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A mi esposa y a mi pequefia hija
con infinito. amox.



i
i
]
1
H
H
i
i
i
i
3
i

A mis pad.r’es:"
Lic.José Visoso Aramburo.
" Sara‘del Valle de Visoso
con el infinito carifio de
'su hijo.




Al Sr. Lic. ‘Dn. Sergio Dominguez V.
quien me oxientd y ayudd -a realizar
este trahajo. .




A guien me. ayudd a la realizacidn
material de este trabajo.
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I. - EL CERTIFICADO

La palabré’:qértiﬁiéa’db"significalkdocumento en que se certifica algo,

asegurarlo, hacer cierta una cosa .por medio de un

un certi

fiéado.

: Dﬁe;l' mismo ‘rniod

la Propiedad, que nos ?’;ért1f1quer

todo documento pﬁblicolciué h“a‘s:e cie

En nuestro medio juridico

(1) Diccionario enciclop&dico Salvat. Tomo 3,"'Sa1_.\‘rét‘:’ ’Ec}it,ores, 1971
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e lo 'guar

cen, para que ést

cierto el hecho'de 'que una’ porcid

v por lo tanto, ‘es un'bien’d

de partlcxpa(:;:

idén,  pasa-




II. - EL CERTIFICADO DX PARTICIPACION

dito, d’ei"ix‘:é a’lo
ditoquémré'p{z'- -

a) El derecho

el PRODUCTO NETO QUE

derechos o”‘r#lores. 5

entos que nos pueden-ser.:




personas. (tantas como certificados de ‘participacidn hubiere), pueden

Tién'_en el dé?re&:ho de .pér—

certificados

dad cuando una cos

personas®t (aré; 93 8)
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rendimientos, dere cho de“proptedad.

o sobre sl'importe 'neto’ del




e £ ey

del producto de la venta de los derechos,

.valores o bienes de que se

end mientos. asi’ co-~




los szguxentes termlnos H

EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION ES UN TI'I‘ULO DE CREDITO

QUE REPRESENTA o CONTIENE EL D"*"RECHO A. UNA PARTE ALI-

CUOT.A. ‘DEL DER_ECHO DE PROPIEDAD SOBRE UN BIEN UN VALOR

o UN DEREC HO.

1. - EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION‘ SEGUN LOS DER_ECHOS QUE

OTORGA A SUS TI'I'ULAR.ES

Ahora bien, del ana.h.s:.s'del : ,° 228 a, podemos encontra.r o

tres especies de cert:l.f1cados de P ‘rl: clpacxon que son :

a) E1 cert1f1cado de pa. cxpacz.on que representa el derecho a

una parte ahcuota de los »rutos o rendlmxentos de un bxen )

un valor, o un'der echo (o bienes, derechos o valores) de

cualquier clase". que tenga en f:.de:.comxso irrevocable para

ese proposxto la. socledad £1duc1ar1a que los emxta.

En este caso, el certxfxcad ar cxpacxo—x da derecho a sus

tenedores,

a una parteaprop rcional deilos frutos o rendimientos
de los bienes, valores o
uelen ser va-

riables, y por lo tanto par 1c_115ac_i6n

- - o
seria variable, segdn
iedad .emisora

Sin embargo, el’articulo:228 autorizaia'la so
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cuando &sta’ ESTE AU’I'ORIZA.DA. PARA PRACTICA.R TAMBIEN OPE- :

R_ACIONES FINANCIERAS ‘en los term-n.nos de la. ley respect va pa.ra,

garanfuzar'a os’ tenedores de los’ certxf:.cados que em1ta un MINIMO

ta‘garantia.serd’ otorf -

que: se trata, no obli-

del patr:.monxo total de la m:.sma. e

Y en efectq, Bi a.nahzamos a una. 1nst1tuc1on de crédito, ahorro 'y

fiduciaria, que es‘una sola instxtucion de‘credito, Suna sola sociedad

anénima,, el departamento f1duc1a.r'.|.o constxtuye una parte 1ntegrante

de la socxedad yno es otra 1nst1tu<:1on dxferent ,y su

patr:u-no-no es una parte del patrxmonxo‘de la 1= tucxon, por lo qu'e

el hech de afirmar que esa garant1a se oto g a s:ln obllgar a.1 depar-

tamento giduciario, resulta un tanto’ extraﬁa, pues sies la 1nst1tuc1°n

(1)Esteva Ruifz, Roberto A. El Certificado de Participacién Inmobilia-
ria como Titulo de Inversién Productiva, Banco Nacional Hipoteca-~
rio Urbano y de Obras Pdblicas, S. A. México, 1960 piag. 133.



- ) . A .
en su totalidad quien-responde, ; por.qué no obliga al departamento fi-

duciario, que es una parte dela institucidén?;

No se obliga

tantos patrimonios




una parte proporcional de ese derecho.

cho sobre el dere-

mediante la‘enajenacidén.de la

tificados .

(2) Igartda; Octavio, ‘MJuridica'; anuario de. la,‘E'sc‘uela' de:Déerecho .

de la Universidad Iberoamericana, Tomo!Il, julio 1970, pag. 242.

10.
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_ne's,

momento dado se encuentra imposibilitada para cumplir.con sus com-

nes, de-'su‘activo fijo

Ios"

en prop r 1on a u

el derecho, tot

228 a, dispone que

de cada emisidn, serd igual al

to de hacerse la emisidn, el valor total:nominal de ella;enjrela"c'iéh,con

el valor comercial de los bxenes, derechos ‘o va.l.ores correspond:.entes,

fijado por el peritaje practlcado en los termu:os del articulo 228 h. - En

caso de que al hacerse la adjudicacién o venta de dichos bienes, dere -.

11.
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chos o valores, el valor comercial de éstos hubiere disminuido,  sin

ser inferior al"importe nominal a’adjudicacién

cho bien.

En este caso, tenemos’u:

los incisos a) y ¢©) déliax.jtfctil'd 28

12.



emisidn,

b)

13.

sean 1nmueb1es (3) exlste una. clas1£1cac1on de los mismos,

i S
e‘muevan por, si mismos, ya por

Asimismo considera la:ley una

erie de bienes como muebles ,

en los arts. 754 a 762. En atencidn a lo anterior, serdn certi-

ficados de participacidn ordinarios;, los que se emitan sobre

bienes muebles que, segin ya expresamos, son los descritos

en los arts. 752 a 762.

Son certificados de participacidén inmobiliarios, los que se ha-~

yan emitido sobre bienes inmuebles. . s e .

Son bienes inmuebles, el suelo y las cori‘str‘uc'c:i‘ohes:; adheridas

a €1, los drboles y plantas mientras estén dhe'ri‘d‘ds'a' 1a tie-

rra, y los frutos pendientes de los mismos, .t&d:o' 1o que esté

unido a un inmueble de una manera fij atuas., relieves,

(3) Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, art. 228 b.
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pinturas,  etc. - segin determinacidn del aft.,75_0 devlrcédigo Civil.-

3.~ CERTIFICADO DE PARTICIPACION AMORTIZABLE Y

CER.TIFICADO DE PARTICIPACION ' NO AMORTIZABLE.

ademds de proporcion

tos del bien, dergchb

art, 228 a.

b) Por otro lado el art. 228~k se refiere:a ips certificados de par-

ticipacién no amortizables, ‘diciendo que 'la sociedad emisora

no estd ob_iiga.da a hacé;f pdgp qi-fno'mina.l de ellos a sus

tenedores en ningidn tiempo. -Al extinguirse el fideicomiso base
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de la emis’irén. ¥ dc acuerdo con la resoluc:l.on de la. Asamblea

General deé tenedo
tidos, ‘yklla. distribucidén

Asf pues, la ventaj

bles, es que el tenedor puede

si‘no'lo hiciere, tendr

amortizable es el ideal para quienes 'dé’sea.n

tiva, ya que es una inversién a plazo £:.Jo, qu.e produce un d:.v:.dendo con

un rendimiento minimo garantizado. En el caso de Ios cert).f:.cados de
participacidén inmobiliaria amoxrtizables que emite el Banco Nacional Hi-
potecario Urbano y de Obras Pdblicas, S.A., éste garantiza a los ad-
quirentes de dichos certificados, la recompra de los mismos, al pre-
cio del valor nominal del certificado, ademds de la negociabilidad pro-
pia de los mismos.

En carmnbio, el certificado no amortizable es el ideal para aquellas
personas que desean adquirir un bien, una habitacién, pues es una for-

ma, ya que no se les reintegra el valor de su inversidn en un plazo fijo
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de adquirir una vivienda en abonos, y una .vez cubierto el valor total

del certificado, :

un futuro prdximo parallevar a cabo todas las operaciones de com-

praventa de inmueﬁles que en la actualidad son tan complicadas y

costosas.

4. - CERTIFICADOS DE PARTICIPACION NOMINATIVOS

Y AL PORTADOR.
Ml.os certificados de participacién pueden ser nominativos o al
portador, o nominativos con cupones al portador, y serdn emitidos

por series, en denominaciones de cien pesos o sus miltiplos. ! (art.

2281,).

Segidn este articulo, vemos que los certificados de participacién

pueden ser nominativos, en cuyo caso, y de conformidad con el art.

23 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, ''seran

expedidos a favor de una persona cuyo nornbre se consigna en el tex-

to mismo del documento', y.para‘ser transmitidos es necesario el

endoso y la entrega del titulo mi mo

En algunos casos, es nec’esai‘io,'quewel titulo

e inscriba en un re-

16.
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gistro del emisor, y en caso de que no se hxc:.er:e, el emisor no esta-

A = R
ra obligado a recoqoc mo tenedo leg t1mo sxno a’ qulen f:.gure co-

sdlo el titular o su endosatario podrian cbnc,iirrirfa la liqui

del importe neto de la venta de los bienes, f’ero que a la;ve‘z,,r

cupones de dividendos (que mds adelante analizaremos), puke'deh’s;e.‘r :

cobrados por la persona que los presente, siendo obligacidn éelrfi-F
duciario hacer el pago a la persona gque los presente, sin necesidadv
de identificacidn ni legitimacidn de la posesién de dichos cupones.
I.os cupones son los documentos por medio de los cuales se ha-
ce efectivo el interé&s producido por la inversién. O sea que, para
poder cobrar el importe del producto de la inversidn del certificado,

es necesario presentar el cupdn respectivo, y contra la entrega de

17.
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éste, se hara el pago correspondxente,, por lo que podemos consxde-

rar al cupon como el documento necesa.r1o para. eJercu:ar el cobro

de 1la cantidad de dlnero'qu. n'el'mismo se con51gne. .

IL.os cupones a.]. p rtadorisor los documentds.que represe'ntah la

gar, y contra la pfés

1 s' cﬁ.ales, debe efectuar el paga y

; cua.lqu:.er persona qu.e los tenga en su poder pue-

de exigir el pago sin’ neces:.dad de Just:.f:v.car su posesxon.

18.
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.~ EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA.

idos de pé'ftiéipééién

El articulo 228 d, nos dice'que los certif

de rechos de aprove chamzen*

dores,

dexcomltxdo, cuya. extensidn, a.lcance

2. ~La sociedad emisora, previo el cons

te comin de los tenedores, podr
para el incremento y mejor'a.r‘n

teria de la emisién (art. 228

3. - Podrd garantizarse un minimo d

Asi pues, tenemos que el certificado défpax‘rticipac'i.énriximobiliaria’



se puede establecer e_.l?aprove;ha‘rrpiexit'oblaix;evctq del inmueble, en be-~

neficio de",ylo;s»ten"édo»res"’d‘e 'cé‘i'tifiéaao_sy. -Iib'rhlo:quj_e ‘:eléyéste,un med

-aprovechamient

guiente resultado

s -
como analizaremos mas adelante.

Otra de las caracteristicas de estos certifica}dd

io

20.

e o A 3 o i i R




los inmuebles materia de la emisidn, .can lo gque se afecta

-an cierta forma su inversidn.
(2P~ Se .emitirdn certificados fiduciarios de adeudo, porese

concepto.
Los certificados fiduciarios de adeundo serian titulos de oré-

o~

dito contra el fidericomiso correspondiente. Esro significa
que tieven accidn Ejecutive contra el fideicomisa.
Estos certificados fiduciarios de adendo sexidn preferaentes ;

GO, ~
en su pago a luvs certificados de participacidn de dicho fidei-

comiso.
tene—

En cuanto a2 la terceraz caracteristica de estos cerzificados,
mos que se puede garantizar un minimo de rendimiento, ro para ellio h

se requiere lo siguiente
Que lz sociedad emisora esté autorizada para Ppracticar ope—

lo. ~
raciones financieras en los t€rsninos de la ley respectiva.
Esa garantia se otorgard sip obligar al departarmento fiducia-

20, -
rio Ade la institucida.
A.qufencozxtramos un punto interesante, ¥ €f gue la sociedad emiso-

ra npo afecta al departamento {iduciario, g por gué ?

Yo considero que es porgue el departamento fiduciario tiene un pa-~
i

trimonio muy grande, formado 2 integrado por una serie de derechos,
bienes y valores que han sido afectados por el fideicomitente, a una fi-

§

i

nalidad especifica, y por loa mismo, el departamento fiduciario, no po~



dria obligarse a responder por

algo con bienes, derechos o valores,

vy por:lo mixs“nr;o:'ah'ali.-;

Nacional de Obras'y Servi- 1

rtificados de participacidn

22.
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23,

tegren el patrimonio fiduciario respectivo, o bien del va-

lor neto que resulte de su.venta®

En este articulo encontramos que,se.nos habla'de los certifica-

tiende que se aplicarid supletoriarhente la Ley de: Titulos 'y Operacio-

nes de Crédito.

Esto es en virtud de que la Ley del Banco tiene como finalidad

especifica facilitar mds este tipo de ‘operaciones’'a tr‘a.’vé's' del Banco,
que cumple una funcién social muy importante..
b) El articulo 24 de la Ley del Banco autoriza a la institucidn

para "“garantizar, sin afectar su activo fiduciario, un minimeo

de rendimiento que no excederi de la tasa que sefiale la Secre~

taria de Hacienda y Crédito FPaiblico’.

Aquf encontramos una diferencia con el articulo 228 g, de la Ley
de Titulos, pues la Ley del Banco fija un limite a ese minimo de ren-

dimiento garantizado, mientras que la L.ey de Titulos no establece 1limi-

R e A P 10 NSNS T R
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24.

te alguno. Asi pues,

ce en. la'Ley del

cho a ‘sus tenedores’al:r o Q.

mos considerar.que el no tener.derecho'a dicho.reembolso es una conse-
irecto que 'se . convierte en de-
enes a la‘'venta, se tiene de-

recho a una parte alicuota del importe neto de la venta.’

adn sobre inmuebles sobre los cuales haya emitido. con antérioridad cer-

tificados amortizables. Aqui encontramos que, .si ya se efectud una emi-
sidn de certificados amortizables sobre un inmueb],e,‘- v.el monto de 1la

emisidn no pucde ser superior al monto del avalio practicado por el Ban-
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co Nacxonal de Obras ¥ Serv:.cxos Pubhcos, S. AL B pai’a vque puedan emi-

t:.rse Ios certxf:.cados no arnort:.zables, deberan amort1 zarse pr:.mero

los cerb.f:.cados em:.t:.dos con a.nter1or1dad. ; Pa.' dcer eysa‘amortiza- B

cidn,’ s‘e‘utilizax"a‘ el.producto de la ‘coloca;:ién"de los ‘nuevos

ran los nuevos certificados,
ble materia de la emisidn.

la Ley rv‘ejs.tx."

Ahora bien,

es en virtud de que, como se concede el aprovecharruento dlrecto, !
€ste se convierte en derecho de propiedad, es justo que quien ocupa

el inmueble sea quien tenga el derecho de suscribir el cert:!.f:.cado no.

amortizable, ya que la finalidad de estos es hacer més accesxble 1a

vivienda a personas de escasos recursos.

d) El articulo 26 de la Ley del Banco nos dice que "e1 1mporte

nominal de cada ermnisién no seri mayor que el valor; del :|.n—;'

mueble materia de la emisidn, el cual serd fijado por'av'aluo

de la institucidén™
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En este’ artlculo encontramos el m1smo conten:.do del artxculo 228 h,

de la Ley ‘de Tn‘:ulos'\ pero notaxxxoa qu.e en’ la. Ley de' Banc

seA determl-

esto en virtud 'de ‘que
portante.
Por otro ladc ermina que

el avaldo que se haga ser rcial del bien

mxen -

prudente de seguridad para la inversidén de los tenedores correspoundientes'

e) El articulo 28 de la Ley del Banco'nos dice qu los:certificados

amortizables, deberin redimirse en/uniplazo no ma.yox.- de 30 aﬁos"

A este respecto, la Ley de Titulos no fija plazo,iipo lo'que la. Ley del

Banco fija s6lo para las emisiones de esta‘

e1 plazo maximo de
30 afios, pudiendo ser menor, y siendo exi la.practica.por lo géneral, un

Plazo de 5 afios.

f) E1l articulo 29 de la Ley del Banco, ‘nos 1ce que "los certificados

=

de participacién 1nmob111arxa. ‘no’ a.rnortxza.bles. serdn sxempre no-

minativos, y representaran H

1. -El derecho. a una pa.tte alxcu t:a. del 1nmueb1e materxa de 1a emi-~

sién, de gus ‘fl;r:‘ui_:‘os vo,xend:.mxenv_os K del vvalor, peto q\;e_ resulte
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de su venta; b4

II. Los derechos de ocupac:.on y aprovecha.rnxen o ’dxrecto 'V exe

se ref:l.era :

dos, la sociedad emisora no eéfaf,i"'obligada ‘a'hacer pago'del’ 'alvo_ribnoihi-f

nal de ellos a sus tenedores," en"':'ningun

Al extinguirse el fideicorn:is'o,

deicomitidos, y se dxstrxbuxra e1 produc!:o neto de la ‘misma. entre los

tenedores de certificados (art. 228 k)-‘

Como vemos, la Ley del Banco'es mi
les son los derechos de los tenedore
mis de que expresa claramente que

Ademds, nos habla de un.de ‘et

directo y exclusivo, con lo qu'e_s R rtificados

es el iddneo para la adquisicizsinsgie’\ina vi\‘riven“ a‘e ‘i 'al.:"y'av.'déma’.s al ex-~
tinguirse el fideicomiso, la asamblea géheral &e tenedores de certifica-
dos puede determinar que esos locales o viviendas sean adjﬁdicados v

escriturados a nombre de quienes poseen el certificado respectivo, cén-

solidadndose el derecho de propiedad en estas personas.

g) Il articulo 31 de la Ley del Banco nos dice que ''los certificados
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no amortizables-podré»n' ser objeto de contratos de compraven-

ta lisa'y 1lana,

zos, en cuyo caso se celebrari un contrato de compraventa con reser-

va de dominio, teniendo que pagar ;:.n {pi-ebio inicial que no excede del
10% del valor total (que por lo general es entre $60, 000.00 y $80, 000. -
por lo que el enganche varia de $5, ’000. 00 a $8, 000. 00), y que ademé&s
puede ser pagado en un plazo mias o menos corto, y el saldo del pre-
cio del certificado se paga en un plazo que por lo general es de 15
afios.

Al terminar de pagar el precio del certificado, éste i:a.sa a ser
propiedad del adquirente, cancelidndose la reserva de dominio sobre
el certificado, y estando en absoluta libertad de venderlo, si asi lo
desea, transmitiendo todos los derechos consignados en el certifica-
do, que incluyen el uso y aprovechamiento directo y exclusivo del de-
partamento o local descrito en el certificado.

h) E1l articulo 32 de la Ley del Banco, que tampoco tiene corre-
lativo en la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito, nos di-
ce que "mientras no se extinga formalmente el fideicomiso
base de la emisidén de certificados' de partici:pa,cién'no amor-

tizables sobre inrhuebleé, los adquirent;es‘ d,éN‘esa clase de ti-

tulos tendrd la obligaciéa de efectuar o garantizar a la fidu-
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cxar:l.a el pago de las contrzbu&nones, derechos y' demas pres-

na que los afecte en benefxc:.o de terc ros, “sa

plimiento de obl1gac10nes contrazdas con: Ia fxduczarza. i:qr sus__prépios

titulares.

Pero el objeto de este andlisis es el art. 3‘2.' c;ue"irfxpone una obli~
gacidn de tipo fiscal a los tenedores de los certificados de participa-
cién inmobiliaria no amortizables, y es porque ellos poseen el inmue-
ble ''a titulo de duefio', y por lo mismo corresponde a ellos, como ocu-
pantes y poseedores originarios, cumplir con esa obligacidn fiscal.

Asimismo, el articulo dice que deberidn '"efectuar o garantizar a
ia fiduciaria®' el cumplimiento de estas obligaciones, porque la fiducia-
ria es guien debe cuidar de que los bienes materia del fideicomiso no
sean afectados mientras ella los tenga en fi‘c‘leicomiso, y si no se paga-

re los impuestos, el resultado seria que el fisco los embargaria.

Corresponde a la fiduciaria el cuidar:de los bienes.como lo haria



30.

el duefio, y en ocasiones nuestra ley dice que '*como un buen padre
de familia'®,

Esta expresidn trata de sefialar gque se débe actuar con el mayor
cuidado, con absoluta responsabilidad, ?orque un buen padre de_farni-'
lia, trata de cuidar su patrimonic para poder dejar algo a sus hijos.
Asi es como la fiduciaria debe cuidar de los bienes, y es por eiio‘que
se establecen estas obligaciones para los tenedores,

v para liberar a
la fiduciaria del pago de esas prestaciones fiscales.
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CONCEP’I‘O DE TITULO DE CRED"’I‘O. : ’

en'aspectos jurid: cos,':quedc

T
’.

-como'lo seria

Podemos entendéf,por, titulo un documento-escrito;

una escritura pdiblica, un contrato,

be un bien, un derecho, una contrapres

Un contrato de compraventa congt;tu;l;f n ti’ﬁxio_o do‘cqme'nt'Q que -

acreditaria que un bien propiedad de A.pasa. er p ovpiie'dad“de B, en

virtud de que B ha pagado a A una cantidad aei:'éfkﬁxnada de dinero por

concepto de '*‘precio' del bien objef:o acompraventa.

El documento escrito que llama’.mo:s ‘titulo, no es mas que un docu-

mento probatorio del Derecho de'P:‘roﬁ-iedad. Si ese documento proba-

torio se destruyese por alguna razdn, el derecho de propiedad no deja-

ria de existir por ese motivo.
Asi pues, podemos afirmar que el documento e€s solamente un me-
dio de probar '"un instrumento probatorio de ese derecho'

Tenemos en este caso la explicacidn, en virtud de que una compra-

(1) Esteva Ruiz Roberto. Op. cit. pig. 19
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venta se perfecciona desde el momento en que hay acuerdo de preclo

vy cosa, segidn lo determina’el

dice .., Por regla general

SATISFECHO... "
Segin lo anterior,
ta a: s Qué es en relacidn’z

derecho de usar, disfrutar.

?

¢ Por qué es el duefio

la cosa.

Existen algunos titulos, co'rrio']‘.o's‘ TITULOSDE REDITO,  que

segin el art. 50. de la Ley General de 'I’ltulos v . Op Cré-

dito, '""son los documentos necv sar:l.os para eJe ci
ral que en ellos se consign
En este caso, tenerri'

pero que a la vez es necesario: presentarlo para. e_]ercltar el derecho

literal consignado en e1 mxsmo, pues si ese documento se destruyera,
no seria posible ejercitar el derecho que se enc}ontraba consignado en
el mismo.

Vivante define a los titulos de crédito, como "los documentos ne-
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cesarios para ejercitar el derecho literal y auténomo que en los mis-

' De esta definicidn podemos.obtener cuatro elementos que caracte-

‘Por'lo anter:.or,. podém@é decir que la incorporacién es el elemen-
to que hace indispensé.ble 1# presentacién del documento para ejercitar
el derecho, y por lo tanto, el derecho se convierte en a1g6 accesorio
al titulo. Encontramos aqui una diferencia con los titulos de que habla-
mos antes, como la escritura de compraventa, en donde el documento
es un medio probatorio, pero que no es necesaria la presentacic’)nrdel
titulo para ejercitar el derecho.

Por lo tanto, la incorporacién es un elemento caracteristico y pro-

pio de los titulos de crédito.

En cuanto a la legitimacién, podemos decir que es una consecuen~

(2) Cervantes Ahumada, Rail. Titulos y Operaciones de Crédito. Libre-
ria de Manuel Porrda, S.A. México 1954, pag. 18, 2o. parrafo.
(3) Cervantes Ahumada, Radl. op. cit. pag. 18.
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cia de la incorporacidn, pues si bien es cierto que es necesario exhi-

bir el titulo para ejercitar el derecho que én»él“'rﬁisﬁ{o consigna,

es necesario que quien va a ejercitarlo acredite ién legal,’ o

sea que acredite ser el beneficiario o endosat:

trata.

En este caso, hablamos de la legitimacidn activa qureﬂexpiic‘a‘ el L ‘ 2

Maestro Cervantes Ahumada diciendo : Yla legitimacidn activa consis~.'

te en la propiedad o calidad que tiene el titulo de crédito, de' atribuir. . -

aama

g

%

signa'’. (4)

e pRmier,

Por otro lado, existe la legitimacidén pasiva, que explica el cita-

RN

do Maestro de la siguiente forma : '"Yen su aspecto pasivo, la legiti-

macidén consiste en que el deudor obligado en el titulo de crédito, cum-—

ple su obligacién y por tanto se libera de ella, ‘pagando a quien aparez-

T T R

ca como titular del documento**. (5)

Esto es en razdn de que, como los titulos de crédito circulan sin N
intervencién o conocimiento del deudor, éste no puede saber quien va :
a ser su acreedor, sino hasta el momento en que se le presenta €l ti-

tulo, y haciendo el pago a quien se legitime con el documento, queda

(4) Cervantes Ahumada, Rail op. cit. pdag. 19 . . .
(5) " " b op. cit. pag. 19 s . :
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tra misma del documento. La obl:

de la letra, o sea, EXACTAMENTE:1

a Juan Pé-

rez, tendrd la obligacidén de paga.u; jl'nr‘u’.llvlz:e_sos:74@131"17' México, ' D.F., a
Juan Pérez, adn cuando hubiere"qu"eric‘l; &eéir ‘cien, o novecientos,
u otra cosa distinta a lo que se dijo.

Con respecto a la autonomia, podemos expresar que consiste
en la NO RELACION entre un poseedor y el siguiente, o sea, el dere-
cho que cada titular va adquiriendo, y por lo tanto no le podrin ser
opuestas las excepciones que pudieran haber sido opuestas al titular
anterior que transmitid el titulo. Por ejemplo : A firma un pagaré
por 1, 000 a2 favor de B, a pagar el 30 de diciembre de 1973. B endo-
sa en propiedad el pagaré a C el 30 de junio de 1373, y a su vez le
compra un objeto a A en el precio de 1, 000, y se compromete a pa-
gdrselo el 30 de diciembre de 1973. El 30 de diciembre de 1973 C
le cobra a A el pagaré y B no paga a A, por lo que A dice a C que no
le paga el pagaré.
Si las excepciones que se pudieran oponer al primer beneficiario

fueran oponibles a los siguientes tenedores, A hubiera podido oponer

(6) Cervantes Ahumada, Rad!. Op. cit. pdg. 192

:“.
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a B y por lo tanto a.-C, éompensa‘cién, ‘en virtud de qué‘e:&istfaﬁ dos

acreedores y deudores rec:.procos

art. 2185 del Codigo C1v11 B 2186

deudas, hasta la cantidad» que

En este caso, como ia; d
tinguidas las dos, pues 'amb;a.'s'
segin lo determina el ax"t:.:" 1

Pero como C adquiridé el pagar ‘por ENDOSO EN> PROP’IE -

DAD, esa excepcidn de compensaclon .no”puede ser oi:uesta a C, pues
su derecho es auténomo e independiente’ del de B.

Asi pues, aqui tenemos claramente expreéado el concepto de au-
tonomia.

Por lo tanto, y habiendo analizado los puntos caracteristicos de

los titulos de crédito, podemos determinar gque son documentos espe—

ciales que tienen una forma de circulacidén especial, y un régimen de~

terminado, por lo que el éjéi:‘cxc;o de ‘16'5 derechos consignados en es-
tos titulos tiene una forma especié.l y se tra.mitan judicialmente median-

te una accidén Ejecutiva, que también tiene normas especiales.

Como titulos de crédito tipicos, podemos mencionar el cheque, el
pagaré y la letra de cambio, pues son los titulos de crédito méds usa-
dos en nuestro medio.

En cuanto a la forma de circulacién, tenemos que estos titulos de
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crédito son, o la orden de pago, o la promesa de pago, hecha por una

persona a favor de otr

En el caso de la;llet:a de g:ainbi'o,’ aéf’como ‘en el pagaré,' .sabemos

que el acreedor es una.persona’cierta’y determinada. O sea; el -bene=

o

ficiario es mencionadolen’el documento por. lo que decimos 'que estos

titulos son nominativos

Por otro'lado,'en’el cheque no es necesario que ‘se: mencione el

nombre del beneficiario, y es suficiente que se diga que’se pague :

- portador?', . lo ‘qué significa que el banco librado deberé'pag'a'.r‘el impof-

te asentado en el cheque a guien lo presente para su cobro, ©.sea a

quien lo tenga en su poder en ¢l momento de efectuar el cobro.

El cheque también puede ser librado a favor de persona determina~
da, en cuyo caso el banco librado debera identificar a la ﬁersona que
efectie el cobro, y deberd cerciorarse de que sea el beneficiario sefia-
lado, o el endosatario legitimo.

Asi pues, hemos podido determinar que los titulos de crédito pue-

den ser nominativos o _al portador.

Podemos decir que la letra de cambio es una orden de pago que ha-
ce una persona (girador) a otra distinta (girado), para que ésta efectie
el pago de una cantidad determinada a una tercera persona (beneficia-
rio).

En cuanto al pagaré, es una promesa incondicional de pago que una
persona (subscriptor) hace a otra (beneficiario), por una cantidad deter-

minada de dinero.
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El cheque es una orden de pago hecha por una persona (librador),

a una institucidn de crédito (librado), a favor de una persona que po-

dra ser determinada o indeterminada (segdn sea el cheque nominati-

vo o al portador), por una cantidad determinada de dinero.

Podriamos analizar ampliamente estos titulos de crédito, pero

como no es el objeto de nuestro estudio, pasaremos a estudiar el cer-

tificado de participacidn inmobiliario como titulo de crédito.
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EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

COMO TITULO DE GREDITO.

E1l articulo .228 b; de la Ley de Tﬁﬁlos_y @pei&éiopés de Crédito,
nos dice que *flos certificados serén bignes'muebles adn cuando los
bienes fideicomitidos, materia de la ben;u'.sién, sean inmuebles''.

Asi mismo nos dice que "sélo las instituciones de crédito autori-
zadas en los términos de la ley respectiva para practicar operaciones

fiduciarias podrin emitir estos titulos de crédito*’.

Hasta aqui este articulo nos dice claramente que los certificados

de participacidén son titulos de crédito, por lo que podemos considerar-

los como un titulo nominado, ya que la ley de titulos lo reconoce y re-

glamenta.

Sin embargo, en el siguiente pidrrafo este mismo articulo hace sur-
gir una duda, pues nos dice: *'...los certificados que las sociedades fie
duciarias expidan haciendo constar la participacién de los distintos co-

propietarios en bienes, titulos o valores que se encuentren en su poder,

no producirdn efectos como titulos de crédito y seridn considerados so-

lamente como documentos probatorios. .. ™

Hacemos notar que dice "no producirdn efectos como titulos de cré-
dito', a pesar de que en el segundo pirrafo este articulo nos dice que
sdlo las instituciones de crédito autorizadas para practicar operaciones

fiduciarias podrdn emitir estos titulos de crédito.

BIBI2OTECA cENTRAL
U R 4. rs,
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A este respecto, podemos acla.rar la duda. hac:.endo un anahsxs de-

] ppry.}lo‘» ‘mismo, pode-

bienes,

txtulos:‘o_valo e

nalidad especifica indicad co )z‘o'pie_ta..fios),' s8lo serin docu- -
mentos probatorios

do con el nombre

o sea," "este ter

de que una’ cert:.f:.cacxon bancaria; que se expxde con e1 fxn de determxnar

porcentajes de coprop'vieda‘d;‘sbobré un'bien,' se éon.fu’nda con el titulo de
crédito que se ha llamado "Ceréif;.cado de Participacién'’, pues son docu~
mentos que si se parecen en algo, no serd mé&s que en el nombre, ya que
tienen requisitos y finalidades totalmente diferentes.

Por otro lado, analizaremos las caracteristicas del certificado de
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participacidén como titulo de'crédito :

1. - INCORPORACION. ~ Sabernos que’la:incorporacidnc:
en que el dérécho va inti

"suerte que ha

te alicuota’del mﬁoxj‘:é de 1a’ venta de los bienes, titulos o va-

16:.;e; moti{rjo ;iebla emisidn en su caso. Por lo anterior, de-
.@oét’fmﬂoé que efectivamente el certificado de participacién
poseeyla caracteristica de la incorporacién.
2.- LEGITIMACION. - Para ejercitar el derecho consignado en
el titulo, hay que presentarlo y demostrar que la posesidn del
mismo es legal, y por lo mismo ese derecho lo puede exigir
quien lo presente. In el caso de los titulos al portador, la po-
sesidn por si misma implica la legitimacién. En el caso de
los titulos nominativos, é;s'"negeario el endoso del mismo por
quien aparecia como bex‘ie‘fif:ia.i:liq,“ a. favor de la persona quien
va a exigir las preséacio;xég quese consxgnanen ‘el mismo.

Asi pues podemos decir qﬁe la legitimacién consiste en la de-

mostracién de la posesidn 1eg'a1> de1'~1,£fm1p/
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Esto también es caracteristica del certificado de participacidn.

3.~ LITERALIDAD omic ya hermos

P AR

participacidn.

Como hemos visto, el certi.ficé.do 'de’ ﬁarticipaciyén. v '.150: 1o "rn:i;sx‘no ;
el inmobiliario, redne las caractéri’sticas propia;s de tféulb. de ‘c'r'éc.lito,
ademds de estar reconocido y reglamentado por la Ley de Tftulos‘ v
Opeéraciones de Crédito, Vpo‘r;lo que es, ademds, titulo nominado. (1)

(1) Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, arts. 228 a, a
228 v.
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Pero édemis de e‘sto,, tenemos que este txtulo de credxto txene

las venta_]as de 'I.a accidn: v la. obh.gacxon,

sin tex‘xerv nmguna 'de .5“5

. la obh.gacxon es ‘un t:.tu.lo de crédito que emiten la.s

soc:.eda.des p r‘

a.llegarse £ondos pa.ra. la. expansién de sus a.ctun.dades

o para hq\.ndac:.on de sus pasxvos. Es una forma de conseguir, empr_es-

titos, 'y ga.ra.nttzan estos con el activo de la empresa en cuestidn. Tie-

nen tarmbién un rendimiento fijo y seguro.

Pero en este caso, la desventaja es que la empresa puede obtener

utilidades muy superiores a los dividendos pagados, y el inversionista

), 3) vy (4). Zamora Adolfo, El Certificado de Participacién Inmo-
N biliaria (varios documentos), Banco Nacional Hipoteca-
rio Urbano y de Obras Piiblicas, México, 1952, pdg. 15.
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no obtiene otro beneficio _—‘na’.s‘ qn}é[e‘l dividendo ’estip\zladc.
sabermos que 'ser pue-

En cambio, 'en elicertificado.de participacidn,’

o T
isora’esta’

se tienen las ‘_vez;u‘:aj s de:la
Sin erriba'i:go,

8idn se garantiza con:los’bienes fideicomitidos

puede ser superior al avali

co Nacional de Obras y Servicios FPuablicos

ficientemente garantizada.

que se elimina la desventaja de la obh’.gaciéh.

Asi pues, resumiendo, podemos menéionéxjj clérrib ventajas, las si-
guientes i ‘ ’

1. - Garantia de la inversién (ventaja t;.iz\eva‘ién ‘id'e 1a obligacidn).

2. - Garantia de un mihimo de rendimiento "(ve(ntva.ja superior al ren-

dimiento fijo de la obligacidn, y.al variable de la acciSn que pue-

de ser cero).
3. - Recuperacidn integra de la inversién en'un plazo fijo, en el cer~

tificado de participacidn morti?éble ‘(igual’a 1a obligacidn).

4. - Recuperacién de la inversidn, co re’ precio o utilidad ex-
tra, en cl certificado de participaciég'no amortizable, en el mo-




ridad.

mento de la venta de los bienes (igual al de la ligquidacién de
la sociedad en el caso de la a(:i:i_én).

Riesgos no existen, por lo que hemos explicado con anterio-

45.
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EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBII_.IAR.IA.

CcCOMO REPRESENTATIVO DE. UNA PAR.TE DE UN INMUEBLE.

Lios certificados de participacién ini

nuestro Derecho Positivo,

con el fin de fo

economia, se ven privados de adquu.-xr un vivienda‘adecuada a su

sidades, y con los servicios a que todo Ser,

Con esa finalidad, se cred este

persona mediante el pago de un udn

(o exhibiciones) adquiere el derecho

to o vivienda.

Con anterioridad a esto, para. adq\:urlr una casa o un’ departamento .

en condominio, era necesario dar un primer pago, en forma 4
che'’, que en el mejor de los casos era el equivalente a un

lor del inmueble, y el resto se pagaba en un plazo que cqmo“:’hé’xin"io era

de 15 afios.

En virtud de que no se contaba con el dinero necesario para ese pri-

mer pago, y de que las mensualidades restantes eran demasiado altas,

las personas optaban por tomar en arrendamiento una casa o un depar-

tamento, por lo cual pagaban una cantidad mensual llamada renta , por
tiempo indefinido, vy en el momento de haber concluido el arrendamien-

to, no recuperaban un solo centavo de su inversidén.
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En la actualidad, y gracias: al Cer,t'ificado ‘aélPaEJti.‘cipé‘.'c'iéz; Inmobilia-
. : e

o'mediante“el 'pago de menatalidades,

ria, se puede adquirir un d‘epa;r't'am,ené

con los servicios comu.nes,(;p

esa parte es un departamehto.,

s

leras, etc.) y quien suscribe un certificado no amortizable,

M 31 s

Por lo tanto, podexﬁos afirmar que el certificado de pa.

)

inmobiliaria es representativo de un departamento de un.e if:

1
£
B

al aprovechamiento directo ¥ derecho de ocupac'ién:lde‘v-'las' habitaciones y
localidades a que en forma particular y expresa se refiere dicho certifi-
cado. Se tendra ese derecho mientras se cumpla con todas y cada una

de las obligaciones contraidas en el momento de la suscripcién del certi-

ficado.
Por lo anterior es que afirmamos gue el Certificado de Participacidn
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Inmobiliaria es representativo de una parte de un inmueble.

Pero'adernis, tiene la caracteristica'de/ser bien mueble, pues

mﬁebles, el certi-

adn cuando los’ bienes materia de:la emisidn'sean

ficado ser; bien'mueble, (Art. 228b primé drrafo), pues como es ti-

tulo de’ Crédito, y éstos son bienes muebles por su naturaleza, el cer-

tificado deberi ser siempre bien mueble; 'y puede circular sin las res-
tricciones y dificultades con que en nuestro Derecho circulan los bienes

inmuebles, segin analizaremos mas adelante.

48.
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EI. CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

Y SU CIRCULACION.

Antes de estudiar la circulacién del certificado de participacidn
inmobiliaria, es conveniente aclarar la diferencia entre el amortiza-
ble y el no amortizable.

El certificado amortizable es aquel que, segin ya vimos, da dere-
cho a sus tenedores a que se les reembolse el importe nominal del cer-~
tificado en un plazo fijo.

En virtud de lo anterior, podemos considerar que este certificado
es netamente de inversidn, ya que quien lo adquiere, lo quejbu's::ca,v»‘ess/'
obtener un dividendo por su inversidn, y recuperar la'xﬁisnr-xa, en qnfpiaf—
zo determinado. Ahora bien, la institucidn que"errrrivijte":'e:sl»:"e? ‘tipé‘_cig"i'_c‘g‘._r_;
tificados, lo hace con el fin de allegarsce fondos 'suf:ivci‘ént"e.é para un fin .
especifico.

Ademds, en virtud de que el certificado va'a ser amortizado en una
fecha determinada, es obvio pensar que este tipo de certificado no da
derecho al aprovechamiento directo del inmueble, pues si fuera asi,
en el momento de su amortizacidén, el tenedor del certificado, que a su
vez seria el ocupante del inmueble, tendria que desocuparlo.

Por lo anterior, es factible que este tipo de certi.ficado‘ pueda ser
emitido al portador, pues realmente quien lo posea, serd quien pueda

exigir el pago del valor nominal del mismo, sin complicaciones de nin-
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guna especie. Lo anterlor no 1mp1de que d:.chos certxf:.cados se emztan

con el cardcter de nomlnatxvos, : o erxa ne-v .

cesaria otra cosa que elendoso.

Pueden ser también nomxnatxvos con cupones al portador, segdin ].o

determina el art, 23 de_ la. l-ey del :Banco y 728 1T'ae la%]’_.ey de Titulos y

Operaciones de Credlto, lo que nos 11eva ala conclusxon de que sélo el
beneficiario, o el endosatan.o, puede exigir el pago del valor nominal del
certificado, bero que cualguier persona que tenga en su poder el cupdn,
podra exigir su pago, legitimindose con la sola presentacién del cupdn.

Tratidndose de certificados no amortizables, que son aquellos en que
la institucién emisora no esti obligada a hacer pago del valor nominal de
ellos a sus tenedores en ningdn tiempo, son los que otorgan a sus tenedo-
res el derecho de aprovechamiento directo del inmueble a que se refiere
el certificado.

En virtud de lo anterior, podemos deducir que quien adquiere este
tipo de certificado, no lo hace con el fin de obtener un dividendo y de re-
cuperar su inversidén a plazo fijo, sino con el de adquirir una vivienda,
sin los problemas que implica la compraventa, y sin la esterilidad de
los pagos que supone el arrendamiento, y con la idea de aprovechar
directamente el departamento a que se refiere el certificado.

Ahora bien, en virtud de que este tipo de certificado tiene la finalidad
de obtener los derechos de ocupacidn y aprovechamiento directo a que se

refiere el art. 29 de la Ley del Banco, es obvio pensar que dichos certi-
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ficados no pueden ser emitidos al portador, sino s6lo nominativos, pues

no puede s~r incierta la persona que tiene: el derecho de ocupacidn del

inmueble, © 5

Por othb lla.do,festo; no impli‘c'

se:podran .

suponer que ' en los ce

cidén fa’ Atbftvuld, de duefio",

prestaciones fiscales o de otra naturaleza que resulten-a su cargo, .o,

en su caso, comprobar haber hecho los pagos correspondientes por estos

£
i
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conceptos. ' Asi pues, si quien suscribe un certificado.no amortizable,

ha de paga;‘cohtribdc 6hes, es porque tiéh"e'la‘s\ob‘liga'ci nes i\d_e‘ é)ialciui'er

propietario, y.esto'demuestra que.se ocupa elilocal conidnimo de duefio:

puede bfijér’jehl pl

exceda de 30’ a'.\i"ios

arantizado.un:minimo.de.$80. 00
e uf x e

serd, ya que se trata de un titulo al péifadq;,z transmitir a su compra=
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dor la detentacidn material del titulo. - Esto es, ‘basta con la 'simplé tra-
dicidn del ¢

‘pues quien 16 /deétente;materialmente

‘serd.quien.sea.su
legitimoitenedor

Este tipo de ce:tifi&acios ‘da‘ua

extraviado o robado. .

Sin embargo, esa 'séguridad del inversionisra'.tiene’ sué‘inconveniehtes
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pues a cambio de ella se sacrifica’la fdcil negquiabilidad_ r.iel‘tftl.}lp. Esto
sucede’ p'oxv-éi:le- ‘Pa‘.'rvé."po"a’e‘r. transferiflo, . el endéso’en pro-

piedad’a fav

serd necesario’notificarl

a‘diferencia es que aqui:los cupones

negociarse est

ser necesaria’la identificacidn de'guien pretenda hacerlos efe



Este certificado representa pues, la ventaja de la seguridad del

inversionista en

aso de robo o extravio,.a la vez de'que’es fdcil la
circulacién de.los.cupones

ftulo.de m

aior fa-.

versiones
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De este articulo podemos analizar lo siguiente :

porilo que Vp'a.r'a. su trans--:

Ahora bien

excelente fftulb"de inversioniproducti

er

vicios anecesarios’parauna vida:sana.

con todos los's

e B




Es este certificado un medio ideal para fohqéxfxté.._r: e‘l de‘sarréllo de

la vivienda,: .y ademads permiteila movilizacién'dela riqueza en virtud .

y representan un factor importante . en la circula-

cidn de la;rigqueza 'en for»rxfxa’di‘r,'e'cta (amortiz_abl‘ye’s), Jo indirecta (no amore~

tizables). ' -
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EMISIONES DE CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBIL.IARIA A

TRAVES DEL BANCO AC O A 'D__,

L.a primera emisid
tiéndose tres se
locado en el

sSOS8.

En el afio de 1967
pesos, aumentando

Estos certificado

plazo. (1)

En el afio de 196 otal'de 400 mi~-

llones de pesos, y”'s

alcanzando una circula

En el afio a_e 1 69 . s O °0~"

habiéndose colocado n
que el total de ceftifiéadés e

tiad de $760.977, 000. - (3)

(1) Banco Nacional de Obras y Ser\n.czos Pubh.cos, S. A. Memoria de sus
35 afios. 1968. pig. 120. -

(2) Informe Anual 1968. Banco Nacxonal de Obras ¥ Servicios Piblicos,
S.A., pag. 11.

{(3) Informe Anual 1969. Banco Nacxonal de Obras y Servicios Pdblicos,
S.A., pag. 11. :

o RA Y SERVICIOS ‘UBLICOS S A.

e $218:484,000. -

Sy SRR
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En el a.i’io de 1970

se. colocaron en el mercado cert:.fxcados Por un

1cadps en cxrcula—

total'de” -~ -
$268. 305, 000. en m’an&‘ de 1los in-
(5)

versionistas, se eleva

En el afio de 197 2, 3 de,pa.rt:.clpa.cian
inmobiliaria, asciende a

total de $1, 179. 387, 000

Si aqui se nota una'd sminucid

es en virtud de que se a.rnort:.zaron algunas series que. ya se; encontra— N

ban en circulacidén desde el ai’io de 1968 Y como ‘el plazo de amorhza-'

cidén es de 5 afios, correspondxa amortx a.rlos precxsamente en 1972. (6)

Segin podemos ver, el impox;te de las emisiones, y de los certifi- ’

cados en circulacidn, a sdlo cinco afios de haberse realizado la prime-~

ra emisién, es una muestra de la gran aceptacién que han tenido estos

certificados en nuestro medio econdmico, y a la vez debemos considerar

la gran influencia econdmica de estos titulos de crédito emitidos en se~

rie, puesto que al ser colocados entre los inversionistas, proporcionan

a la institucidn recursos necesarios para el fomento y desarrollo de la

(4) Inf. Anual 1970. Banco Nacl.de Obras y Serv. Pubh.cos S. A. pag. 8
(5) " " 1971 1t 111 ” " 114 ”" mn 1" "
(6) " L1 1972. " ”T ” L1 s " . Tt " 1" n



vivienda en México, a un bajo costo, ya gue la finalidad es proporcio-
nar habitaciones:.y no.obtener'grandes utilidades, ‘como suele suceder

en las'pe'rsona.s,que,constrruyen,casas,v o departament'ps .en c'ond‘omi—v

'an>obt¢n.ex" q;ia.utilidad del 80% 'al:100% en‘.,ly.a.v-\.rené

mar vqueA ‘el'Certificado de |
crédito qﬁe‘ ha te'_nidé "g;-'a_ﬁ‘_baggp aci

cial., y que por ello.se e'sté'cbi—;vix;tiendq en’uno'de

tulos de inversidn, a la vez que,

se estd coavirtiendo en el medio idéneo para adquirir

60.

SR

EOTNERp—
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ASPECTO FISCAIL DEJI, CERTIEICADO DE

PARTICIPACION. INMOBILIARIA

El certi;_fiin:a;ao

articipacidén inmobiliariano causa ningdn im-

3 pPuesto en su circula

gue’al tramitarse ‘este tipo de ‘titu-
los, no se orig
E1 dnico

tablece la

es en form ava al certificado en sf, sino al
inmueble ma , ‘paes el articulo 30 nos dice :
bJECO del 1mpuesto predial :

.La posesidn de predios urbanos o
~rust1cos, en los casos siguientes:
Cuando se deriva de contratos de
. promesa de venta, de venta con
%, . reserva de dominio v de promesa

R . . de venta o venta de certificados

: . - de par!::.cxpacxon inmobiliaria , de
vivienda.....

El artfculo 32 nos dice también :

'Son sujetos por deuda propia y con res-
: ponsabilidad directa, del impueéto'pre—
3 dial: : :
II. - Los poseedores de prechos urbanos
o rustlcos,‘ en el CaSO at que se’ X'e— N
fiere la: Iraccxon IIL del a.rtxculo 30. '! .

Como vemos, el 1mpuesto afectara.los tenedores de certificados

de participacié ;inmobxllar1a, o.amortizables’ en'cuanto que' t:1enen

la poseéié;i riel inmueble: al valor catastral del mis-

mo, y por lo tanro es ana consecuencxa. 1og1ca. Por la dquls:.cxon de




un inmueble.,
tificad

Sin'embargo, 'veét’gvtip;i de ég‘r

impuesto sobre traslacién-de. dominio;:

os no'estad gravado con el

62,




COsSTO 'DE UNA COMPRAV'ENTA DE UN INMUEBLE

EN LA FORMA‘TR_AD CIO AL

A TR.AvEs /DEL

CERTIFICADO D INMOBILIARIA.

que se originarian'en' el Distrito Federal, serian lo

1. - Impuesto del timbre

2. -Impuesto sobre traslacxon de domxn:.o

3. - Registro FPiblico de la Propiedad

4., -~ Certificado de Gravadmenes a 10 afios

5. - Informe de Adeudos de la Tesoreria del D F

6. - Avaldo del inmueble .
T o ta 1 :

Ademads de esto, loé honorarios del Notario P\i‘ali o

que varia, segiin de quien se trat

represent:a.n una cantxdad

no ‘c;xisten"gast

imple endoso, .

entajas de

este tipo de titulo y su influencia econdmica en nuestro medio actual.

tra'forma

R A S

.




Iv. -

ELEMENTOS NECESARIOS PARA LA EMISION DE

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA
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ELEMENTOS NECESARIOS PARA LA EMISION DE

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA.

I. - FIDEICOMISO. < El fideicomiso tuvo origen en eliDerecho.Romano.

v er 1liact

el ,dispéﬁehfe, el

so, y el beneficiario o

bligatorio. -sinoc que

Iie_r'ebdé‘;o"o ]_.‘e‘ga.‘tarfio. =
De allf '&u ném-

(1) Foignet, . cho Romano, traduccién
del Lic. . ur 1_,3’,0,36;’»M;1vca'.jica, Te.
Puebla, Mex.~ : E Rkts e

(2* Foignet, Renég, op. cit. pag. 243
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valiéndose de sus'poderes administrativos.

Despues fue Claudxo qu1en 1nst1tuyo dos pretor:es espec).ales pPara

También existia en.Roma el Pacturm Fidticiae,' que es " el nego-

Est.e‘_ﬁp'c; de p
polfticog, Qu
ran conﬁsc’a}ib
recupérja.rlog

El Pactﬁ.rh fiduciae cum creditore es ' el negocio jaridico cele-

Rene op. cit.

(3 Foxgnet, pag 240

de Crédito, Tomo IL Edltorxal Jus, S. A.
Nos. 914,915,

(5) Herndndez, Octavio A. op. cit. pig. 233

Mexxco ‘1957 pag 237
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brado entre deudor y acreedor en cuya vu:tud aquel transflere a. éste

1la prop1edad de una cosa. q_ue da. en garantfa del cumplu'n)ento de su

ot i g TR

N

(C))] Cerv;ntes &humada, 3
; bere r1a de lvtanuel Potrua,
1 B




bt e

d:.ca a.ctua

67.

Adn cuando el artxculo 347 de la Ley de Txtulos nos d:.ce q_ue el

in sei’ialar al £1de1comxsara.o,

con-

sobre 16s cuales tiene facultad de'disposicién ,

nes a que. se destinen los bienes, por'lo que

de! comxso, que es utxh

de\.\da,

como para destxnar un productc do un bxen a a patrona to de

(10) He rﬁinéez,. ‘Octavio A.

op cit. p?ig} 251
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beneflcenc1a., para garant1zar una pen51on alxment1c1a a una persona.

_c redltp

leicomiso, 'y sino se

|
i

para recibir los beneficios de

(11) Herndndez, Octavio A op. cit. pag. 254"
(12) Art. 350 de la Ley Gral. de Titulos y Operac1ones de Cred:.to.
(13) Herndndez, Octavio A. op.cit. pig. 268 .

i‘
;
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Esto significa que el fideicomisario es el beneficiario del fidei-

comiso, es'quien ha de re‘cibir los beneficios _ del'mismo, .y seri:

desxgnado por el f1de1com1tente.

Ahora bl.en, y segdn ya expresamo‘ ei,“'a;rtgfcﬁlo

. 347 nos dxce que el fxdexcomxso_sera 'e.se constituya sin
seﬁala’r £ideicomisario. esto.n se sefiale en nin-

gun txempo. ‘pues los benefici6

dos por alguxen, y ese alguien, a

rio. -

con posterxorxdad al'acto’ constitativo del f1de1co-

al fideicbmisai‘io,

que recxban simultanea o suce
(art. 348, 20. parrafo).
cu#lés‘ el'beneficio se CO!"IC’eSd‘
deben substituirse por muert
substitucidn se reahce en; fav
do menos concebi‘dars,yj
fraccién II) ‘
PA'I’R_‘[MONIO

“Cervantes Ahumada, encontramos

Siguigpdp

‘el ‘Pa‘txv'finj onio V'Fi.-dei;'omitido.
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A este respecto, nos dice que puede estar constituido por bie-

nes materiales’o derechos, “e incluso por determinados derechos

nes aprecia'.blle's lgn-dm_erd. :
nio que se separa del del fideic

pendiente, de tal suerte que’si con posterioridad-ala ‘consizit\;éi

man parte del fideicom

gaciones de vlafs‘o’cit‘edad.

con los bienes propioside’la/empresa,’

(12) Cervantes A”nu.mada., Radl, op. cit. pig.é.‘ 316 - 317



a). -~ El eshrxto en'el que e1 f:.de:.comxso debe constar, '

b). - Su- 1nscr1pc1ou en el Reg1stro Publ.:.co

lo mismo, el artfculo 353'n
caiga en bienes 1nmueb1eV
dad del Registro Pubhcoj ;

E1l fideicomiso surtxra ef

desde la fecha de :.nscr:.pc:.on en e]. Reg1stro. "

EXTINCION D._. L FIDJ...IC OMIS O

El artxculo 3;7 e 'I‘xt:ulos vy Operacloﬂes de Crédito,
ce cual_'es; son 1a
" E1 fideicor

1. - For la ;ela‘lzza.clén d.el»rfih'paxf'a'el. cual fue coastituido.

bjeto re-

71.

‘c'iénAde 1la Propie-
esten ubxcados.

toa contra tetcero en’ el -caso de ‘este articulo,

nos di-
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II. - Por hacerse este 1mposzble. .

III. -Por hacerse‘ r’npos:.ble"el cumphmxento de la condxc:.o-x suspen-~

siva “de que pe ida‘o no 11--s.berse ver:.f:.cado dentro del termxno

vy

obligacidn.

S .
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i

En el caso de esta fraccidn, .se refiere.a gque no se cumpla la condi=

cién suspensiva para.la’realizacién del fideicomiso, - dentro del térmi-

e hubiese fijado término, - &€s-

este




7%, %

Por otro lado, si el.fideicomitente no se reservd ese derecho en

el momento de’la;constitucidn del fideicomiso,

a su arbitrio

fuera posible esa substitucidn]

es fdcil. éntepdé r. .1

tituciyén_‘fidljlcia‘z"iba que qu:l.era bé;:égs
éstauna “deb 1;5 'tres parte‘s vo ;ujéfo éhé
como es. quien aparece como titular de'los de:;-echoa;‘ y quien debe—

ejé’rcitarlos, la ejecucidn del fideicomiso es imposible, y pyox:‘_':élv]‘;‘t': s>e

extingue.

I.0S FIDEICOMISOS PROHIBIDOS. - El art:fcu];o 351 de la Ley de ‘Ti’tu-
los y Operaciones de Crédito, nos dice :
¥ Ouedan prohibidos:
I. - IL.os fideicomisos secretos.
(15). Aqui otra vez la ley le otorga autonomia al acto coastitutivo del
fideicomiso, con lo cual se reafirma la libertad que nuaestro de-

recho otorga a este acto, y que le ha dado tanta fuerza en la -
practica.




S——
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II. ~ Aquellos en los Clyl?.les’elj bexy)eficio» seﬁ‘cqnceda‘ a diversas per-

g

o, I G

(16) Cervan"es Ahu*nada, Radl op. cit. pa‘.g. 320~
(17} - 'l o | . " 1 " 1" 321




2 e, A g RS sin g

76.

Este articulo limita:l
‘> -,';.v“ i e 3
tuciones autorizadas par
e instituciones
La diferencia entr
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es quien debe cuxdar de que se reunan todos los requ:.sxtos p:s.ra la emi-

cer la ' emisidn; ha ga. desapare er 1a zar ntza ‘de fra‘ dando a q\ueues

i
i
1
)
i
i
i
N
i
;
H
i



78.

adquirieron esos certificado

Por-otro lado, ;considerando -que;se pudiera garantizar,. sin nece-

Mexi.co' v Suda.m'érica;

ce en 1864; el Barca M°r'~—1.ntxl

Mexicano, que aparece: en’ 1882 v que a.mbos ‘sefusionaronien: 1884

En cambio, una persona 4"1.szca. t].ene un promed:.o deivida. actua.l -'

de 65 afios, y adn cuando ':odrxan lleva.rse

rar-d ) Y - = - 3 N SR C L
sucesidén de esta persona, es'u a'complxc_,acxo"x a debe.'ewtarse.

(1) Herndndez, Octavio A.: 'op. bcit.“‘pa‘.gvs‘. v"46, 47, ‘a3,




Por lo tanto, la intervencidn de una institucidn de crédito, asi.como

la constitucidén de un:fideicomiso;

‘constituyen la fofma idénea para la

nio:del: depgrtamen—

to fiduciario, esiun-patrimonio auténomo, ‘indépendiente ‘del patrimonio

Es por esto que los certificados de participacidn inmobiliaria deben
ser emitidos con’'base en‘un fideicomiso, y por medio de una institucién

fiduciaria.
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III. - GARANTIA INMOBILIARIA

Como herx"x_ds‘.."d'chd,v do de’ pé.rticipaéién»i.»nrynobiliaria se

caracteriza porque’los: bienes fideicomitidos son inmuebles.

argen:prudente

s ’c\,orre’sponvdiefnteé. EI»dicta;m‘e'n de dicha

228'h, de la Ley General de Titulos v -

Operaciones de’C :;-édito)

SR e st i

R RN
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-

lo’rA :comercial del bien

Como hemos visto, este articulo habla del vz
fideicomitido, .materia de la emisidn), ] ue ese dictamen sers

:ly:enedorves.'d‘e certificados, y esa gaArva.n

P ERT e A i —

L

liaria es un elemento necesarioc y caracteristico de ‘estos cerxtificados de

participacié.
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IV. - REGISTROS PUBLICOS

E1l Registro Piiblico es otro elemento necesarlo para, la emxs1on de

certificados de part1c1pac1on 1nmob111ar1a, b2 'que ‘pa.ra que el fideico-,

Ahora bien, si

neral, sea:validc

un fin, pues como en nu
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este requisito viene a dar una seguridad a quienes en lo futuro adquirie-

ran un certificado de participacidn

'Adema’.s de esa segixridad,', podrinsaber an lof»xjelatlvo

cuando no sea parte afectada.
Asi pues, podemos concluiriqueieste requisito es un elemento ne-

cesario para la emisidén de los ificados de Participacién Inmobilia~

ria, y que ademds es de gran; t1],1da§i:1; i:or la publicidad que se da al

acto de emisidn, y la seguridad qﬁe representa para los adquirentes

de estos certificados.



V.- BENEFICIOS QUE SE OBTIENEN DE LOS CERTIFICADOS

DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

B DR

e
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BENEFICIOS QUE SE OBTIENEN DE I.OS

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA.

Para analizar los beneficios que 'se obti n ‘debermos dividir en dos

grupos los certificadps de p#rticipacié}x iny
no amortizables.
1.~ AMORTIZABLES.

En los certificados de participacién inzjéipbilia;ria, que son titu-

los ideales ‘Para 1as;inversiones];S:d]du.ctxva

los siguiehtg

oporcio -

el cupén 'y por

~Editorial Bibliogrifica

(1) Eni:i‘clopg’di <3
~1966. pdg. 11.

Argentina,  Buenos‘Aires,




peroc si:lasiutilidades fueran escasas, escasos se-

rdn los dividendos.

ia amortizables, un rendi-

elicaso:de’los déiﬁBé.h;o Nacional

1, pagadero men-’

como ya dijimos, es un titulo 'que ofrece al' inversionis ta'l;s ventajas
de las acciones y de las obligacioﬂes, "skix‘_;_ibs,‘riAes‘g‘o:s»"o‘ lix;xmitaciones
de cada uno de estos titulos. Por ello, :el Vc;ertif’icado es el medio -
ideal de inversidn productiva.

C. - Doble garantia.

En el caso de los certificados de participacién inmobiliaria
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axnortxzables, que emxte el Banco Nac1ona1 de Obra.s y Serv1c1os Pu.—

pues'ademas de Ia espec:lf:.ca. de Ios

blicos, existe una doble garan ia,

inmuebles materia de la.‘ emxs:.on, stos cert:.flcados cuentan' con -la. s

garantia adicional del activo del jiropxo :Banco, \pu).es este ha: 1do auto-

rizado expresamente por la Secretaria de Hacienda para:ctorgar 'esa

garantia adicional.

D. - Convertibilidad del certificado en dine?r.-,o‘ en’ efectivo

der ser vendidos en cualquier rmomento, pe.r-:o en ell cva_.bs'
dos por el Banco Nacional de Obras y Servicios Pﬁbli‘co.s,' ei'mi.»ér‘r_xo
Banco ofrece a los adquirentes de estos certificados, la ga.x.;ax'itfa ’de.
recompra al valor nominal de los mismos, en cualquier momento’ con
lo que, si el término de amortizacién de los certificados no ha llegado
atin,‘ las personas que los adquirieron, y desean recuperar su inver-
8idén, pueden hacerlo sin perder nada y habiendo ganado ya el importe

de los dividendos que les fueron pagados mientras poseyeron estos

certificados.

Con esta garantia del Banco, los certificados son titulos’ ideales
de inversidén productiva, sin necesidad de esperar a un plazo fijo..
2. - NO AMORTIZABLES.

A.~ Impuestos.

Como hemos analizado va, el certificado de participacida inmo-
biliaria no amortizable, no es objeto de ningdn impuesto, por lo que si

nosotros adquirimos un departamento por medio de la adquisicién de un
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certificado de participacién-inmobiliaria no amortizable, nc tendre-

tas nofm'ales:de este.tipo

te para que

mueblé;‘

mos q‘u'ei-l.:»agar ‘]..o;s~impulev"sti6'sjno-r‘;h>av1§sv a.i:l"

s =

“transmisgid

rarios de1~"p‘dtaric y:de De
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C.- Forma de pago..  :

la vivienda entre la.cl

icamente del

construccidniy.v ract

costo.. o
" Con "eystg‘t_xp d efléiédo, en la unidad
de Ndnoaiéol:'i‘lé.felolé‘o',»' y-en'la’del Valle de Aragdn
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18, 000 mas.
En el ‘Cohjl"x‘néo"dé‘ ’Lomés‘ de Sotelo, existen 2, 090 departamen-

tos, para Q'é a s familias iﬁtégfadas por un promedio de 6 perso-

anual, con amorti

o o AN e

co que con hipoteca

bitantes. - En los 'lotes ‘se’espera ‘un total de 4, 733 habitantes. O sea, H
43,779 habitantes en téfal; ; @)
En el Conjunéo Juan de Dios -Batiz, o Zacatenco , existen -
(1) Banco Nacional de Obras y Servicios Pdblicos, S. A. Programa
Buena Vivienda, 1965. - 1970, pdg. 8. '

(2) y (3). - id. pag. 72. .
(4) Id. Seccidén 2, piag. 9. B

e



srepeags v

90. ;
:
§
650 viviendas. (5)
Con estos cu'a.xit;os'>'eje‘"mplo.s .Gemqs la impérfa,ncyiya_ tan grande
que adquiere el certificado de parﬁcipacién nmo iliari “evx'v:"np‘eistrdt . :
medio econémico social,
de impuestos y gaétog
registros pdblicos.
H
(5) Banco N’acional de Obras' y Servicios P&blicbs, S. A. Programa
Buena Vivienda; 1965..1970, Seccidén 4, pag. 13. .




VI. -

CONCLUSIONES
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91.

CONC LUSIONKES

Tomando en consideracidén gque el certificado de participacién inmo-
biliaria es un titulo de crédito, y adn en el caso de que represente
el derecho sobre el derecho de propiedad de un bien inmueble, €s-
te debe ser considerado siempre como un bien mueble, y su trans-
misidén debe regirse por las normas generales aplicables a la trans
misidn de los titulos de crédito, ya que €stos siempre representa-
ran un derecho que seri el que en ellos se consigne. Representa

la gran ventaja de facilitar las operaciones sobre bienes inmuebles
que por su naturaleza misma adolecen de un exceso de requisitos
para toda operacidn de crédito y compraventa relacionada direc~

ta o indirectamente con ellos.

Con esto podemos afirmar que los bienes considerados tradicional-
mente como inmuebles, adquieren con estos titulos una nueva agi-
lidad, y una circulacidén insospechada hasta antes de la creacidén -
de estos titulos.

Por lo tanto, al afirmar que los certificados de participacién inmo-
biliaria son bienes muebles, obtenemos otros puntos de gran interés

que a continuacidn expresaremos.

2. A1l adquirir los bienes inmuebles una nueva velocidad de circulacidn

se aprecia, una nueva movilizacién de la riqueza, pues los fuertes

capitales que antes representaban los bienes inmusbles, se encon-



Q2.

traban ociosos,“énclados al suelo‘dopdé se hallaban los bienes, sin -

En ciertos casos

inmuebles. pero las reglas "paré o‘B‘t;epér :q.icho; créditos. ‘et;n tan
‘-rigurloysas; llepaé de trdmites costosos, enéorrosos ’y lentos, que
restaban en cierta forma la utilidad de los créditos mismos.

Al aparecer el certificado de participacién inmobiliaria amortiza-
ble, como una forma de inversién productiva, se abren las puer-
tas a una verdadera movilizacidén de los valores de los inmuebles
sobre los cuales se emiten, puesto que tienen una circulacidn dgil
por ser titulos de crédito, que pueden ser, y en la generalidad de
los casos son, al portador.

En esta forma, es posible hacer una emisién por un valor total su-

perior al importe de un crédito hipotecario,:y.-es ademds una inver-

pues no'tendrd’ que’

pagar el 11% anual por el mutuoc con garantia hipoteca"ria:i." o
Al mismo tiempo, los 'derti£i§’adds pueden serxr transmitidos ‘sin nin-

gin requisito, por lo qué el:inversionista puede recuperar. su efecti-
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de circulacidn, y una movilizacidn

devla riqueza.

En cuanto‘a:.los’certificados de’ participacién inmobiliaria no amor-

tiirab:le‘s.',

constituyen:también un £a~ctor‘ importante en la distribu-

gt

r'mds codiciado para

la compraventa ordi;xyarié.v de inmuebles .‘ylav que:-analizamos aho-
ra es precisamente ia de ‘p;e;-'rrpti_i-‘ que la. vjcfla:ée ééonémicamente
débil pueda adquirir un inrmueble ‘;:c;n' srus‘ eécasoé recursos, puesto
que los planes del Banco Nacional de Obras y Servicios Pﬁbliqos,
S.A., se ajustan a las posibilidades de las grandes rmasas, llograrn-
do asi una mejor distribucidn de la riqueza.

Por otro lado, y a base de esos planes, se logra un fomento al de-~
sarrollo de la vivienda, logrando frenar el aumento del costo de la
misma, ya que la tendencia que existia era la de crear viviendas
para obtener un lucro, con lo cual resultaban demasiado costosas,
pero a base de emisiones de certificados de participacién inmobi-
liaria, que proporcionan un gran ahorro en cuanto a gastos de es-

crituraciones y registros, intereses, etc., se aprovechan esas

cantidades en aplicarse a cuenta del precio del bien, con lo cual,
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al tenerse las ventajas del arrendamiento en la compraventa, fo~

mentan el desarrollo de’la vivienda.

n desa.‘_rrol{lo"

dad:econdmica

6. Por otro lado, con el cex‘:tif;icavdyc':va:e{‘ parﬁcxpacién 1nmobilia.ria. no
amortizable, se obtiene un ahorro por ipa.rt'e‘de. suvad‘quix"'en;:e’ eifx'
lo que corresponde a gastos notariales, impuestos, registros, tee
niendo ademds las facilidades de pago que, como ejemplo, propor-
ciona el Banco Nacional de Obras y Servicios Pidblicos, S.A., al
transmitirse los certificados por medio de contratos de compra -
venta con reserva de dominio.

La utilidad econdmica también se pone de manifiesto cuando, el
tenedor de un certificado de esta naturaleza, desea transmitirlo,
sin que tenga que pagar por ello cantidad alguna por concepto de
impuestos, y bastando con el endoso en propiedad del certificado

mismo.



95.

AT

En virtud de lo anterior, podemuos afirmar cii:.e el certificado.de

participacidén inmobiliaria es el medic ideal; el mas

ndicado v

dito y compraventa de inmuebles, por: la’‘economia de trimites,

requisitos, impuestos y gastos que’ éépre ademds’de la -

seguridad que inspira en todo momento institucidn fiducia-

ria como titular de los derechos del'fideicomiso base de la emi-
sz

sidn.

Por lo anterior, es de desearse que se continde con el estudio

v divulgacidn de lo que es, de la forma en que opera el certifi-

cado de participacién inmobiliaria en nuestro medio juridico ,

pues si hasta esta fecha se ha utilizado poco, no es porque sea

poca su utilidad, sino porque es mucho el miedo a lo descono~

cido que siente el ser humano, y en este caso, la utilidad es -

tan grande, que es justo y necesario promover el desarrollo

de tan magnifico elemento.
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