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INTRODUCCION

El problema de la explosién demogrdfica que confronta nuestra so-
ciedad actual, acarrea como una de sug inexorables consecuencias el de ~
proporcionar habitaci6n, Considerdndose la vivienda como la envoltura -
primaria que acoge en su scno a los futuros hombres que conformardna -
las socicdades del mafiana, es indudable que ¢l asentamiento primario de
Bstos deberd realizarse en el ambiente més propicio para desarrollar sus

propias inclinaciones, aptitudes y aspiraciones,

Asfmisme, es indubitable que la insatisfaccifn de la vivienda inci~
de en ¢l 4mbito d&l Derecho, toda vez, que en la vida real se aprecia el -
sin nimero de conflictos que se suscitan por lograr la obtencifn de un peda,
zo de tierra, Este fenbmeno se advierte con palpable crudeza en las gran
des zonas urbanas, enlas que el problema habitacional nos refleja con pex
files draméticos la Yexistencia' de miles de gentes, que hacen del hacina-

miento, la insalubridad y lo promiscuo su hahitat natural,

En log palses subdesarrollades, y que por ende poseen las tasas -
mis altas de incremento demogré&fico, ¢l problema de la vivienda adquiere
dimensiones insospechadas. En este orden de ideas Africa, Asia y Améri~

¢ Latina ven con oscuras perspectivas una solucibn satisfactoria al proble

ma habitacional.



En México, el problema habitacional ha visto reducida su alta pro
porcidn merced a las intensas acciones, que los diversos gobiernoe federa

les han enderezado para abatirlo,

Asf, durante Ia primera mitad de 1a década pasada se puso en mag
cha el programa financiero para la vivienda de interés social, y cuyos fi -
nes se dirigieron a obtener de los diversos canales bancarios privados un
afluente importante de recursos y destinarlos a la vivienda de bajo costo.
El resultado obtenido del mencionado programa, y no obstante lo ambicio-
8o de sus objetivos, no fue del todo satisfactorio, toda vez, que el sistema
bancario se abstuvo de operatr en los renglones de inversibn creados, a pg

sar de los estimulos que el programa le concedfa,

Posteriormente, ya enla administracifn del actual Gobierno, se «
crea ¢l Instituto del Fondo Nacional de 1a Viviends de los Trabajadores -~
{INFONAVIT) en cuya gesiacifn se advierte €l resultado de maduras inves
tigaciones y profundos anflisis respecto de la realidad habitacional de M§
xico, plasméndose definitivamente un imperativo constitucional en favor -

de 1a clage trabajadora,

Es indudable, que dentro de las funciones que el precitado Institu -
to desarrolla, se encuentra en forma indirecta la de integrar y establecer
uniformemente una verdadera accién habitacional de 1a que se carecfa, en

virtud de la dispersién de organismos que se¢ aplican limitadamente a la a9



Iucibn del problema habitacional,

independientemente de 1o anterior, es oportune seflalar que en nueg
tro pafs, ol problema habiaciona] adgsiere singulares caractorfsticas, por
le complejo de oz factores que en el intarvienen tales como econbmicos, ~

sociales, polfticos y culturales.

Sin embarge, ¢ de seflialarse tambibn, que ol problema habltacio -

ma) encuemtra sumis elevado {ndice de gravedad en ol orden cualitativo que

en ¢] deficitario,

Asfmigmoe, cs imponante destacar, que sl problema deficitario de
viviends se acentfa més ob aguellas zonas de cancentracién industrial, por
el Exodo de masas de poblaciln campesina gue acuden & dichas zonss, la -
mayor de las veces en busca de mejores vportunidades de progreso y supe

racifn, y, on otras pira o0 peracer en la dedesporante pobreza,

Es incuestionable, queo la crsacibn del INFONAVIT vendrd a propor,
cionar los mecanirmos mis id0neos pars satisfacer en considerable propog
¢i6n 1a demanda habitacional, pero es indudable también, que la accibn de
dicho organismo ante ia dimenaibn del problema serd insuficiente porlo -
cuantiose de 10s recursos gque exige, por 1o gue se hico necesario que la -
accifn de 1a vivienda 5o se limite a nivel de Gobierno Federal, sino de to=

dos los sectores involucrados, tanto plblicos como privados,



Ahora bien, dentre del tema que se propone en ¢l presente traba-
jo, es importante seffalar, que en el esfuerzo realizado y que se continGa
realizando por los distintos gobiernos, a fin de paliar el problema de ha-
bitacifn en México, se han creado distintos instrumentos crediticios pa -

ra canalizar recursos de déficit de vivienda,

En este orden de ideas, van haclendo acto de presencia en nuestro
panorama legislative diversos tltulos de crédito que con diferentes carag
terfsticas legales nacen y funcionan en el medio financiero con un fin co-

min;: captar recursos y su utilizacién en el campo inmoblliario,

Asf, aparecen ls Cédula y el Bono Hipotecario, el certificado de -
participscibn (en su clagificacién de inmobiliario no amortizable), el cex

tificado de vivienda; tftulos cuyas caracterfsticas ¢ importancia se preten,

den manifestar en este trabajo,



LOS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION

La Ley Ceneral de Titulos y Operaciones de Crédito dice en su -~
Art. 228 a: Log Certificados de Participacién gon Tftulos de Crédito que

representan:

a), ~ El derecho a una parte alfcuota de los {rutos, rendimientos =
de los valores, derechos o bienes de cualquier clase que tengan en fidei~
comiso irrcvocable para ese propbsito de la sociedad fiduciaria que los =

emitd.,

b}. - El derecho a una parte alfcuota del derecho de propiedad o de

la Titularidad de esos bienes, derechos o valores, y

¢}, = O bien el derecho a una parte alfcuota del producto neto que -

resulta de 1a venta de dichos bienea, derechos o valores.

Por lo expuesto anteriormente vemos que los certificados de par

ticipacién son Tltulos de Crédito,

Son Titulos de Crédito Representativos;

Presuponen ia existencia de un fideicomiso irrevocable;

El fideicomiso se constituye con el objeto, entre otros, de emitir

los certificados;




La emisibn la hace la sociedad fiduciaria con base en el fideico ~

migo;

Representan el derecho de una parte alfcuota o proporcional de -

los frutos o rendimientos de un conjunto de bienes fideicomitidos;

Dan derecho a una parte alfcuota del derecho de propiedad sobre-

el patrimonio fideicomitido;

Dan jgualmente derecho a una parte también alfcuota del derecho

de Titularidad sobre el patrimonioc del fideicomiso,

Dan en {in, derecho a una parte del producto neto que resulte de~

la venta del patrimonio fideicomitido.

“En ¢l caso de log incisos b} y ¢}, el derecho total de log tenedo~
res de certificados de cada emisibn serd igual al porcentaje que represen
te en el momento de hacerla la cmisiénidel valor total nominal de ella en
relacifn con el valor comercial de los hienes, derechos o valores correg
pondientes fijados por el peritaje practicade en los té rminos del Art, 228
h., En caso de que al hacerse la adjudicacibn o venta de dichos bienes, -
derechos o valeres, si el valor de éstos hubiere disminuide comercial -
mente sin ser inferior al importe nominal total de la emisidn, la adjudica
cibn o liquidacifn en efectivo se hard a los tenedores hasta con un valor-

igual al nominal de sus certificados; y si el valor comercial de la masa -



fiduciaria fuere inferior al nominal de la emisora, tendrin derechoa la
aplicacibn fntegra de los bicnes o productos neto de la venta de los mis-
inos, concluye asf el Art, 228 a, Analicemos ahora la parte final del ~

mismo:

Que puede haber variaa emisiones en cada fideicomiso constitul-
do para tal efecto; que el valor total de cada emisién sea igual al porcen
taje que representa esa emisibn en el valor comercial de 1os bienes fidei

<omitidos;

Que al momento de hacerla 1a emisibn pueden no coincidir el va -

Jor nominal de clia y el come reial del patrimonio del {ideicomiso;

QQue es necesario realizar un peritaje para determinar el valor ¢g

mercial de ese patrimonio,

Que al hacerse 1a adjudicacitn o venta de] patrimonio el valor del

mismo puede ser:

a}),- Igual al que tenfa al hacerse la emisibn.
b).~ Puede haber aumentado.

¢).~ Puede haber disminufdo a tal punto que €l valor comercial -

esté por abajo del nominal,

Analicemos ahora cada una de las divisiones de que ha sido objeto



el ya multicitado Axt.
1.OS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION COMO TITULO DE CREDITO

Efectivamente son Titulos de Crédito porque el legislador les ha

dado ese cardcter, observemos tales caracterfsticas:
1. - Incorporan derechos.,

Porque expresa un derecho cartular, es decir se les ha incorpora
do derechos. Estos derechos: a los frutos, al derecho de propiedad o a la
titularidad, y a los productos netos derivados de la venta del patrimonio~
fideicomitido con cargo al cual se hizo la emisgibn; pero incorporan no so
lo esos derechos de crédito, sino ademés derechos corporativos, es de =
cir, derechos como parte de una colectividad, Ia de tenedores de certifi~
cados, con facultades para participar en la asambles de tenedores de cer

tificados. (Art. 228 8.). i
II,- SON LITERALES,

Estdébamos con que los certificados incorporan derechos, pero =
ademis, esos derechos deben estar muy bien precisados en el propio cer
tificado que les da vida, es declr, debe haber literalidad. Lo que no esté
ingcrito en el do;umento no cuenta, no constituye un derecho ni una obli -

gacibn, con excepcibn por supuesto de 1o que establezca la Ley.



La dimensibn del derecho del tenedor, es 1a que sefiale ¢l certifi-
codo en cuanto al rendimiento, fecha y lugar de pago de los frutos o del -

principal, garantfas establecidas, en el Art, 228 n {racciones V, Vi, VIL

y VI, ete.

i1, - SON AUTONOMOS

El certificade es autbnomo porque conflere a su tenedor indepen -
dencia respecto de los anteriores tonedores, toda vez que al decirel =
macatro Esteva Ruigj'}Ajustan su forma de circulacién a la de los tftulos
al portador o nominativos (Art, 228 i), y per lo mismo, se les aplican «
las reglas del Capftulo I secciones 2a, y 3a, respectivamente, de la Ley

de Tftuloa y Oporaciones de Grédito!,

El certificado, al circular atendiéndose a la Ley que los rige, 1g
gltima a su tenedor, fste no necesita, para ecjercer sus derechos méis do
cumentos que el propio certificado, el cual se trasmite por la simple en-
trega si es al portador o por la inscripcibn en el registro del emigor st -

es nominative si asgf lo exige la escritura mediante la cual se emitié.

El legislador quiso consagrar lo que ya hacla la Nacional Finan -
ciera, oblighndola a clla y a todo el sistema bancario a constituir de mg
nera irrevocable, un patrimonio independiente y efecto a garantizar las-

emisiones de valores qae tanta aceptacifn estaban teniendo entre el pGbli
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co, en garantlz de ese mismo plblico.

Busc6 ademés, diseflar un tftulo que al ofrecer las suficientes ga~-
rantfas a sus tenedores, sirvieran para impulsar la construccifn de vi =~
viendas populares, creando los certificados de participacibn inmobiliaria
amortizables que Yhan venido a convertirse en una nueva categorfa de obli
gaciones garantizadas por un fideicomiso' al decir de Rodriguez Rodrfgug?
las que al colocarse entre los ahorradores dan el dinero necesario para la
construcceibn de conjuntos habitacionales; y creando igualmonte los certi~
ficados de participacién immobiliaria no amortizables, que al otorgara =
los tenedores derechos de aprovechamiento directo del inmueble fideico ~
mitido, facilitan su venta, cerrado el cfrculo de obtener dinero mediante
Ia venta de uno de los certificados, construyendo casas y colocindolas -

entre el pOblico usando otro certificado,
Iv, - SON ABSTRACTOS.

El tftulo es abstracto, no es causante, es decir, circula desliga -
do de la causx que le dib origen, Sobre el particular el maestro Roberto-
A. Esteva Rui$%n magnffica monograffa sobre el tema, seflala: "Para di
chos terceres, {adquirientes de los certificados), hay que Insistir en que
la causa que funciona es la que se menciona expresamente dentro del dm

bito de la literalidad del certificadot',
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NATURALEZA JURIDICA

CONCEPTO
I.~ Son tftulos de crédito representativos,

Son representativos porque representan el derecho a una parte alf
cuota de los {rutos o rendimientos del patrimonio fideicomitido, o ¢l de -
. recho a una parte alfcuota del derechoe de propiedad o a la titularidad, y -
por Gltimo el derecho a una parte alfcuota del producto neto de la venta -

de loa bienes fideicomitidos,

El maestro Roberto A, Esteva RuifHos dice: generalmente no con
sagran un derecho directo sobre las cosas a que ge refieren los derechos
mencionados, solo de manera indirecta, refleja, "afecta a las cosas gque

especifical’,
2.+ Son bienes muebles.

Son "bienes mucbles', aln cuando los bienes fideicomitidos, ma ~

teria de la emigibn scan inmuebles", (artfculo 228 b, primer pdrrafo),

Son bienes muebles porque son documentos, titulos, y ademis son

cosas mercantiles que tienen en su valor de uso, su valor de cambio,

3,~ Ser&n ordinarios o inmobiliarios,



1z

Serdn “ordinarios o inmobiliarios, segfin que los bienes fideico -

mitidos, materia de la emisién, scan muebles o inmuebles (artfculo 228

d).

Batimssl*?a escrite que los certificados de participacibn "se inapi-
ran en los trust certificating o participating certificating emitidos por -
los {trust de inversifin “invest-ment trusts surgidos de Inglaterra a me-
diados del siglo pasado y que pasaron después o Estados Unidos, El -
trust de Inversibn en esencia, es un organismo que con fondos aportados
por mQitiples inversionistas adquiere valores bursétiles diversificados«

a fin de reducir los riesgos en las inversiones',

)

Agrega que 1a ley bancaria al autorizar a lag instituciones fidu
ciarias, al emitir certificados de participacibn en "bienes' que tengan ~

depositados dichas instituciones, con el término bienes "introduge un

elemento ajeno al trust certificate, Si la mencifn (de la Ley Bancaria)

se hubiere limitado a titulos y valores, habrfase consagrado 1a nocibn

]

auténtica del trust de inversibn', y afiade que; ""es el decreto del 30 de ~
diciembre de 1946 el que trastorna y pervierte radicalmente la concep -
cibn del trust certificate!, ""por el establecimiento de certificados ordi-
narios e inmobiliarios' ya que, "L.os bienes inmuebles no son id6neos en
la cartera de los trust de inversibn, integrada exclusivamente por valo-

res bursitiles',
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4.~ Dan ol aprovechamiento directo de inmuebles.

"Trat&ndose de certificados de inmobiliarios, la sociedad emisg
va podrd establecer en beneficio de log tencdores, derechos de aprove -
chamiento directo del inmueble fideicomitido, cuya extensibn alcance y
sus modalidades de determinaran en ¢l acta de emisién correspondiente®,

(articulo 228 e},

Esta disposicién ha dado margen para considerar que los certdii
cados de participacifn atribuyen o pueden atribuir a sus tenedores, de ~
rechos de contenido real, ademfs de derechos de contenido crediticio y
corporativo, punto que veremos més adelante, Sin embargo, sobre el -
particular el maestro Roberto A, Esteva Ruiz‘zﬁ)ﬁrm& que, el tenedor -
de} titulo no es duefio ni siquiera en el caso de que la sociedad emisora
establezca, en favor de los tenedores, el derecho de aprovechamiento -
directo del inmueble!, Se trata dice, de la eficacia de una figura jurfdi-
ca, gue sin perder su contenido crediticio, faculta al tenedor para que ~

ocupe el inmueble,

Como observamos al tratar este mismo asunto en otro apartado,
el maestro Esteva R\ﬁz(7s)eﬂa1a que: "Hay sin embargo, un caso especial
en el que se podria originar un condominio; pero esto, no es razbn de la
naturaleza de loa certificados de participacibn, sino dela atribucibn cix

cunstancial de un inmueble en favor de sus tenedores", v a continuacibn
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transcribe el texto del artfcule 228 e, antes citado,

Como se ve, ¢l maestro termina por reconocer la tendencia del
legislador que se encamina cada vez mias, a otorgar a un tftulo de cré-
dito derechos de contenido real, tratando de encontrar el punto donde =
se refinan la eficacia y versatilidad de los titulos de crédito para hacer
cireular la riqueza, con la seguridad que necesita ¢l adquirente de una
propiedad inmueble condicionado &ste por siglos a no reconocer como -
propiedad inmobiliaria plena, mis que aquella que se transmite con lag

formalidades de la escritura notarial o ante autoridad,

En apoyo de lo que afirmamos, veamos lo dispuesto en la Ley ~
Organica del Banco Nacional de Obras y Servicios P@blicos, §. A, en-
¢l capftulo VI de los certificados de participacién Ar;l‘culo 25: "La ing
titucibn podrd emitir certificados de participacién inmobiliaria no amog
tizables sobre toda clase de inmuebles'. Y en el artfculo 29 se dispone:
“Los certificades de participacién inmobiliaria no amortizables, serdn

siempre nominativos y representaréng

l.os derechos de ocupacibn y aprovechamiento directo y exclu -
sive de las habitaciones y localidades a que se refieran concretamente
el propio certificado, y el de uso comfin de todas aquellas partes del -
inmueble fideicometido, que por sus caracterfsticas sean de esa natu - .

raleza.
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5.~ Conceden derecho a los {rutos,

Desde luego, los amortizables dan derecho a recibir y a cobrar -
unza parte alfcuota de los frutos o rendimientos correspondientes, y, en=

su cago a pedir el reembolso del valor nominal de los tftulos, (Artfculo -

228 j).

Aprovecharemos para secfialar con el maestro Esteva Ruigsgzlue el
termino "alfcuota” proviene del latfn "aliquet!!, algunos por metonimia -

han llegado a significar la parte que mide exactamente a su todo,
6.~ Otorgan derecho a cobrar un rendimiento mfnimo,

Podrin conceder el derecho a cobrar un rendimiento minimo (art{

culo 228 g).

Este derecho a favor de los tenedores, deberd garantizarse por el
departamento financiero de la institucién que haga la emisifn, si no tuvie
re departamento financiero, la‘ garantfa la otorgara la institucifn financie
ra. De ningGn modo el departamento fiduciario de la emisora, quedarf -

obligado a pagar el rendimiento mfnimo, concluye el Artfculo 228 g,

Sobre esto debemos mencionar que a los departamentos fiducia -
rios estd prohibido garantizar a los fideicomitentes los adeudos por log =
créditos que otorguen, as{ como garantizar la percepcifn de rendimien~

tog por los fondos cuya inversibn se les encomiende, {(Artfculo 46, Frac,
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Il de 1a Ley Bancaria),

7.~ Atribuyen derecho al reembolso,

Si la "emisora no hiciera el pago del valor nominal de log certifi -
cados amortizables a su vencimiento, sus tenedores tendranlos derechos
a que se refieren log incisos b) y ¢), y el pdrrafo final del artfculo 228 a,

dinpone el artfculo 228 j segunda parte.

El vencimiento de los certificados es 1a fecha en que serdn reem-»
bolsados, la cual debe constar en ¢l acta de emisibn y en los propios cez

tificados, (Artfedlos 228 m, Frac, IX y 228 n, Frac, Vi),

Sin embargo, los certificados, no necesariamente serdn reembol
sados a fecha f{ija que sec establezca desde el acta de emlisibn, toda vez -
que igualmente al efectuar la emisién, puede estipularse que los cortifi-
cados sean reembolsados por sortecs en cuyo caso 'se seguir@ el proce -
dimiento gue establece el Artfculo 222 de esta Ley", ordena el Articulo -

228 p.

El Artfculo 222 organiza la forma en que se celebrarin los sor -

teos de las obligaciones.

8, ~ Son neminativos o al portador,

Los certificados podrin ger nominativog al portador, o nominati-
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vos con cupones al portador, {(Artfculo 228 i),

Al escoger una u otra forma de emitirlos, se estard escogiendo -

ademéds la Ley de su circulacibn,

L.a Ley Organica del Banco Nacional de Obras y Servicios PGblicos,
S, A,, establuce en suartfculo 29 ya citado, que "Los certificados de pax
ticipacién inmobiliaria no amortizables, serén siempre nominativos", Y -
este resulta acorde con los derechos que atribuye el certificado: *Ocupar
y aprovechar las habitaciones y localidades de uso comfn del inmueble ma
teria del fideicomiso'. Y es 16gico que el Banco debe saber quien o quie ~
nes ocupardn los inmuebles cuyas construcciones 8l promueve y financia,
porque necesita recuperar la inversién y por lo tanto agegurarse de que -
los adquirentes de los certificados llenen los requisitos mfnimos estable-~

cidos por la institucibn para considerarlos sujetos de crédito,

Inclusive, enla Ley Organica Artfculo 30, se prevee: ""Los certi-
ficados de participaciébn no amortizables emitidos respecto a viviendas de

interés social sujetos al siguiente régimen'':

1).~ Solo podrin ser adquiridos por quienes se obliguen a ocupar-

realmente la habitacién o localidad a que se refiere el certificado,

2).~Solo podrin ser cedidos o endosados previo consentimiento -

escrito de la emisora, quien en todo caso podrd exigir que los cesionarios
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o endosatarios satisfagan los requisitos por ella establecidos en el acta ~
de emiaibn, o enlos contratos de compraventa respectivos.

9.~ Se emiten en series,

“Serdn emitidos por series, en denominaciones de cien pesos o de~

sus mfitiplos", Esto lo previene la parte final del Artfculo 228 i p&rrafo -

primero,

O sea, que los tftuios no sordn singulares, como la letra de cam ~

bio o el pagaré, sino seriales.
10, ~ Establecen igualdad de derechos.

J.os certificados dan a sus tenedoroy, dentro de cada serie iguales
derechos, bajo pena de nulidad de 1a emisibn si se establece lo contrario,

{Artfculo 228 y, segunda parte).
11, - Requisitos o menciones que debe tener el certificado,

E} Artfculo 228 n, ofrece una relacién de las menciones que debe -

tener el certificado,
12, ~ Dan derechos corporativos

Participar con voz y voto en la Asamblea General de tenedorea de-

certificados, lo dispone el Artfculo 228 s,
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Ya habfamos dicho que los tenedores de certificados ademés de dg
rechos de contenido crediticio, tenfan derechos de contenido corporative-
a estos se refiere el Artfeulo 228 u Y"Son aplicables a los derechos de loa~

tenedorea de certificados en 1o conducente a los Artfculos 223 y 234",

El artfculo 223 da derecho a los tenedores de obligaciones de: Pe~
dir 1a nulidad de la emisibn hecha en contra de las prevenciones de la Ley;
exigir de la emisora enla via ejecutiva el pago de los cupones y obligacio
nes vencidas o sorteada 8; exigir del representante comfin cumpla con sus
obligaci ones y, en su caso, acfialar a éste las respon;abilithdao en que -
incurra por faltas graves, desde luego las acciones del obligacionista, =~
excepto las que tenga contra el representante com(n, no procederdn con-

tra decisiones de la asamblea,

E1 Artfculo 234 previene que 1a nulidad de 1a emisién hecha sin su
gesibn a 1o previsto por 1a Ley "Solo tendrin por objeto exigible desde lug

go el pago de las cantidades pagadas por los obligacionistas®.

13.~ Presuponen la existencia de nn‘ﬂdeicomiao irrevocable, que ~

se constituye con el objeto, entre otros, de emitirlos,

Efectivamente, 1a Ley establece como requisito de previo y espe-
cial pronunciamiento para la emisibn de los certificados, que se estableg
ca un fideicomiso irrevocable que tenga como finalidad emitirlos, se ha -

bla de irrevocabilidad porque el fideicomitente puede revocar el fideico =
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miso, esto corresponde a la naturaleza del mismo {Artfculo 357, inciso -

vi.

Por otra parte, la Ley dispone de su Artfculo 228 e, “Para los =
efectos de 1a emisibn de certificados de participacibn podrdn constituirse
fideicomisos sobre toda clase de empresas, industriales y mercantiles, ~

consideradas como unidades econbdmicas®,

El Artfculo resulta innecesario, porgue no hay limitaciones para -
afectar bienes en fideicomino, el Artfculo 351 asf lo prevee "Pueden ser
objeto del fideicomiso toda clase de bienes y derechos, salvo aquellos que,

conforme & 1a Ley, sean estrictamente personales de su titular",

Los certificados ge emitirdn por declaracibn unilateral de la so ~
ciedad fiduciaria, quien deberd someter los términos del acta respectiva
y los de 1os certificados a 1a consideracibn y aprobaci6n de la Comisibn -

Nacional Bancaria y de Seguros. {(Artfculo 228),

Ademis de la previa aprobacién de la Comisién Nacional Banca -
ria, el fiduciario deberd mandar efectuar un avalfio del patrimonjo destina

do a la emisién de los cerxtificados.

E] peritaje de los bienes determinarf igualmente el importe nomi
nal de la emisibn, tomando un margen de seguridad si los certificados -

van a ser amortizables. S5i log bienes son muebles 1os valuard Nacional
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Financiera, S. ‘A., si gon inmuebles 1os valuard el Banco Nacional de ~

Obras y Servicios PGblicos, 5. A. {BANOBRAS) {(Artfculo 228 h.).

El acta de emisibn deberd contener los requisitos del Artfeulo 228
m, Resulta oporiuno mencionar que como en ¢l acto de la emisibn debe de
signarse al representante com®n de los tenedorea de certificados y estos
alin no salen a la circulacibn, normalmente el representante e¢s el propio

fiduciario, sin perjuicio de ser removido del cargo por decisidn de alguna

asamblea de tenedores,

El fiduciario debe asegurar contra dafios las construcciones y los
bienes inmuebles incluidos en ¢l fideicomlso, "mientras 1a emisitn no se
amortice totalmente por su valor o por el importe de los certificados en
circulacifn, cuando éste sea menor que aquél’. (Artfculo 228 r, inciso -

20,},

Otra de las facultades de la fiduciaria emisora es que: "Previo -
congentimiento y aprobacifn del representante comfn de los tenedores, -
en su cago, podrd concertar y obtener préatamos para el mejoramiento -
e incremento de los bienes inmuebles materia de 1a emisibn, emitiendo~

por este concepto certificados fiduciarios de adeudo",

Dice la primera parte del art{culo 228 f. La disposicifn es muy -
conveniente, pero no muy clara cuando gefiala Yprevio consentimiento y -

aprobacifn del representante comfn de los tenedores, en su caso’, ;¥ =~
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cufndo s el caso? ;Culndo el representante esta facultado para dar su-
consentimiento? ;O cudndo la fiduciaria juzgue que es convenlente hacer

la emisifn?

Creemos que ¢l representante comOn de los tenedores de certifi -
cados debe tener facultades necesarias para dar su aprobacifn, Asf sea «

el mismo {iduciario el representante, como ya dejamos dicho,

En estos casos el fiduciario estard actuando con una doble perso -

nalidad.

El {ideicomiso base de la emisibn terminar como cualquier otro,
en los términos del artfculo 357, salvo lo dispuesto en el Artfeulo 228 ¢,
que dice que ¢l fideicomiaso "no se extinguird mientras haya saldoeg insoly
tos por concepto de créditos a cargo de la masa fiduciaria, de certifica -
dos o de participacibn en los frutos o rendimientos", y habrd que ajustay
se a esta norma, siempre y cuando la duracién total del fideicomiso no -
exceda del plazo de 30 afios a que se refiere ¢l Artfcule 359, Fraccién -
I, si el fideicomisaric es una persona jurfdica, el plazo puede exceder-
de 30 afios ei el fideicomisario es una persona ifsica o jurfdica de orden

pblico,

14,- Representan el derecho a una parte proporcional de los frutos

o rendimientos de un conjunto de bienes fideicomitidos.
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Ya sefialamos que son representativos de derechos; que algunos de
esos derechos son a los {rutos, productos o rendimientos; que representan
el derecho son a los frutos, productos o rendimientos; que representan el
derecho a partes alfcuctas y que en ocasiones se les garantizan {a los amox

tizables) roendimientos minimoas,

Esta caracter{gtica (entre otras), es lo que ha hecho de los certifi~
cados un poderoso medio de inversibn y, visto desde quien lo emite, 1a cap
tacidn de recursos destinados al fomento de construcciones habitacionales, -

principalmente de las llamadas de interés social.



FUNCION ECONOMICA

El Maestro Roberto A, Esteva Ruiz(%)n su obra titulada Los Certi~-
ficados de Participacibn Inmobiliaria como Tltulo de Inversibn Productiva,
nos dice: "Los certificados de participacifn quedan colocados dentro del =
grupo genérico de titulos normativamente construidos con una figura ade -
cuada, para realizar operaciones de crédito de gran valor y de largo ven~
cimiento, como son los que exigen la extraordinaria y compleja economfa
industrial de los pueblos actuales, a la que México se ha incorporado en -

forma definitiva't,

Desde la edad media, cuando menoa, especialmente por el desen -
volvimiento asombroso de las ciudades Italianas de la Lombardfa, en un -
é‘mbito comercial y de cultura multifacética, se ha venido buscando el mé
todo al que se puedan ajustar los negocios jurfdicos privados, que les per
mita emanciparse del estrecho rigor de los contratos tradicionales, en -
consideracibn a la creciente necesidad colectiva de abundantes signos mg
netarios (que ya resultan insuficientes para las compensaciones internas -
y exteriores), mediante la creacifn de pago incondicional que circulen, =~
ficil y ripidamente, con la misma o anfloga confianza que se dispensa y-
debe dispensarse a las divisas estatales de sfmbolo y medida de moneta -
rios 0 sfmbolos materiales de la unidad abastracta, ideal, tebrica, de la-

medida de esos valores, y que es la moneda, cosa mercantil por excelen-



cia, segln el principio Jurfdico Econdmico en que se inspira el artfeulor

635 de nuestro Chdigo de Comercio,

La prosperidad de 1a riqueza depende primordialmente, no solo ~
de la produccibn, sino de la rapidez del volumen de los cambios de los ~
bienes, La prosperidad es un fenbmeno de dindmica social y no de estdti
ca,

El concepto de uh pago incondicional, tiene como presupuesto la -
incertidumbre para ¢l acrecdor o tenedor del documento respectiva del -
que obtendrd, en la oportunidad esperada del cumplimiento de la obliga -
cibn consignada de aquél sin tropezar con las dudas e investigaciones ing
vitablemente conexas con la vinculacibn jurfdica estricta de la relacién -

causal que haya dado origen a la promesa,

El primer instrumento que histSricamente realizb desde la edad-
media aquella {inalidad iniciada, {ué la letra de cambio, a la cual le han
querido encontrar precedentes en Roma, y hasta en el COdigo de Amura
bi; pero ¢s de observar que ya en ¢l siglo XII se aparté de tales figuras,
porque si bien conservaba la misma forma, o sea la de una "CARTA" o
YLETRA'Y (del latfn littera letra, que se amplid por metonimia a la sig ~
nificacibn de carta), su evolucifn en el punto de vista substancial, la ha~
brfa conducido a incorporar una delegacién como Tftulo de la Posicibn =
activa del beneficiario o tenedor de 1a "CARTAY para obtener del girador

o delegado una aceptacibn de la Delegacibn como vinculo directo del orden
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pa~ivo en cuanto a la promesa del girador delegante, en favor del tenedor~
de la carta, que la presentaron como delegatorio, y més tarde, porla ~ -

cldusula a la orden, incluso como titular auténomo del dereche al cobro,

A fines del siglo XIX, y més que nada en este siglo XX, aparecie =
ron otros documentos que, juntamente con la letra de camblo, ha engen -
drado, la figura del documento denominado Tftulo de Crédito, papel-valor,
o valor literal, que scgln hemos dicho anteriormente, se caracteriza por
la literalidad la autonomfa la abstraccifn y la conexidad o incorporacibn «

del derecho con el documento que lo consigna,

Del siglo XIII al XX, esos titulos han funcionado como base de las

operaciones comerciales y como substitutivos de la moneda,

Pero no obstante su importancia de vehfoulos de 1a circulacién de
1a riqueza, nacional o internacionalmente considerada, llegd un momento
més que nada en este siglo XX en que la letra de cambio, el pagaré, el -
cheque y otros titules de crédito no respondieron a su espectativa, y hasta
se ostentaron, en cierto modo, como antogbnicos a la velocidad, a la mag
nitud de los costos y al volumen de los negocios jurfdicos de la vida mo -
derna; por lo cual, comerciantes, industriales, banqueros y juristas tu -
vieron que esforzarse en los titulos representativos de mercancfas {certi
ficados de depbsito y otros), aparte de fortalecer las acciones y crear las

obligaciones de las sociedades anbnimas.
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En esta {forma, quedaron reducidos los problemas al de la circuly
cibn de los bienes inmuebles {lerrencs, fincas, urbanas y riisticas) y de~-
1os derechos reales constitufdos sobre ellos (hipotecas), que siguieron -
ajustados a la lentitud de su circulacibn, por los formalismos de los actos
jurfdicos y la desconfim za de sus adquiricntes, quienes ni siquiera podfan,
como no pueden todavia actualmente, encontrar seguridad plena enlas -~
inscripciones mismas del REGISTRO PUBLICO, mientrae no haya trang=-
currido en mayor o menor tiempo de la prescripeibn adquisitiva, segfn -

gue concurra o no la buena fe de log poseedores respectivos,

Poco 2 poco fueron apareciendo los bonos y las cédulas de cardc~
ter hipotecario, que ya hemos citado, y que satisface en buena parte la -

velocidad de los cambios.

En nuestra fpoca, los ordenamientos legislativos y las préicticas
comerciales y bancarias, ha organizado nuevos y numeroscs procedimien
tos técnicos que movilizan, no solamente los créditos hipotecarios, sino
el sueldo mismo de loa predios rlisticos, y urbanos, con la idea de evi ~
tar la inmobilizacibn y aGin la amortizacién de esa rigqueza, o por lo me-
nos, de los capitales invertidos en las operaciones que se relacionan, En
Alemania, por ejemplo, se crearon desde hace muchos afiog log =~ = = =
Handfesten en Bremen, y los Grundschuldbriefe en Prusia, que favorecen
1a transmisibn de bienes rafces, porla represent#cién de tales bienes o

porciones del derecho a una parte de ellos, en tftulos que inclusive pue ~
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den ser al portador,

Los certificados de participacifn, organizados en la reforma que -
el decreto del 30 de diciembre de 1946, publico el diario oficial del 31 del
mismo mes, introdujo conlos art, 228a, y 228 v, ¢n la Ley General de -
Titulos y Operaciones de Crédito, realizan las finalidades de todos los do
cumentos de crédito expresados, y les adicionan otras de especffica impor

tancia.

Estos certificados son, tal vez, los mejores exponentes de la fun -
cibn econbmica requerida por el industrialismo contempordnes, supuesto
que constituyen eficaces factores de la rapidez de 1os cambios y de la - ~~
"adaptaci6n' del enorme volumen del capital que exige la produccibn en ma
#a o en serie, por las grandes cantidades de satis{actores que utiliza la -
actual vida colectiva, a las limitadas posibilidades de inversibn, por par-
te de los poseedores de recursos monetarios, que ahorran pequefios exce-
dentes con respecto al méximo de las erogaciones con que de modo normal

satisfacen sus necesidades personales propias y las de sus familias,

En efecto: los certificados de participacifn permiten repartirla -
operacibn activa del crédito en una multitud de inversionistas que puede -
ser tan numerosa como fuere preciso, en relacidn con la magnitud de las
operaciones de crédito de gran volumen y de largo plazo, tanto para ajus -
tar la inversibn de los recursos de que pueden disponer sin sacrificios « -

quienes guieran adquirir los titulos, cuanto para facilitar a la institucibn «



emipora el aprovechamiento por el mayor tiempo posible do los dineros -
recibidos en pago de tales tftulos, mediante ¢l aplazamiento del reembol-
s0 de dichas sumas o de la entrega de los bienes, gue la institucibn tenga

que hacer a los participantes.
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CAPITULO I

Esteva Rufz Roberto
"E] Certificado de Participacién Inmobiliaria como Titulo de Inver -
#i6n Productiva®, » Pdg. 59 - Editorial Banco Nacional de Obras y
Servicios Plblicos, S. A, -~ México 1960,

Rodriguez Rodriguez Joaquin
"Derecho Mercantil', - P4g, 136 - Editorial Porrua, S. A, ~ Méxi-
co 1969,

Esteva Ruiz Roberto _
"El Certilicado de Participacién Inmobiliaria como Titulo de'Inver -
#idén Productiva®., - Pdg, 60 - Editorial Banco Nacional de Obras vy
Servicios Piblicos, 8. A, - México 1960,

Op. Cit,-Pig, 39y 40,

Batiza Rodolfo
YEl Fideicomiso, Teor{a y Préictica, Pdg, 423 - Editorial Porrua,
8. A,

Esgteva Rufxz Roberto
UE}l Certificado de Participacién Inmobiliaria como Titulo de Inver -
sién Productiva". - Pdg, 42 y 43 - Editorial Banco Naciocnal de - -
Obras y Servicios Pdblicos, S. A, - México 1960,

Op. Cit. - P4g, 53.
Op. Cit. - P4g, 41,

OP; Cit» - Pégso 93 a 98.



BONOS Y CEDULAS

CARACTERISTICAS GENERALES

El bono y la cédula hipotecaria son valores cuya emisién tiene por
finalidad inmediata captar recurscs para destinarlos al fomento y desarrg
llo de la vivienda. Son éstos valores los que en ¢l mercado se comercian
en grandes volimenes por las caracter{sticas de liquidez y rendirniento =

que representan en comparacién con otros valores de inversaion,

Es indudable que la {inalidad buscada por el legislador al c¢rear es
tos titulos, se hizo con la mira de fomentar la construceién de vivienda -
de bajo costo. Nuestra Liey General de Instituciones de Crédito y Organi -
zaciones Auxiliares, rige el procedimiento a que estan sometidas las Ina~

tituciones de Crédito Hipotecarias que emiten esos valores,

Acerca de es08 valores nos dice Mario Bauche Garciadiago (1) que
"lps bonos hipotecarios son tal vez los titulos mds antiguos de la vida co~
mercial mexicana, ya que el primer banco hipotecario que fue fundado en

1882 estuvo autorizado para crearlos'.

El articulo 35 de la Ley General de Instituciones de Crédito y Or -
ganizaciones Auxiliares, establece que se denominaran bonos hipotecarioa
aquéllos que estén cubiertos con activos de la Institucién emisora que con
sistan en préstamos o créditos con garant{a hipotecaria a favor de la s0 ~

ciedad, o en cédulas y bonos creados o garantizados por otras Institucio -
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nes de la mencionada clasge,

El destino que ge dé a los créditos otorgados por Instituciones de -
Crédito Hipotecario que sirvan de cobertura a bonos emitidos por éstas, 8§
lo podr£ ser para inversibn en bienes inmuebles, obras o mejoras de los -
miamos, o a cualquier otra clase de inversién rentable o productora, segin

lo ordena la fraccifn IV del articulo 36 de la L.G,1.C,0. A,

l.os bonos pueden ser emitidos a un plazo méximo de 20 afos, sin -~
embargo, en la préctica se emiten a 10 afios y el interés que devengan es -
del 8% anual; el interés segln nuestra ley no podri ser pagadero en plazos
no mayores de un semestre, reservindose la entidad emisora la facultad de

pagar su reembolso anticipado, {Artfculo 35 de 1a L.1.C,0.,A.),

Estos titulos son a 1a orden o al portador, de $100.00 o de sus miil ~
tiplos; el interés anual que producen se cobra en mensualidades con s6lo en
tregar los cupones correspondientes en las oficinas que seffale la emisora,

estos cupones especifican claramente la fecha de cobro de los intereses,

En la préactica, el inversioniata se vé beneficiado por los distintos -
servicios que brindan estas Instituciones y que son creados en el marco -«
competitivo; tales servicios congisten en reinvertir, automaticamente, en -
viar al domicilio del tenedor los intereses devengados, abonar a una cuen «
ta de cheques o de ahorro que sefiale al tenedor los intereses correspondien

tes etc,
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La Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxilia
res, marca cuales son los cajones obligatorios de inversidn de los recursos

obtenidos, segiin lo sefiala el art{culo 36 de la mencionada ley,

Octavio A, Herndndez (2) sefiala que en lo relative, que la Secreta--
r{a de Hacienda y Crédito Péblico, al detallar esta norma legal, ha dispuesp

to que los créditos en cuestién deben ser destinados:

1. A la adquisicién, construccién, reparacién o mejoras de bienes -

inmuebles o productos regulados,
2. A actividades productivas o industriales,

3, A actividades citadag en los cinco anteriores conjuntamente, =~ -
siempre que la suma destinada a este dltimo objeto de 50% del monto del -
préstamo y que el pasivo se relacione con la construccién o reparacién del
inmueble que garantice la emisién, Agrega que el destino de estos créditos,
impuestos por el legislador, obedece al propésito de éste, de limitar la ac-
tividad de las sociedades de crédito hipotecario a la creacifn y fomento de
la propiedad inmueble y a impedir que invada el campo resefvado alos cré
ditos hipotecarios que estin facultados a conocer las sociedades financieras

que persiguen distinto fin,

El plazo mé‘xirno a que pueden ser emitidos los bonos hipotecarios -
es de 20 afios; la hipoteca, que constituye la garantfa directa de la emisién

de los bonos debe ser en primer lugar sobre los bienes para los que se otor
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gue o sobre otros bienes muebles o inmobilizados, ya que cuando se trata -
de créditos concedidos para obras o servicios piiblicos, no es necesario hi -
potecarlos ya que la ley en este caso previene la entrega de los mismos bie

nes libres de hipoteca o de otra carga semejante,

En la préctica, los bonos hipotecarios poseen las caracteristicas ma
teriales que tienen las cédulas, llevan adheridos cupones que son desprendi
bles para ¢l cobro de intereses que paga la Institucién emisora, los intere -
ges gue un bono hipotecario paga son iguales a los de la cédula hipotecaria,
asimismo, son sorteables y al igual que aquélia, el titulo sorteado gse amoy
tiza anticipadamente, pudiendo el tenedor recuperar anticipadamente su in -

versién,

En el mercado bursatil son estos ""papeles’ como se les conoce enla
jerga de los corredores de bolsa los que tienen un volumen considerable de
operacibén por las facilidades que ofrecen al inversionista las instituciones -

emisoras para recomprar estos valores,



NATURALEZA JURIDICA

CONCEPTO

L.os bonos hipotecarios son titules de crédito que representan la paxr
ticipacidn individunl en un crédito colectivo a cargo exclusivamente de la -
institucién emisora, la cual lo garantiza con créditos hipotecarics a su fa~~
vor, bienes en fideicomiso de garantfa, o depdsitos en efectivo en el Banco

de México, S. A,

El concepto anterior so desprende de la interpretacién de los articu
los 35 primer pdrrafo y 36 fraccidén Il y 123 de la Ley General de Institucio
nes de Crédite y Organizaciones Auxiliares, ley que los reglamenta en for -
ma especifica ya que, enlo genaeral, son sin duda obligaciones tal y como lo
contempla el articulo 208 de la Ley Generxal de Titulos y Operaciones de -
Crédito y su régimen corresponde a lo seflalado por los articulos 209 al 228
de 1a propia ley; pero diferencidndose de las obligaciones comunes fundamen
talmente en cuanto al sujeto emisor que en ¢l caso es la institucidn de cré -

dito autorizada especialmente para este tipo de emisiones por la Secretarfa

de Hacienda y Crédito Piblico.

Independientemente de que en au aspecto legal, son titulos de crédi -
to, los bonos hipotecarios lo son también por reunir los elementos cardcte-
risticos de los tltulos valores, segin vivante {3) "masa que circula con le =

yes propias sobre el inmeso climulo de cosas, muebles e inmuebles que for
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man la riqueza social", que en cllos se consigna y, en su exposicién de mo
tivos expresa: La circulacién Ge los titulos que la propia ley regula, se fo -
mentard desde luego con base en la concepeibn de estos como instrumentos
auténomos, con vida propia e independiente del acto que les dié origen, ga -
rantizando con ello al tenedor de buena fé de los posibles defectos o contin -

gencias de la relacién fundamental subyacente,

Al mismo fin se orientan las facilidades de transmisién y la rapidez

¥y ejecutividad de las acciones concedidas al tenedor del t{tulo.

El articulo 123 de la Ley General de Instituciones de Crédito y Or--
ganizaciones Auxiliares, comprendido dentro del capitulo II del Htulo IV, -
reglamenta en forma especi{{ica los bonos hipotecarios sefialando en su [rac

cidn VI, textualmente lo siguiente:

"Deberdn ser emitidos en la forma indicada en el primer pérrafo -
del articulo 209 de la Ley General de Tltules y Operaciones de Crédito y de
berdn expresar: La denominacién, el objeto y el domicilio de la institucién
hipstecaria ermnisora o garantizadora; el capital pagado de la misma y las -
reservas del capital; el importe de la emisibn, con la especificacién del ngd
mero y el valor nominal de cada bono y cédula; el tipo de interés que deven
garén; los plazos para el pago de intereses y del capital; las condiciones y
formas de amortizacién; el lugar de pago; ia especificacidn en caso de cé -

dula, de las garantias especiales que se constituyen para la emisién, con
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expresibn de las inscripciones relativas en el Registro Piblico de 1a Pro--

. piedad; serdn en serie, estardn redactadas en espafiol y podrdn ademds, in

cluir su traduccifn en cualquier idioma; expresarédn los plazos o términos -
y condiciones del acta de emisibn; llevardn la firma de la entidad emisora o
garantizadora y tendrén anexos los cupones nacesarios para el pago de inte

reses y en su caso, para las amortizaciones parciales',

Joaquin Rodriguez y Rodriguez {4), dice respecto al mecanismo del

nacimiento y emisién de los bonos hipotecarios lo siguiente:

"L peraona que estd necesitada de dinero acude a una institucién de
crédito hipotecario para obtenerio, lo que consigue mediante 1a constitucién
de una hipoteca sobre bienes inmuebles. El banco entrega el dinero del acre
ditado y crea titulos de crédito, en este caso los bonos hipotecarios que in ~
corporan un derecho de crédito junto con otros de participacién, garantizan
do con un derecho privilegiado scbre el crédito hipotecario que el banco tie
ne constitufdo a su favor, Los bonos son lanzados al mercado por el banco,
que as{ recupera lo que se entregd ¢l acreditado, De este modo el banco se
aitda en el centro de una doble corriente de capitales ociosos. En la reali ~
zacién profesional de estas operaciones - conexién de operaciones activas
con pasivas ~ consiste en esencia de la actividad, principalmente de la di
ferencia que hay entre los intereses que paga por el dinero que recibe y los

que le pagan por el dinero que proporciona',
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Siguiendo al maestro Cervantes Ahumada {5) designamos como acta
de creacién el momento en que 1a sociedad emisora por declaracién unila -
teral de su voluntad, hace constar en acta ante notario, 1a emisién corres -
pondiente de bonos hipotecarios a su cargo, previa autorizacién de la Comi

sién Nacional Bancaria y de Seguros.

El acta notarial de la emisién generalmente es objeto de una redac -
cibn previa, pussto que ha de ser aprobada por la Comisién Nacional Ban -
caria y de Seguros y deberd llenar los requisitos sefialados por el artfculo
213 de 1a Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito para las obliga -

ciones en lo general,

56lo las instituciones de crédito hipotecario pueden emitir bonos hi-
potecarios; es esta parte de sus funciones especilicas, eatindoles vedada -

1a emisién de otros valores distintos,

La voluntad del emisor no tendr& que manifestarse a través de una
asamblea general extraordinaria, pues s funcién de la sociedad 1s emisién
de bonos hipotecarios, razén por la que este dato es omitido, bastando al -

respecto la autorizacién de la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros.

Asimismo, el balance previo a 1a emisifn con las especificaciones -
del capital pagado, activo y pasivo para el cdlculo del activo neto, no es ne
cesario, ya que los bonos se emiten en funcién del capital pagado y de las -

reservas hasta por veinte veces este valor y adn m&s hasta diez veces en -
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los casos de bonos hipotecarios con cobertura de créditos para vivie

interés social con garantias adicionales.

El capital aélo representa a lo sumo la vigésima parte del importe -
de los bonos emitidos, siendo la garantia especifica de los mismos, consti-
tufda por los créditos hipotecarioa, fideicomiso de garantia cédulas, bonos

transmitidos al emisor y el depbsito efectivo en el Banco de México, 5. A,

En caso de reduccién de la garantfa, la institucién emisora queda -
obligada a recoger y cancelar tftulos en la proporcién correspondiente y éu~

to deberd apentarse expresamente on el acta de creacién,
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FUNCION ECONOMICA DE LOS BONOS HIPOTECARIOS

La funcién econdmica que desempeiian los bonos hipotecarios en el
desarrollo de construccién masiva de vivienda es de suma importancia, to-
da vez que los vollimenes alcanzados en la bolsa de valores de esta capital,
alcanzaron duranie el aflo iltimo un drden de $ 37, 045 {millonee de pesos) -
(6) informe de 1a bolaa de valores, ésto indica la gran captacién que estos
tl{tulos tienen en el pidblico inversionista, beneficiando por ende a las insti ~
tuciones emisoras, quienes van incrementado su renglén de captacién de re

CUrS08.,.

Sin embargo y no obstante el volimen tan importante de recursos -
que captan los Bancas Hipotecarios a través de estos t{tulos es de desearse
que se aumentara el renglén de préstamos para la vivienda de bajo costo, -
en virtud de que en 1a forma en que 1a Ley les plantea a las instituciones hi
potecarias los cajones de inversién obligatoria viene a ser el de vivienda de

bajo costo el que alcanza un Indice minoritario,

En las condiciones descritas se aprecia en la prdctica el desaliento
del pdblico carente de viviendas que acude a lag Instituciones Hipotecarias
en busca de crédito para la obtencién de vivienda, ya que generalmente con

mucha anticipacién el repetido cajén en este ramo de inversién se ve agota

do por el exceso de demanda,

Por lo expuesto, seria procedente aumentar a las instituciones de -

erédito hipotecario el multicitado cajbn de inversiones para la vivienda de

bajo costo.
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Las instituciones de crédito hipotecario requieren como ente mer ~ -
cantil de la captacién de recursos que les permita cumplir con las funciones
sefialadas por ia ley, en estas condiciones, el bono es el instrumento adecus
do para captar recursos. As{ atinadamente nos dice Mario Bauche Garcia -
Diego (7) que "los bancos estén situados en ¢l centro de una doble corriente
de capitales, de aquellos capitales ociosos que andan dispersos y que ellos «
agrupan, para una vez agrupados, volverlos a dispersar, prestdndoloa -~ -
quien lo necesitan de sus capitales para crear rigueza', Los bonos hipote--
carios al ser lanzados pos la institucién, obtienen dinero del pblico mismo
que invierten en créditos inmobiliarios pagéndole al tenedor un porcentaje -
sefialado por 1a ley y, prestando a su vez ese dinero recaudado a un porcen-

taje mayor,

La ley de Inatituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, max
ca cuales son los cajones obligatorios de inversién de los recursos obteni~

dos segln lo sefiala el artfcule 36 de la mencionada ley,

Octavio A, Herndndez, {B) en lo relativo, sefiala que la Secretarfa -
de Hacienda y Crédito Piblico, al detallar esta norma legal, ha dispuesto ~
que los créditos en cuestién deben ser destinados:

a) Adquisicién, construccién, reparacién o0 mejora de bienes mue- ~

bles o productos regulados,

b} Actividades productivas o industriales,
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¢} Actividades citadas en los cinco anteriores conjuntamente, siem-
pre que la suma destinada a este dltimo objeto de 50% del mon«~
to del préstamo y que ¢l pasivo se relacione con la construccién
o reparacién del inmueble que garantice la emisién. Agrega que
el destino de estos créditos impuestos por el legislador, obede~
ce al propéailo de éste, de limitar 1a actividad de las socieda ~~
des de crédito hipotecario a la creacién y fomento de la propie -
. dad inmueble y a impedir que invada el campo reservado a los

eréditos hipotecarios que estdn {acultados a conocer las socie--

dades {inancieras que persiguen distinto [in,

El plazo méximo a que pueden sexr emitidos loe tonos hipotecarios es
de 20 aflos; la hipoteca que constituye la garantia directa de 1a emisién de los
bcrfoa debe ser en primer lugar sobre los blenes para los que se oforgue o 8o
bre otros bienes muebles o inmobilizados, ya que cuando se trata de crédi -
tos concedidos para obras o sexrvicios pfiblicos, no es necesario hipotecar -
los ya que la ley en este caso previens la entrega de los mismos bienes li --

bres de hipoteca o de otra carga semejante, en [ideicomiso de garantia,

En la prdctica, los bonos hipotecarios poseen las caracter{sticas ma
teriales que tienen las cédulas, llevan adheridos cupones que son deapret{di-
bles ;;ara ¢l cobro de los intereses que paga la institucién emisora, los inte
reses que un bono hipotecario paga son iguales a 1os de 1a cédula hipoteca « -

ria, asimismo, son sorteables y al igual que aquella, el titulo sorteados se
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amortiza anticipadamente, pudiendo el tenedor recuperar anticipadamente -

su inversiéa,

En el mercado buraéitil son estos ""papeles' como se les conoce en ~
1a jerga de los corredores de bolsa los que tienen un volumen considerable
de operacién por las facilidades que ofrecen al inversionista las institucio -

nes emisoras para recomprar estos valores,



CEDULAS HIPOTECARIAS

Una de las caracter{sticas de los t{tulos de inveraién es l1a bursatili-
dad es decir, 1a aceptacién en ¢l mercado de Htulos para que en un momen
to dado el tenedor pueda sin dificultad convertirlos en numerario, Esta ca -~
racterfstica, la satisfacen plenamente las cédulas hipotecarias, por lo que -
deade el punto de vista econdmico son titulos de inversién, ahora bien, por

su naturalera quedan encuadrados, en el dereche cartulay, es decir, como -

tituios de crédito,

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, no reglamenta
ia Cédula Hipotecaria y l1a Ley Genersal de Instituciones de Crédito y Organi~

zaciones Auxiliares, la menciona en varias disposiciones, por ejemplo, el ~

articulo 38 dice:

"Las Cédulas hipotecarias tendrén el cardcter de t{tulos de crédito a
favor de cada tenedor por su participacifn en el crédito hipotecario

de que se trate y conlerirdn al tenedox respectivo el derecho a dedu~
cir individualmente accidn en la via ejecutiva mercantil contra el deu
dor o contra la institucién que garantice la emisidn para reclamar -
1as cantidades debidas, previo protesto levantado, en todo caso con -

tra la inetitucién garantizadora™,

Las cédulas hipotecarias podrdn ser emitidas en plazo méximo de - -

veinte afios, expresardn las condiciones de reembolso del crédito a que se -
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refieren, devengari el interés que se pacte y se someterdn a las condicio--

nes del crédito y de 1a garant{a a las normas y limitaciones establecidas en

el articulo 36 de esta lay.

Laa cédulas y las acciones que se deriven, prescribirdn a los tres -
afios, a partir de la fecha de vencimiento, cuando se trate de los cupones de
intereses, o de intereses y capital representado en ¢l miamo cupén, v a los
cinco afios contados deade 1a {echa de su respectivo vencimiento o desde -
aquella en que haya pido publicada 1a liata de las cédulae designadas en ol -

sorteo cuando se trate de cédulas vencidas o sorteadas,

En lo que se refiere al aspecto econémico, las cédulas hipotecarias,
han tenido gran auge por su aceptacién en el p(iblico como resultado de las
conjugacién del crédito entre particulares y el crédito y el crédito bancario

garantizado con un titulo al portador que en cualquier momento puede hacer~

se efective,

Por otro lado con 1a intervencif6n de una institucién de crédito, se -
avala para garantia del acreedor, a tal grado que permite una circulacién -
como si fuera dinero, incluso en la préctica se da el caso de una institucidn
interventora o representante comiin de los tenedores de las cédulas para -
que &sta 1as haga efectivas, indepencientemente de la fecha de su vencimien

to que estf sujeto a un sorteo de cédulas para el retiro de la circulacién.

La Banca, actualmente desempefia un papel muy importante y asi -~
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encausa los ahorros del pablico, logra mediante las cédulas hipotecarias -
. controlar adecuademente las pequeiias o regulares inversiones de los parti-
culares, otorgdndoles absoluta garantia y sin complicaciones en el aspecto

juridice ya que ésta es un titulo usual o concreto,

Su causa es el acta constitutiva de hipoteca y emisibn y esta causa,
circula con el titulo, influye sobre au vida y su efecacia. Al cancelarse la
hipoteca el deudor ¢ emisor de las cédulas se libera de la obligacién, de -
ah.f que &l tenedor deja de tener accidn contra ese deudor, es decir el titulo
deja de estar garantizado con hipoteca independientemente de los derechos
que resulten de las diversas relaciones entre 1a institucién interventora y ~

los tencdores de cédulas,

La cédula hipotecaria se emite por declaracién unilateral de volun -
tad de un particular que garantiza su valor con hipoteca en primer lugar, -
siempre con la intervencién de una inatitucién de crédito y con autorizacién

expresa en cada caso de la Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros,

En cuanto a la institucién emisora, cabe decir que en el caso de la
cédula hipotecaria la institucibén bancaria no desempefa el papel de emiso -
ra, s8ino que el emisor es el propio deudor hipotecario, sélo que dado que
tiene facultades conforme al articulo 34 para negociar, ceder o adquirir es
tas cédulas y en virtud de que ante los tenedores se obliga solidariamente

el emisor, d4 la idea de que ella misma es 1a emisora, en otras palabras,
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ante los tenedores de las cédulae tiene las mismas obligaciones que el dau -
dor para hacer efectivos los citados titulos. Pero en realidad la institucién
aludida no es otra cosa que representante comin de los tenedores y aval del

deudor o emisor,

En virtud de que la cédula estd garantizada con una hipoteca que pe -
sa sobre un inmueble del emisor, las c8dulas hipotecarias son representa -
tivas de una parte alfcuota de un crédito hipotecario, es decir, por medio -
de las cédulas el crédito hipotecario se divide en tantas poréiones indepen ~
dientemente unas de otras como cédulas se emitan, y eatas porciones de ~
crédito hipotecario circulan independientemente, incorporadas en los titu--
los de las cédulas ain m&s formalidad que la requerida por la ley de circu -
lacién de cédulan, que pueden ser nominativas a la érden o al portador. En
1s préctica las cédulas, siempre se emiten al ‘portador, de ahf su gran mex
cado. Las Obligaciones y derechos del titular de 1a cédula hipotecaria, és-
te tiene el derecho que de la literalidad del titulo de crédito se deaprende v

puede serx:

I. En el pago de la cantidad mencionada en el mismo a su venci--
miento, es decir, cuando la cédula haya quedado fuera de circy

lacidn en virtud de los sorteos estipualdos,

1I, Mientras no haya quedado fuera de circulacién, tiene derecho el

titular de la cédula a un interés por el capital invertidoenla -

misma.
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Segdn el acta constitutiva y 1a propia literalidad de la cddula, el
tenedor de ésta tiene derecho a exigir los intereses y el pago de
la misma en su oportunidad a la institucién interventora, que -
por su solidaridad con el emisor tiene 1a obligacién de cumplir

como sl ella fuera la propia emisora,

La obligacién del titular de la cédula hipotecaria es aceptar la -
representacién que el banco tiene de é1 mismo titular con respec
to al deudor, ya que por disposicidn de la ley y 1a propia acta  ~
constitutiva el banco se convierte en el representante cornin de

ios tenedores,

Reaspecto a las obligaciones del emisor, son las siguientes:

a) Pagar a la institucién interventora como representante comin -

de los tenedores el capital presentado por cédulas puestas en -
circulacién, dentro de un plazo fijado en el acta de emisién e hi
poteca y que de acuerdo con la ley no excederd de 20 afos. Este
pago se hard mediante abonos consecutivos asf{ el articulo 38 de
la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones An

xiliares, establece en su pdrrafo II:

"Las cédulas hipotecarias podrdn ser emitidas en un plazo mé-
ximo de 20 afios, expresardn las condiciones de reembolso del

crédito a que se rvefieren, devengarén el interés que se pacte y




b)

<

—

d)

e)

f)
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se somoterdn a las condiciones del crédito y de 1a garantfa a -

las normas y limitaciones establecidas en el artfeulo 36',

Tomar por su cuenta a favor del banco interventor y del propio
emisor, una péliza de scguro contra incendio en cualquicra de -
lag sociedades autorizadas para ese efecto y por su valor que ga

rantice cuando menos lo destructible del inmueble,

Cubrir los intereses penales al banco en caso de incumplimien -

to parcial de alguna de las cldusulas,

En caso de que la emisidn se haya efectuado para un fin determi
nado como la construccién de un inmueble, el emisor ostd obli -
gado a aplicar el producto de la venta de las cédulas en ese obje

to y aceptar la vigilancia de inversién por parte de la institucién

que garantiza 1a emisién,

Otorgar hipotéc& en favor de los propios tenedores de 1as cédu -
las y del banco interventor para garantizar el importe de las ¢
dulas, los intereses a favor de los tenedores y los derechos, -
cuptas, comisiones, intereses penales y gastos que se causen a

favor del Banco para su intervencién,

En general todas las obligaciones que se contraigan en el acta -

de emisién e hipoteca, siempre que no contravengan las disposi

ciones del Srden piblico,

i o



49

Lag Obligaciones y los Derechos del Interventor:
1, Garantizar enforma solidaria el importe total de la emisién,
los intereses convenidos y las obligaciones contraldas por el -

emisor,
1l. Ser representante comin de los tenedores de las cédulas,

Ill. Pagar puntualmente los intereses que se estipulen a favor de

los tenadores.

IV, Celebrar con la intervencifn de 1a comlsién nacional bancaria,
y de seguros sorteos ordinarios o extraordinarios para desig-

nar las cédulas que deben ser amortizadas,

V. Dar a conocer por medio del Diario Oficial de la Federacién,
o por uno de los periédicos de mayor circulacién, el nimero y
valor de las cédulas sorteadas y pagar en un lapso corto el im
porte de los que hayan resultado retirados de la circulacién -

por virtud del sorteo.

Vi, El banco se sub-rogard de los derechos de.los tenedores de -
las cédulas, cuando éste les haya pagado el importe de los mis
mos o de los cupones de intereses, sin que haya recibido de 1a

emisora los fondos para ese efecto,

VII, Debe certificar y tomar las precauciones necesarias para que
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1a emisidn dé al pdblico, o en s cago a los tenedores de lag -
cédulas plena garantia como se expresa en las propias cédu ~ ~
las,

VIiI, El banco, estd obligado a depositar en sl Banco de México, S,
A., en cuenta especial una cantidad suficiente para pagar Inte-
gramente las cédulas o cupones que no se hayan cobrado enla
fecha de cancelacién y cuyo importe deba ser liquidado por di-

cha cancelacidn,

Dispuesto esto por los artfeulos 36 y 37 de la Liey General de Inatity

ciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares,



NATURALEZA JURIDICA
CONCEPTO

Las cédulas hipotecarias son titulos de crédite emitidos en serle por
declaracién unilateral de la voluntad del emisor y que representan la partici

——

pacién del tenedor en un crédito bipotecario determinado.

El anterior concepto es en cuanto a la cédula que como titalo de cré-
dité abordamos en este estudio, existe también la CEDULA HIPOTECARIA
que contempla ol Cédige de Procedimientos Civiles la cual es un proveido ~
judicial en la tramitacién del juicio hipotecario que se expide para [ijarse en
la finca gravada por la hipoteca a efecto de que no se practique en dicho in -
mueble ningln embarge, toma de posesién, diligencia precautoria o caalquig_
ra otra que puediere entorpecer el curso del curso del juicio citade, inscri -
biéndose asimismeo dicho preveido en el Registro Piblico de la Propiedad pa

ra que surta efectos a las resultas del pleito.

La Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxilia
res, determina que; "Las cédulas hipotecarias tendrdn el cardcter de titu ~-
los de Crédito a favor de cada tenedor por su participacién en el crédito hi «

potecario de que se trate..,..".

El anflisis de los elementos de esta obligacibn de tipo especial, nos
muestra la existencia de un sujeto activo y un sujeto pasive, pudiendo ha.'ber_

en todo caso, pluralidad de acreedores {los tenedores de las cédulas} y de
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deudores (el emisor y 1a sociedad de crédito hipotecario); una relacién jur{
dica que da al acreedor accién que ejercitar ante el juez para obtener la -

prestacibn objeto de 1a obligacién eon el supuesto de incumplimiento,

Con lo anterior pretendemos establecer que jurldicamente se trata
de un derecho de crédito el que adem#s se ajusta a las caracteriaticas que
sefiala para los titulos de crédito el articulo 52 de la Ley General de Titulos
y Operaciones de Crédito en cuanto son decumentos necesarios para ejerci-
tar el derecho literal que en ellos se consigna y a la doctrina en cuanto le
son aplicables la incorporacién, legitimacién en sus dos aspectos, activa y
pasiva; 1a literalidad y 1a autonomia entendida en los .términoa que ya expli ~
camos para los bonos hipotecarios en el capitulo anterior y donde nos remi-

timos para evitar repsticiones,

En atencibn a lo expuesto concluimos respecto a las cédulas hipoteca

rias en cuanto a su naturaleza juridica, lo siguiente:

Son titulos de crédito, obligaciones de tipo especial reglamentos en
ley diferente {Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Au-
xiliares), por expresarlo as{la ley citada y como consecuencia del andlisis

de sus elementos y caracter{sticas eapecificas sefialadas,
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FUNCION ECONOMICA DE LLAS CEDULAS HIPOTECARIAS

La funcién econbmica que realiza la cédula hipotecaria en compara-
cién con el bono hipotecario es muy inferior a aquel ya que el volumen ope-
rado e¢n la bolsa de valores de esta capital en el afio de 1974, fue del orden

de $ 2,016 millones de pesos; {9) informe de la bolsa de valores,

Volumen poco significativo en comparacién con lo obtenido en benos

hipotecarios,

La razén por.lo que la cédula hipotecaria no tiene significacién en el
mercado bursdtil, no obstante que goza de las mismas caracteristicas den -
tro del mercado de valores en comparac;ién con el bono hipotecario, es por
in dévil oferta que en ia practica se da, ya que para el emisor se traduce en

un gasto mas para la consecucién del crédito,

Para concluir, y con el objeto de no‘hacer mas extenso el presente
inciso se debe alirmar que en tanto la emnisién de cédulas hipotecarias se -
traduzca para los solicitantes del crédito en un gasto substancial para la ob
tencidén de ésie, el titulo que nos ocupa se verd desplazado por el bono hi- -

potecario.
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Vivante César
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Rodriguez Rodriguez Joaquin
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co 1968,

Cervantes Ahumada Radl

"Titulos y Operacionss de Crédito', - Pdg., 149 - Editorial Herre -
ro, 5. A, - México 1969,

Bauche Garciadiego Mario

“"Operacionea Bancarias®, - Pdg, 200 - Editorial Porrua, S, A, ~
México 1974,

Hernindez A, Octavio
“Derecho Bancario Mexicano'!, - Pdg. 24 - Editorial Asociacién
Mexicana de Investigaciones Administrativas, - México 1956,

Informe Anuarioc Bolsa de Valores México 1975,
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EL CERTIFICADO DE LA VIVIENDA

CARACYERISTICAS

Al entrar en vigor el Programa Financlero de la Vivienda de Interés
Social y hecha la reforma a la Ley Bancaria, los autores del Pragrasiuy cop
sideraron que faltaba establecer una operacién bancaria en la que mediante
ia préctica de un ahorro sistemdtico los baneﬂf:iariae pudieran disfrutar de
inx:nediato de una vivienda y el importe amortizarlo en un plazo determinado,
difiriendo los gastos inhercntes a estas operaciones como son los de trasla~
cibén de domiinio ¢ hipoteca; a su vez, proteger los intereses de los bheneaficia
rios en caso de que por un motivo dado se vieran imposibllitados de conti ~

nuar pagando cuotas mensuales, pudieran rescatar parte de los fondos en ~

tregados.

Para el objeto mencionado, ala L,G,T,0,C,, se le adiciond la frac
¢ibn 22B8~A bis, creando los certificados de vivienda, y cuyos antegedantas
inmediatos se encuentran en los certificados de participacién, Estos certi -
ficados de participacifn aparecen en la fraccibn XI del artfculo 21 de la Ley
Orgénica de la Nacional Financlera del 31 de diciembre de 1940 que autori «
z6 a esta Institucibn a “emitir certificados de participacién nominativos o al
portador, en los que se haga constar la que tienen distintos copropietarios
en tftulos o valores, o en grupo de ellos, que se encuentren an poder de la «

institucién o vayan a ser adquiridos para ese objetol!
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e La-dizpesicifn transcrita la califica Cervantes Ahumadn {1) de me -
drosa y oscura ¢ indica que no se establece que el acto previc a la creacibn
de los valores sea necesariamente la constitucibn de un fideicomiso y con -
cluye que el certificado de participacién de Nacional Financiera, 8. A., no
€8 gino una obligacibn a cargo de dicha socliedad, con la cobertura de un -

fondo constitufdo por valores comerciales,

Agrega Cervantes Ahumada {2) que "el éxito del llamado certificado
de participacifn de la Nacional Financiera, S, A, y con la ingente necesidad
que se sionte en México de habitaciones populares, se pens8 en que un tftulo
como el certificado de participacién, aplicando al campo inmobiliario podria
facilitar 1a construccifn de viviendas populares. El Banco Nacional de Obras
y Servicios P@blicos fue encargado por el Goblerno Federal para atender el
problema y se promovié y obtuvo una adicién a la Ley General de Ttulos y -
Operaciones de Crédito que trata de los certificados de participacién., Es el
capftulo V bis del tftulo I que comprende los artfculos del 228-a al 228-v pro

mulgado por decreto del 30 de diciembre de 1946%,

Los certificados de vivienda creados mediante una adicién a la Ley
General de Tltulos y Operaciones de Crédito, agregéndole el artfculo 228-a
bis por decreto del 27 de diciembre de 1963 son tftulos que representan el -

derecho, mediante el pago de la totalidad de las cuotas estipuladas, a que se

transmita la propiedad de una vivienda, gozdndose entre tanto del aprovecha



56

miento directo del inmueble; y en caso de incumplimiento o abandono, a rg
cuperar una parts de dichars cuotas de acuerdo con los valores de rescate -

que se fijen (artfeulo 228-a bis L.G.T.0.C.).

La inclusibn de los certificados de vivienda dentro del capftulo V =
bis de la L.G.T.0.C., que se refiere a los certificados de participacién,
la califica Bauche Garciadiego {4) de infellz por que vienen a romper la re
gla: general exintente, ya que el definir el artfculo 228-a de 1a L.G,T.0.C.,
que los certificados de participacién en sus incisos a). b), ¢)., dan derecho
a partes alfcuotas, establece la regla general; y por dar derecho a partes -
al{cuotas debe entendarse que dan derecho a una mitad, a un tercio, aun -
cuarto, a un déeimo, ote., del derecho de propiedad; en cambio los certifi-
cados de vivienda dan derecho a la propiedad de una vivienda o sea que lo «
que el legislador quiso al crear estos certificados de vivienda, es que al ven:
cimiento del tftulo, se le encriture al tenedor, el departamento que venfa -

aprovechando de manera especffica y no una décima parte del inmueble,

Las bases para la emisibn de los certificados de vivienda de acuerdo
con el artfculo 44 fraccién i bis de la Ley Bancaria y el reglamento que la -

Secretarfa de Haclenda y Crédito Pdblico elaborS sobre estos titulos son:

Los inmuebles que se refieran a toda emisibn de certificados de vi -
vienda deben reunir las caracterfsticas que el Banco de México, S, A. sefia

ie para la vivienda de interés social, El acta de emisibn deberf contener -~
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las monciones que establece la Ley para las actas de constitucién de fidei -
comisos y ademds el derecho que se hublera reservado el fideicomitente, o
sl derecho que hublera conferido a la fiduciaria, para scfalar a los tomado
res de log tltulos y la circunstancis de que los certificados de vivienda sélo
podrén ser tomados por las personas que llenen determinados requisitos; ~
dentro de esos requisitos, estn el que los tenedores tengan la capacidad -
econbmica a la que antes aludimos al exponer las caracterfsticas del acre -
ditado, contraten un seguro de vida e invalidez y mantenerlo en vigor hasta

el pago total del titulo,

Asfmismo el acta de emisién también deberd contener la especifica~
cibn de los derechos, obligaciones y facultades que correspondan tanto a la
Institucién como a los tomadores de los titulos; las causas que determinen -
1a pérdida, o en su caso la recuperacibn de los derechos del tenedor sobre
el titulo la forma y los términos convenidos por la emisora y los tenedores
para la desocupacibn del inmueble en los casos en que deba procedersea -
ella; cuando #e trate de edificios e¢n condominio se deberdn incluir las bases
para el sefialamiento y recaudacifn de las cuotas relativas a servicios gene-
rales yla administracién del inmueble; por dltimo tarmbién el acta deberd -
contener la designacifn de una institucién de crédito, como representante -
comfin de los tenedores y las bases para el funcionamiento de la asamblea -

de tenedores de certificados de vivienda,
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Lasa instituciones que funjan como fiduciarias en la emisibn de log ~

" certificados tendrdn ademda de los derechos y obligaciones que sefiale la -

Ley y los establecidos en el acta constitutiva del fideicomiso y segin los -

términos del reglamento mencionado, el derecho de recaudar las cuotas -

peribdicas establecidas, y la obligacibn de entregar cuando proceda, los va
lores de rescate que correspondan a los tenedores, agf como la de otorgar
a las personas que hayan satisfecho todos los requisitos que imponga el ~
certificado, la escritura de propicdad de la vivienda a gue se refiere el ~

titulo (artfeulos 1, 2, 3 del Reglamento de Certificados de Vivienda).

El certificado de vivienda conforirf a sue tenedores los siguientes -

derechos:

A habitar la vivienda a que se refiere ol tftulo deade la adquisicién -
de ‘éate; una vex satisfechos los requisitos que sefale el certificado, a que »
se le otorguen las escrituras de propiedad correspondientes a la vivienda -
de que se trate; en su caso, a percibir los valores de rescate, mediante las
deducciones que procedan; el de pagarlo anticipadamente total o parcialmen
te,

El tenedor tendrf las siguientes obligaciones:

Efectuar ¢l pago oportuno de las cuotas correspondientes en las ofi-
cinas de 1a fiduciaria o en el lugar que ella indique dentro de la misma ciu~

dad; endosar el tftule a la persona que apruebe la fiduciaria por convenio -
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entre el tenedor y la fiduciaria, o por cualquier incumplimiento que produz
ca la pérdida de los derechos del tenedor; ocupar la vivienda exclusivamen
te para habitacifn de su familia o personas que dependan econémicamente-
de &1, cuidando que la vivienda no sufra mas deterioro que el derivado de -
su uso normal; pagar puntualmente el impuesto predial y prestaciones fis -
cales que cause la vivienda y los derechos por consumo de agua; pagar las
primas de seguro y desocupar y entregar la vivienda en buen estado de con
servacifn cuando exista el respective convenio entre ol tenedor vy la fidu -
claria, o bien por cuslquier Incurmplimiento que produzca la pérdida de los
derechos del tenedor (artfculos 5, 6 del Reglamento de Certificados de Vi-

vienda},

En virtud de que los certificados de vivienda pueden expedirse con -
respecto a inmuebles para log cuales se haya previsto el régimen de condg,
minio, consideramos de interfs exponer brevemente en que consiste dicho

régimen,

El aumento de poblacibn y la escasez de vivienda han hecho que la -
llamada propiedad horizontal o condominio, tengan una amplia aplicacién.
Cusndo los diferentes pisos, departamentos, viviendas o locales de que cong
ta un edificio pertenecen a distintos duefios, se dice que existe la propiedad
horirontal, Cada propietario ¢s duefio exclusivo de supiso, departamentos,

vivienda o local, y conduefio de los elementos y partes del edificio que se -
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Al

considersn como comunes, por ser necesarios para la exiastencia, seguri -
dad, comodidad de acceso, recreo, ornato o cualquier otro fin semejante,
Este concepto de propiedad horizontal o condominio y el expuesto por Pla ~
niol sobre copropiedad nos dan la pauta para distinguir lo que es condomi -
nio, A este respecto nos dice Bauche Garciadiego {5) siguiendo a Rafael de
Pina que "la copropiedad supone varios sujetos y una soli cosa y cada suje
to, mejor cada propietario, lo es del todo y sobre éste ejerce sus derechos
c;:njuntamente con los dem&s; pero al mismo tiempo es duefio exclusivo de
una parte ideal y abatracta, En cambio, en la propiedad horizontal o condo,
minio, se ¢s duefio de una parte determinada, como lo es un piso, un de ~
partamento, una vivienda ¢ un local y se es copropietario de las porciones
del edificio que se hallan en indivisi6n forzosa por ser de uso com(n para

todos los propietarios',

El vigente Cédigo Civil para el Distrito y Territorios Federales rg
glamenta en su artfculo 951 del derecho de propiedad en condominio, asf «
como la"Ley sobre ¢l Régimen de Propiedad y Condominio de los Edificios
divididos en pisos, departamentos, viviendas o locales' creada por decre
to del 30 de noviembre de 1954, Algunos de los Estados de la Federacifn -
también han reglamentado ¢} condominio & través de leyes similares a las
del Distrito Federal tales como los Estados de Aguascalientes. Chihuahua,

Guerrero, Jalisco, Morelos, Nuevo Lebn, Sonora y Veracruz,
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“En Guanajuato, Puebla y Zacatecas rige un régimen igual al del -
Cédigo Civil del Distrito Federal de 1928 antes de ser reformado, pues el -
Cédigo Civil de 1984 contenfa el artfculo 1014 que es igual al 951, conla s
la diferencia de que en el ordenamiento derogado se consideraba a la copro
pledad como una servidumbre que, segQn es sabido, se designaba con el -

nombre de medianerfa’,

La ley sefinla que para constituir un régimen de condominioc el pro -
pletario o propietarios deberdn declarar su voluntad en escritura pGblica en

1a cual se hard constar:

a) La situacibn, dimensiones y linderos del terreno asf como una -

descripcibn general del edificio.

b) La descripcibn de cada piso, departamente, vivienda o local, su
nfimero, situncifn, medidas, piezas de que consta y demé4s datos necesarios

para identificarlo.

¢} El valor del inmueble, el valor de cada piso, departamento, vi -
vienda o local y, consecuentemente ¢l porcentaje que corresponde a cada -

propiedad.

d) El destino general del edificio y el especial de cada departamento,

vivienda o Io‘cal.
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e) Los bienes de propiedad comfn, su destino, con la especificacién
y Setallea necesarios y, en su caso su situacibn, medidas, partes de que se

componga, caracter{sticas y demé&s datos necesarios para su identificacibn,

{) Constancia de las autoridades competentes en materia de construc
clones urbanas y de salubridad de que el edificio construfdo reune los requi

sitos que deben tener este tipo de constyucciones,

A la escritura constitutiva se agregardn el plano general y los pla -
nos correspondientes a cada uno de los pisos, departamentos, viviendas o
locales y a los elementos comuncs de que consta el edificio, asfmismo se -
incluird un reglamento que se denomina Reglamento de Condominio y Admj,
nistracifn en que se hard constar los derechos y obligaciones de los diver~

sos propietarios,

Los certificados de vivienda pueden ser emitidos por las institucio -
nes fiduciarias para inmuebles en que se haya previsto el régimen de con;lg_
minio en cuyo caso el Reglamento sobre Certificados de Vivienda contiene
disposiciones especiales que deben ser observadas tanto por las propias fi-

duciarias como por los tenedores de los tltulos,

En estos casos, la Fiduciaria ejercitarf sus facultades de adminis -
tracibn en los términos del reglamento de usuarios correspondientes, el -

cual s6lo podrf ser expedido y modificado con la aprobacién de la Comisién

Nacional Bancaria,
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Deberd formalizarse un convenio en virtud del cual ol tenedor que se
haya convertido en conduefio de las partes comunes y de los servicios gene~
rales, manifieste su conformidad en que la fiduciaria continfe ejercitando -
sus facultades de administracibn sobre los conjuntos, hasta que el ndmoro -
de dichos condusfios alcancen un determinado porcentaje de la totalidad, en
1a inteligencia de que el que se sefiale en el convenio no podré ser inferior -

a4 un setenta y cinco por clento,

El derecho a usar la vivienda a que se refiere ¢l certificado de vi ' =
viends, comprende también el de la utilizacibn de los servicios generales
por lo que el tenedor del tftulo y quienes vivan con é1, deberén usar adecua -
damente las partes comunes y los servicios generales, vy observar uns con -
ducta compatible con los intereses de los demds usuarios en los términos -

que se fijen en el reglamento,

Por 1o tanto, el tenedox del tftulo, ademds de la obligacifn de pagar
su cuota puntualmente en las oficinas de la fiduciaria el impuesto predial, -
prestaciones fiscales y primas de los seguros que cause la vivienda que ocu
pa, asumird la obligacifn de pagar las cuotas por gastos que deriven de los
sarvicios generales, de los de administracién y mantenimiento de todo el -
inmueble; y la obligacifn de cubrir la parte alfcuota que a la vivienda corres
ponde tanto en las prestaciones fiscales que lleguen a imponerse sobre los

bienes comunes, como en la prima del segurc que ampare las partes comu -
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Corresponde a la fiduciaria fijar las cuotas relativas a dichos servi-
cios generales y de administracisn, conforme a las bases que sefiale el re -
glamento de administracién respectivo y proceder a su recaudacibn, De  ~
igual manera, mientras que las autoridades correspondientes no individuali
cen los créditos de las cuotas relativas a la parte alfcuota de los gravéme -
nes fiscales sobre los bienes comunes, corresponderd a la fiduciaria fijar

y recaudar tales cuotas.

Dentro de sus {acultades de administracibén de los servicios genera -
les, la fiduciaria podrd designar y remover libremente al personal que se en

cargard de atenderlos,

Por Gltimo el reglamento le impone la obligacién a la fiduciaria de ~

cuidar del mantenimiento del orden en ¢l edificio del condominio,

Los certificados de vivienda deberdn contener, ademfs de las mencio_

nes que pefiale la ley las siguientes:

1., Que se trate de certificados de vivienda, con expresién de la fecha

en que se explden, de su valor nominal y de la vivienda a que se refieren,

. El monto de las cuotas peribédicas que en concepto de capital & in -

tereses, han de cubrirse por los tftulos, con indicacibn del lugar y fecha en -
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que deben liquidarse tales enhibiciones; as{ como la posibilidad de cubrir to

tal o parcialmente en forma anticipada el precio de estos valores:
. Los derechos yhs obligaciones que otorguen:

1IV. Las condiciones en que puede producirse la pérdida o recupera -

cibn de los derechos que al mismo tenedor conflere el tfiulo:

V. La formalizacién del convenio para la desocupacién del inmueble

en los casos en que deba procederse a ésta,

.

V1. Las facultades de la fiduciaria respecto de recaudar las cuotas,
entregar cuando proceda, los valores de rescate y, administrar los inmue«

bles y;

VI, La declaracibn del tomador de que conoce y acepta el reglamen

to de usuarios,

El tomador de un certificado de vivienda puede perder los derechos ~
que se consignan en el thtulo por falta de pago de las cuotas peribdicas que -
se seBalan en el mismo tftulo, En este caso, la institucibn fiduciaria sflo -
podr{ demandar la pérdida de los derechoa cuando 1a mora sea de dos me -~
ses y haya transcurrido ademéis un plazo de gracia de 30 dfas naturales, con
tados a partir de la fecha en que por escrito requiera de pago la fiduciaria -

al tensdor del tfiulo.
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También serd causa de 1a pérdida de los derechos, el que el toma
dor del tftulo deje de pagar el impuesto predial que cause la vivienda que «
ocupe, los derechos por consumo de agua y cualesquiera otras prestaciones
fiscales que se impusieren a la vivienda, as{ como dejar de cubrir las pri -

mas de los seguros,

La fiduciaria, en su cardcter de administradora, tendrd en todo tiem
po el derecho de exigir que se le compruebe estar al corriente en cualquiera
de ;mtas prestaciones, debiondo otorgar a 1los tenedores un plazo de gracia -
de 30 dias hébiles para la presentacibén de los comprobantes respectivos, -
transcurrido el cual, la citada administradora podrd hacer los pagos insolu-
tos y demandar la pérdida de los derechos del tornador, asf como repetir por
¢l importe de estos pagos sobre las cantidades que pudieran pertenecera -

Sstg. por concepto de valores de rescate,
;

El plazo de gracia de 30 dfas, en cualquiera de los dos casos anterio
res no podrd ser disfrutado por el tenedor del certificado mds de una vez -

por afia,

Cuando se trate de inmuebles para los cuales se haya previsto el ré -
gimen de condominio, la fiduciaria podrd demandar la pérdida de los dere -
chos cuando el tomador del tftulo deje de pagar las cuotas que deriven de los
servicios generales, de los de administracién y de mantenimiento del inmue

ble, as{ como cuando deje de cubrir la parte alfcuota que a la vivienda co -
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rresponda tanto en las prestaciones fiscales como en la prima del seguro -

que ampare las partes comunas del edificio,

Por Gltimo, ademds de los casos que sefiale el reglamento de usua -
rios serd igualmente una causa para la pérdida de los derechos, el hecho de
que &l tenedor del tftulo dé a la vivienda un uso inadecuado o un destino dis -
tinto del de que se ocupe exclusivamente para habitacidn de su familis o per~

sonas que dependan econbmicaniente de &1,

No obstante del plazo de gracia que el Reglamento otorga al tomador
del certificado en los casos de mora, también prevee que afin cuando haya =
sido declarada por la autoridad judicial, la pérdida de los derechos consigna
dos en el titule, cada tenedor podrd por una sola vez recuperar los derechos
en forma automética siempre que se haya tratado de incumplimiento de obli ~
gaciones pecuniarias v el tenedor compruebe a la fiduciaria haber hecho los
pagos pendientes o restituya, hasta antes do que se ejecute la sentencia, las
sumas que se hubieren pagado por su cuenta y cubra en su totalidad los gas ~

tos y costas del juicio,

Dado que la naturaleza del certificado de vivienda es la de no ser -
amortizable y el artfculo 228-A bis, al ordenar que s6lo se puede recuperar
una parte de las cuotas pagadas de acuerdo con los valores de rescate que -

se fijen, el Reglamento nos indica cuales son estos valores de rescate.
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En efecto, el artfculo 14 del reglamento establece que en concepto de
valor de rescate se devolverd a los tenedores una cantidad iguala la que hu-
bieran entregado o cuenia de capital del valor del certificado, pero conlas «
deducciones de que hablaremos posteriormente, El rescate debsrd ser paga~
do por la fiduciaria en un plazo no superior a 30 dfas contadus a partir de la
fecha cn que el tomador haya desocupado la habitacién y hecho el endoso del

certificado en favor de la persona que aprusebe la fiduciaria,

Las deducciones que deberfn hacerse de los valores de rescate, son -

las siguientes:

1. La cantidad que sc adeude por concepto de pago de intereses del -~
cartificado, hapta el momento de la desocupacién, m&s el importe deuna -’
mensualidad de intereses, cuando de mutuo acuerdo se den por terminadas las

relaciones jurfdicas derivadas del tftulo, o en caso contrario hasta el momen-

to en que se presente la demanda relativa a la pérdida de los derechos del te -

nedor,

II, Todas las sumas que hubiere pagado la emisora por cuenta del te -
nedor, ya sea por concepto de seguros, prestaciones fiscales o gastos que se
deriven de los servicios generales, de administracién y de mantenimiento, -
tratdndose de edificios de condominio que sean a cargo de la vivienda o de =~
las partes comunes del inmueble hasta el mismo momento que arriba se indi

Ca
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I, Las prestaciones mensuales que como pena convencional el teng
dor debe cubrir desde 1a presentacibn de la domanda, en su caso, hasta que

desocupe y entregue la vivienda: as{ como los gastos y costas del juicio y

IV, Las surnas que importen las reparaciones que deban hacerse a la

vivienda,

En virtud de ser los certificados de vivienda, tftulos de crédito, pue
den ser objeto de transmisibn. En el propio tftulo, el tomador debe designar
beneficiario, por lo que en caso de [allecimiento del tenedor, el tftulo se -

trasmitird a dicho beneficiario.

Cusando exista convenio entre el tenedor y la fiduniaria o en log ca ~
sos de incumplimiento que produzca la pérdida de los derechos del tenedor,
1a transmisifn se deberd hacer por endoso en favor de 1a persona que aprue

bs la fiduciaria, en forma previa a la recepcifn, de los valores de rescate,

Para concluir, y expuestas las caracter{aticas de los certificados de

vivienda intentaxemos analizar su naturaleza jurfdica,




0

NATURALEZA JURIDICA

Es tftulo de crédito tanto por disposicifn expresa al decir que son
“tftulos” como por estar inclufdo en la ley que regula a los tftulos de cr§
dito; por la naturaleza de los bienes que sirven de base para su emisifn
son inmobiliarios; en cuanto que dan derecho al goce o disfrute de una vi~
vienda, son de aprovechamiento, por cuanto al tenedor que no tiene dere ~
cho a recuperar la totalidad de las cuotas, sino solo a una parte de dichas
cuotas son inamortizables; por su circulacifn, los certificados de vivien -
da por disposicién expresa de la Ley Bancaria en su artfeulo 44 fraccibn i
bis deben ser nominativos; solo pueden sor emitidos por una institucibn {i
duciaria y suponen necesariamente 1a constitucién previa de un fideicomi~-
s0 irrevocable a favor de la institucibn que los emite; el valor nominal de
"be ser de cien pesos o multiplos de cien pesos; no son titulos de emisién
libre por que Gnicamente pueden ser emitidos por una institucibn fiducia -

ria autorizada.
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FUNCION ECONOMICA DEL CERTIFICADO DE VIVIENDA

La funcibn econémica del certificado de vivienda, se realiza den -
tro de su ambito de actividad como la de cualquier tftulo de crédito; es de
eir representa la mobilizacifn de importantes sumas de dinero que repre

senta un inmueble a través de un documento,

La funcifn econfmica de eate tftulo a la fecha no se ha difundido, -
ni extendido no obstante ]los grandeg beneficios que reporta al tenedor, Es
te documento no es un tftulo de inversibn como lo pudiesen ser el bono y -
la cédula hipotecaria, sin embargo representa el diferimiento en el pago~
de ohligaciones tanto fiscales como patrimoniales al cubrirse el valor del
mismo, ventajas, estas que lo hacen un tftulo atractivo para los solicitan

tes de crédito para la vivienda de bajo costo, y en particular exclusivamen

. te pars la vivienda de interés social,

Es indudable que loB beneficios que el certificado de vivienda le -

genera a los presuntos adquirentes de vivienda lo hacen por ahora, el thu

'lo mas ventajoso para los que desean adquirir una morada digna y decoro

sa, siéndose de lamentar que en la realidad no se haya propiciade su pro

creacibn,



6.

CAPITULO IIL

Cervantes Ahumada Radl

"Titulos y Operaciones de Crédito”, - Pag, 163 - Editorial Herre »
ra, S. A, - México 1969,

Op. Cit. - Pag. 164

Bauche Garcfadiego Mario

"Operaciones Bancarias', - P4dg, 210 - Editorial Porrua, 5, A, -
México 1974,

.
Op. Cit, - Pdgs, - 213 a 217

Op, Cit, - PAg, 220,

Cédigo Civil para el Distrito y Territorios Federales - Pdg, 210 «
Editorial Porrua, §. A, - México 1971,

Actualmente Cédigo Civil para el Distrito Federal, - 1975,



CONCLUSIONES

1. El problema habitacional contempla en nuestro pais soluciones dificiles
y & largo plazo, El ya citado problema habitacional encuentra su méds ele -

vado {ndice de gravedad en el orden cualitativo que enel cuantitativo.

Z. El Certificado de Participacién Inmobiliaria ha coadyuvado a instrumen
tar solucién al problema de la vivienda por sus caracteristicas, ya que per
mite ocupar y aprovechar al tenedor, de los inmuebles materia de la emi ~

sién, con los consiguientes beneficios fiscales que el tftulo propicia.

3, Serfa procedente aumentar a las Instituciones de Crédito Hipotecario el

cajbén de inversiones para la vivienda de bajo costo.

4. La funcién econémica del Certificado de Vivienda, a la fecha no se ha -
difundido ni extendido, no obstante los grandes beneficios que reporta al -

- tenedor,

5. Es indudable que los beneficios que el Certificado de Vivienda le gensra
a los presuntos adquirentes de vivienda lo hacen por ahora el titulo mds -
ventajoso, para los que desean adquirir una morada digna y decorosa, sién

dose de lamentar que en la actualidad no se haya propiciado su procreacién.

6. El Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores - -
{INFONAVIT). No obstante su funcién primordial de proveer de vivienda a

1a clase trabajadora vy, atento del probleina habitacional, se estima insufi-

ciente para abatirlo.
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