dice:

S de centavos o de millones. de- pesos... no. eq la letra de Ia ley sinoel

espirltu o inteneién' de su autor, lo- que debs; en este caso, dar’ la. pautav
) para mterpretarla. Al leglslador PoOCH 0 nada importa, que una empresa-
'.‘obtenﬂa utilidades, si dieha utilidad no: refle,)a estado- econémico real-v P

wmente bonaneible de la- empresa. Lo que el legislador desea es que a0

5 .mtuaclén econdmica de la empresa que se ha cahflcado de prospera sea

lo suflclentemente amplm y sohdfx - S e

w4);-El 'Bono I‘inunciaro con Gara,ntia Especifica. tomndo de Octavxo Hem{mdez,:‘
‘ 0p. Cit., Tomo T, Pﬁg 4L : « S
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IV ——Los blenes (valores) que- garzmtlcen hastu el 25% del valor de N
1a emlslon en- acclones comunes, de las empresas proqperas. s S

‘Ta razon de esta demandu la podremos eneontrar en el hecho de que, -
ﬂun cuando las acciones que garanticen la emisién provengan de. em-

:..presas. prosperas, se trataen realidad de valores poco movibles en com-f‘_
E jparaclon con los utilizados para garantizar hasta el 100% de la: Lm1816n- 3
-y alos que nos 1‘efer1mos eon anterlomdwd R LR S O

Para mayor segumdad la ley dlspone que en todu _emisién el 50%

de Ia gnrantla especifica debera estar reprcsentado en actlvos de la clasey* o
e kdu blenes que se adm1ten pm*a n'arantlzar el 100% de 1a° emlslon -

Subﬂtltuclon de la Garantla —Las somedades fmancleras e%t{m autoi_

i .mzadas a la substitueién -de la garantia otor«rada en protecclén de la'-}_‘

o emisién. de ‘bonos “porque, como afirma Octavxo A, IIernéndaz (8) ]
fsuceder en efecto, que un erédito que la- souedad financieta tiene’ como
- aetivo ¥ que estd sirviendo de cobertura a una emisién de bonos financie- .
~ 108, sen. pagado a la somedad antes de’ que venza el termlno de amortlza-;*‘_”
i oelbn: de los bonos narantlzados También puede darse el caso de que sere-
: ""ijduzca la amphtud la liquidez o la solidez del erédito que sirve de. garan-= b
Cootia a'la emisién. de bonos." Reahmda cualquiera de estas hlpétesm sifla
oy Ley: no permltlera que el credlto dado en. garantm fuese ustltmdo, tong

: ‘(-ublerto sin garantla

: comy or. cm., Pﬁg 428,

dnan que_ ser amoxtlzados mltlclpadamente los bonm o quedar en des-”ﬂ'

El procedlmlento de substltuclon de garantla lo: estableee la lev en;f' ‘

.Le41 artxculo 31, fraceién 'V, parrafo 50., 1i. GI C.0.A;, requlrlendo de: laf, i
: "}:‘mshtucwn que pretenda llevarla a cabo, que los eréditos-o valores que:
substltuyan a los anterlores, llenen los teqms1tos y. mantengan la- dlver—' o

‘ flcaclon que la. misma: ley. exige, en proporcmn al monto de los bonos‘
_en elrculacmn ‘ademds, necesita’ constituir.un: fondo en’ efectlvo por el -
alo__, de los bienes. (credltos o valores) dados en garantla que pretenda
substltulr- para, ev1tar alguna n-reo'ularldad en la sustltuelon de'la ga-’
T "antm ¥ por tratarse fundamentalmente de una operacién’ trascendental

enal vida de los bonos, la ley autoriza:a la Comisién Naclonal Bancaria -

‘para que:eompruebe ‘posteriormente si la sustitucién se ha. hecho confor- .

~me a'las leyes respectivas. La potestud otorgada a este organismo ha sido "
- cumplida ‘en forma tan eficaz que merece los mejoves elogios tanto de_’j[_»
f'f]ﬂS socledades como de los mismos tenedores de esos tltulos. L :




~',‘de bonos fmancleros, que ‘presenten a la’ Com1s1on se. resolve 4 por la'

: :'Departamento de Estudios Téenicos y el Departamen‘ro B de. Inspec-;
. ¢ién, para ‘comprobar la satisfaceién de los requisitos exlgldo‘% por-la’

L mds, porque las personas;. que pretendan mvertn‘ ‘en-cse tipo: de tltul
P ;de lo prxmero que se percatan es de 1u g‘arantm que. cubre la emlsmn

o fre preconstltmda sin. embargo para proteger los mtereses de los: tene::

Para logl'ar esa. fmahdad 1'1, Comisién Nuclonal Bancarla dlspone- g
“Sl en el acta de ‘emisién de los: bonos no se: espeuhca ‘concretamente - .
" /su garantla ni tampoco en Jos proplos bonos, sino- tan sélo se. mdlca en", i
,termmos generales el tlpo de ﬂarantxa eupeelflca que ‘habrén de tener, o
“.’bastaré para la sustitucién de la garantm la prevm ﬂprobacwn de la.
,"Comlslon Naelonal Bancarla,” (0e) R o ~

L'ts petlclones de autonzuclon para sustituir. la om'antm de enuslon

S Pres1denem de ésta previo dictamen que.sobre el’ partlcular formulen el

-~ ley, ysila Presidencia- aprohara la variacién de la garantia especlﬁca i
~de los ‘bonos fmanmeros. dara cuenta con posterxomdad al Coml're Per-*'
i manentc.“"” ' : : :

o' Fmanmero sm Garantm Especlhca-—-' ‘

: i En 1‘ea11dad este supuesto nunca podm presentarse porque Ia ley:ﬁ
54&610 prevé la emlswn de bonos fmancleros con. nquella g‘u‘antla ¥ ade

Bono Flnanclero sm Garantla Prccomtltmda——-_->,7  :

Por otra parte, para lorrrar el fomento de las SOcledades tnane era
: 'con el fin de que éstas a. su vez 1mpulsen a otras socledades dedlcadaq. :
.al. comereio 0 a- 1a industri ia, la ley (Art. 29) con- la prevm aprobwcxén’i)
“de.la Comlsmn Nacional Bancaria, les permlte que emitan bonos con. ga-"; ;
rantia especlflca atn ‘cuando la garantla que Jos respalde no se encuen: -

“.dores las’ mstltuclones estén obhgadas mientras s onshtuye la- garan»-;
ot ecpeclfma de- acuerdo: con el :artieulo 31 A respetar ‘el producto de
~ los bonos ‘priestos en clreulaclon, en- vn'tud de que este. producto se.in-
;vertn‘a en valores del Estado durante todo el tiempo que tarde la cons::
. ~11tucion de la garantia. Una vez que se-constituyan.dichas garantms,””_'
-+ las soclcdades darén cuenta a la Comisién Nacional Bancarm de -haber -
" quedado pelfecclonada la emisién, envidndole una: 5;ﬁlacmn pormonom— KR
" zada de las mismas, $ila Comisién aprobara la emisién de bonos poch"
‘-vp}onerse en Vcn'cul,a‘cmn .y ser mscmtos en el Registro Nvaelonfxl.‘de_ Valo- -

ey Cireular No, 361, do ‘onero de 1951, e S
_(ovn Actn NoA 1093, de 17 de octubre de 19.)0 de 1o ConnsmuNaciOnal Banc‘ariqi




i ﬁ,‘lres y en Bolsa, sm neces1dad de otro reqmsxto de mscmpexon en el Re-.
Gl gls'cro de Comercxo o'en algun otro (Art 123 bis, in fine, L(J‘r LC.0. A) y

Ouando ge emltan bonos con garantia. preconstmnda en el acta de
'~em1s10n y en la propaganda que se haga para fines de su (.010(3&01611

: ‘se hard referencia a los ‘eréditos y valores que constltuyan la- garan~ ‘
tea especlflea. : R ' : » ~

En Ta propm acta y en la propaganda uc haru mencmn de que la ga-

des.

Reqmsltos del Bono Fmancxero.

Todo bono debe contener

‘ 10 -—-La denommaclon el obJeto y el dom)clho de la socledad emx-f'}'
sora, asu como la mencxon del eapltal pagado reservas de cap1tal

‘ Como lelmoq con antemovldad es prlmordml que el tenedoz‘ tenga' :

s ’quxer problema relacmnudo con la emlsu’m

20‘~—El 1mp0rte dela entisién, con espeufmaclon del numero y el va? i
nommal de los bonos LmltldOS.’ : : :

' "v'que la. eomumdad de: tenedores tlene contra la SOGIEdad enmom. R
3 ———El tlpO de mterés que devengamn o
En el acta de emlsxon se espemflca cuul ‘eg Ia tasn de: mtere's pero es?
S bono, para. proporcionar a su dueéfio la base de su convemencm pfn'a ad~ o
~quirirlo, y en donde se fundard su accién para exigir el pago de los in:
' tereses, Y también Jor 10 poeo. pr{xctlco que: resultarfa connultar a eada‘

paso o en cada m !ﬁento el acta de emlston pzu'a conocer el dato de re-
;ferencxa. : SRE : ] Sl

W Lo, pereepclén de los mtereses s Ia causa de ln obhgaclén esto es
B i";'perelbn- mtereses El mteres que devenva el bono ey de muoha xmpor o

e

‘rantla podra 0.10 Ser sustxtmda total o parcmlmente con las formahdaa o
que la ley establece (Art 29, III parrafo del 1msmo ordenanuento) S

'conocnmento del ob,]eto ¥ del’ capltal ‘sociales, ast como “del” domlcxho, e
para que pueda eieetuar el dicernimiento relativo a si le conviene ad-
“quirit el bono y una vez: adqumdo ‘estar en posxbxhdnd de loeahzar C e
s deudora, ya sea para eobrar sus intereses, su capital o resolver cual- s,

St El ob;]eto de eqte reqmsxto se- fundamenta en’ proporcxonarle una vi- 5
, ;smn ‘& cada txtular, de‘su. partmxpaclon individual-en el crédl‘ro eolectwo;

NS

{meprescmdlble que ‘también- se’ enmentre mencmnar}a ‘en ¢l texto del o

i ‘ 56 constlmye el credlto en el que consiste la obhgaclon eon’el ob;)efo dp:}j 5




“ancla,.ﬂpara s eolocacmn” (08). por otra parte al’ reqms1to que estudla- 7'; :
";‘:_f"mos se lef debe agregar el de i el bono se emite con: derecho a prxmas ¥y
‘ .,st se encuentm su;;eto a sorteo. ~

"_ ——Los plazos para el pago de mtereees ¥ de eapxtal

: ,_.Para comodldad y segumdad de los titulares, los: bonos expresarin e
los plazos en que se pagaran los mtereses ¥ el eapltal que a cada bono o
‘ "(-orresponde.v- » S A :

Las 1nst1tuelones pagan los mtereses comunmente, en psta forma.f
"Se mdlca que contra:la’ presentaclon del cup6n niimero tantos la §0-
- ‘ciedad paga & en sus of;emas la cantidad correspondwnte en las fechas = -
; prewstns o blen se. determma que eontra presentaclon de cupén 1as ms-,
'~:'t11uelones de eréditocon las que se-haya pactado la realizacién del ser-
:vww de caja pagardn las cantidades previstas en concepto de: intereses... L
_':Dl pago de intereses: debera hacerse en efectlvo y en- moneda de eiren-
"r'laclén legal ;oo : ' o : o

“Liog t1tulo<' amortzzado» deJar{m de devennrar mtereses desde la fe- Lf’ =
- cha fl;lada para su eobro (Art 123, fracalon IV m fme LGI C;O A) A

50——El lugar donde debe reahzarse el pago

~“ La dctermmaemn del lugar en que una obhgacmn debe Ser pagada,' A

: es hecha, en la generahdad de los casos, de mutuo acuerdo entre el dea-

- dor y el aereedor En el caso delos honos fmancleros laley de,]a al are

, 'bltl‘lo de la emxsora, deudom de la obligacién, la determinacién del lu-f‘. R
Lo gar-en el que ésta, deba ser pagada Esta libertad se deriva del origen - -

-;Jumdxeo de la emlslén que dmmos, es una declamcmn umlateral de:"
-ﬁvoluntad (e : :

- Comlmmente las socledades hnancleras establecen eomo lue;ar de e
pago sug proplas oflcmas, pero en' ciertos’ casos fijan otros lugar% La: Ll
* determinacién-del lugar de pago la hacen en el acta de emisién de bo-
G “","lJOS inmncleros‘ o8 la sociedad desea cambmr de lugar bastfxra que -
~+ al nuevo le de ]a quflelente publlcldad para no per;udmar a los acree- :

,'clorev” aoey SR s : : : :

. E problema surge cuando se hubieren fl;]ado varlos lugares de pago v
IR R este €180 quedan ala eleccwn del tenedor el 1 rar donde qmera eo-, S

o Rodriguw. R. Joaquin, Dereckio Bancatio, Pﬁg 409,
oy’ Rodnguez R. Joaqum, Op. Oit., Phag. 3200

' ;(\on) Bmvo Betancourt Ignacio, Bono Financiero con G&rantia, Especiﬂm,‘mtudu
por Octavw A. Hornundez, Op. Uit‘, Toma 1, P{zg 43‘3. S : : T
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brar las prestaclones hquldas v vencldaq a su favor (Art 28 L G I C 0.
g[con relacxon al 77 DGTOC) Lo

——Las condlclones ¥ las formas de amortlzaclon

Al presentar el bono fmanclero la narfe proporcmnal del credlto co~_ S
; lectlvo constituido en la ‘emigion, tendra su titular el derecho arqu %se S
. “le restituya el capital expresado en el documento en 1a forma adoptarla SR
) oy mamfestada en’ el aeta de creaclon.

*’—'—’La amortlzaclon del bono, no-es otra cosa que la. 1‘est1tuc1on 0 pawo_, e
,del capltal que hace la somedad emisora al tenedor de’ nquél e :

i La amortlzaclon dcl bono se. efectua en” dlversas for
ales se encuentran laq sxgulentes~

e .;;a) La reducclon progreswa 'y anual de todos 10r; bonos,,de manera:
i que éstos tienen afio con’ afio: la Testitueién de- una’ partc de. su 1mp01'te
quedan totalmente l‘eembolsados en ‘el transeurso de la epoea prevista:
; Para su extmclon (10“ : : : ‘ :

, f “RI reembolso se efectua totalmente pero de un: clerto nimero’ dc'
: ,}.-bonos sorteado% ‘afio eon - ano cuando sean panaderos : plazos superlo 3
“res o tres afios necesarlamente deberén ser: amortlzados por: periodos no
: navoros‘ide un afio con o sin ox'teo (Art 193 fracémn IV ' I: GI C A,

: "’tenedo . una cantldud adlclonal - la del valor nommal del tltulo “Po
prima debe.. entenderse, Ja dlferencla entre el ’npo de ‘emisién,. es’ “dei
: la éantldad realmente entrerrada por- el tenedor y el tlpo de reembols
o Segun el cual son a%ortlmdos los bonos T aoey

i c) La Amortlzacxon Antlclpada “Ta mstltuclon de credlto puede re’ ;
‘servm'se la facultad de la 1'est1tuemn ant1c1pada del valor de los® bon'_.

""‘»(101) Rodriguez R. Joaqum, Derecho Bancario, Pﬁg 477 :
fcum Rodnguez R. Joaqum, Derecho Bancnrio, Phg. 479
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»"“Al hacer uso de tal facultad la emisora la reahzara en: los: térmmos yf' :
- condlclones prov1stos en la- referlda aeta de “emisi6n, pero se entiende =

~que éstas mmca podrin ser en menoscabo de los derechos de los-tene- e
- dores, de manera particular, en lo referente a lo que debe restltulrseles v
-eon motlvo de la partlclpaclon del pago’’.am :

Un segundo caso de amortizacién antlclpada es el que tlene lugar con
-motivo de la disolucién de la sociedad financiera, pues como ésta es una
_socledad anénima le es- aplicable el régimen juridico de esas personas",

~morales, por'la’ aphcaelén supletorm de la Ley General de Socledades» L

- ,"Merc'mtlles. X

La soeledad es entelamente hbre par tomm- la demsmn de amoxtlznr' LA

:antlclpndamente su capxtal La cuestién planteada reside en que la eml—f;_, -

“s0ra en un, momento dado amortlza los bonos elmtldos con antelacxon al

,plazo fuado esa taeultad no. tiene 1mped1mento legal en contrm'lo.

: “Lios derechos de los' tenedores de los bonos estan protegldos por.. las. e
= reglas relatlvas ala liquidaeion de las sociedades fmamceras contemdas L
‘;j'en la- fracelon IX del artieulo 80 de la L GI C. 0.A. al decir: .

a) El cargo del hquldador recaem en una mstltuuon de credlto, y
b) Esta mstltucmn serﬁ v1g11ada por la Comlslon \Iaclonal Bancarla

In Comlsmn Nacional Bancm‘la, podra 1mponer penas severas para

,f»’,los casos en que aquellas no den exacto eumplimiento al- r(,glmen leg,al
' "‘\phcable Las sanciones aphcables serdn las previstas en los artienlos -

152 - 7158, y a las instituciones remisas o remcﬂdentes s les aphcaran»‘-gf
E f.los artlculos 170 y 171 de la L. GLC 0.A. o

o—Las garantlas especmles cons‘rltuldas pura la emlslon o

Dl artlculo 213, fracclén III de la Ley de Tltulos exme a lus soc1e- :

s fdades anénimas que en la emisién ‘de ‘gbligaciones espeelflquen las ga- o

rantias’ especlales consugnadas 1gual obhgaclon tlenen las- Instltaclones,',
e Orédlto traténdose de Cédulas y Bonos’ Hlpoteeanos pero, o, ‘‘tratin. .

,‘*"dose de ‘bonos financieros, se veleva a la emisora de tal exigencia y se’ =
' 11e permite que exprese ‘solo el valor de’ los créditos o' de. los valores que (e
*“constituyan la garantia, sin neees1dad de-que especlflquen unos otros. s

1~D110 obedece a las siguientes razones:

& .‘rantw,, ¥y

a) Pos1b1hdad de que la emlsora tenga necesldad de sustltulr la ga- L

‘(a03) Rodxiguez R Jonqum. Ibidem. Pﬁg 480
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b) Impomblhdad flsml.\‘de expresar todos los valores o los credltos“ ;
cque. constltuyan la garantm, en-el texto del bono (generalmente Tedu- -
-~ cido a una hoja de papel de\tamano comin y corrlente), en caso de- que’y ,

! la garantla esté mtegrada por\un gran munero de: credltos o valores” Gogy

Las garan’cms otorgadas deberdn estm' mscmtas en el Renlstro Pubheo.‘ B

- , Otros Requxsltos‘

Los bonos financieros deberan estar redactados en espanol auuqum
podran ineluir su traduceién en cualquier otro- 1d10ma ia rewla responde )

- & la_gran mayorfa de extranjeros que colocan sus ahorros en’ eqte tipo

de titulos, Se. emltlran en serie para controlaries y: mantener un., rem-f‘ :
:men de: 1gualdad en- las dlversas series, expresarzin los plazos ta,rmmosi ,
3 condlclones del acta ‘de emisi6n, llevar{m la. flrma de la entldad emi:. '
"sora 0 garantlzadora Yy tendran anexos: los cupones necesm'ms para el -
pago “de’ los ‘intereses respectlvos y, en 5 easo, pam el oobro de laq?.

\amortxzaelones parmales (Art 123 h-acclon V I L. G I C OA )

Derechos de los 'I‘enedores.~ '

L HL tltular de un’ bono fmanclero debe contar con una seue de dere»‘,
chos’ que le proporeionen la segumdad neecsaria para la. mversmn de su;,
-dmero a contmuacmn aludu-emos a esos: dcrcehos-"‘~ : e

A eobrar los mtereses estlpuladoq

¥ b) A'cobrar suL capltal cuando el bono resulte sorteado, ‘o cuando ter-,
"mme el plazo prevxamente estlplﬂado. R R :

ie) Los tenedores estan facult’xdo% para ‘cobrar las pdl‘thlpD.GlOlles 80~ i
f»bre utlhdades totnles o rendlmlentos parcmles obtemdos por la emlsora,'
.. 51 esos hublesen sido estlpulados por ésta para hacer mfs atvactiva Iaf
o colocacxon de’i sus bonos v las’ pmnas 0 premlos ofreeldos (Art 30)

] ‘enen derecho de preferencla nara el eobro de sus oredltos no-,.v'_"f"—
o ’lo_sobre los b1e11es afectos ‘en garantla especxfxca smo més aun,. tlenen_- K
‘»pzzeferencla, ‘sobre todo el activo de la emisora por el saldo msoluto quev S
;resulte affavor de ‘ellos;.si sus eredltos no se. aleanzan a; pa«rar ‘eon:la
'.»“narantm especlflca, en caso de hquldaelon ) qulebra de la enmora (Art ,

:29 ultlmo parrafo L.G.T.0.0. ) ' e :

L e) Aun en el supuesto de que los bonos se eneuentren deterloradou; ‘
_,‘r'el tltular tendra no obstante derecho a que la soeledad 8¢ los pague,

"}uon Hernﬁnlez Octuvm A., Op Git., Tomo I I’ﬁg. 434

£
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sxempre ¥ cuando eI tltulo ‘conserve los datos necesanos pala 1dent1f1-l_,j
carlos (Art 123 fracclén I). ’ ’ R R e
f) Por tratarse de una obhgacxén ¥ por ende de un titu]o de crédlto .

S el titnlar tiene el derecho ‘de exigir el documento. una vez: reah/ada la
H"&uscmpemn, con el objeto prlmordml de Just)ﬁcar su derecho. : :

) Por Ia mlsma razon e\phcada en ol mclso antemom los derechos e e
o proporcmnados a log tenedores de: bonos fmancmros al- lgual que. de los Sean
llupotecal‘los, deberan mantener un estado de lgualdad absoluta :

Seme;umzas y leerencxas entre las: obhgacmnes y Ios bonos fman-‘ '

Seme,]anzas

1o :Ambos son tltulos de crédlto. o

2o.A,jAmbos son emltldos por declaraclon umlateral de voluntad de lal' :
son'edad" emlsora ; S S

n_ forma nommaiwa o al portador

4 ‘ Debldo 4 su sustantmdad, ambos son txtulos prmclpales, porque
1ncorporan un derecho proplo, a dlferencm de los cupones. que ambos R
- documentos: llevan ‘Anexos -que. son titulos accesorios, por incorporar. un',j
,._'derecho (cobrar mtereses) que tlene vida solo medlante su relaclén con~ -
7'_el documento prmexpal N e

: 'dadeo anommas Los bonos en camblo, por lnstltuclones Blnancxems, que”‘ :
_Wr'aun constltmdas como sociedades an(’)mmas neeemtan contar con auto- e
'-'/mzacmn especml para su funeionamiento.” e e

: 20 Por la garantm pmporcmnada --—La em1s16n de obhgaelones esta‘
- ;,cublexto, por una garantia que consiste, si son qmrografamab, en: todo el
g ;:‘Auctlvo de la. emlsora, y si son lupotecarms €N uno o varios mmuebleq.
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“La garantm. de los bonos fmancleros, por el contrarlo, estd constltulda“f T
por eredltos y valores que. el emisor conserva en’ su- poder. - '

30 Por la nreferencm de derechos qup otorgan —~Las obhgacmnes en,', T
.‘icaso de hquldacmn dela sociedad: emisora otorgan a sus titualres pre-.-. .
‘ferencia para el cobro antes que cualquier otro acreedor. La- preferenem'
proporclonada por los bonos financieros se refiere a todo lo activo de -
la emlsoru, en el saldo ‘insoluto a su favor que resilte despues de reali- -
. zarse los: bienes- que esten afectos a“su gm'antm espemflca (Art 29 :
jultlmo parrafo) -

IV ——Certlflcado Fmanmero

Motlvos —El estudlo que 1'ea11zaremos del certlflcado fmancxero, d ,
_tard un poco en’ euanto a la forma pero no-al contenido, del” efeetuado;-_ o
jen el anahsm de las anteriores obhgaclones ‘esto’ se debe pmnclpalmen're‘, Gty
‘alo reclente dela emstencm de este medio de inversién, pues surgiéa
l.a’vlda “por: decreto el 4 de enero-de 1963, ¥ pubhcado ‘en ¢l Diario. Ofl-f
-clal-de la’ I‘ederaclon el dia 13 del mismo mes.y afio, reformando... o8 -
*urtfeulos 26, fraccibn XV 'y 28, fraccién XVII de la Ley General de .
vff'f'Instltuclones de Crédito y Orgamzacxones Auxﬂlares ‘tal’ modlflcaclonl'
al apltulo IIT de esta ley, es la finica reglamenfamon que la ley banca
“ria tiene acerca del-certificado financiero.. La dmémlca ‘operativa. del‘,
ﬂtxtulo o estudio; se encuentra- en diversos-oficios y- cireulares de la e -
-cremma de- Haclenda Y Crédito Pubhco del Banco de: México ¥ de la e

: Con11s1on Nacmnal Bancaria; por este motivo, para nomprender 5w fun i
_cmnamlento necesario’ serd observar’ lo d1spuesto por estos orgamsm '
. .No obstante lo anterlor, estimamos prudente patentlzar las causas que_ ,,
~las socledades f1nanc1eras tuv1eron pa.ra la creaclon del certlflcado i
';'nancwro : o S :

{ El desenvolvnmento de la banca aerecentado en los afios. tremta “Pro:
'f'duJo que la ley Bancaria mtrodu,]era dispcsiciones: en: relacién” con prés
"tamos }upotecarms e mdustmales, fmanclnras pmvadas baneo'.de eaplta

loque eontmuo hasta los anos cmcuenta de m f)do que paru entonce
'I\Iemco habia desarrollado un sistema financiero ampho v comple,]o con
o nna extraordmarm capamdad de especmhzaclén en. el campo bancano ;

L De. acuerdo conla’ Iegxslaclon vwente 8¢ permlte la practlea de la
qxgulentes operaclones de Banca y de credlto- S
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a.) Banca de dep()sxto
b) Banca de aliorro,

) Socledades flnancleras

:'d) Banca hxpotecarxa. -
f,ke) Operaclones de capltahzamén

i )_iOperacxones flduclamas.

" Las operaewnes actlvas eomprendemn

. a) Promoclon y orgamzamon de toda clase de empresas v scjé'ie(ig;’--'_"""
-des. 'mercuntﬂes Fopiain i e e ,

vtmlpacmn de cualquxer clase, en socledades 0 empresas con
L pes sonahdad ,]umdxca mdependlente de la socxedad fmanc]era 'y que
Cesté representada 0.n0. en: acclones y otros tltulos analogos.»

c) Otorgamlento"rde‘ eredltos a largo plazo o

7 )‘G cesmn de credltos al consumu-y

e) Efectuar otras operacmnes de medmclon” (100»

B Las prmelpales operacmnes paswas del con,]unto de las soeled_ades
-afmancleras prwadas que: operaban en ﬂI pms (97 en: total), con ‘datos
(o3, Basch Antomo, )| Mercado de Capibnles, CEML A., Mé*nco, 1968 P{\g. 1
4 qony Campos Andapla, Antonio, L SOciedades I‘ina.ncieras Privada.s en Méxi (
GEML.A Méxmo, 1063, P{lg. 18, R i




obtemdos de ‘a memorla estadlstlca de la Comlslon Nacwnal Bancama i
al 31 de dlclembre de 1965 eran las mgmentes ” S '

;'»Paswo $28 585 968

Pncxpales renglones-f' V o

:a) Préstamos eré dltos mmples o en cuenta eomente de empresaq,~“
$1056588900 _ s G
"bb) lj"restamos crédltos sxmples 0 en cuenta corrlente do 1mt1tucw- :
nes - de. crédito, $12OO 1870 ‘ N . S

c)";Bonos hnancleros en clrculaclon, ‘87 744 608 0

dades fmancleras a depender as de las ren‘caq de sus pl‘O]}laS obhga- :
”clones a medmno ¥y largo. plazo (b(moq y certificados fmancxeros), v
cada vez menos que los depésxtos ¥ presmmos a corto plazo

2‘1'0'3 u largo plazo como lo cs en: la actuahdad el bono fmanclero, nos- -
lleva a la coneluumn de. que Una caraeturxstxea lmnortante de las ope?f i




Lo dlChO hasta ahora nos sirve prmelpalmente para preclsar que laj A
aetmdad propia_ de las. sociedades financieras y hacia donde deben. Fn:-]' T
jv’cammarse ‘es ol fmancmmlento del. mercado de capitales mediante la = .
-captacidn de recursos a largo- plazo; esta fmahdad logran conseguxrla‘ TR

- -con la emisién de: certlfmados fmancleros, documento que es el instru- .

v '_ _""mento de captacién de recursos a mediado y largo plazo por excelentia, "
. esta afirmacién se basa en las declaraciones hechas por el licenciado
s Antonio. Ortiz Mena,. Seeretarlo de Haclenda y Crédlto Pubhco que en

; jlo partmente dicen : o

“Como una eomprobacmn del avance hacla una mayor estructu acmn,,._:

".‘giltulo de credlto denommado Certlfxcado Fmanclero de Dep081to Ban-, :
. 'cario .y que es un valor de plazo medio que- adqmere el pubhco sin la .
S recompensa de las mqtltucloneq emlsoras” aos) .

'{dades hnancleras prlvadas lo"raron uno de los crecxmlento ‘mas eleva-
ff(xos én Ios ultxmos .afios, con la mcorporaclon de nuevos mstrumentos de
;captaelon de recursos del pubheo comlstentes en'. certlflcados fmanele-
‘ros, representatlvos de depos1tos a plazos eon atractlvas tasaslde mteres
v "adecuaddq a las condlcwnes del mercado. Prlmero 56 ‘erearon’ certlflén
”‘:,,dos de dos a einco afios de’ plazo posterlormente tltulos hast del, dlez'”k
' afios, eon los mas altos tlpos de 1nteres- De enero de- 1966 ‘en-que-se hl '

'._.",oleron la“ prlmeras ‘emisiones de certlflcados, al dm ultlmo del mlsmo],

i 'ano, 5e coloearon dos mll seteclentos cuarentn mlllones de pesow e

v I‘ue un- mdlclo notable ‘de: la transiormaemn que esta ocurrlendo en..
o le. mentahdad del. mverswmsta medlo mexicano, el. ex1to de €808 titu-
o "lcs, que tienen - e] apoyo de ]aq mstltucmnes emlqoras. By

Por otm parte con el mavor volumen de operamones de lasiman

“ El senor Rodrlgo Gomez Du-ector General del Banco de Mexmo, S AL
Seniel: dlscurso pronunclado ante la XXXIII Convencmn Auual de la Aso- ,'

',(mu) Semdn Inuugural de ln XXXII Convenclén Btmcuua AnuaL celebrada en- lu RN S
“-Ciudad - de México, D. F.,- e] 24 {e malvo de 1966 Rev1sta Bnncm‘la. Vo]
: XxIv, No, 8, 1966, Pﬁg 110, e _ : L T
:noo) Sesién’ Inauguml de la XXXIII Convencnén Bancama Amml celebradn eu ml,,,-s. :
: Cmdad de Monterrey, ‘N L,el2de \Inmo de 1967 Revmta Bn.ncurm' Yol
XIV No. 2, 1966 Pﬁg. 110, : S :




, ;c1aclon de Banqueros de Memco nos dice: “A las socledades fmaneleras’ S
. se les ha orientado desde haee tlempo para que’ ofrezcan al piblico bo- -

Lomos’y certificados financieros; estos titulos han tenido una extraordma-

. ria aceptacién, y han- contribuido, de manera muy: sustanecial, al finan- -

~ ciamiento de la industria nacional; sus caracteristicas.los hacen instru-

 mento. de mereado muy superiores al pagaré a corto plazo, que antes era

- el tinico medio de captacién utilizado por dichas sociedades. Bs muy &a,-'r ‘

- tisfactorio informar que la circulacién de bonos financiérds'privados ha -
‘elevado 719 millones de pesos en 1960, a 9,899 millones en 1966, y los

- nuevos cortificados financieros colocados durante. los primeros-trece. me~»_” e

: jf“ses de su ex1stencm, ascendleron a 3175 mlllones de pesos” (o) -

Los datos proporeionados | por el Banco de M éxico, g A l'especto vl B

i j,‘;lu captacién a través de certificados financieros, al dfa ultlmo ‘del ‘mes’

" de diciembre’ de 1967, son de $6467 800,000.00. Estos datos- nos demues.; et

B tran que-la mtencmn de nuestras automdades crediticias y monetarlas‘

~ prlmera emlsmn en_enero de 1966; pareceré raro el dato antemor si re-:

k sta cumphendo amphamente, toda vez que los certlflcados fmancleros -
hun temdo una gran’ aceptaclon por el pubhco desde que se coloco la

'cordamos que el decreto que los_ered fue publlcado el ‘dia 13 de enero

e 1965, ¢l porqué fue hasta el afio ‘siguiente cuando las sociedades fi- :

g ]-nanmeras los emlten por prlmera vez, ‘se debe a que el decreto de refe- . -
- reneia; reformo, eomo. ya e\cpresamos ademés de la fracclon XV, del ar- oo

,ticulo 26 de la ley Bancarla, la fracelon XV1I, del artlculo 28 del mlsmo‘ -

.iterpo legal conflrléndose al Instltuto Central la facultad de fijar los: it

" tipos de interés que las socledades fmancleras déberén abonar por los’-f S
“certificados ‘que" emltan, en razén ' de su valor nommal y el plazo 8 que S :
“sean expedidos. El Banco de México, 8. A., ‘sefialé dichos’ tipos de inte-

' 1és- en su circular No. 1553/65 de fecha 10 de diciembre ‘de 1965, dis-- i

: L,;Nacxonal Bancarm ‘en cireular nimero-531, del 6-de enero de’ 1966 de-7

: pomendo ademés que los certlfxcados flnanclero solo poqu emltn'se a
y ,partlr del pmmero de enero de 1966. Por otro lado.y con base ‘en la pre- . -
' citada fracclon XVII y en el articulo 10 transxtomo de la ley Bancama,

- : L. Seeretarla de Hacienda y- Crédito. Publlco, a traves de la Comisién - -

;termlno las: caracterlstlcas especiales’que deben'de tener los certlflcadosv" '
; g-[mancleros, que ‘veremos en su- oportumdad '

s Para termmar esta prlmera parte del estudm del certlfmado fman '
. ‘clero, nos ummos a la oplmon de Cnrlos M. Ve,]ar Valdcsm“ que en’ 1 :

,‘“."(no) Retha Bancana, Numero Dspecml Murzo ]967, Pﬁg, 52
S El Uertiﬂcado Financiero, Tesxs Prot‘esmnal Memco, 1968, Pﬁg 39 y 40,
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conducente dlcev “La 1mportancm, que. tiene o que. puede llegar a &gm—l,
- ficar en la economia del pais, estriba entre otras muchas consxderaclone%
- de indole econémica que se pudiesen hacer al respecto, en que. 1a prac-
~tica ‘ha venldo a desquebrajar la mala idea de que solamente laq perso-,
S nas’ que poseen grandes Tecursos econdmicos pueden participar en el mer-
cado de capltales.\, Con este nievo instrumento de- captacién del ahorro
s ha demostrado una vez mis, que la inversidn es suseeptible de demo-

eratlzarse prueba de ello es que en’ México la clase media empieza a -

'partlclpar ac’uvamente en ‘este renglén fman(nexo, ya.que para el inver- -
'omstn medlo el eertlflcado financiero. representa un papel atractlvo
tanto por su segurldud como por su rendlmlento : '

L Despues de haber mamfestado al"llHOb de los motlvos por los que fue
_ ,ureado el certificado fmanmero nuestro estudm se inelinard al anahsw

‘ 'por una 1nst1tuc16n fmancmra que adqmere el piiblico sin la pos1b1hdad,* -

gy i";f'carlo regular V. ‘que por la suseripeién del documento se obhga dlcha"f
o mstxtuclén a devolver lo depos1tado mas un mteres en relaclén propor-,—
~-monal al plazo estlpulado : o ey ‘ '

Es un t1tulo de erédito,: porque cuenta con todas las caraeterxstlcasfj] e

. mos* con antemorldad e e T R T ;

g La socledad emlsora, como sucede con el bono lupotecarlo 0- hnancle-" o

"’especml de este documento; que se define : Es un titulo de- crédlto ereado.

pra de la mstxtuclén emisora, que representa un deposuto bau-: -

que‘a ‘esos documentos les atrlbuyen la lev, la doctrma y que e*cpucu-.» e

‘o, tiene que 8eT UNa. institucién de crédito, constituida en la forma de . .
"somedad anomma, deb1endo ademds estar autorizada como hnanclera, S

para la creaclon de este tipo de documento, en la forma y términos’ que
: determma la Loy General de Instituciones de Crédito y Or«ramzaclones e
e Aux111ares la razon de este requlslto es seme]ante ala expuesta pm- a
‘_?los bonos: hxpotecamos fmanmeros y en resumen 86 puede deeir que tien-:
" de’ prmcxpalmente ala protecclon de las inversiones: efectuadas por’ los'
‘fpartlculares, proporcmnandoles 1a segurldad necesaria a m dmero. o

Procedlmmnto para su emlslon

) La cx'eaclén de los- certificados’ fmaneleros por pertenec 0 al genero g
'; de las obhgacxones, se lleva a cabo en forma: smular asx vemos: .

. a,) Causas de ereacién—A través de las mrculares admnustratlvasf
' que»regulan In emisién de los certiticados, nos damos cuenta que’su crea-
- ¢i6n depende deo-la conveniencia de que las sociedades financieras reci- -
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s ‘,b&n deposutos de dmero a medlano y largo plazo es deelr la rela('l(’m‘
: ‘;mbyacente es’ determmante en’ la creaclon de estos tltulos.

b)Y La emisién quedaré plasmada en un ‘acta notari jal, que contendrﬁ T

L 'todos los’ datos ex1g1dos por la ley. para su ereacién y que en prmclplo ,

T debe establecer la declaracion umlateral de voluntad de la sociedad eml-
'_qora para constltun- un credlto en ‘su-‘eontra, postermrmente.

o e) La creacién f1s1ca de los certlflcados es el ﬁltlmo tramlte para‘ L
S que Sean suscmtos pm' las personas autorlmdas. Ce T : :

DI acuerdo para la’ emlsmn.de Tos’ certlflcados fmancleros es tomado o
: ?Ipor ol conse,]o de admlnlstraelon la’ du eccién o las gerencms de las DIO-:I :
7 ‘plas mstltucmnes. ‘ v . : Lo :

St Las socxedades fmancleras deberan presentar su: SOhCItud ante la pv' v
]f‘pla Cormsu’m Nacional Banecaria, para obtener de este organismo la auto-"
- rizaeién para la emisién; esta solicitud -debe llenar todos los rcqmsxtosl ,_;”
 exigidos por las eircularel proporcionadas por el Baneo de’ México, S A,
o eon los numero 1553/65 1588/66 y por la propla Comlswn con olrnu— o
f.mero 531/60 0

Caraeterlstlcas del tltulo

oo La mrcular 531 del 6 de enero de 1966 de la Com1s16n Nacxonal Ban-"
i a1 ia, cxpresa los requ1s1tos y. cameterlstwns de 1dent1flcaelon que los t ‘
T vtulos de. los certlflcados fmaneleros deben eontener Dstos vequlsltos son&

‘ ,——La menemn de ser- certlfmados de depéslto. { ‘

) ——-Dl nombre y domlclho de’ la socwdad emlsora su capltal pagadn,‘
Jy :reservas'de capltal ' , S :

3.~ La seme y el numero

La denommaclon que solo podru ser de un nul pesos, cmco mll;,
 , emcuenta m11 pesos y c1en mﬂ pesos moneda na

—~E1 nombre del deposxtante 0 Ia menclon de ser al portador

8 '6-—-El tlpo de ‘interés _pactado,. ‘que- este autorizado por el Banco de"-k
_1"'"\Temeo S A,y la expresién de que ‘los intereses serdn nagado., men—'
& sualmente los: dms pnmeros medlante cupones

‘ Dstos cuatro reqmmtos txenen una gran utlhdad porque en vn'tud'?'
w de ellos la Oomlswn lleva a cabo una relaclon de los t1t1110s de esas ca—j, i
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cwnan la faclhdad de sustituir en un - momento dado ‘una determmadnf :
_ serie 0 crear las que considere necesarias, en conmderacmn a los resul-
5 ;,;.tados obtemeB en el mercado. [* R

Sl ; ‘7-Plazos fl,]os de venelmlento que- seri’m de dos tres, cuatro 0 cm—-

; ¢o afios, Los- plazos en cualquler tipo de titulos de inversién’ son de una_'f
o “;u'ran 1mportancla, porque de ellos depende el surglmlento dela obhga- .
- cién por parte de la institucién emisora de devolver los intereses corres-

o.todoel ‘eapital, de tal suerte que' ni uno ni otros estin- obhgados ni
ﬂ‘»,".fhenen el derecho hasta que se cumpla el plazo. L :

'  ,.'78 -—-I‘eeha y lugar de pago N la menelon de que el certlflcado fman—‘
uero no es pagadero antlelpadamente.‘

- .9 ~—Lugar y fecha de e\:pedlcmn

La clrcular ]553/60 del Banco de: Mexmo, S A establece que tanto ,
los venclmlentos de mtereses ‘como-de -los tltulos s1emp1' s serdn: los: dms :

. de la fecha en que se reclba el depésito..

: La cantldad dep051tada serd devuelta preclsamente on; nuestras ofl- -
o cmas, contra la entrega de este certificado finaneiero el dia de su vencl-'
_ miento; a partlr del cual este depomto duara de devengm- mtereses

o Le Com1 sién.
' cv enta prln""lpalmepte, la: capacldad econf)mma de la mstltuolén finan.
ciera, el limite del monto v:los. plazos de emisién, la conveniencia de la
'cmlslén en razén de:la capamdad de la absoreién del mere eado fmanclero e
~ La autoruaclén de Comlswn \Taclonal Buncama se otorga’ después’ de S
*oir’al Banco de Méx1c0 y que la mtlflque la Secretama de IIacwnda y
",'Crédlto Pubhw. : g

’-tltuclén estd obhgada a la aclaracl()n o a la reetxfmaelon ¥y correcclén

T dad emisora.

ustar suscrltos mediante la firma autografa de los funcxonm'ms autom-“f
: 7ados para tales funcmneg. - S G

L rnctenstmas clrculantes en el mercado. A la soeledad emlsora 1e propor"* e

:"’,“pondxentes o el capital invertido_ y por otra parte, sefiala el momentoﬂ cih
‘en que surge a favor.de.los. tenedores el derecho & exigir esos mtereees/ e

o ‘primeros ‘de mes; por lo que para ‘computar el’ plazo fijo a que. éstos se‘ S
emitan, se tomaré como base el dia primero de cada mes sm‘mente al e

lonﬂl Bancama estudmm 1asolicitud, tomando en

Sl 1a Comlsmn haee altrunas aclaraclonﬂ“ 0. uerta observaclon la ms-* e

10.—Las fn'ma“ autografas de funexonm-xos autorlzndos dn Ia soue{ .

Como todas las obhgacxones, los. eertxfleados una veu, creados debemn L




El contrato por el cual el deposnarlo se
reclbn' una cosa, “mueble: o inmuehle, que e
estltun'la cuando 1a plda el de~:~._f"




: ~4vf1ere la propzedad al deposxtarlo ¥ lo obhga a restltulr ]a suma depo-
sxtada en la misma “especie. - 5

Al respeeto Radl. Cervantes Ahumaddlm’ nos dlee. ““Bn la hlstorm
‘comereial, quienes tenfan dinero lo guardaban por razones de seguridad
~'en casas de comercio, y como el comercio no puede tener dineros’ ocio-
508, los deposrcamos comerciales fueron’ obtemendo de sus depositantes lu
autorizacién para: invertir el dinero depositado y devolver otro tamto;
asi perdid el. depdsito una de sus notas esenciales y se eonvu-txo en mu-
‘tuo, - Transfiriéndose el dominio til, en el que lo Teeibe, se- aseme,]u oo
- este contrato al de mutuo, y degenera de 1'1 naturaleza de rw\u‘oso de-
£ ‘, posno en m'eoular” : :

g No obstante las vamaemnes esencmles de la natumleza dol eontrut ;
de dep()mto lﬂb préetlcab bancarias v eomerclaleq propiciaron, al. haeer :
pos1b1e que operase la traslaexon de. la eosa dep031tada al deposnarxo eo-
‘mo- sx[,uese ‘una-operacién de mutuo que se le contmuam llamando’ de~ Sl
. ,nosnto, agregandosele para hacer esa’ pequena dlstxnclon el eahﬁcatwo Ly

Cde u-regular o S o 2

“En 'nuestro smtema Jurldlco eomo se dosprende de lo exmxdo Do ] a
i »Lei ‘General de. Tltulos Y Operaelones .de Crédito, al referirse. Al depo-
e l'slt‘o,y mamflesta, que: Bl deposxto n'regular de dlnero puede sory @ la
ﬁ.vxsta ya plazo (Art 271) g ~

T El deposno de dmero en: Instltuclén de Credlto se entlende s1empre
: e ia 1a v1sta (e\uglble e enanto lo- desee el deposltante) a menos qne se.
T:estlpule en forma especml un plazo :

3,' “Generalmente los depésxtos a plazos se efectuan con una doble fmu-
‘lidad, lu pnmera e que el deposxtante perclba un - interés: que’ eqf{L en. -
; ;proporcmn directa con el plazo estipulado 'y al monto de: las:sumas de-~ S
-posnadas, y-1a segunda tiende a garantizar por més o nienos txemno a

la hstltuelén de eredlt‘ ‘depomtarm la utxhzaelon de la cuntldad per-»;,

La warantm de los certlflcados fmancmros.i

SR El artleulo:‘ 28 de la Lcy General de Instltucmnes y 01~«amzamones
. Auxiliares, en su fraccwn Xvii, segundo pﬁrrafo, nog diee que los cer-
2 ,‘ftxfmados fmancleros tendrun preferencm sobre los activos de la sociedad
tleSOI‘R, en el mismo grado que los bonos Emancleros con excepelon fle
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los sefialados como. garantia especifica para los bonos emitidos por. la
- propia institucién, y salvo las preferencias establecidas para los depési-
.+ tos de ahorro cuando la sociedad fmanclera tenga departamanto para ese .-
' *'vftlpo de operaclones.‘

Para ‘el efeeto de este apartado, podemos deelr que los blenes que' B

" - emisora, los cunales garantizan el debido cumphmlento de las. reronsa-'

‘-'_,bllldades contraldas por los certificados. fmancleros emitidos..
Prohlblclon de la recompra por la qocledad

El artlculo 28 fraeeién XVII, ordena que, Los certlfxcados imanele-; o
o :'Ios no podran ger tomados: por, Ias 1nst1tuc1ones de credlto salvo aque- i
'5*]105 para. euya redencién falte un plazo’ no, mayor de un mes, e

cxpalmente para mcrementar su produccwn con la recompra de los eer-" v

; -tlflcados financieros por mstltuclones de eredlto, se 1mped1r1a la eapta-
A cién estable del ahorroy en consecuencia se propxclama la: convertlbnh-
‘~:Edad de ‘estos documentos de inversién en dinero a la- vmta con altas
‘tasag de interés, Ademds si bien es cierto que las inversiones . quedan -

s uon se compensa, con:el alto tlpo de 1nteres que perclben los 1nversmmstas.

‘ ffmuncleros, en razén de sus plazos de vencimiento v.gr. que se.permita

" ~miento, pues de esta forma - su mercado se ampliaria y alffunos mver-.
gu{&lom“tas se verlan favorecxdos eon. dlcha determmacxon‘

: :’Semeaanzas

,10. Ambos perteneeen a la categoma de txtulos de credl‘ro

20. Ambos son tltulos por naturaleza de 1nvers10n

- correspondxentes eupones para efectuar eI eobro de los 1nt°reses- '

-

,"respaldan la emisién a que se refiere la citada Ley, son el conjunto de
- bienes muebles e inmuebles tangibles e intangibles que posee la sociedad

i Aﬁnque aparentemente esto provoque la pel'dlda de la burbatthdad .
~de los titulos, en el fondo no les per,]udlca en nada, por el contrario y
: ;debldo a. que todo pais-en desarrollo requlere de grandes recursos, prin:

en razén del plazo a que fueron- adqulrldos los certlflcadoq, esta sitna-

* Sin embargo serfa conveniente que se amphaza medmnte plazos esca-',-j SR
j]onados la posibilidad :de .que las institueiones: recompren certificados =

la recompra con tres, cinco o sieté meses con anterioridad a su venci: -

S SemeJanzus y Dxferenclas entre las Obhoaeloneb y los Certlfleados» " .
Fmancxeros.‘ . S : ~ RS :

3o, Ambos tltulos son prmcxpales con la neces1dad de contar con’ losv;:j o




40. LOu dos pueden emltlrse en forma 'mmmutlva 0 al 1)01'tador. :
;‘_,50 Ambos son tltulos serlaleq, o

i 60. Ambos eonfleren Jguales derechos a sus tenedores

i 'En forma general los certlfwados flnancleros se asemeJan a lus obh-
. :,gaclones, por-las mismas razones expuestas al tmtar de los bonos }upo-
: tcearlos y fmancleros e ERE ‘ g

Dlierenclas.

100 Por ol omisor. ——Son las socledades anénimas las que pueéen em
- tir los tltulos denominados obhgaclones. Los certificados fmancleros aun-
. _que son. emltldos por socledades anénimas, éstas debex‘én estar consh—
* tuidas como institueiones de crédito. fmancxeras, y “adem4s, deberdn e
- »'tar con: autorlzaclon eqpeclal para la creacion de dlchos tituIOS

i 20 Por la garuntla.——La garantm de las obhgaclones esta mtegrada
'pm- b1enes muebles o inmuebles - propledad de ld socledad emlsora 0.de
un. avahsta. Los certlflcados por. el ‘contrario cuentan con ‘una garantiaf
L mucho mds se«rura porque txenen preferenela sobre los actlvoq de"‘]a 80<

‘feledad emlsora. . L :

“3o. Por' su regulacmn.——-Otra dlferencm Sl no de’ la Jmportancla d
':las anterlows, es la concermente i la regu]acxon del titulo as1 nien

o orgamsmos a que hemos heeho mencmn‘f
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1‘ ",—-Por abarcar aspectos genemles de proteocwn no °olo de los so- s
- eios, sino también del publico.que contrata con’ellas, y para lograr una o
o .uceptaeu’)n unfnime los titulos que ‘puedan -emitir, es 1ndlspcnsable que "
fﬁ'la Ley ‘General de Sociedades I\Iercantlles reglamente en forma | por de-
1 ,;mas cuidadosd el funclonamlento de cada uno de los érganos que inte-' -
gt _<1a admmlstracxon de la sociedad anénima y-en el easo, encontramos: E
que nuestra ley l'eahzu aquel]o en formf\ aceptable Lo

24 j'Las socledades anommas propormonan mnumerables benei‘lclos,,_‘ el
. en'=pr1me1' lugar 2 sus mlembros Pues representan un-magnifico: estimulo .
‘para. todas aquellas. personas que las constituyen y. en segundo téring, - e
‘ ’rean y desarrollan fuentes de trabajo, fomentan el comercio’y dan ﬂul-‘ i
dez’ a:los: capltales, con:lo que realizan en 0ene1'al una funelon soclal deﬂj’l':/ :
.1~gran 1mportimc.a para la econom‘u nacmnal : o e

3 ——Dentro del grupo de htulos de crédlto que pueden expedu' las:'~
.‘vocledades -anénimas, las- caraeterlstlcas de loy denominados  obligaeio- . :
Tes, sitlan a éstos en 1 lugar preeminente dentro ‘el sector de los ti- .
tulos de mvermén va que tlene buena aceptacwn en el mercadc de

valores. L TR

——La funclon Juridleoeconémma de las obhguelones o8 de wtal m-
-Zportanem para ‘el inversionista medio, en atencién. a'la segurldad con .
que - cuenta-su crédito’ ya log benefwlos de las- elevadas tasas de mte-[ i
: es que obtendra._~ : ST N

",5; ——Las obhgacmnes eonvertlbles en acclones atraen numerosos eﬂ-“f S
‘p1tales dobldo 2 los incentivos que ofrecen: como obhwacwn por la ga-
,rantia que respalda el. cred1to ¥y por el interés que otoro" y como a
- ciones, porque en un momento dado- convendrﬁ més. 2 log: tltulares reci--
: ,bn- d1v1dendos y no mtereses dado el auge alcanzado por la soexedad' '

. 6a ——Tanto la creacxén como la reglamentau6n de l‘\s obhgacmncs
e convertlbles en gceiones, deben estimarse como an acierto del legislador,
que se refleJa en. la 1ndudable aceptmmn que han temdo. o




S —-—-EI bono hnpotecamo s una obhgaclon (‘mltldﬂ por mstltuclone T
'_4}de eredlto }npotecarm que con la aprobacwn de la Comisién -Nacional S
Bancama, representa un medio de inversién seguro por la protecmon que.
la ley les concede de tal combinacién resultan grandes \'enmﬂs para
- las emisoras y para ‘el pais, en virtud de que. aquellas al verse vespal- ..
g 2 {:‘»dadas con los capitales que les entregan por. ese eonducto los unhzm‘_;” o
S en dlversas construcciones de beneficio comun. ’ -

: e .,8 -—El bono financiero se caractemza ‘por. la gm'antm espeelflca que e
ST ofrece 4 sus. tbnedores Y por tal razdn son’ prefemdos por: las pereo- S

- ‘nas- que pretenden mverswnes de alto- rendlmlento, pues ademas de: con- -
' )tav con intereses cuyas tasas son bast;mte -altas, su capltal se: ellcuem,ra
fperfectamentn garantizado y por lo que se refiere a las lllbtlbuclODQS
‘emisoras, éstas’ ‘canalizan los capltales que perclben al mer*mento de la"'
}mdustma y al comcrcm nacmnal 5 o

: 99 ——El eert1fwado fmanmero es el ulmmo tltulo obhgacxonal creado” i
por el legislador de interesaiites’ caracteristicas por cuanto doeumentm}". '
dep(’)mtos dn*ecto" del piblico, s dlstxngm por la canah/acxon del ‘aho-
rro mterno A medmno o lavgo: plazo voa pesar: de que su bul‘swtll‘dad
.J_ta restrmgxda, ha- sado udaptﬂdo a la realidad y a'las neces:dudps cre-
dltlcxas de- Me‘aco, 1mpulsando los, recursos y establhzando el régimen
de’ hqmdez de las mstltuclones emlsoras
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