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CC~SIO~RA~~"~~s ríl~VIA0 ~~ R~~UDIO es r 0 ~ 
T1·r:;r. 1:S J 1

: :H~:Ol''!'O 

F·n "1 tf'"ulo -" co~"-"L,, ·:.ir·1 0"' 1 -·1~~~~ oh'· .• ~l~n 
• ~- ....... ,.:.. •• , ... i..; ... .,_¡, •• • ;j~~,.- ... 1,,..1llt '~"'-'"..l" .. , .... 

oxir,i":lle co:ic~l.':a ··~:1•.!!1 o~lk .• cl.?n 1ur.:~~c:J. po::- ·~·..;.:.r.~? -
n ...... ~ -.i..11·'T· , .. ~1.n e~ "'"íl'l'' '~"""''\ ··-:-.~··~ ... ,~] •t ....... ,... •• 1,. l"" -·r~..,,... -"'--',vu ,,.l~ "'' ::J .. •f:-",. .. ""' l",'-J"''-•Jl J ,. ••• J •• _. •.;• ·;! 

tacicn ~iJ~J plas~J en u1·~i~10 ~~~~~~0 en !~ trJ~:~!Ji~n­
dc dnudor-a.cr!!~d~r d0 un ·;a~~r- ~cot.»::-1i:o. io:!"~.~o:¡ :l·:!.1:i;-
3'.'!ntu1o qu~ el :1~~]0 d~ cruJito roproJ~nta o 31::-ve ~o -
~unda~~nto,(03 problc~i :i cx:i~in3r ult~r' ~~~~~te) :i ~;¡~­
obli~;:i.ci~;¡ di:? car~ctor p:i.t:-::-:·):".bl. ~:o ::~ .::a:;c\~c e:-. efe~ 
to, ::¡uc la3 obllr;.1cion.~:; o d~bcr'1c p·.::-::.::-.c:¡:-: ;:·~r.00:-.::ilc::-.­
(cic::-bJ r::!lac io:'lc:: ,1') d:!rccT.o de- !"~:'.'.: 1. ~.:! :i.?r e ~·:.-::¡ilo) -
puedan a3urnir ln ror~3 dry c3~1 cl~Jc d~ J~~~~~~:~~. 

·- b1i i' ... ,.. d""'..i "l ,..,.,,..,~,,. .,..,_, - , .. "'"' -.. l.J. o ... ¿:;:ic o .• c ..... , ~ ... ).,e ..... .J .. 1..l.: .... 1':> ···- .......... :1.J, .. !'i .. t .. ,..,.:i 
cion entre ?Jr~'~ªª• y C3 :Jtg u~a d: ln= ;·1~~03 q·12 ~~~ 
prcci33 con:ri~1r p~~ lo que 3~Jc~a 31 Ji:~~~~ ~~ li~ :~ 
+, l - ·!n "" ....... ~~~ 4 "" r ... ,..,,., i ,... ... "" ...,,~ ,...._....., '"'"' .,_.,.,...-.,u O.¡, - v ... ~-·-• ';10 qu ... , C~ ~:130q1_ .. J:l . .,_ ... - , •. _,,-

tacion a3~~~ ln ~~~~a o ~n h~c~ c~nJ~l~ ~n ~~ j~c·J~~~nto­
de a~tc ~cn~r~, el a3p~c~0 pll~J~~n~c ~cr~o~~! ~~ !a :~~-~ 
gacion pi~:. .. Jo :Ju ra:A(";:J pr.1~ir.cn~·~ y ::i ~03 0.::,;,; 1>Jl .~;:-:.1 
t:t 3~ p!'::!~C:".~:l CJ:::o f3c.1t;i r¡·ir.~i~::.tl J~ 1a =r . .3~.~~·;·:ic:: • 
el l::ir.lo ~cón.; .. :!c"). ~:1 t!cicir C?l •t:.l~;:- ¡:<:L:-:-.. ;:-.:..!! -;·~1 ~~~ .. 
~~~~en~~ ~3ra ol ncr~~dcr la cj~~~~l~~ ~'~ ~l ~~~~t~ ;~~ 
3lvo 191 objeto en q~a la c~l!caci~n co~Ji1tJ, 

El t{ .. uio de créH .. ,., C' an•l.l to''" '.In.~,.,, .... ,..'l \1 ... ,,. ... J. . .. ...... ... ' . .... , ;. .......... ~ 

qua cnci~rr~ un val,r. P~~o, no J~=!1~:: ~1~~~J~ .... ~ 'l~!::. 
no tionm u~ con~1nido econ5mico toJJ obli~1ciJ~ ju:-~1i~3 
da orden pa~rlmcnial? (1) 

• El Dc:-9cho, e~ cuanto a lo::; puntee j~ ?~Jt3 q~e p~­
dicramo3 llamar toorico3, e3 la ob~a 1c 3~ jur~:~:~i0n-­
cin, porque 3U9 solucionJs na:~n de la ?!1a n~~ial ~!s~a. 

E3 acartada la fra::;a da !J~arj z~n~3 cuan1o l!lr~a­
~a qua 103 d1'~ g!::~,:!~n si'1·~c:r.a~ oriG::1~1:~~ ;J:¡ ~~r~~":~ ~uc 
~a conoci1o el munJo 3on al Ro~ano y ~l ~ri~an!:o, :~ -­
n~octo, si ax3~in~~cs 103 ~r~~clp~o3 y~t~n~:~oJ ~~ :~s~~a 
las con.Jccuonc :as que pla:;~.:in on Ja:i .!'cr-:;•..:la:; j'..I!" L!i:a::;­
(nor~a3 d~ uno y o~~~ si~tc~a, ~~1a~~J ob~~r~~r ~=~: !a3 
ins~itu=ionen de orden extra-jur[dico, ~ influc~:~13 ~~l 
m~dio,hu~ano en que 3QU~llal ::;~ ge~~r~r=n, o!~!C~~nJo en 
t~c ;;1 d\.fcrcnci:u ~ubt:rncl.:ll:3 qu•J :la:1 .:i aqu'.!:°!.1:; pe;.! 
llaridad y car:lcter1::itica:: t:'lc~nfu.1EblJ3, :::~el :i.:;pct:> 



cbli;r,n::-~onnl, d~::ide el punte- de ·:ista dl' loo deract1os­
de crf 1ito 1 el sistc~a romano presenta la preponderan­
cia i~::ontel'!1 :~ble del clemento parsonal1 el Derecho 
Británico tic:w en cuenta primordialmente la faceta pu , -
rame~~g patrimonial de las relaciones jur1dicas. 

LA OBLil'}ACION Ei1 EL DERECHO ROMANO COMO VINCUI.ll1": .TIJRJS. 

Por virtud del derec~o de crédito, el acreedor -­
tl.cne a GU favor una accion para cxieir algo, la pres­
taci~n (oblicuis rol solvendoe) del su~eto-pn~ivo, el­
deudor. Se preRr.nta pues el v!~culo oblip,aci0nal, por­
eneima de todo como una relacion entre dos personas. -
Ha~, por p:trte de una de ellas una especie de amplia-­
cion de sus facultades ordinarias y sig?ifica para la­
otra una restricción. Tal es la fisonom1a que presenta 
1a orli~~ción en el Derecho ~omano por lo m~nos en la­
enoca clasica e imoerial, y esta es la nocion que triu~ 
fn ul teriorment.e en alp:unos tratados modernos y en gran 
parte los cuerpos l·~~les del derecho continental. 

El p<3nsa~iento de las instituciones se encuentra­
repe~ido en Poitier1 La obligación perfecta es una re­
lac ion de derecho que nos obliga hac in una persona a -
da!' le una cc·sa o a efei;tuar o a ab!Jtenerse de un acto­
de•"r"li nado, los del Codigo Napoleonico, y al1T,Unos nu­
t~:·· .'.; modernos ( 1ubry et Rau entre otros) han conserva 
do la vieja noclon .1ustlnlana1 Obligación es la necesT 
dad jurf~ica en virtud de la cual una persona queda so 
me'.:ida a otra en cuanto a la entrega de una cosn o a = 
la ejecución o abstención,de determinada actividad. El 
sistema es llevado a sus ultiman consecuencias en la -
obra de s:i·dg~y. La obligación es la Herrschaft, s;;·10-
r!o, do~inacion, considerada desde el lado activo, des 
de el punto de vista del acreedor, la obligación es -= 
una .facultad sobre la esfera de la libertad individual 
de otra persona, un dominio, un ae~orfo. Examinada en­
su aspecto &asivo, desde el ounto de vista del deudor, 
la :'l!r.acion ea una reducción que éste experimenta en 
la esfera de su autonomía, de su libertad personali -­
una forma de pa~cial esclavitud. Es el punto culminan­
te de la sistematica romana cuando afirma que al dere­
cho real corresponde ~na obligación negativa de.todos­
los ~o~~resr al de credito una positiva de un oolo in­
dividuo, el deudor. De lo dicho se desprende que la --
09li~aciÓn jur!dic~ d~ orden patrimonial es en pri~er­
terrnino una relacion de derecho entre las personas. 

EL CON':'ENIDO DE LA ORLICACION EN DERECHO ROrl.ANO. ELE-­
~m:TOS DE LA ~IS~t.A. 

El derecho romano no ha desatendido sin embargo -
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el contenido de la obli~acJén, Bl oh~.-~'.-:, dt.? ~1: ~,~ ~.t'"'~ 
darc, un f:)Cor~. un pr~r;Lir1_·, té: ....... · •,,,, ·!' -
delimita.cto:» un tJ.nt·:i .J~rrcíli i:n ol té,:'',.,~-.~,,;·~ dn -
Paulo, !l'J partr: do c~t:L-. r:·;:ionc:-. p:l?"l 1!~:1~J ::.1r el al 
canco lec;al de b ohlir.;acio:i jur ;-,u~ ·hnlc:~: allqutd, -
vel fncendmn, vnl p:-~··'.1rdu:':l, r-:1 :'.l'."¡ic~ t:: p:r ;;.nal er.: -
sin embargo, el que jueíl1 en ln doc~rln1 ran~n3 el prig 
clpal papel. (2) 

Con los antccedcr;ton cnnslr,n:idoo• 10s tratadistas 
presentan la obUpcfon como cono t1. tulda por lo::; ele-­
mentas siguiontes1 

a) Un nujeto activo y un nujcto pasivo, acreedor­
y deudor, 

b) Un v!nculo jurfdico entre los min~os, 

c) Unn prest:ictón que el primero ¡:uedo edglr del 
segundo, 

LAS CAUSAS DE ORDEN TD1'.CI/JfJICO QUE COXTRI!1UIAN A LA. RE 
VISION DE LA !'IOCTON Ret.~ANA. -

La tesla de Savicny, que es como decl~o3 ln expre 
siÓn doctrlnal de ln c~ncepción romann, 3e rrcsentn oñ 
nue~tros dfa~ ~n completa crisis no obstante la perso­
nalidad de los tratadb:it~s quo nvalan el :::;bte::ia y a • 
esta crisis han contrib\lido i'undnrr.ontnlr.i.a:'\tc dos cla-· 
ses de causas, unas de ~rden puramente soc1nl o_polÍti 
co, las segundas do caracter fundnmentnlrr.nntc tocnico. 

LA CotlCEPCION DE LA OBLIGACION COY.O Ul'I SEf;ORIO, COMO -
UN DOMINIO, 

La Herrschl}ft no pod!a menos que pugnar con la -­
corriente 14eologicn del siglo XIX que arrancando de -
la Revolucion tiende a inspirar todas las institucio-­
nes jurídicas, el que Savigl)Y se sustrajera a ella y -
tratase de mantener la teor!a Romana en toda su pureza, 
hasta el punto de ver la deuda corno una forma de escla 
vitud, siquiera ~uera parcial, del sujeto pasivo u ob!J. 
gado, no era ra~on para que o~roa tratadistas se dese.!l 
tendiesen tamblen do los principios de la enciclopedia, 
y asf vemos en algunos jurisconsultos 1º rolieve un e.§. 
fuerzo marcado para conciliar con la formula de la li­
bertad humana el concepto cl4slco de obligaci&n, Sin ~ 
extendernos en el ~ema que solo hemos de examinar por­
lo que hace relaci~n con nuestro estudio, podemos - -
anotar esta posicion on Brunettl cuando trata de cons• 
trulr la obligacion como un deber libre que se concreta 

(2) Vicente y Cella Agustín, Los Tftulos de Cr~dito, M~ 
drid. 1942, pag. 16. 



en ln facultnd del dnudor,rn"n ule~lr entr~ llevar q -
cnbo determlnnda prc~tacion ( tolArar , ~na ejccuclon­
sobra su patrimonio. 

CAUSAS DE OR OEN 'rE·: :: ::r:0. 

,. Pero el lado de !:'Sta caur:a, un p".'lCO ror:iál)tiCa, -­
aun en al derecho del continente l' noci~n claolca lba 
a ser r~r\dnmente revloa~n deode un punto.de vista me­
ramente tecnico, antecedente para ello fue que un pan­
dectista del nivel de Drinz apuntaba ya en l~s fuentes 
do una diotlncl5n que encontramoo m{s tarde totalmente 
dosarrnlladn on la obra de Glerke. Ea la conocida sopa 
raci&n entre deuda (schuld) y roopononbilidad (hartun~) 
que se praecntn en las relnc!onon crcd\ticiao. 

La obl!.ggc1Ón para el sujeto p:ulivo envuelve ln -
nacesldad jurldicn da dar, ha~or o no hacer al~una co­
se.. l!ay Ul) ob.\eto de la obli¡r,ac 1Ón mioma de la deuda. -
en cueat!-<>n1 objeto que viene n ser el contenido de la 
prestacion del ohlip:ador pero al larlo de la deuda 
(schuld) propiamente dicha cuyo efocto eo concreto, en 
general, un debor exiote, la rcsponnabllldnd gcner'l -
del deudor por virtud de la cual el patrimonio de eRte, 
presente y futuro, queda nuje to al cumpll'!'il.cnto de 9US 
obligaciones, as cota reupononbilidnd (ha!:un~) la que 
más r,enuinnmonto deriva del hecho de ser ln relación -
credltlcin un v{nculo de derecho entre deudor y acree­
dor -vinculum juris- ya quo non doa olemontoa indepen­
dientes nos lo demuestra como el mlemo dorHrho romano­
oonoce deu~as sin responaabilldad, aln un v!nculo jur! 
dico, pudieramoa decir, eao aa ve en el caoo de lna -­
obligaciones naturalco, y deedo luo~o rea~onaahtlldad­
sin deuda, como tiene lugar con la posicion jurídica -
del fiador on el contrato de fianza. (J) 

Al mismo tiempo qua esta corriente Rl~ui& ponlun­
do cada voz más do relieve el lado patrimonial de la -
obligación, la concepctón del patrimonio mls~o como -­
elemento independiente y aeparado,de la persona o tit~ 
lar llamada fuertemente la atcncion hacia el aspecto -
economico de la relaclÓn crediticia. Y desde este pun­
to de vista podra concluirse que toda obligación supo­
n{at 

a) Una partida de activo en el balance, o sea en-
ol patrimonio del acreedor. 

b) Una partida do pasivo en el balance o patrimo• 
nio del deudor. 

De esta manera se llegaba a la objetivaci&n total 

(3) Vicente y Galla Agustín, Loa rrtulos do Cr~di:o, • 
Madrid, 191~2. pÚg: 17. 



de los derechos de crJdito, y n ln substitución de la 
idea cláakn dn la ohlignciÓn como una relación e'ltre 
dos perr.onnn, por la que considera que se trata mas -
bien de una relaci~n entre dos patrimonios. Toda obll 
gaciÓn implicn un aumento d~ valor en el patrimonio : 
del acreedor, unn dinminucion igual en el patr!monio­
dc 1 su.le to pasivo 1 co )ntere oantc o ata ov<lluc !on, ya­
que loa t{tuloa d~ crcdito aon ln exprosion mns genul 
na de la obllgncion patrimoniallinda. 

, 1~ tenia objetivista encuentra su representante­
maa autorizado en el Prof. Raymond Bclllles. 

, El niRtema se resumo en pocas,palabrns1 obliga-­
cion patrimoninl!iadn, toda rclacion crediticia impl! 
ca un valor economico que pasa del patrimonio del deu 
dor al patrimonio del ncreodor1 ea una partida de pa: 
sivo para el primero y de act1.vo para el sagundo. 

Aquel viene a co?teatnr sobre el contenido - ob­
jeto?- de la preatacion, un derecho muy similar a la­
misma propiednd. 

Ln simplicidad de la doctrina -en la que, como ee 
v~ ha d~saparecido casi totalmente el elemento perso-­
nal, • no obatn a que sen en sua consecuencias extraor­
dinariamente fecunda. 

SI. la obl1gac iÓn ha de .lado de ser un vínculo per­
sonal, oi se trata de un valor puramente patrimonial,­
de un blen, de una cosa -siquiera inmaterial, del mun­
do e~terior- de ello se sigue, como salta a la vista,­
no solo la indi~erenc1a en orden a la persona del acre~ 
dor, aino tam~len la traneminibllidad prima fac)e de -
toda obli~acion cuyo contenido oca una prestac~on de va 
lqr econÓmic9 y ambon extremos dominan la nocion del -­
titulo de erodito en el que const1tuyen la regla gene­
ral, las dos consecuencias apuntadas. Los documentos ex 
presadoe contienen pues, en principio, una obligación= 
de patrimonio, en la cual, salvo contadas excepciones­
que sirven para confirmar la regla, se parte de una ln 
diferencia absoluta en orden a la persona del acreedor 

Para llegar a esta concepción ea preciso, como ya 
hemos visto, que el aspecto personal de los derechos -
de crédito haya pasado a segundo rango. Esto que en ~l 
derecho del continente ha sido !ruto de la elaborac1on 
anotada, constituyó axioma jur!dico en la doctrina del 
reino unido. 

CONCEPCION BRITANICA DE LA OBLiílACION DESDE EL PUNTO ~ 
DE VI$TA MERAMENTE PATRIMONIAL. 

Escasa influencia del derecho romano en la siste­
mática del reino unido. Y trullblén oon re8pecto a la -­
sistemática de la ~ran BÍ'eta~a pueden darse causas de-



orden di.verso que por dlst\nt11s cun1in,1s Ctlndu.lcron a -
la misma conclu9l6n. 

Ja primera do ellas A9 ln r>ecnen lnflunncla del -
derecho romano en la ln~IGlacl~n ln~lns11 el d~r~r>ho -
tr 1 ntaneco cn \ne u ns t 1.nna hle'.'.'\(!n 1.1! un d":··~c'·•1 0r \ .~¡ r1a l t 
sln' dud:i '1º'' en riu 1)lahor.<ciÓ:i r!nbn a 1o:.: ";r;c:l~.Í:3 d;Jl 
Lascio máG de un prlncioin v .11Ín .1~1;11r.:ir; f,)rmu1as, r:e­
ro incorporadn::1 unan v otro~; a su con'·~nhlo, no h.rn :­
bantado pnra que el dnílcnvolvlmicnto de la ln~lslaclon 
del roino unido ni1~11ier,1 lar; directric0,1 rmr.nn:i::Jt por­
el contrario, dichas r6rmulae y princlnios han sida -­
neutrallzados y animllndos como acertadamcn~ dijera -
Mhodfwerth al gran fondo del dar~cha angloo~jon. 

No os ~ota la ocasL~n do tratar ni lo eocaRo de dl 
cha Influencia se debe a pura canunlldad o a una repuR­
nancin marcada de los in;tleso3 hacia laG m:Íxirn<:J.!1 jur f: 
dlcas del pueblo rey. En.pro de una y otra ta~ln exis­
ten ar~umentos y ung de ellos en favor de la ultima ny 
diera ser la doclslon tomada nor loe noblee en 12J~ en 
la asamblea do Morton, rechazando la Je~ltimaci5n ro~:i 
na de los hilos naturales nor suhsinuia~te matrl~onlo7 
inatltucl~n gue a~n ahora no ha encontrado aca~lda en­
la le~islncion britinlca. Ciertamente se oroduaan en -
tnP,laterra tren recepci.onen do lon nrincini.o::i dol dr:r!3 
cho romano, pero no son receociones ~0noralos, nlno lI 
mitadas. I..n primera tler.e lUtt,ar en 193 ni.!~los ;01 y 
XItr1 comienza COI) la Lanfranc, el celobr·J iurlnt.:1 rle­
la escuela de Pavia v manlfiosta su influjo con la - -
obra do Gloanvillo i m~s marcad3mente en el de l~Ribu! 
dbractor1 la se~unda ue verifica en al oi~lo XYJ1 l~ -
tercera, en el siglo XVIII, afectando fund3montalmente 
al derecho comercial. En todo cano el ~mblto d~ acci6n 
de eatas recepciones fuÓ restrinr;ido, y no podfa b'.ls-­
tar para llevar a cabo una alter~ci~n orofunda en laa­
grandes directrices que dominan el ponr;amionto jur!di­
co en la Gran Bretaíla, Por antas circunsta~cias, cuya­
importancia se advierte a simole vista, el dorecho In­
glés no ha conocido un concepto de obli~aciÓn similar­
al del derecho romano. Y aún hablando estrictamente -­
puede decirse,que no ha tenigo un concepto propio del­
derecho de credito como nocion opuesta a la de derecho 
real1 la le~islación británica ha visto siempre li~ada 
la obligacion de sus elementos personaler,, la ha conc~ 
bido como un valor puramente pa trimonia liza do, como -­
una.cosa del mundo exterior, axactamante i~ual que loo 
demas bienes corporales aptos para ser objeto de aprova 
chamientos unidos reconocidos, sancionados y amparadoa­
por el derecho. Y la ha imaginado como independiente en 
todo tiempo de la personalidad de sus sujetos activo y 
pasivo. Su mismo n9mbre indica ia idea que ha inspirado 
au pensamiento jur1dico1 los croditos se designan como 
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thinga -coGas- inactlon1 es decir, cosas en ncci&n.(4) 

CA~~:JAS D'! í .. , SOCl,\J, QlJE J,!,EVARAN A J,A MIS!i'A CONCEP­
C;Q·Y. 

Otra rnuso de orden extrajur[dico contribufn !&m­
bién a ¡:::ono:-ar conclusión idéntica, lo :;ociedad in¡.;l!'sa 
estaba fc:·n;:i<ln h1rnta la r.rnn ¡~uerrrt por dos elernentos­
que se yuxtaponen r;in confumllrna. !l;rnta el sír,lo XVI, 
Inglaterra ce una nrietacrncia feudal que sólo tenfa -
ojbs nara lo tierra, y que tend[a n construir todas las 
relacionan jurfdir.rrn demJc el prioma de la pi;-opicdad i!! 
muehle1 el mismo nexo ohll~acional oc desentiende de -
sus ar:pect.os 11ersonnll"!s para sor considerado como una­
propicdad m~s. y su contcnirlo como un valor aprovecha­
bie que.> par:a del patrimonio del deudor a su acreedor. 
:ras tarde aparece en la <;ran Rretat'in una nociednd mer­
cantil, la claoa rlo los,hombrou de neRocios, de los cg 
marciante3, ucro ~o nod1a ser CGta naturalmente la cn­
carradr. de váriar lar; viejas ideas, ya que por su mis­
ma conccpc l.Ón de las conas y de r;us relnc iones había de 
tener en cu~nta cnn preponderancia absoluta el valor -
económico que con independencia ,.de todo aspecto perso­
nal renroGenta un derecho de credito. Los mercaderes -
han concebido siempre la relación oblieatoria como co­
mercializada, como apta pnra paaar de uno a otro pro-­
pietario, al ip;ual que una mercancfa que una cosa cual 
quiera del mundo exterior, transminible, en oumn. Por­
unc 'I - '.:ro c:imino f!e l ler:aba IF,Ualmentc a la total abn 
trace i 0n dt> 1 elemento personal en lija obligaciones ju".: 
rfdicas. El crédito venía a ser en ultimo término una­
thinG in actlon. 

LAS 'l''!I~'":S Fl AC'rIMS. 

Vis cosan en acc!Ón no son pues en definitiva ni­
no los derechos de credito contemplados deode el sim-­
ple punto de vinta de RU valor económico y preselencle­
de la relación personal que implica entre deudor y - -
acreedor. En el concepto de things in action, se inclu 
yen l<is acciones u oblí~acionns de bancos y sociedades. 
pólizas, letras de cambio. cheques, pagarés y en gene­
ral toda clnse de derechos crediticios. Los autores cm 
plean a veces la expreaiÓn debts or other lcp;al chosc:­
inaction. (5) 

En todo caso, como se ve es innegable el criterio 
de considerar la relación obligacional a través del -­
prisma de los derechos reales. 

(4) Vicente y Gella.Agustfn, Los Tftulos de Crédito, -
Madrid, 1942, pag. 20. 

(5) Vicente y Gella Agustín, Obra citada, pág. 19. 



Con3ccucncia do c:ita cor.C'~'D·~ é:i r.a .;'.!' ;a~ c!l ,~:;_ 
racbo brit~:-iico se i"''li""'". ··''.; _.,. ... 1·•~1.:! ~7' c~r0<: ' "-4• ... ·;"' • ·-.. ..... A. • ~ • "~ •• "' .... 

c~ractcren ~uc apun~~~3=~~, co~J ~ri·;~~~~J d~ !n ~~~ri 
monializacion de la.> o~·E,~:i.cior~·J:i. :i ;;-:.~:;:1 '.: i.n:!l.~c­
r2ncia d~ la perGona del n::c Jo:, y l~ t7~11J~t~~bill­
dnd de las thingo !n actlon. ?n ~1 dc~0:~0 co~~~~~n!,­
el principio no fury co.,t·0•:Jrtld;:i1 ün ;:)l a:; 1 :~.:::..:i ~ivil, 
sin embargo, la co•nmon la,.., :;e pronunció contr.1 la - -
tran3minlbilldad de 103 dor~chos nacidos 1o ~n ccntra­
to pro e lar.:ado que -a e ho:rn in a-::'.: ion i::: no~ :i.:.rn :.;:1ablc-, 
pero es:a nor;na, que no p:lsa~a d~ .:;er·, :::0i;un tod:p l;,;.::; 
probabilldadc:; una m.1ra n.fir::i::icio:1 dc:-::trlnal, fue p.:"cn 
to variada dc1:a el punto de vln~a pr5c'~ic':l, pcr las :­
courto of ecoitey, y la alt~racion co:ls:i,:;:ra.fa en stats 
la,, En el dorucho actual son F~r~isibles ~odos lcJ -­
credi to3 a mcno3 que lo contr~cio rc;,ultc de s'J mis~a-
113turalcza o de una dispocicion lobal, 

L'l viaja regla de l::i. cr:::i.~on 1aw hab!a de tcr:cr -­
uin embargo una rcp::::::u:;iÓn de eré J:.:o, Cmr.: q'J!.i::ra --· 
qua el adquirente rcda:n:i.ba nu impcrt:i dal :i:-.ti.:;u~ prE, 
piotario da la t!~ing of a:tbn, c:.;a :::;.t..:r::il q·~2 .Nlo -
pudior::i o::i tont:i.r los dor'.!C ho:J ;.lo a:po l, Ssto llo·:a e-,;; 
sigo la oponlbllidad del d:l~dor ¡1 nuovo a:rccd~r de : 
las exccpc~onen que p~di~r:i. tc~Qr pcr razcnos ~~l c:n­
tra~o ori.::.::;J..rio c?ntr3 d~! tr::i;¡~1fc:-:n·~"';J ~~l t:.~ul~. -
La nulU:.! ': ileL;alii:.id do l:i ccn:;ldor:i.t~o :-.o p·..::b ::.s._ 
tu:i.b.cn.~~ :;cr invocada por el obli";:'do <;?:1tl·a el t.):-.n­
dor del docu~~nto ::.i hubic~a a~¡J~~ido e::.ta an for~a -
lar,al y entrara con plena buor.a !~ ::Jn la ;;osc::.!Ón ¡fol­
mi.::;mo, 

LOS TIT'.JLOS Da'. ':RED!TO S'JN S"f~·'P~!:: EX?:1ES1'/0S DE UNA -
~!:!LICAC ION PA:'R I:.:ONIAUZAD.\. 

sentido de esta expres~5n, El ~ftulo de cr;dito -
es en dafinitlva una o~liGaciÓn patrimonial!zada, pu~-
d" ~n~\·i,..r~,.. ... ~,,.. cm'"_,--o t" 1 nl"""~""' CC*" ~·'-"C,,_, •• t,., "' Jv.., ._~í'Jw' ..,..,, ... 11~ • .k • .,,;.,;, I ..t._ U t.. •• •"•""..., ... v ...,ú.,.,4 .,....,.., ..;..::., 

tico de los referUoo Jocur::"Jn'.:os'? ::~ co este el lu.;ar­
dc entro.r en el ex<lrr.,::n lle la cucJtion l1arto*controv•n:-­
tida, so9ri.'! el objeto da lo;:¡ dori:lchoo de cr¡;·Jito, La -
obllgac i.on,.ha d::! te:1er nece:;arin.r.:0:14.:0 'Jn cont:rnido de­
valor econo~lco? Tratadistas eminen~os lo han afl:~~Jo. 
Pa.ra alguno~ dand~ al concepto un ~ignificado absoluto, 
la prostacion dece repr~jenta: 5ic~prc una ~u~a d9 di­
neror otros 12 contentan cor; a!'ir,nar que debe teMr un 
vnlor en metalico, aunque :;olo s<Ja soclak:mte, o e!es:_ 
tivamente, bien que desde el ~unto do vist..'l subjetivo­
puode no representar p1ra el acrc~:Jo~: cantidad al~m .. 
Por ejemplo un dcr~cho a a3iotir a u:i..:i. runcion -­
de teatro. Sin proposito de un estudio do 1~ reateria en 
este lugar, entendemos nosotros que an efecto, toda -­
obligacidn que no so refiera a l~ pcrsonalida~ o al d~ 
recho de fa~ilia, es susceptible de ~valuircc en nu~e­
rario, o al menos que la ley hace representar po~ una-
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~u~a. -la in~emnizuclÓn de daAos- el ohieto de cu~lquier 
.; ii;:<.idé:i r¡ue quede incumplida por dol~ o sulra del -

do~dor. En ente sentido, todo derecho de credito, toda 
deuda, tic~e una significación patrimonial indiscutible. 
(6) 

Pero cuando decimos que una oblieaci~n est~ pa~~· 
monializada, no nos.referimos a este contenido economí 
co, que es conoubatancial con toda crédito, Queremos : 
significar que al igual que ve el derecho ingl~s las -
thin~s of nction, vemos nosotros en una relacion obli­
gacionnl, como la faceta preponderante, del aspecto p~ 
ramente pecuniario sobre cualquier otro que pudiera -­
existir. La indiferencia en orden a la persona del deu 
dor, y como consecuencia de e 11.o, la trarir.!m~r,d bll idad: 
por escencia del crédito y aún de la deuda, alP,unas ve 
ces, es lo que caracteriza la obligación patrimoniali: 
zada. 

Y en términos generales, esta clase de obligacio­
nes pueden plasmar, formar e\ objeto y conatltuir el -
contenido de un título de credito, La indiferencia en­
orden a la persona del acreedor en cscncials no quere­
mos decir que toQoa loa títulos de crédito sean trans­
misibles, pero sl afirmamos que han de poder serlot es 
decir que si por disposición do la ley, por voluntad de 
los ~articulares o por otra causa, unos de entos docu­
mentos ae extiende como no negociable, la prestación.­
sin embargo, ha de ser de tal naturaleza que en la vi­
da de los nc~ocios y fuera de aquel caso concreto, se­
conciba como idóneo pnra realir.nroe frente a cualquier 
acreedor. No puede, en efecto, sin deanatural5zar la -
instltuciÓn, imaRinarse que la lección de masica que 
un profesor se comprome)e a dar a ~u alumno X, puedn -
hacerse constar en un titulo de credito. (7) 

La ohlii::ncl.Ón patrlmonializada, no ea carnctcrís­
tica general, naturalmente, de loa documentos que est,!! 
diamas, pero si podemos afirmar que ee uno de aun ele­
mentos. Las obliv.;acioneo que en ellos se hacen constar, 
las prestaciones que implican se conciben fundamental­
mente desde el punto de vista de su contenido económico, 
y el aspecto personal es d~satendido casi totalmente.­
El t!tulo de crédito ea un trozo de papel al que se in 
corpora una obligación de carácter económico. -

Tiene pues un valor:no per se, pero 
tivo1 se trata en definitiva de una cosa 
ta para ser objeto de todos los negocios 
recaen ordinariamente sobre la totalidad 
y para llegar a la concepción del T{tulo 

ai representa 
mer<santil, aj! 
juridicos que 
de loe bienes 
de crédl to hoy 

(6) Vicente y (;ella Agustín, Los rftulos de Crédito. -
~adrid, 19h2, pág. 20. 

(?) Vicente y (;ella AP;;ust!n, Obra ci tnda, _pág. 20. 
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dominante, es nreclso haber salvado la v1eJa noci~n ro 
~unn que v~ en lno obli~acionca como opuestas a los -= 
iura ln re, un vrnculo ,iuridko entre deudor y acrf!c-­
dor1 !'~ rrec i Go ha her; olviqado en suma el aspecto per­
sonal de la ohlig3cion jurldicn. 

Si queremos pucn expresar en pocas palabras el -­
subs Ir~ tum aprov~chable de ~unnto venimos aprovechando, 
dírc:: '.':'. que el t1 tu.lo de crecli to representa un valor -
de orden patrimonial, y que hay que presumir en princi 
p:o la indiferencia del derecho con respecto a la per= 
~on~ del acrccdor1 por eso el documento aludido, como­
todo otro bien econ~mico puede devenir objeto de cua­
lesquiera relaciones jurtdicas, y que hay que-suponer­
le salvo precepto ler,al en contra o disposicion taxati 
va de las partes -hecha constar en este caso como docü 
mento mismo- como tranRmisiblc por su naturaleza. Los= 
documentos en cucsti&n son portadores de valor -pape-­
les, valores, wrtpnpier-. y en esto preci!jamcnte estri 
ba !lU excepc i.onal importanci~ y el gran numero de aplI 
cae ioneo de que la inati tucion es objeto, (íl) 

(8) Vicente y Gel!a Agust!n, Los TÍtulos de Crédito, M! 
drid, 1942, pag 24, 
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CAPtf!JJ,0 r 

~ í7"lJ'": DE CREDITO 

En la historia moderna d() la vfa. .1urrdlco-comer-­
cia l, uno de loo fnnómenoa de más l.mportanc ia es e 1 rm 
cimiento y desarrollo do ena gran categoría de cosas : 
mercantiles que son los tf tulos de crédito, ~asa que -
circula con loyea propias sobre el inmenso cumulo de -
cosas, mucbl<Hl o inmuebles. que forman la riqueza so-­
cinl. (1) 

La Epoca mercantillota y materialista qua estamoe 
viviendo, ha realizado la paradoja de convertir la ri­
queza material en un fe~Ómano ideal~ en conceptos jurí 
dices lncorporalio::i on tJ tulon d(~ credito. 

Puede d!'.?ci.rsi; que en la actualidad un tT,ran porcen 
taje de la riqueza comercial, se ropreaentn y maneja -
por medio do tnl<rn tftuloa. Poro ello~ no han surr:ido~ 
en los ordenamientos positivos en forma intempestiva o 
como meditada crcncl~n do 109 jur!ntas, sino que sud~ 
sarrollo ne ha venido desenvolviendo on la practica co 
mercial, que hu p!."oducido las,divorcao espoc lea de tf: 
tul~s (lotra de cambio, pagara, cheque, certificado de 
deposito, etc.) para llenar una necesidad comercln.l d 
pica. Der;pu~fl de aparee lrlos y donarrolladoa en ln prá~ 
tica, loe; ·~ tnlcn de crodito han sido recogidos y regu 
lado~ por llG diversas loye9 eocritao• y como uu ap1t: 
cacion ~e ha ex~endido a todos los patses, h'n ameritª 
do una re~ulaclon 1nternacionnl~ como se vara al estu­
diar el movimlen~o de unlficncion del derecho sobre la 
letra de crrmblo y el cheque. 

Como no todos los dtuloo han nureido en el mismo 
mome9to de la historia del comercio. su estudio y reg~ 
lacion se ha producido en tiempos dlversos1 paro desda 
principios de este siglo les juristas han 1esarrollado 
eminentes eefuerzoa para elaborar una teor1a unitaria­
º general, dentro de la cual se ~emprenda to9a esa ca­
tegoría de documentos llamados titulas de credito. 

Ejemplo~ de esta meritoria tarea los onc~ntramos­
en la obra bnsica del gran maestro italiano Cesar Vi-­
vante y en todos los mercantilistas que en este aspec­
to le han seguido, y entre loa que destacan por sus •• 

(l) Vivante césar, 'l'ratado de Derecho Comercial. tomo­
IT • pág . l J 5 . 
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obr:io monumüntn!oo F'rnncanco Meirninco (2) y 'l'ull.lo ADC:}. 
relli ()}. 

• Loo juriotne oxtrnnjcron hnn trop,zndo con el obs-
tqculo do ln nuncncia do unn lc~lnlncion unltarla 9obre 
titulas rlo rrédito, por lo que ne llnn vinto oblír:n<lori n 
ronlb.ar un entudio particular 1ln carla título, mirn rfon 
tacar lno cnructcr!ntlcnn fundnmnntnlcn <le la rcnpectl= 
va cntBRorfa En cnmblo, en el ordnnRmlento positivo me 
xicano, no!l oncont.i;amoo co~ ln vcnt:dn do qun, Ri1I,11icn:­
do lns doctrlnari mno modornno Dobrc ln mnter!a, la Ley­
Genernl do T{tulon y Operaclonoo da,crédlto de IQJ2, r! 
duco a una cnto~orfa unitaria loo t1tuloo de crodlto -
estableco normao renernloo nnr~ reRulnr euo cnracterlo­
tigaa fundnmentalca y nor~an c~poclnloo para ln reRula­
cion de cadn ospecle dn titulo. Rn onton nnnectnn, la -
ley mexicana eo, t~cnicnmcnto, unn da lno m5n adelanta­
das sobre ln materia, ya que n~n on nquellon,pa(oeo en­
que ae ha S!!f',Ul<lo ol movimiento do uniflcac¡ion del Der~ 
cho Cambiarlo sobro la bnee da la Convenclon de ~lnebra, 
las distintas leyao han nido olaborndan para regular ti 
tuloa pnrtlculnrmente connldcrado9, como la letra do -­
cambio y el chcque1 pero no hn llo~ado a entnblecerse -
le~inlntivamanto un trntamlonto gonoral para todon loo­
t! tulon. (lq 

Con posterioridad n la Ley ~exicnna han cetableci­
do osta trntnmlonto general o untt1rlo el C~dlRo Sulzo­
de lno Oblir.n.cioneG, (1937) y el Codi1.;o Civil ftalinno. 
(Dlciomhro do 1942) (nunque Itnlin mantion~ oeparada au 
ley cambiarla). 

DEP'TNICTON y CARACTERrs·rrCAS. 

La ley rMxl.cnna dice on nu artfoulo lo. que los tí 
tulon de crÓdito non cooao morcantilca y nn ou nrtfcul; 
50. loo deflna, si~ulendo u Vlvantn como Jos documontoa 
nace:rnrion prirn oj(•rc:itnr e\ deror:ho 1\toral 'lun en elloo 
na conni¡r,n:t. ··e ln clt•finicion do Vivnnte nucntra Ley ami 
ti6 ln palabra -aut~nomo- que el mne~tro Itnllano cnll-­
fica como el dorccho litera1 tncornorado en el tftulo1-
palnbra o concepto que, nogun se ver& m~n adelante so­
encuentrn implÍclto en la ¿onotrucci~n que ln miama ley 
eatablece para rcgulnr loa d tul o a de crÓdi to, ( 5) 

Cabo advertir 'lue los tf tulos de crÓdito aon co~aa 
aboolutamente mercnntilen, por lo que ou mercantilldad­
no se altera porque no sann loa comorcinnteo los que -­

-loa suncribnn o loo ~osean. 

(2) 
(J) 

(4) 

( 5) 

Meaaineo F'rance!lco, 1 'l'i toli di Credi to, Pndova, 19JJ. 
As~arelli 'J'ullio,,Teor!a ~~nernl de loa Títulos de -
Credito, 'l'raduccion qe RflM Cachnux Sanabria 
El primero que lo uso fue Savigny, Plattet. Eoaai sur 
la nntu:i;e jur!dique dos Titrea Nominatifa, Paris, - -
1945, pag. 19. • 
Cervnnt~s Ahumad3 Raui, 
dlto, Vnxlco, 1969, paa 

T{tulos y Operaciones de Cré-
10 
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Derlvnn:o'.'I de la <leflnicl0n 1an nrlnr~i~:d"c. r:;•r .. 1r 
r{sticas de loa tftulo!1 ele crécti.to, !llH' r:o•;t Ja Í'',ror~;o 
ración, la le~\HmadÓn, 1il lUP.rali:hd y l;i autononra·· 

Dice la deflnlcl~n lc~a1 quP el tf~11~ dn cr~dltn­
es un docu:nento nec•niar\o, de eata palabra d·~1h:-',,,os1 

a) La inrnrpt)rurlÓn - El dtulo ele <:r'~!· · 1,1 ur- -
documento que llnvn lncornorado un rli:rnr:ho, •'r, t.ill for­
ma, que el de~echo v& lntimRmentn un~do al !{tulo, y su 
ejerclclo esta condlcloQado por ln exhlhirlon del docu­
mento1 sl!J exhihir el título no an puede o.lercer el 9e­
recho en el Incorporado, Quien posee leP:nlmentC! el t1t~ 
lo posee el derecho en el lncorporado y nu razon de po­
seer el derecho es ol heeho de poseer el tftulo, de ah! 
la feliz expresión de ~onea1 noseo porquG po~oo, esto -
es, sa posee el derecho porque ne poaeo el titulo. 

Rata ob,jctivac lÓn de la realidad .iur!dlca en el ~ 
pel, dice Tena, cgnatituye lo que la doctrina ha llama­
do la lncorporaclon Rl tecnicismo, de orl~on aleman ha 
Bldo cri tl:cado por Vlvantq como ,una expresión rác\ 11 p~ 
ro creemos qu~ la exprealon ea utll, porqye denota aun­
que sea metaforlcamente esn Íntima relncion entre el de 
recho y el t{tulo, a tal ~rado, que quien pose~ el dcr¡ 
cho, para ejercitar egte oo neceaarlo axhlblr aquel Pa 
ra explicar cate fenómeno iur{dico neqeaitar[amos dar -
la~go rodeo, qua ae evita usando el termino incorpora-­
e ion 

La incoroornciÓn del d~recho al documento ea tan -
Íntima que el, derecho se convierte en al~o accesorio -­
del documento 1eneralmanto los dere~hos tienen exis--­
tenc ia independiemtemente del documento que sirve para­
comprobarloR y pueden oj~rdtarse ai9 necenidad ~Gtricta 
del documento1 pero tratandoso de tltulos de credlto el 
documento es lo princlpal y el derecho lo nccesorior el 
detecho ni existe ni puede ejercitaren.si no es en fun­
clon del documento y condicionado por el. (6), 

b) La le~itimaciÓn.- La legltimaciÓn oa una conse­
cuencia de la incorporaci&n. Para ejercitar el derecho­
es necesario -legitimarse- exhibiendo el t!tulo de cré­
dito. La legitima~iÓn tiene dos aspectos, activo y pasl 
vo La legitimacion activa consiste en la proniedad o -
calidad que tiene el tf tulo de crédito de atribuir a su 
titular, es decir, n quien lo posee legalmente, la fa-­
cultad de e~igir del gbli~ado en el tí~ulo el pago de -
la prestaclon que en el se consigna. Solo el titular -­
del documento puede legitimarse como titular del dere-­
chg incorporado y exigir el cumplimiento de la obliga-­
cien relativa. 

En su aspecto pasivo, la legitimacl~n consiste en-

(6) Cervantes ~humada Ra~l, T[tulos y Ooeraciones de -­
Crédito, !lcxico, 1969, pag. 10, 



Dorívnmo'l d1• la d•)finíni~n la:1 nrin1;i:aJ<>r; c:i:'."lr.l'~ 
r!aticns de loa tftulor: d<~ cn~di •;J, rlll" r.on1 la lrc(•rno 
ración, la l1H1,\t.lma.:\Ón, !::i l\~i!ralifa,t y 1:1 auto;1n::iÍa-

Dice J¡:¡ rkf\nic\Ón l•H':t1 'lº'' r 1 dtu11'1 d·~ criidlto­
ca un docu~ento nec~nnrio, de ~sta palahra d~dur1~os: 

n) Ln inc0rnoraciÓn - El título de en~!.. :1 un -
documonto que llnvri lncornorarlo un ffornchn, 0n ~al for­
ma, que el datecho vn fntim~mentn unido al ~[tulo, y su 
ejercicio esta condicionado por la exhihlclon del docu­
mento1 sln cxhlhir c1 título no so puede e ierccr el de­
recho en él Incorporado. Quien ponee legnl~cntn el tltu 
lo poaee el derecho en él incorporado y su razón de po= 
seer el derecho eo ol h~aho de poseer el titulo, de ah[ 
la feliz expresión de ~oosar poseo porque poqeo, esto -
es, so posee el derecho porque ne posea el titulo. 

Enta oh.ietivaciÓn do la realidad .iur{dlca en el pa 
pel, dice Tena, c<lnstltuye lo que la doctrina ha 11ama= 
do la incorporaclon F.l tecn!clsmo, de orig~n a1eman ha 
sido cri tkado nor V!.vante como una ex pre a ion fac i 11 ne 
ro creemos q UP; l ll e :rnre O 1 Ón (! B Ú t l.l, porq ':Je de no ta aun'.: 
que 3ea metafor!camente e~a Íntima relacion entre el de 
rocho y el tf tul o, a ta 1 r.:raclo, que quien poriet; el der~ 
cho, para eiarcitnr este ee nocooario exhibir aquel Pa 
rn explicar esto fen~meno iur{dico nege3itar[amoo dar : 
lai;go rodeo, que se evita unnndo el tormtno incorpora-­
c ion 

La lncorporaclgn del d~recho al documento en tan -
fntlma que el derecho en convierto en al~o accesorio -­
del documento '":nnuralmento los dorer.hos tienen exl.s--­
tenc ia indepem!temtemente del documento que sirve para­
comprobarloa y pueden ejercitarse sin necenldad estricta 
del documentar pero trat~ndoso de t{tulos do cr~dlto el 
documento es lo princlpal y ol derecho lo nccosorio: el 
detecho ni existe ni puede ojercitarse,ei no en en fun­
cíon del documento y condicionado por el, (6). 

b) La lep;l.timaclÓn.- 1.-i le11;itimaciÓn os una conse­
cuencia de la incorporación, Para e,Jercitar el derechO­
ea necesario -legitimarse- exhibiendo el t!tulo de cré­
dito. La legitima~íÓn tiene dos aspectos, activo y pas! 
vo La legitimacion activa consiste en la proulednd o -
calidad que tlarrn el Lftulo de cr~dito de atribuir a su 
titular, es decir, a quien lo posee legalmente, la fa-­
cultad de e~i~lr del ~bll~ado en al t!Sulo el pago de -
la prestacion que en el se consi~na. Solo el titular -­
del documento puede legitimarse como titular del dere-­
ch9 incorporado y exigir el cumplimiento de la obllga-­
cion relativa. 

En su aspecto pasivo, la legitimación consiste en-

(6) Cervantes ~humada Raúl, Tftulos y Operaciones de -­
Crédito, ltexi~o. 1969, pag l.O 
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que el clettdgr oblt¡;ado rn el. titulo d.~ cr(•'.J! to, cw:inle­
au obligncion y por lo tnnto ::t•' libera :fo ell:i, pa:~ando 
n quien apnre:'.ca como titnlar dol doct.11~•!:·•,o. ~:l ricudvr­
no puede saber, si el tftulo anda clr~ulando, 1ulen sea 
su acreedor, h<H;ta el momento en :¡-:~ cnt<"! :;e pr~ne~1te a 
cobrar, legltlmandose activamente con In pose8lon. El -
deudor se le~itimn a su ve~, en el asnecto oanlvo, al -
pa~ar a quien noarnce activamente lo~\ timad~. 

e) L.-i literalidad.- La definición legal d.lce que -
el derecho incorporado en el tftulo eo Literal. Qu\ere­
estg decir que tal derecho se medir~ en su extensión y­
demas circunstancias, nor la letra del documento, por -
lo que literalmente se encuentre en ~l consi~naclo. Sl -
la letra de cambio, por ejemplo, dice que ol aceptante­
se ha obliRa1o a paRar mil nesos en determinado lugar y 
fecha, estara obli~ado en esa medida, aunque haya quer! 
do obll~arse por menor cantidad y en otras circunstan-­
cias. (7) 

Dice Tena que la li t.eral.idad es una nota esencial­
y privati~a de los títulos de crÓdito, como lo en la i~ 
corporacion. No creemos que se trate de una nota esen-­
cial y privativa, ya que la litoralid~d, como anota Vi­
cente y ~ella es característica tambten de otroo <locu-­
mentos y funciona en el t{tulo de credito solamente con 
el alca~ce de una nresuncl~n, en el sentido de que la -
ley preaume que la' existencia del derecho oe condiciona 
y mide por el texto que consta en el documento minmo1 -
Pero la literalidad puede estar contradicha o nnllfica­
~a por elementos ext~u~os nl titulo miamo

0
0 por ln ley. 

Por ejemplo1 Ln accion de una so~ied11d anonima tiene -­
eficacia llteral por la prosuncion de que lo que en - -
ella se,asienta es lo exacto y legal1 nero esta efica-­
cia eatn siempre condicionada por la escritura constlty 
tiva de la sociedad, que eo yn elemento extralo al t{ty 
lo y que prevalece oohre de el en cano de <llncrepancia­
entre lo q~e la escritura diga y lo que di~a el texto -
de Ja accion. Si ne trata de un t{t.ulo tan nerfncto co-

, • # # 

mo la letra.de cambio, que es el titulo de credito mas-
comoleto, aun en este caso la literalidad p•iorle ser con 
tradlcha por la ley. Por ejqmplo1 si la letra de cambi; 
dice que su vencimiento sora en abonos, com~ la le~ 
prohibe esta clase de vencimientos, no valdra la clausu 
la respectiva y se entenderá q~e por prevalencia de la= 
ley, la letra de cambio vencera a la vista, independierr 
temente de lo que se diga en el texto de la letra. 

Con tales limt5aciones aceptamoo que la literali-­
dad es una caracter1stica de los tftulon de crédito y­
entendemos que, presuncionalmente, la medida del dore-­
cho incorporado en el tf tulo, es la medida justa que se 

(7) Cervantes Ahumada RaÚl, Tftulos y Obligaciones de -
crédito, ,éxico, 1969, p~g. lJ. 
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conten~a en la letra del documento. 

d! Autonomfa - Ya hemos indicado que aegJn la tonis 
de ~lvnnte, la autono~fR es cnractcrfstica cnencial del 
tftulo (le ~l";llto. ··o c:s propio drdr que el t{tulo de­
crJd!to cea n~t~n~mn n\ que sea autónomo el derecho in­
corpc::-:Hk en el LÍtulo1 1o f1Ue dehe deciroe que en autó 
nomo ((ler;rle el punto de v1ota activo) eo el derecho que 
Ct\da titular r;ucr.::iivo ::á adquirlr.ndo sobre el tftul9 y­
sohre lor; derechoo en el incorporados, y la expresion -
autonom!a Indica qur. el derecho del titular es un dere­
cho iQdependiente, en el sentido de que cada persona -­
que va adquiriendo el documento, adquiere un derecho -­
propio, distinto del derecho que tenía o podrfa tener -
quien le transmití~ el titulo. ruede daroe el caso, por 
ejenplo, de quien trancm\ta el tftulo no son un poseedor 
legitimo y por tanto no tenia derecho para transmiti~lo: 
sin ernbatgo, el que adquiera.el documento de buo~n fe -
adquirlra un derecho qun ser~ Independiente, autonomo,­
divei;so, del derecho que terna la persona qu!l Ge lo tranQ 
mitio. (R) 

Acf entendomos la autonomfa desde el punto de vie­
ta activo1 y de31e el punto de vlgta pasivo debe enten­
derse que es autonomn la obl i~acion do cada uno do los­
cri~n~tnrioo 1c un tftulo de c~~dito, porque dicha obll­
aaclo~ es 'ndenondiente y diversa de lo que pudo tener­
º ter.ía el anterior nuscrlptor rlel documento. No impor­
ta, por tanto, la inv¡:¡Jider. de una o varias de las obll 
~nc\oncs contonlda!l P-n el tftulo, porque inclepnndiento:" 
~ente de ellas scr~n v~lldno las dem~n que on el t[tulo 
apa!"ezcan ll!r:almente incorporadas. Por e.1emplo• puedo -
darse una letra de cnmbio en la cual la firma del eira­
dor, del aceptante y dl!l beneqcíario-cndonante nean -­
firmas fa]93G 1 supuestas O invalidas eor cualquiera - -
otras cau9ae1 pero a pesa~ de ser invali1as, la primera 
firma que estampe una persona capnr., sera sufuc lente pa 
ra crear una oblip;aciÓn cambiarla, autónoma y clistinta:­
de lea obli~aclonee que pudieron tener loa anterloreo -
signatarios. El ejemplo puede verse m~s claro a~n en el 
caso del avalista1 puede ser que la firma del avalado -
no sea generadora de obligacio9es por s~r ~l avalado i~ 
capa21 pero en toe!~ caso y segun se vera,mao adelante,­
el avalista quedara oblig~do porque el ~olo h~cho de e! 
tampar su firma, contraera una obligacion autonoma, es­
to es, independiente y distinta de la obligación del -­
avalado. 

Lo establecid~ anteriormente SQ desprende de la -­
ley mexicana, en terrninos ¡¡;enerales, porque la misma -­
ley ~e limita a deter~inar que a quien adqqiera de bue­
na fe un t!tulo de credito, no pueden oponersele las --

(8) Cervantes 1humada RaÚl, !Ítuloa y Obligaciones de -
Cr~dito, Ycxico, 1969, pag. 12. 
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excepcionen que habr fnn ¡iod 1 do oor opuon tas a un ante-­
rior tenedor del documento. lli::ltÓrionmonto ln ::i.utonornfa 
tiene como antecedente el prlnclplo de la inoponlbill-­
dad (9) de excepciones nl cual la propia caractar{9tlcn 
<le ln autonomla olrvo hoy de fundamento, 

CLASTFTCACION DE LOS 'l'TTllLOS DE CRfWI'f'O. 

Con la finalidad de I'acllltar el estudio y compren 
aiÓn de los dtuloo do crÓdito. procuraremos clnslfica!.: 
loa. 

TITULOS NOMINADOS Y TITULOS INNOMINADOS. 

Atendiendo a la ley que los rlp,e. pueden ser loa -
tftuloa nominados o lnnominndos. 

Los títulos nominados o t{p1coa son los que se en­
cuentran reglamentadoa en forma expresa on la loy. como 
la latra. dn··cambio. el pagaré, ol cheque, etc. Y so9 -­
innominados aquellos qua sin tenor una roRlamontacion -
legal oxprana, han sido conaar;rados por los usos mercan 
tllee. En derecho mexicano ae ha discutido si gueden -­
existir los títulon lnnomi9adoo 1 ia qua el articulo 14-
dlce que loa titulas da credlto solo produciran efectos 
de talea. -cuando tenrran las monci9nen y llenen los roqui 
aitos ae>ialados por la ley y que Oílta no prenuma expre­
samente- creemoa qua la dlnpoeici&n legal ne refiere a­
loa títulos típicos o nominndon, poro éroemo3 po3~ble -
que el uao com;a1i;re, como ya ha. sucedido en la pract~ca 
mexicana, documentos qua por oun especiales cnracter1s­
ticas adquieran ln naturaleza ,te tftuloo d(l crédtto. Es 
to ouce4er& cuando loe t{tuloo nuevoc ro~nan loo requi= 
sitos mlnimoe que para los t{tulos de cr~dlto 09 general 
establece ~a I.ey. Asf lo ha entendido ln Cominion Reda~ 
tor~ del Codigo 1º Comercio, que ha ~ropuesto on su prg 
yecto de nuevo codir;o una mod ificacion nl artfculo lh -
di¡ la Ley, ae·1alanrlo los reqyinitos r.;enernles que debe­
ran llenar los tftulon de credlto -tanto loo reglamenta 
dos por la ley como loa consagrados por el uso-. -

Un negundo criterio de clasificación lo tenemoe en 
el ob.1eto del documentg, esto es~ on el derecho incorp.2_ 

mdo en el t{tulo de erudito. Se~un este criterio, pode~ 
mos clasificar loa t!tuloo de crédito en la siguiente -
for-ma 1 

a) Títulos personales.- Llamados también corporatl 
vos, que sor¡ aquolloa cuyo ob.}cto principal no es un d~ 
rocho de credito, sino la facultad de atribuir n su~ -

(9) Predel Georgos, De l'"inopposabilite des axcepcion -
en matiers do affets do Comarco, Par!s, 1951. 
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t~r;edor unn en l 1dr1d perr:onal de ml.cmbro de una ~orpor! 
c1on. El titulo tipico de esta clase es la accion de -
la soci11d:id anÓnbm., cuyn función princ1pnl consi~te -
en ntrif,utr a nu ~i. tu lar ln calidad de socio o miembro 
de ln ent.\datf .iurfdica colectiva, De,,tal calidad deri­
van derechos de diversas clnses1 pol1ticon (derecho de 
asis~lr a l~cr ~snmblcas, de votar, etc.), de contenido 
economico {derecho al dividendo y a la uarte proporcio 
nal de capital en la Ópoca de 11quidacion)1 pero tales 
derechos non acccnorion o lnhercntcn a la calidad per­
sonal de socio, ntrihufda por el t!tulo, (10) 

b) Tftulos oblienclonnlcs.- O t!tuloo de crédito­
propiamnnte dichos que !Jºn nqucllos cuyo ob,icto princl 
pal es un derecho de credi to, y en consecuencia atrihu 
yen n cu titular nccl~n para exigir el pago de lao - = 
ob~igacionoo n car~o de los auacriptorcs. El t{tulo -­
claslco obllgaclona1 es la letra de cambio. 

e) Tftuloo realon de tradicl6n o representativoo.­
Aquelloa ~uyo objeto principal no conoiotc en un dere-­
cho de erudito sino en un derecho real sobre la mcrcan­
c{a n~parnda por el t!tulo Por esto ge dice que ropr~­
aentnn a lao mercnnclao. tan cnractoriaitcas de loo ti­
tuloc representatlvos han oldo resumidas mnriotralmente 
por ~esalneo en la ai~uionte forma1 (11) 

I -,En cuanto a au contenido dan derecho no a una­
prestacion en dinero, nlno a una cantidad determinada -
de murcnncfa1 que ne encuentran depositadas en poder -­
del expedidor del documento. 

!!.- Rl poneodor del \!tulo representatívo estará­
en ponen!Ón de las mcrcancfas por medio de un represen­
tante, o sea el depoCT\tario, el cual a au ve~ posee las 
mercanc!aa nomine alieno. 

l I1, - Por lo que recpecta al derecho que incorpo-­
ran, no atribuyen 1610 un futuro derec~o de cr~dito, si 
no que en conm.1cuencin y como derivncion do la noseaióñ 
de l!}a mercancías, atribuyen un derecho actual de disp~ 
siclon sobre las mismas. El titulnr tiene la ponibili-­
dnd de investir a otro del derecho de posesión, cedien­
do la investidura del derecho de pooesión sobre el t!tu 
lo. Quiere esto decir que quien posee el ~Ítulo, posee: 
la mercancía amparada por el y que la razon de poseer -
la mercanc!a es la posesión del t!tulo. 

De lo anterion se deriva que los t{tu1os represen­
tativos proporcionan un medio de circulacion de las mer 
cancras, e~ el sentido de que con la circuiaciÓn mate-: 
rial del titulo la mercancía amparada por el circula di 
rectamente, de tal manera que al ena.1cnar el t!tulo se:' 

(10) Ce~vantes ~humada Raúl, Títulos y Operaciones de -
Credito, Mexico, 1969, pa~. 15. 

(11) Mesalneo Prance~co, I Tltoli,di Credito, Padova, -
195J, 2a. edicion, Vol. J, pag. 87 y sgts. 



ena.i~na 111 mercnnc fa y al ·~onsti tu!rse un r:rnvámen fl<¡?bre 
el t1tulo t1e constituye un r:rnvamcn sobre Ja mercanc1n. 
Habra quo concluir, conscctwntomf?nte que se eotnblecr. -
tan (ntlma vinrulaci~n entre mercanc{a y tftuloe. que -
aquellas no nueden transferirse o p,rnvnrse si no es - -
transmitiendo o P,rnvnndo el tftulo m\smo. (artfculo 19). 

El t[tulo repreoentativo, ha dicho Donndio {12) -­
contiene dos ti.pos de derechos2 un derecho de credito -
para ,ex lr,\r la entrc¡;a de lnn mercancías consignadas en 
el titulo y un derecho real oohrc estas mercancfns. Es­
te derecho, aclara ol autor citado, es clara y determi­
nado frent11- a todos aquel los que tengan relaciones con­
tractuales no contenldnn liturulrnante en ol tftulo1 es­
to os1 todoR aquellos que ho~an valor pretendidas rela­
cionea axtra9artulares axistent~n entre ellon y el obl! 
gado en el titulo ne encontraran con el derecho real -
sobre las mercancfas que tiano que radicar en el titular 
del tf tulo representativo. 

I~ función reoresentatlva. o sen ln incorporaciÓn­
del derecho real al documento, estar& supeditada a la -
existencia de las mercanc[as en poder del creador del -

, l. 1 , titulo. S as m~rcanclas perecen o se sus~rnen del so-
der del suGcrintor del tftulo, dcsaparecern la funcion­
repreaentativa y el titular tcndr~ aÓlo el derecho de -
perrrnru ir las meren ne !an pnra hacP.rlnn vol ver a poder -
~el creador del tftulo, o el derecho do cr~dito para ca 
brar a este el valor de los bienes amparado por e1 tftü 
lo. Loa tftulos renreoentatlvos cl~sicoG son, entre n9: 
antros el conocimiento de embarque del transporte mnr1-
timo o terrentre y el certificado de do~Ósito que expi­
den nuestron Almacene!l ':encrales de Deposito. 

]o.- Por In forma de creación oodcmoo clasiflcar a 
los tftulos en sinrulnree y aorialea o de mnoa. Tftuloa 
singulares oon aqy~llon qu~ son creados uno solo en ca­
da acto 9e creacion, como la letra do cambio, el cheque, 
etc. y t1tulns eerinles. Jon que oe crean en earie como 
las acciones y las obligaciones de las sociedades anón! 
man. 

110.- La sustantividad del documento nos dá un cuar 
to criterio de claniflcaciÓn. Hay t{tuloa de cr~dlto -= 
l)rincloales y accesorios. Por c,iemplo1 la a.ce iÓn de la­
sociedad anónima es un tftulo principal, que lleva ane­
xo un cupón que se usa nara el cobro de dividendos y -­
que tiene el car~cter de t[tulo accesorio de la acción. 

5o - Un quinto criterio de clasificación lo encon­
tramos en la forma de ci.rcu lac iÓn de 1 tf tul o. La ley, -

(12) r.:lussepe D9nadio, I 'rltoll represcntative dalle -­
merci, !filan. 19)6. 



ref~~!;ndocr n ln for~n dn clrculncl~n cctablecc una -­
cln:;; ficr.idor: h1D;irtitn: tf:.u1oi:; nominativoc :: dtu1on­
nl poru .. ~or. l'e::-o c.ir'.uicm1o 111 conr.trucciÓn lr;ral cm:on 
trnr.io::; r¡u<:! ln l"V no e!; lÓr:ica connir:n mir.n.a, ya que .: 
nce'Ota como ver•,~:nG en !!ll opnrt.unidad, la clnsificnciÓr: 
tripnrt.i Í3 eatnh1ec irla ror 1a doc trlrin .• y que 1iv!rln los 
títulos an nomln3t\voo, tftulos a la orden y titular. ul 
portador. 

a) ·rftulor; nominnt.ivor; - Llamado!> t.mr.hién dirC?ctos 
son aquellos que t\Pncn una e irculaciÓn rc!ltrir:rrida pre!:. 
que desir:nan a una rerRnnn como titular y que pnra ner­
trangm\tldos nocnn\tan el c~~nno del tituler Y.la coo~~ 
rae ion del ohlirrndo i¡n el t.1 tulo. el que dcb'!ra llcv'!r­
un re~lstto do los tituloe emitldon1 y el emltenle solo 
reconocera co!"o ti tul ar a ciui en aparezca a Ja vez como­
tal en el tf tulo mismo y en el rc~'atro que el e~isor -
lleve - J'.;l $l1l'úle nCP:OC io de transmisiÓn :;Ó]o GUrte efeC 
tos entre lar:: rmrtes, f;(ffO no produce efectos carnblarioo 
porque no funciona la :l\ltonorr.fn. El emi tente podrñ opo­
nerse n rcr.istrar la tran::;rnlniÓn, si rnra ello t1111icre­
cnusa justa, pero uon vci realizada 1~ inscripción, ln­
nutono~ía funcionara plcn~monte y al tenedor adquirente 
no podran oponerse la:; execre ionf!n personales que ".uhlQ. 
ran pedido oponer3e a toncdoren nnteriorcn. (1)) 

h) rrtulnn n l~ orden - ~on trtulon a la orden - -
aquello~ q1l!~, C!•t:in<lo er.v:didoa a favor de dctcrminada­
oerGona, ne ~r1~~~1ton ror m~1to del cndoeo y de In en­
~revn mln~n del d0cu~0ntn. ~l endono en s{ mismo no tic 
ne ~ficacie tr1~~ativa1 s~ ncccnl ta In tradlci¿n para= 
complctnr r1 n•~l"ocio. l'urd-: ser que :~i!mtlo el tf tulo a-• 1~ orden ror nu ~~turnlo:a, al~un tenedor dcuee que 01-
tJ tulo ya no G~~ 1rnn~~lt~~o nor cndcno y entoncen po-­
drá in:;crihí-:- ;;r. r•l ¡ktinccn!.o 1.an cl:Íusulan -no a ln -­
orden- -i;¡o r.••PO<: \ahlc- u otra equivalPnt~ ( nrtÍculo 25). 
Talco clau~~l~c ~urtir~n rfccto dende ln ¿poca de su --
1 i . • , i;¡scr pcH_;:"., y do::dc i:ntoncen el tl tul o en que aptl!"e;;can 
solo podra r,1\r tram:mi ti do en la forma y con lor; e fer: ten 
de un~ ccei~n ordinaria. 

Se ha dlscuilcto quienes puedan inf>ertar en la letra 
de c3mbio las claunulas dr no ne~oclahilidad. En el de­
recho ale~~n sn connirtPra que Gn!camente el cmitnnte de 
la letr:;, 'fo cn'llhio rH1ode ! n::ertar la cJáur:ula, porque -
siendo la letra d~ ca~hlo un titulo ne~ociable nor na•u 
raleza, eG cu cr·~ador el ·~n\co que tiene derecho a cn!:I= 
bfar la natur3leza del titulo. En cambio en el derecho­
italiano se considera que puode cualquier tenedor inser 
tar la cláusula -no nep;ociable- y la goctrína\ .iunto -= 
con Vívante ha conr.iderndn que tal claur.ula solo surte-

(lJ) Cervantes A~imada Ra~l, Tftulos y Operaciones de -
Cr~dito, ~~xico, 1969, p,g, 15. 
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efecto ro:J¡ ... ~ct.o d•~ qu\r?n la in:~'!rtó, ncro q~1r> :J'.. 10.,~ '::?.. 
n~doren nuh::iir:ulcntcs,n0 1a in.Frt.an ,\ 0u vc1., r::. 1:1r¡".t­
ra rl dorccho con car:i:~~.or a•;l0.-i:1;nr;, :-r:::iDccto a la:1 ;;.:1-
quinlcloncs postcrin:-on a la ln3crci¿n d~ la cl5usula. 
F.l art!cu1o 11 de la Ln.y 11nlfnr-rn;~ de 'ilnr.bra acenta el­
ointema ~ermánico: pero la ley ~nxlcana ne apart; on eg 
te punto de la tln\formr., porr¡uc a !1Cm'1.ianza rl•1 la ita-­
llana, dice que cualquier tenedor pur.do incrnrtar la 
cláurmla de no ner.ociahilírlatl. L;1 clnu511la -no a la or­
den- dice Tena, ni..\ll1cntlo a 'liv::in~o af•Jcta la c:icncla , 
mioma del t!tlllo pnrqllc nroduco :JY dcgradaci¿n, ya quc­
como cono!'!cucncta ml~;ma de tal c1nur;uln, Sf) pierde el -
elemento de ln :rntonomb y pueden oponcrne a la :idqui-­
rentc lan exccnc\oncs qua oc tenfan contra su cedente. 
'l'aml)ién de!laparec•~n. rl ice '!'cna, la lor;I timac IÓn, porque 
sera necooorlo acomnn~ar al t{tulo el documento donde -
se consigne la ces~Ón, y ln literalidad, porque puede -
darse el caao de que el obli~ndo haya pa~ado al ccdante 
una par~e del t[tulo y podra oponerse al cesionario la­
e:iscepc ion rci:Jpcc ti va por no func lona:- la :111 tonom {a. ,\de 
ma9, quien transmite el tftulo con la inaerciÓn de la= 
clausula oatudiada, no ne obli~n al pa~o del 1ocumento, 
puesto que tal efecto no en propio de la cesion. Vivan­
te y Tena creen que Ja innor~i~n do la cl~unula -no a -
la orden- surto erectos n~lo en favor do qulen la in~-­
crihi~. nero no a favor do lo~ ~1~n1tarion nuhnecucntos, 
quienon ~uedarán obll~adcn cnmhlnria~Pntn. y ronur~irán­
para el dtulo todan 1:in cnr;.ict•irhit,ca~• do litr:rnl\d'.l•l, 
autonomb y ll•r:i1imndÓn, c11yo;, c~ecto:1 1·:.hrán de! al-­
canzar :;olnmente a quien ln~icríhio l:t cl:i."J:rnla. (11~) -
Viendo el toxto de• la )('.'{ mox\r::rna qw: dice que la eláu 
aula nurte nun efectos decdo la ~n0ca de nu inscrio~LÓ~ 
y, aceptando, cor.rn ya hc::;n:¡ in<! ic;1d.,) que ia e tñu:.rnla -­
cambia la nntura1ez:i dnl t1tulo, cnrwlrt.lr~nrlolo en -no­
ne~ocinhle- y limitando nu circulación, creeno~ que den 
de la fecha rlfl in:wrinci.Ón 1\c b cl.~u:.ula :><~ ca·n~ih l:l: , . " 
naturaleza del tit~lo, el que ~o pod~a y3 tran:>mltirae-
por endoso, alno Bo]o por ce~!on scr;un lo establece la­
ley. En ese i;entido deht~ intcrpretar1ie el toxto del - -
art[culo 25, el cual, por otra parte, establece un sis­
to~a inconveniente, YA 1ue aerra nrefcr\ble, como en el 
sistema germánico adontado nor la Ley l.lni forme de ··:inc-. . , 
bra, dejar exclusivamenle al cmltente, creador del t1tu 
lo, la facultad para ea~ahlecor ~u naturaleza como t{tü 
lo circulante o ~o circulan~e y no permitir a cunlquie~ 
tenedor cambiar la na tural,~1,a del doc•imcn to. 

LOS 'T'ITllI,OS DE C!EDTTO EN PAR'I'ICIJLAR. 

LA LF.'l'HA DE CA~'lHO. 

(14) Tena Felipe de 1., Derecho Mercantil Mexicano, M¡­
xl.co, 1961~, p:lr;. }50 
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C1rf!".on hlnt.Órko procioo.- Sl!p,Ún lo!l trnta1Hst.n::1 -
m~n cnnncldnn do !~r~cho Comorclnl, el orfrron do la le­
tra do cn">hh 110 ha nnñlrlo üst.ableccrsP. con prnclii!Ón,­
puo:c ni "if'n :in ,..ncu1•ntrnn V!'.?!ltir,los do 01mracinnor; mcr 
Cl\nt~ l!'íl, i;•"7H~ \arytp1; n Ion quo ho.v conot.l.1.uyen el contr!!_ 
to ele• cn"l:110 011 <'Pnc:rn r1>mM:111, la V•!rdad e!l que no !!Xi,;:;_ 
te documento al"'unn antnrlor al alr:lo XVTJ que nu1Hla -­
equlnarnrne n lo que nctunlmonto oo unn letra de cambio 
(15) 

No nhr;tnntt:> ""rnndnk\t1, on un nrtfoulo sobre ln le 
trn do cnmhln en In nntl~Üodnd (16) nostlene qu~ la 10: 
tra do cambio fu~ conocida por Ion aalrioa y ponthJemon 
te por los fl:"n\c i O!ll y en nrul!ba d'l 911 aor:vorac ion tra­
duce don ojemnlnren exl~tontoa un ul munuo de Londrea y 
cuyan fcct<i1ui ::rn remontnn al 2o. y 90. si~los nntea do -
.Tesucr!nto 

r>enHo (17) exnrurm que ln lotrn rle cnmblo fuñ co­
nocidn en P.ahllonla, poro nf'T'l!f!.n CJllf.' somo ella fl!) con;­
BiRnnbn aohre un Jndrlllo cocido, tnn1a una clrculnclon 
muv restrlnwlrla que nn hnstnbn pnrn nnticfacer lno nect 
sidados dol comercio, va que no ara nuacoptlblo de ner­
tranaferidn por medlo rl!'!l endoso. 

Nour:ulor el tn l:i opln!Ón de Dupont do 'IP.mourn quien 
onlnn que la !P.trn de camhio ora conocida y empleada en 
'T'lro, Cart.np;o, Atr.nas, Corinto, 5lr1Jcurm y Alejanrlrfa 
Alou:iet pnrtitlnn dn la mi!lmn opinion \nvocnndo en su -
apoyo una obra dn rardesu9a aobra la9 lo.ven marftimaR -
antarioren n1 s\r~lo X'lllT (lA) 

Al~unoo hlntorladorea, como noccnrdo, aao~urnn qua 
la ]otra dn cn~b\n era conocida an la China dnRde hace­
muchos sl~los y n~reµan qua oxtrn~or, o\ ae considera -
el marnvi 1 lor;o adelanto de arrn pueblo on toda.a lat. manl 
festaciont~!l da 1a actividad humana, an épocan en que -= 
las nacioner. lle Cccidentn comenzaban np1m:rn n dns¡mrtar 
a la clv\1\iación. 

AntirGPdad da la letra - l•B trannacclones comercia 
lee so carncteri:o.nron en loo tie11111on primitivo:; por el-­
truequl! o intercambio do una cona nor otra1 pero o!'!te -
si.r1tem11 fu~ ahnndon:i.do nor incómodo I! inadocundo tnn -
pronto c~~o se inventó la monejn ~aa como la monedA -­
ti.ne un doble valor1 uno intr1nneco o real y otro ex-­
tr1nseco o no~lnal r~~ldn por la ley do ln oferta y 1a­
demanda. Por otra !'arte las comunic11clones entre ciur!a­
des y pafr.es eran diffcilea y pellr,ronan 

( 15) 

(16) 
(l7) 

(l'q 

OaviR Arturo, La Letrn de Cnmb1o, Editorial lur!di­
ca de Chile, p:ÍP. 7. 
tournal den E:conomlstes, ~arto de , pár;. 365. 
'!'raducc!Ón de la !llstoria del Comercio de Boccardo, 
p:Íg 11'4 
A!ouzet, Co~entalre du Code de Comerce, Tome TI!, -
pag, H 
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Por oaton nntecodPntes en fácil comprendrr quo la­
letrn de cambio 1-ia debido rirr 11tl1 i;·:ida pe:- 10!1 h<"'1hren 
desd~ que han cnrn~r~iartn entro clloP, vale dc~lr, dnode 
la mao remota ant1~uedad. 

ltna ránida mirada hi!:tÓrlr.11 ~ohrc 1:1!". r1'1:icinr.1.:-:< -
mercantiles de loR nunblon en ¿rncan rrot~rltas no~ re­
veJarñ que ol slmnle intercambio do nrodu:::t0~ 11<1r pro-­
duetos, no pod{a bantar a nus neccn!dadon 

Puoblon comPrcinnten - F.l Er;ipto tuvo el control -
del comercio de f'rient.c a travén del ~·ar Hoio. Los Penl 
cios con~ulstaron el comercio de 0ccidentc mediante ou: 
predominio en el Vpdlterr~neo. Donde el sigla XIX hastn 
el sir;lo VIIT antes de T.C. los fenlci.os establederon­
f<}ctorfo.s en todas las isll)S y costns clel medl teri;ánoo 
Vns tarde Carta~o reemplazo n Tiro en la clomlnaclon co­
mercial de esaa re~lonen Los ~rie~oa tuvieron tambl~n­
un comercio marítimo de conoiderable importancia, sobre 
todo en las coutas de Asia Menor y lle~aron haota comu­
nicarse con ln India 

Roma no se dlstinp;uiÓ por !lllG empresas marrtirnas,­
pe~o en cambio dominó un vanto imperio colonial y reci­
hio los tributos de todao partos, oro, trl~o y bestiaa­
feroceo del Africa1 hierro, lnna y frutas de Espala1 ta 
íido de Pernla1 pÚrpura do Siria y perfumes dn Arabia.­

Como se realizaban todns entao orernclonos mercantiles­
entre loo pueblon de la antlr:Üedad" En la forma más nlm 
plcn ne entref'"nbnn las mercnllerfan mediante unn promesa 
de p:ir;o, y crnte ruií el verdaciero or!r:nn de la letra de­
cambio, r~on an{ como la nocosldad croa al ¿r~nno, asf­
el deoarrollo creciente del comercio fu~ exip!endo oro­
cedlmientos e lnstituclonoo emoeciales, entre 1R9 que -
se impuso la letra <le cambio. (19) Y.ocre •1 de !'ardesus­
(20) dicen que la invencl~n de la letra do cambio se de 
be simnlemente a lns necesidades d(!l comercio, n su pro 
?.reso v de!.iarrollo. n estudio ele la r;énesis v evoluc\on 
de laa lnatltuclones 5urfdicaa demuontra que los contr! 
tos son la resultante de lentas evoluciones, ~l oroduc­
to de necesidades lar~nmante sentidas y que solo alcan-
2an en forma defi.ni ti va desoués de numeros::rn trannforma 
clones sucesivas. Por eso participamos del criterio da= 
Layan Caen y Renault, para qui.enes el contrato de cam-­
b1o ha debido de existir en todon loa tiempos, nues la­
necesldad de esta convención no responde particularmen­
te a tal o cual 'poca, a tal o cual pa{s, sino quo ha -
t'inido mayor r.i menor importancia y desenvolvimiento se­
gun los tiempos y el estado de las relaciones comorcia­
~es entre loe hombres. 

(19) Espirt du Code de Comorce, Secci&n I, plg, ?. 
{20) Lois r"aritimes, 'romo II, páp;. 112. 
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Ln letrn <l!l camhlo. - Ya clij\moo que comenr:.Ó por -­
;i,-r un r!(lcurr.r•nto r,rohatorio purnmente, por cuanto que -
acreditaba ~n\camcnte una operación de cnmh1o, como lo• 
demás instrum·~ntor. confesorios comprobaban una operacion 
de mutuo, de compra-venta o rle cuaJquil'lr otro contra to­
gcncrador de ln oh1 lr;ac iÓn en el loo confesada. Perg el-
3ocumento cambinrlo, n diferencia do otron, revastia -­
una forma enpecial, la forma de -carta-, impuesta por -
la naturaleza misma del contrnto de cambio, del que era 
expresión genuina. ror tal oe entiende el contrato en -
virtud del cual una peroona entrer,a o se obl ir,a a on tr!!_ 
p,ar a otra, determinada i::uma de dinero en el.orto lugar, 
a cambio de otra suma que la sep;undn hará que se le f!n­
tregue n aqueJln en un luRar distinto del prímero, (21) 
Supone pues, de modo esendal este contrato una dun.li-­
dad de luf".ares, correapondlenton a mu1 chmJ i1fat1 de en-­
trer.as. Por eso n este cambio de dinero se lo llamó -­
caml:Íium traycctl.tum, t>r. contraposic!Ón al cnmblo manua­
le que tenía lu~ar de mono n mano entre el cliente que­
peraonalmento recurrb al banquero on nolicitud de un -
cambio de monedan (do indjspennable necaoidad en aque-­
lloa tiempos en que ln fnlta de Rrandee poderes centra­
lns detormjnnha numerosas y nequc1na sobor~nl~s) y el -
banquero mim:ior y nor eso 1a doctrina llego a dec lr que 
aquel contrato lmr:ortaha n un r.ambio de dinero presC!ntc 
(pecunia presens\ por el dín11ro aunente (pecunia abeeno). 

De la pron\;¡ r!<?f\niciÓn se desprende que era ad(~más 
ncce~nrln (nor~n 1 ~~anrlo menos) la Intervención de cua­
tro ~crsonas1r~~-de! ~nnqu~ro o comerciante que residfa, 
pon~amo9 nor . J ~ en ,oniptlller y que reclbin en ese l~ 
ir.ar ln cant ir!:vl qu,... habrui de pa~nrrw en la ciudad de -
9oloniar la de la rnrsonn que Je nnlre~abo Pl dincro1 -
la de ur¡uel1n que en ''olonia ten!n quc,rar,arlo y la pC[. 
sona quo por cunnta dPl acreedor tcndr1a que recibirlo 
A ecte efecto, t~I co~~erciantc de r~ontpel1ier le entrega 
ba al dador, a c:i.mhl.o do la immn que del mismo recib!n= 
una carta mlaiv3 directamente dirigida a la persona que 
haría el paRo en Bolonia. 

Pero debemon advertir que no fu; esa la forma pri­
mití va del tftulo cambiario. r;oldschmidt demUOS!ra QUl'­
en au confección ori~ínaria se otorgaban dos documentos 
distintos1 primeramente uno notarial otorgado en el mo­
mento en que el banquero recibía el dinero, y en el cual 
se conslr,naba el hecho de la recepción y l<>. ohl ii::aciÓn­
de devolverlo en otra plaza, nor medio de un agente no­
dcsienado todavía al representante del aut~r de la en-­
traga, quien tampoco se mencionaba en el tl tulo. Y cua!!_ 
do el beneficiario del contrato deseaba e.ieroer uu 

(21) 'i'ena Pe li pe de .T. , De re e ho r.~ercantil Mexicano, Mé­
xico, 1964, pág. 353. 
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derecho, le indicaba al bnnquoro el no~bre de la pP~9D­
na que debfo recihlr d rllnoro en ~n 1J'r'.\ t'l:n.a, y f"l -
banquero entonces rcdactnb3 una -car~3 ~~ par~- dirl~{­
da a su correspon~nl o n~enta, ord~nnndolc hacer el pa­
go ordenado por el acreedor en cuynJ manos ~onf1 dlcha­
mialva. Esta dual\dnd de iocumnntnn no tardo 1~ =~rccPr 
complicada y emb;ir:no'.·::i. S11primiÓi;e ¡;uen rJ l d t;ulo notn 
rial, pero mencion~ndnse en -la carta de pa~o- el vnlo~ 
suministrado por ~l que la racihfn a fin de asel!,tlrarle­
por la prescntacion de.la mlnlvn el beneficio quB anten 
le aseguraba ln po~;eaion del tftulo notarial. (22) 

Conntltufdo el tftulo en esa for~a (lo que tuvo l~ 
gnr a mediados dol aiglo XIII) roclbio el nombre de -r~ 
tra de Cambio- (de la.voz latina litterae, que signifl= 
ca carta), y en torno nuyo, como on hom~najc a su p~img 
genitura dentro do ln. ¡;ran f!lmill!\ de titulos de credi­
to, se populariT.Ó ln. teorb, la más jugosa y opulor.ta -
de cuantas hnn iluntrado las lnatitucionca del dorecho­
mercantll Por ello conocamon no sólo el mocanismo pro­
pio y especial do la letra de cambio, sino la exposición 
dogmática de 103 pri!)ciplos ~undamontales y comunes que 
dominan la institucion de crodlto, princlpalmento del -
título a ln orden. 

Si poco intluyó en el au~e de la letra de cambio -
la slmpllficaclon do mera for~a, obtenida con la supre­
sión del documento notarial, no ocurrió lo mi~mo con la 
l!,rande y trascondental raforma quo experimento e! t{ tu­
lo en el si~lo xvrr consistente en la introduccion dol­
ondoao. Hanta entonces ln letra de cambio había nido el 
modo normal de ejecución del contrnto de esa nombro y -
su utilidad${! hab!a liml.taclo a ovit:1r el trnnoporto :n! 
terlal dol dinero do una plaza a otra, omprooa cierta-­
mente dlffc11 en nquello:J tiompon, atenta lq ínser.;uri-­
dad y sobre todo la diferencia de monedan aun entro pl~ 
tas corcnn:rn. 

Al lado de esta ventaja ofroc{a l~ letra de cambio 
el gravo inconveniente de que sólo podln oxpedlrse en -
favor de la persona nominalmente dosi~nada en ella, in­
aubstl t~Íble para el efocto,de cobrarla. Poro el endoso 
le quito a la letra ese caracter inmutable, y desde en­
tonces, relegada a Último té:rm!no su primitiva funciÓn­
meramente trayocticia, adauirto una nueva, del todo pre 
ponderante, que le asoeuró un dominiq vast!simo en 01,:­
mundo de los negocios y que explicara toda la ~voluc!on 
del derecho ca~blarlo en el transcurso de loo ultimas -
cien a~os. Tal función consistió en servir el título de 
instrumento de circulación, de cr~dit~ y de pago. 

(22) Tena F'elipe df! .1,, Darecho Marcantil 11¡0:-;lcano, Mé­
:dco. J 9f¡!1, r.~H~. JS'J. 



25 

':cnt:rn lo ~ua crn de esperar, la. evolución produc-
d~ ~·~eT!ant~n ne~e~idndrs 1cntidne por el comercio, 

~n tras~endlf a 1a teorfa. ContadoB fueron los juristas 
en F'rani'.'i:l ('¡!le b tuvieron en cuenta y lar; dos logicla­
c iones man no t:ihlrc (La ordenanza .Prnnccan de 167) y el 
C~digo de Com~rclo rle 1PQ7l no eup\oron recono~cr que -
la introduccion de 1~ claueul:l n la orden, hacia de la­
letra de cambio un inr,trum!'lnto de crédito y do par;o, un 
su~odaneo del dinero, que per;;¡ítfo economizarlo ... conti­
nuo pucg prevnloclcndo, dcnpueo de la promulgacion de -
dicho Codi~o, la toorfa tradicional del contrato de cam 
bio. · -

El e.ienplo dn F'rnncia, rpH! empui1ahn a ln !."x'lzÓn el­
cc tro de la cultura ,iurfdicn, fué aer,uido en todo el -­
contlnente euro~eo, prlncipall'!".ente en Austrla, B-é'lgica, 
Oinamnrca, Espa:ia, r:reci::t, Italia, PaÍscs Ba,foa, Portu­
gal, Suoda v en diverr.nt;i leye:J r.ui'l.Ils y alemanas. (2J) 

?ero en 11olan<la y t.lor,¡ania el mo-:lmiento doct~inal, 
estimulado nor la nueva funclon del t!tulo, comenzo a -
rcvel:irae s~n tardanza a nartir de la. obra del 1:01nndés 
Vo~t publicada en 165~. oi ootudio del endoso rué empren 
digo por todos 1on cncri toras ho1andocres y n1eman~s. '."!!, 
cio entoncea, con arresto da iconoclasta la toor1a del 
contrato lit.eral ''antÚvola el jurinta alem~n lfeineccio 
en :;u ohra - 1~1c-r-:enta 'urlo Cam'bialiG-, la man imnortan­
tc y de mayor \~:~11J0ncin de J¡rn entonces publicadas y -
que forrn::lt:a c0n l:rn leer.: loner: quo aquol diera en Amster 
tlaM i::n 17:;1:, , .. ¡! 1a 1:11. pÚhlica en 1?42, un ª"lo después 
dC? la :;tJé'r 1 c G" ;·.: :rn~.cr, 'iahlendo alcanzado F1 ediciones. 
h"l nnn,·1a 'C:(•;f:; "<:· enfrentó dc!~de lucr:o con la doctrina 
trndiclo~~l d~ ~1-hio, no m~s remesa de plaza a plnza.­
procl:;.:i,) :q·1c:i:1: rio 'é.~~ valor aumin!.:;t;:idt' ''ada de -­
n:-~r~ :;·:..:::\' <':):' e\ &.c~o ;urfdico que puede servir de b!!, 
::rn ~ la lctr.1 •le c-a!;'lbio. La ohlir,aciÓn del girador rcpQ 
na un!ca~cnte en un contrato que nace litteris, es de-­
c!r1 en vlrtud de puro elemento formal de le escr!t~ra. 
Por el sólo hecho dnl que el documento ha sido redacta­
do con 9ujccl¿n a cierta forma logal y entregado por el 
su~cr~ptor al torr.rrdor, n•Jr¡;:e en el primero, Ja obli1,;.1-­
cion de cuhrirlo. r!ada importa ya las razt''1'!'1 qi,;e ~aya!"l 
determinado ·du emisiÓ:'\, La p?"incipal ver:t2.'.l e::::-:é:-:.»;.­
que ofrece la nueva toor!a es la consti!~~ 1 ~~ ~~ u~' · 
tr::i de C:ll":bío desprendida de su causa, ::·1<? :;;.; -:::-r;::~:'. 
l!lirabler.iante a la· circulación a servir ~:·:7"'. :-:e-.:-·!~'~ 
de paf'"o. El comerciante ya no verá en el ~!:-..:::.,::ce un:i 
promesa de ~:igo, de o.cuerdo con los.usos dc1 c:~-o::-cic,­
que la teor1a consagraba. 

(23)Tena Felipe de .T., Derecho !~crcantil ~exicano, P:éxi 
co. l961i, páf.".. 353. 
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La flamante tloctrina alcanzó el áxlto m:Íti cumnUdo. 
Pudo lla!llarirn iun roc<'!pt.um en Alem::inia y l'olanda. Í.ay-­
sncr desde 172) se expresaba en oota forma precisa y -­
terminante1 

En clerto quo hasta la nuda convocclÓn do cambio -
pa~a engendrar una obqr.;aciÓnr pero no n::iccrá la obligª 
cion cambiarla ni habra lugar a,procooo cambiarlo, sino 
que el autor de la primera habra do nor demandado por la 
vfa ordinaria para compelerlo a que la cumpla. Mns, deQ 
de el punto de vista en quo so formallzn el doc11mento,­
queda una parte oblir.:nda a cubrir a la otra la promesa­
ineerta en l~ letra de cambio, y no hay que tnvestl~nr­
el se entrego el dinero, sino que se atondara tan solo­
ª lo que aparece del escrito. (24) 

La teoría del cambio se eclipsó mucho en Alemania­
en el transcurso del siglo XVIII• poro n finen del mis­
mo y en los primeros aiios del ai¡r,uianto, estudios do de 
racho comparado y sobro todos las investigaciones hist2 
ricas de ~arteno (1797) inspiradas en las fuentes de la 
pri~tica comercial, aalvnron la teoría en,Alomanla, de­
purandola de las lncoherenc las que la hnb ian con ~amina­
do, Estos escritores pusieron de resalto la teor1a del­
contrato litoral y fueron r~almonte los precursores de­
Eine~t, Llebe y Thol. No fue Elncrt el creador de la -­
teor1a alemana del cambio. Sus or!~enes remontan hasta­
la modificación que cubrió la fisonomía de la letra de­
cambio por la introducción de la cláuaula a la orden, a 
mediados del siglo XVII. (25) 

Einort, resumiendo la obra de sus prodecenores en­
la conatrucciÓn de la teorfa del contra~o literal y - -
echaqdo mano de ciertas ideas antes emitidas, creó una­
tooria en abierta opoaiciÓn a las antcrioreo1 la teoría 
de la letra de cambio papel moneda, del acto liternl -­
un 1 la ter al. 

SegÚn Eincrt la letra de cambio ea el nnpel moneda 
de ~oe comerciantes. Repres~nta en papel el dinero en -
metal1co. Descansa en el credito de loo particulnres1 -
ea un papel moneda que circula ba.lo su ~arant!a. El co­
merciante paga con la letra las mercnnc1as que compra y 
el vendedor se considera como pa~ado con la letra desde 
el instante mismo que la recibe y no desde que ea paga­
da. La letra es en su ooencia u~ pagaré n la orden, só­
lo que dotado de mayor perfeccion y utllidad. Circula -
en todos los casos en virtud do la garantía del girado~. 
Lo mismo es que el~girador diga -pago- o que diga -hare 
que se pague-. Lo unico que agrer.:a en este segundo caso 

(24) 

(25) 

Laysser, 172), Meditationea ad Pandectas, Specimen 
l)J. • 
Tena Pel ipe d~ .J., Derecho Mercantil Mexicano, !'l!e­
xico, 1964, pag. 355. 
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es ln seguridad dc que otra persona prestará la misma -
¡¡;arantfn para e~ pngo, !>'as, t~l aditamento, lc,jos da -­
destruir el caracter de par;are lo completa y perfeccio­
na. 

Esta letra de cambio es independiente de cualcsquic 
ra relaciones jur!dicos anteriores, que quedan fuera deI 
ámbito del derecho caMbinrio, la letra e ircula 1 ndcpen­
dientcmcnte de lan personas qua en e 1111 fi~uran como fl-'.lr. 
tes. Las excepciones p~rrionales, tomadas fuera da 1:1 l~ 
tra mi!Jma quedan axclu1dan. Se tra~a de una promesa diri 
gida al público, de r;arnnti7nr al ultimo poseedor contra 
todo perjuicio qua pueda resultarle de haber sido poseí 
da la letra por adqui.riantes anteriores. (26) 

l,a letra de cambio al portador deb{a ser, por lo -
tanto, la forma normal del documento, pues que lleva -­
consieo al,dcrccho de reclamar el pago en virtud de la­
presentacion del tí tul o. 

Y, en definitiva, no ae dcha ver on la letrn de -­
cambio máa que una oblir-aciÓn asumida por el girador en 
favor del publico, desvinculada de todo contrnto de cam 
bio. 

I..a teoría puede resumirse en catas cuatro proposi.­
ciones 1 

lo.- ~~ letra de cambio ea el papel moneda de los­
comerc tan tes. 

2o.- El título no eg un simple documento probato-­
rio1 ea el -1.1ortndor de la promeaa-. "'odo descansa y se 
sustenta en el 

Jo.- Ia letra de cambio vive separada de la rela-­
ción quo le airve de fundnmento1 es una promesa abstrn~ 
ta de pngo. 

4o.- El vínculo cambiario se funda en un promesa -
unilateral, dirigida al pÚhlico1 la letra de cambio no­
ea el producto de un acto .;uddico bila toral, de un co~ 
trato. 

La teor!a de Einert presentaba dos puntos vulnera­
bles• asimilaba al papel moneda ln letra de cambio, a -
pesar de las diferencias notorias que existen entre ellos 
y, como consecuencia de tal asimilación prescindfa en -
lo absoluto de toda consideraci~n relacionada con la --

{26) Tena Felipe de .r., Derecho Mercantil Mexicano, ri-~­
xico, 1964, pág J57. 



ohll~acl&n que d\¿ m:ir~en a la crcacl6n del título, nro 
clamando que la letra rlo c~~hlo nl nnrtndnr dnhe 3cr aii 
forma normal• doflc\cnclno qun nn nlcmnnl~ ~lnma fueron 
a1 punto advertirl::rn v critlcacl:i~' y qu<> la ci;dcnarw.a r:e­
neral ryohro ol cn-nhlo prom11lri:ada poco de!lp1rns d11 1'"~7 ; 
condeno con i:rn nll<:>ncio 11 rintD atlvcrl.\r, en domos~.racion 
do la lncxnct.itu<l ele la concepción de ~·:ínert, que, de -
Bdmltlrac ~stn, ol portador do una letra do cambio per­
der[n ah1olutnmentn todoa sus dcrochon qn cono de sor -
con~umidn por nl fue~o. 

Por lo que vé a ln Ger;unda proriosiclÓn, ella no es 
m~a que ol corolario de todo el movim\entn que ne.había 
producido en Holnnrla y Alomanla .v !mr;un ob!Jcrvaclon de­
Arcanecll, .mán Justo es lif';arln a 1 nombre de U che, que 
la presento en fo~ma máa correcta. 

El tercer punto, ya conocido y precisado en los -­
ai~los XVII y XYTTl me vincula l~ualmente al nombro de­
Llebe y sohr¿ todo al do Thol. 

En la cuarta nropoolcl~n do.Elncrt la que se dest! 
ca en toda ou doctrina como la mas orlr;lnal y qua aler­
ce mayor influanlca en el movlm\onto ulterior de la doc 
trina· alema?a 1.1,'\mada e!Jtaba a rr.:Í:; fcllces,dent!non, : 
como que fue el punto <fo nartld.1 rle ln t".lor1a de la ere~ 
ci6n y objeto de brava controver~la. 

A camb!.o dr. l:Hl doflclencia:i anuntarlan, la construc 
ciÓn de Elni:trt, como dice Arc~rn·~C'l l, tl·~ne el 1;r,r::in méri­
to de haber sclalarlo lon f'Xtrc:no:; <,~:encbl·'1;, para a:rn.",\I 
ror la clrculac!6n dol tftulo y de hahnr fljad9 princi: 
pios fundamentales, doa de lo~ cualan fugron maa tarde­
~eneralmonte aco~ldon, cnnotituyando nl ultimo el punto 
central de todo9 los debate~ no;,terlorn9. 

Sobro el eaníc ter de 1a obl i1~::1r.í(~n camhi:1rl.a, 'Phol 
se pronunci;1 en :.rnntido diametral'.'1ent<! op¡rnc;to. r:n t:::rn­
to que para Elnerl la letra de cambio oa un acto unila­
teral q~o sirve do Roporte a la instltuci6n dnl t[tulo­
de cr~dito, para Thol ea un contrato Do atlf que su -­
concepción He doslR":nc de orr!lnario con el nomhre de teg_ 
r{a contractual de la promesa de una suma de dinero, 

Para 'J'hol la prome:-ia •:ncerrada en una letra de cam 
blo es una promesa de una rrn:r.a de dinero. La letra ne :­
dlstin~ue de la rlnle~nci~n en q~o Rarantiza, por.virtud 
de la promeoa cambíarir_), que el pat!;O se efuct;uara por -
el girado. Al aceptar este la letra queda obligado in-­
condicionalmente a cubrirla, ain aue importe saber sl -
está cubierto o n9 con una provlai~n. El tomuqor Ignora 
la existencia de esta. La aceptacion no tendrfa para él 
ningún valor si la relación que crea la proviriiÓn doble 
ra tener alguna influencia. Sl el girado no paga, el -= 
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girador ce roaponsnhla f~nnte al posoedor ror la ouma -
reapoctlvn. S\ ln rolaclon jurfdlcn, constitutiva del -
vnlor aumlnlntradn y nnra el portador d0~conocld~, da-­
blose ojnrcor nlguno influoncln, al portndor no hahr!a­
adm\tldo ln letra. 

Do nqu! concluy& Thal quo oc doho considerar la l! 
tra de cambto como unn ,pura prom<!!Jn do pagnr una numa -
do dinero. t.a obliRac!.on cambinrla deba, por lo mismo,­
deovínculnrso enteramente do las rC!laclonca qua le die­
ro? mar~an y fundamento, y por conolRu\ante de la provl 
ato~ y del valor ~umlnintrndo. Otras razones imponen t~ 
davia eotn soluclont al endosatario ~o ln letra,debe -­
exigir con certidumbre su pngo1 confín en el credito de 
su endoaanto y del r,1rador. Por lo tanto no dehe temer­
que se le oponRan excepciones tundadas en rC!laciones en 
tre el cndooante y el girado• el i~nora osas rclaclonas. 
La letra de cambio dejnrfa de oer un título neguro si -
cada ohli~ado, en virtud del derecho camblnrio no tuvie 
oe que reepondor a cada portador del paF,o do ln letra ~ 
sin reserva alguna, en vlrtud de su sola promesa. La -­
obligac\Ón del.deudor do la letra descansa no oobre --­
una cauon, Sino Únicamente en In promesa. As{ pues, el­
contrato que eonatltu~e la letra de cambio, ea u~ con-­
trato formal. Mo,ior aun que Elnert, Thol encamin~ nus -
esfuerzos en de,lar firmemente establecido el caracter -
abstracto do la letra de cambio, n eocindir la deuda -­
del documento. En ello insiste con la mayor enorg!a. 

Llebe, haciendo a un \ado ln cueatl&n no tomó par­
tido nl a favor do la teorfa dol acto unilateral de Ei­
nert, ni en favor de la doctrina contractual de Thol. 
Lo que hi:.o rué poner de rol leve la segunda proposición 
de Elnort, croando la toorfn del acto formal1 la forma­
del acto es dociniva como on la utipulatio del dereeho­
romano. 

Arangcli iluotra bien eotc punto cuando dice• Se-­
gÚn la teoría de Llebe, la tetra de cambio, como la --~ 
atlpulatio romana envuelvo un neto formal. La intención 
y el conocimiento de las partes no son la causa del ofec 
to jur{dlco,,sino que oÓlo pueden conoltuir el motivo -­
de la adopclon de la rorma, en la cual cons1ate la cau­
sa de aqljel efecto. Asf como de la stipulntlo surge una 
pretension provista de acción, no porquo las palabras -
demuestren el consentimiento de las partes, nino porque 
so pronunciaron aquellas determinadas palabrasr del pr~ 
pio modo, de la existencia de la letra se derivan conse 
cuenciaa jur!d!cas, ain que se deba buscar su causa en: 
el conse~tlmiento de lao partes, La litera~ldad de la -
obligncion, y al mismo tiempo la abstraccion de la cau­
sa, af!rmaoe aquí dol modo más absoluto, y en t~rminos­
tales, que ha~ta ha habido dud~s y discusiones sobre si 
Llebe entendio quedarse en el ambito de las teorías con 
tractuales o al salió de all! deliberadamente. -

En resumen, Liebe reconoce en perfecto acuerdo con 
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Elnert el car¡ctPr formnl y abstracto de ln letra do -­
cambior poro dr? nl :rn apar'tn al ndmiti.r que existen en­
tre las pcr~onar; que en olla participan, rolncionco iu­
rfdicas pnrtlculnros, las cuales faltan en ln circuln-­
ciÓn del p:'\pel monodt> 

IA"IB nhrn:1 de Ein<'rt, 'J'hol y J,iebo tuvieron una rc-
i • l ·' .. i' petcun en enorme Su nnnr c1on co1nc d1n con ln prepRr! 

don do una le~· unl formo de cambio por~ .los Eatados Al!:; 
mnnos y pnrn Austria, f'>n cuya confcccion tomaron pnrte­
,iuntamento con otro::i dit>clníote jurlsta'.l y d\01. r.:or.?er-­
cinntoo, lon trec oscrltoros moncionndon, En del todo -
inexacto nfirmnr que la ordenanzn r;cncral <:obre el cam­
h1o haya nido la primera en romper.con la tradicl~n hi! 
toricn. suprimiendo el rcqubl ~o de ln dlntantia locL 
La remesa de p1nzn n plat.a hnlnnnla ya desechado Jnp;la­
tcrr3, Estador: Hnidon, Hunia, nl,n;unon cantones Suizo!1, 
En 1R4R Ja tal remesa rntnhn descartada -por Jan dos -­
torearan part~n ~el ~~ncro humano- pero quad~ cntableci 
do que, contra lo que afirma en Frnncla una opl?l6n po: 
co r;encraJ 17.adn, el nunt.o culminante ñe 1n tcorrn do -­
Elnnrt (la aslm\lacl~n de la letrn do cambio al papel -
mgneda del cnmorclnnto) que dcb\6 pnroccr n Elnnrt su -
~as precla<la conqu\stn, conntltuye ln onrta cnducn de -
BU obra. qcrhn~n<ln ~nr ln 0rdcnan~n y pnr tort9a lDG Ju-

r\ntas a1""":rn1':;, hoy no pr00.nntn ~>\no un íntercr. hlo!i.orl 
ce. 

In obra ~untb·r;·~r»al .-¡,, ln Crdenanin, condrJtiÓ, r.o 
mo ac;1'.'.i· 1c ,¡,, <lr~r; \r, \'rl ;i lfl1nr In letra de cnmhio de T:i 
oprr::tc iÓn .-~1ui: 1t• ~ irve i1r: hanc, n7 ha~nr de la 1P trn 
una oh1 lracion ab:drac t.n rrir1:;tl tu _da por la !:'Gcr·: t•Jra,­
on afian,.:?:- la nen.:r\r!rHI <!"! cor.wr<:io :nerced n 1in ft>r:n~ 
Ucmo rf;-i:1do ;¡ f';>;trnc•·n. i'.on<llc\ono la !'roduccion rlc los 
ef<?ctcr; c;-i!"'>l·.•l:i:rlos a};; e:-:r;ra:d.on de ciertar. ner:cioncr;-

~ . ' for:n::ilen, ;: fuf' un in::tnpwnto ilo cn:dllo, un t.tt•J1o foi:: 
mn.l, !"n ¡uf' i;o :;P r.:il•lt.i;1:1 ya de ln -valcur fourni•:- n\ 
flC! traerla ,,.,:1:; a C('1ncion J;i -rcml:.ie de pJnce on pl:icC'-, 

Vlvn'1nilo :>¡irec\adn i:n loi; pafs!"G tle raza 1r,t>rm'1ni­
ca y n~rd\~a. adont6ee cnsi nin modlficaclonen por Aua­
tria, F'ínlnr.dl. r!o~;n ia, 'l!':'.('f;Ovl.na Sui:rn, 'lunr:rfa, nul-
1',_arla, e~r:. r:on alr"..:nar; variantes fué nev;uida nor !lucia 
y el .•apan, inenir~ PI C~1i~o de Comercl~ tt.nl~nno, cl­
rurr:n.r:o V el 1:orttll?'Uf;S y mari tarde fué tamhit~n utlJ ir.ada 
por loo' cÓdL~o;¡ <lel PllrÚ, :;:in Salvador y muy reciente-­
mente por el Ernnil 

!'.:Mpero, mu:hos Códigos conservaron el slstemn - -
francés y otro¡¡ un t:iistema intormodiario, El nuestro, -
notament;¡ P'rancés como cas ! todos l on de Aniér icn Hispa­
na, todavrn nyür no!'l deefo 11ue la letra de cambio debe -
ner e;irada de un 1 ugar a otro y supone la procx is te ne ia 
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del ~o"trnto de cnmbln (Art. 44q rlcl c&ctlgo de Cnmercio). 

La hlstorin rtc1 dcn•cho cnmbiario •):1 lnr:L:.,,~r:i c.~ 
semejante n ln del contlnr>n'.o euror"n ~/ -1!"1.\r: .. : ;r-,,nnte 
a la de F'randa. No ou cxtra~\o, la letra óe cambio Uf? -
COnCibi6 en OUB or[~nneo, do ld~ntlco modo nn torlng las 
nncioncn de ~uropa1 como un Instrumento de ojccuclon -­
del contrato de camh\o, ~o fu~ nlno lnntnmcntc, bajo ln 
influencia do los hanqunroo, como la rcmnna do plazn a­
plaza, ln dintnntia lncl y el valor numlniotrndo fu~ron 
rrogreoivnmentc dem1parccion~o y lo prnplo ncontnd.o,en 
los Estadon llnldos, que 11ngufon, haat~ su codoficnclon­
en eRta materia (1R97) el derecho comun de 11u antigua -
metrópoli. · 

A ln luz d~ loo datan históricos que nnteceden po­
demos afirmar quo dende la aparición de ln doctrina en­
lazada al nombre do F:incrt, do!'I teorfan contrapuootno 
quedaron fronte a frcnte1 la contractual y la unllnte-­
rnl, prqtend!oncto explicar y .iustl~icar car}a una, con -
excluslon do la otra ln conntltuc!on del vfnculo cambia 
rio. -

La vieja concepción de que precinam•rnto el contra­
to de cambio conntituyc ln bane ocencial de la letra de 
cambio, no pronentó i6-an rcoist!lncln anto el empuje de­
las idoas renovadorno incubadas en 11olanda y Alemania.­
y yn vimos que, al mediar el niRlo Krx el req~iolto de­
la remesa do plaza a plaza principal cnractor1otlca del 
contrato do cambio, e~taba,ya condonado por una fortfnl 
ma corriente de oplnion. 'ªª independientemente del cog 
trato de cnmhio, ln tesis contractualiotn oc mantuvo en 
pio fronte a la teois contrnda, y hoy todavía deopuÓ!l­
de la aupreoi&n legal de loo rcquioi ton de la eitprcsiÓn 
de la di!ltantln locl y d•l valor sumlnlotrndo, en la -­
doctrin11 francesa continun prevaloqcndo la idoa di:-1 -­
contrato como fuente de la obliP,acion cambiarla. Pero -
el con la ldon 1e1 contrato ae expl\ca ficil y natural­
mento. Ja pon!cion del tomador del título frent<?> a In. del 
euocriptor dol mlnmo, qu!6n pugde oponerla todao 109 º! 
cepcionos nacidM do la relnclon contractual que entre­
e l las han nurr; ido, no ogurro p 1 coan cuando se pro ten­
do ,lustificar la pool.don autonoma do loo t~madores au­
cesivoo y de la existencia de un contrato va1it.!o en el­
caao de Incapacidad o de vicioa do consentimiento del -
primer tomador. v~ noción de contrato no sirvo e~tonces 
para nad111 más aun, hace imporible tal expl1cacíon por­
que el fenómeno de la autonom~a resulta incompatible -­
con aquel concepto. En efecto, al el contrato hn do ser 
el alma Y. la vida de la oblir;aci.on documental, el deu-­
dor podra oponer siembre y erga omnen~ loo víci.on que -
lo invalidan. las excepclo~ea que de el puedan derivar­
se. Pues bien, no hay un aolo jurista que no rechace --
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abiertamente cota conclusión. 

Con divcrnas razones han pretendido loo contractua 
Lletas :::mlvar la dificultnd. llnos ~an di.cho ou<> el con:­
trnto debe considerarne conclu{do no entre el :rnc;~rip-­
tor y el tomador, como pienm1 la doctrina cont:1~tn;11ís 
ta ori~innrla sino entre el auscrintor y una persona I~ 
cierta (Savigny) o entre ~quel y u~.sujcto cn'ahstract; 
(.Tolly). Flgur;an contr:ictualen fantastic:in que a n:idie­
convencenr -formulan poco correctas, dice Arcan~eli cn­
quo se pretende transmutar y esconder el reconocimiento 
de la voluntad un\lateral del prometiente, como funda-­
mento de la obligación. Otro ha dicho que el deudor --­
contrata con el primer tomador en favor suyo y al mismo 
tiempo en favor de la ocrie indeterml.nada ele loo subse­
cuentes propiet~rios del t!tulo (<JoldGchmidt) Poro esa­
pluralidad de vinculas hasta el infinito que al dcudor­
GO atribuyen (citamos de nuevo palabran de Arcangeli) -
está en contraposición con su verdadera voluntad, que -
es de asuml~ una oola obli~aciÓn. Y por otra parte, en­
caso de incapacidad o de vicio de consentimiento del -­
primor tomador el contrato no ne concluirá válidamente. 
Cómo explicar en osto caso la uosiciÓn autónoma de los­
posteriores adquirientes del titulo? 

Surgió pues, espontáncamc~tc la ldea de atribuir -
la eficacia constitutiva del vinculo a la voluntad uni­
lateral del deudor, idea que ha venido ganando terreno­
dfa a dfn y que acabará por dar al traste con la teoría 
contractual. Cuenta en efecto la doctrina unllateralio­
ta con loo aufra~ios de los m~s recientes y autori~ados 
escritos1 es la u~ica qua en contraste con la teorta -­
contractual explica de modo satisfactorio lan relacio-­
nc' entre el d~udor y el tercero que, por definición no 
fue su contratante inmediato, y desde el punto de vista 
exegético, ea la consap;rada por nuestro ordenamiento po 
sitivo. Ser;Ún esta doctrina, la otil1r;aciÓn documental :­
emerge, como do ~u causa eficiente y constitutiva, de -
la simple creacion del título, coto es, de su redacción 
y suscripción. La entre1;;a de este por parte del deudor. 
el negocio de transmision, como dicen alp:unos, no es mas 
que una condición de que dependo la posibilidad de hacer 
efectiva la obligación, no el nacimiento de la misma, -
la que queda perfecta desde el momento ele la creación ~ 
del t!tulo. De aquí que la falta de emisión no pueda -­
oponerse válidamente a un tercero de buena fé. 

Tal es la teoría que nosotros tenemos como la Ú~i­
ca verdadera. Unos la designan con e~ nombre de teoria­
de la creación, otros con el de teoría de la declaraciÓnr 
otros con el de la promesa.unilateral pura. El lector -
puede elegir la donominacion que guste1 pero debiendo -
tener en cuenta, por lo que vo a la primera, que no sie~ 
pre se ha usado para significar el hecho desnudo en la-
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·r~1~!:n.Y ~ucorltci~n del documento co~o fuente de Ja­
~~·: :r:•-:: Íc'"l, por n:tr. que Y.unt.:i:e, a cuyo n'l'."'.1::-c '!3 vincu­
lad~ le ha,a n~adido el cn1ificatlvn de ~:~a. Rn ln f&[ 
mula de Y.u~t~~. al doclr de Arcan~cli, la tccrfa no tf" 
ne de uniJ:::•,.rai l"lil3 quf' el nombre, ir:cllmÍndone en rni 
lldad a la nocion del nc~oclo bilateral y del c~n~rstc7 
ya.,quc GU autor j1nc:a necesario, adl:lmás del acto rie c!'c~ 
clon del título, un trnr;umfo neto de voluntad de] acree­
dor para que la ot>lir:aclÓn de!:plicr:;uc su ef\caci:l, con­
teniendo en i::uhr.tancia e~~e ser.undo acto ln aceptación -
de la promesa encerrada en el clocumcnto. 

Oir.;amos ahora a ;.'.cn::;ineo, r¡ul.cn con art'U!"lcntnr: n -
m¡estro juicio i:-r.:futahlnr., funda y justifica la teo-­
r1a que hemos aceptado, 

La verdad es~ nos d1ce, que Ja cxplícac iÓn de como 
y en virtud de que neto naco la oblil'.ndCÍn del r.uscri-­
tor, reside en una dnclnraciÓn unilateral rtc voluntad -
(pr-om!!sn unl latcr<'.!.l y no :::imple ofr:rtn) del su!'.:cri tor -
que \•1ncula sin ncccsidnr! !lo ser nccr,tarln, o cea i:,¡or el 
hecho mismo de la crcaci;n (rcdaccl~~ y DQncripc\on: del 
título · 

El pror.r,,rio rcnrecentnrlo por la rlcctr\na do Ja nrs 
mesa unilateral conninte en que eJ tÍtnlo, dc!lcle e~ r::n­
mento en que qiinda perfect0 como pnpt?l-valcr (cartn-•1a­
lore), l':'l la fi:(•ntc <le ln nhl l,rraciÓn r)(' quien lo ::rnr:cri 
he ~ un ntcn -,~:: :idclnnlc :ir:rer:n1 La d!':ior,trac1Ón d!'.'l ,: 
caractcr u~lla'"ral dn la promeaa lncorporndn en ~1 ti­
tulo dn nrcd;·~. re:;ulta de la.a si~ulcntes conalderaclQ 
MC!'tl 

~) "1 •r·~i?r rll'.'1 tftulo rle.crédllo e!': tn:~ q11n n.1 -
euscr:tor no t1nrn nn cuenta n1n~unn acentnr1on n can-­
tranrentncl~n 1un ~aya de efectunr~c por otro, cnca~lna 
da a 1n añqui:;ldÓn d'?l dr:>rec!:o, ni r:llhorrl!nadn la vn(f 
dez de la ohll~acl&n a tnl ncenlnciÓn o ccnLrnrrnntac!~n: 

b) n ::rnm~ri tr:r queda obl iv;ado para con (l} posnr--­
dor de buena fe, nun cuando el t {tul o le haya sido c:JJ:::­
trafdo o ~e la haya extraviado anteo de entreparlo al -
destinatario del mismo, es r!eclr, antao de entrnr en rP 
laci6n contractual con quien quiera que ~eo: -

e) Ja lev se coloca en la hlp~tesia normal de nue­
el tftulo circule antes de su orenentaciÓn para c2 n~i:;o. 
(pi&naese en la serle de endosas Je que habla el Art · -
2R? del c6dlRO de Co'!larcio (el 1º de la lay misma) rr--
3Ultando de ah! aue el suscr!tor se obl i~a a efectuar -, . ' ' la prestacion 111 poseedor que le preser;t:a el t1tulo, n:i 
al pri"ller to!Tiarlor del dOC'U'!lento: Para el es indiferen"e 
gue qien le ex~!he el tftulo sea o no el mismo tomador-
1nmediato, porque el contenido de la promesa no sufre -



mudan7.n nlr:um1, a1Ín cuando el dt11lo se prP.ar.nte por -­
pcrsonn dlversn d0l !nmedi:lto to:r.::idorr 

d) Son nin ~Ónero de dud~ declaraclon~a unilatera­
les en materia de tf tuloa camh\arios, el aval, el endo­
so, ln accntac\6n de una )otra de cn~bio ~o ne comnrcn 
de por qué ra~6n hnva de ncr de n::ituralnza d\atint::i la= 
promesa del nuscrintor. 

F.L PA'lA'lF. 

1) ~eneralidadcs.- Ya hemos dicho que la letra de­
cambio ::rnrir.!~ en la hl.ntnrla del comcrclo, como un docu 
mento probatorio del contrato de cnmhlo traynctlnto .e~ 
mo una forma ~mrronl a de dicho contrato :ie desarrollo -
el pa~aró, que tnmbiÓn ha recibido los nombres de vale­
º billete a la ordRn. 

El c5dl~o de Co~crcio lo dcf\n[a como un docum~nto 
que no contlenc el contrato de camhlo, y que -contlene­
la obllv:aclon, nroccdonte de un contr'ato mercantil, rt~­
par,ar una persona a la ordnn de otra c icr t.a ca~ tidad-

Ap;rea.a e1 CÓrt\11:0 que -lori pa.,,.arés que no cst.u'l\.e-­
scn expedido~ a la orden no ncr{an docurncnton ~crcanti­
les, y que al pa~aré oc apllcar[an las nryrman 1pllcahles 
a la letra de cambio~ en ~atcria de vencimiento, endo~o, 
pa~o. protesto y demae condu~entcs-

El pagar¿, como hemo~ indicado, era un t{tulo a la 
orden, oor su na tura lei:i, y cuando do iaba de ser a 1a -
orden, de .'aba de íler prlf;aré. En la lov lln i formi: de "-: ine 
bra, se 1e rep;lam~nt~ sin cote rnqui~·ito, y a~! lo ha:­
re!".la,..entado nue5tra Ley C:encral de T{tulon v Oocracio­
neG de Cr6dtto, conforme n la cual el pag~r~· es' un t{tu 
lo absiracto. que contiene la oblll!,aci~n.de pa~ar en l~ 
l!,ar ·y epoca determina~oa, una suma tamhien determinada­
de dinero. (2?) 

2) Conceot0 - El oar~aré es un dtulo-valor por el­
que el librador o suscriotor promete par,ar al tenedor -
deter~inada cantidad de dinero en la fecha del vencimien 
to Se trata de un tftulo estrechamente emoarentado con­
la l~tra do c~mbio, cuyas caracter{stlcan jurfd~as y -
economícas reune. ( 2R) 

3) Forma.- Desde el punto de vista de la redacci~n 
del documen~o, ri~e la más amplia libertad, ya que no -
existe ningun precepto que determine la forma material-

( 27) 

(2R) 

Cervantes 1humadn Ra~l, T{tulos y Operaciones de -
Crédito, rrexico, 1969, oá17,. 102. 
Rodrfguez y Rodrfl!,uez Toaqufn, Derecho ~ercantil.­
Tomo 1, 196~, pá6. J~9 
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dí!l pataré, ni. ln redacción de ouo requisitos on un or­
d•rn 1lctermin:.tdo. Sin emhar1~0 la. costu:nbre mercantil ha­
fotrorlucido divorr:os tipos de pararé:;, consa('.rndos par­
la práctica 1 \lnon vi e ior;os y 11 e non de declara e ionoo -­
inneccsar ian que dnevirt~an ol carácter sencillo do es­
tos doc11men-::oo earr.hlarl.om otros m:Ía a.iustndos a la!l mi 
ces\dades del comercio y roconocld9s en el tráfico co-~ 
marcial y bancario del p:lÍn. Despuea examinaremos esta!! 
divorsaG form:'is. 

En cuanto al ordr.n de redacclÓn de lo!! diversos ro 
qui.sitos que la ley ne'lala, del r.d.smo modo que en la le 
tra de camhio y en el cheque, no hay una rnenciÓn leRal= 
que exiia que vayan en un orden determinado. No hay on­
este aspecto más rer;trlcdÓn que ln cxir:cncia 1Ó1dca de 
que los diversos requin\tne vayan expuestos en tal ~ano 
ra que re:'!Ul te de GU 1 ec tura la !!Jdntanc in de Un pa~arc, 

h) RcquisitÓ5. · La I.ey de '!'hulon y Operaciones de 
Crédito, en su nrdculo 170 ~~'ialo loo dlversnn requisi 
t<;s que deben darr,c mra la valida existencia del paga­
re. Para estudiarlos c<1n cierto orden. nos rcfer~romos-

i i , " pr ~ero a los requ sitos del documcn~o en s1, 9cupues a 
los de In obli~ac\Ón incorporada en el y~ por ultimo, a 
las porsonae que intervienen en su cmioion1 

a) !.a mención de ::;er pnr:aré. in::;vrta nn el texto,­
del do(';umento. 

'ti) La promesa incondicional de r-a~nr una suma de-­
terminada de dinero. 

e) El nombre de la pernona a quien ha de hacerae -
el pago. 

d) El lu~ar y la época del pa~o. 

e) La fe•~ha y el luv;ar en que se suscriba el docu­
mento. 

f) L.'l fí rma de 1 suscriptor o de la persona que !it 
me a su rueRO o en su nombre. 

Respecto al primer requisito debemos decir que tam 
poco ,debun admi tiri¡u cxprestones equivalentes en substI 
tucion de la mencion -pagare-. 

En relación con el segundo, quu la prom~sa incondi 
eional de pago es la pa~te ~edulnr del ~•gare. Ln que -
lo distingue de los demaa t1tulos de credito. especial­
mente de la letra de cambio. 

El pagaré debe indicar el nombre de la persona a -



J6 

• J:~ .-L:a :·:,.c:'l,::rn. ':o podra~ al i(',ual q•Je <:>n b ?et:-~;-
!~ ca~~I~. o~!tl~:e un OBRare al portador y el que aa1-
oc enita ne ~aldr~ corno tal, 

RcRrec;n al lur:ar de pnr:o, hay qyc indicar que ~l­
en el oa,'!.1re no se r.on!.lir:na, se tcndra como tal el r.e:­
doml.cl.Uo del q•il'.' lo,suncribe y r.i éste tiene vario,~, -
el beneficiario oodrn exl~lr el nar:o en cualesquiera de 
el loo (Art. l?l L,'l',O,r. ). 

Rn relaci6n con la ¿poca de pa~o, ha~r~ que ln~!-­
car que nen anllcableo en esta materia las rer:lan dic~n 
das en materia de letra de cambio. Fsto e3, en nfntcsli, 
que la ley admite 0610 cuatro claaeu de vcnci~lc~•oa1 a 
la vista, n cierto tiemno vi:ta, a cierto tiempo fcc~1-
Y a dfo fijo, '.~•ic cuando un p1r:aré cont.enp;a cualquier -
otra clase de vencimiento dlnti~•c n lo~ indicado~ 0 -­

vencirnicnton Guc0slvc~, el na?ar~ ~e entender~ Paradero 
a la vinta, I~ualrncntc ce ~~tendern co~o rn~ndcro a la­
v3sta aquel pn~nr~ cuyo ~enclmlento no s~ i~dlquc en su 
texto. 

Loo p~:ar;~ exlribleo 3 cierto plazo de la v!~ta,­
debcn oer prc;;en•.1rtr-~ der.4..::-o :!r. ln~ r.;r,-ir; ~~~c3 que gi-­
~an n n:; f~c~·:::.. :.r.i ¡;!"D!:0r~taci.Ón ~é10 tendrñ ol e:ccto -
de r:.:::::- 13 fe~"!,pl ¡'lr.: vrr.r.·~·p!~~r,•r. l~ rrcr;ent:-iclÓn :_·e--· 

CD \.. ,... .......... • ,·r"'*'t ,.. .... ,...~1 ......... l r-;~" 1-· •! l .,,,., .. mprc ... a. n. .... o .. ... ~· .... .... \ ..... ,<: .... ~a ~~º"" e .. ~.J._..,r t'"cr .. e rci,·!:. 
re, o en ~u ~c!~:~n ror ac1a ante n0tarlo o corredor -­
(Ar:Íctilo::; "'2 ·: ''?i !<:>"/ dr.- ''rtulon V ('p0racl0nes de Cré 
di+.':) r::..i.:i-.dc r' ~1;r,· 1 rtcr omit.n l:i. lnc!lcac\Ón de ]r, f0° 
cha f:;, que· .;; 7·~. :r6 11' 'ia:¡a ;;'do pre::;cntar!o, rorlr~ CC·r 

BL",r-a'."'l::i. ~,1 'f ·• ·':r (Ar-tfoulo 172, Ley de '!'Ítulor; y l'f.o~ 
raciones de ~r~~~·o\ 

~n re?ac!;~ CQíl la firma del Rus~rlntor y csrecia! 
mente por lo qur se ref!ere a l~ flr~a a ruero o en ru­
re~resentaci5n, non arllcabler; yo estudiadao para ln le 
tra de cambio. -

Conv!enc se~alnr que el suscriptor dol pagaré se -
considernrn como aceptante, ya que es el obll~adc dlfc~ 
to frente al tenedor y ne equipara al cirador respccto­
al ejercicio de las acciones causal y de enriquecimien­
to, ya que es el creador del título. (29). 

SEY.E.1A:iZAS ENTRE LA LETRA DE CA!t.~10 Y EL PA~A;;;.E. 

?.ien contada: son, as! en lo eéonÓmico como en lo -
.iur{dico, las diferencia!l que separan el 'P<l~aré de la -
letra de cambio. Amlios ostentan en el micmo r;rado y con 

(29) O~ Pina Vara Rafael, Derecho Pv'.ercantil !~exicano, -
~exico, 19~7. P~R· 372. 
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virtud idéntica lori atrlbutor dfl ln al1r;!r:icdÓ11 1 di: lo.-
11utonorníri. drJ la 1\ter::ilid:-irl, t!<'! ln lo'"· '-ir:IÓn1 ll')¡¡ -
do~ so encuentran eam0tldon n ln m!n~n l~ de r\rrula-­
cion, rc::;umldr, Pn el endo'."iol t>l p:iraré ront-:··:r los 
rcquloltan fcr~alco dr la latrn da anmhio, con oxcopciÓn 
de nquellon poco:; que son incompa!lblo3 con In eotruct2 
ra del prí-norot la:; nor~.1:; dl'l vondrd('nto non la:; ;;ilr,­
mas en los doo t!tulo~1 cuanto ne rllco del aval y del -
pnGo, rcfcrí.foa a 1rt letra de cambio, c~1 ~:i::ict.am•~nte -­
aplicable al pagaro1 lo propio cabe af!rmnr r0~pacto del 
protesto, salvo nquallan dlnposiclone'.'! que, por tenor -
en <¡ucnta al gir:ido o aceptante son inanl lcablcn al pa­
r.are, en que talcr; fir;urnn no exlatan, y lo micmo, on -
fin hay que decir renpecso de ln!l accionen njercltables 
por e 1 tenedor de 1 par.are. 

Tantas y tan profund::ia ~'!mc.1anzan entre uno y otro 
t!t~lo explican que en Ttalln nmboa ~e dcni~non con ln­
comun dcnominaclon de ~amblale, y, man todav!a, qua ha~ 
ta l~ raciente recepclon de ln Ley IJniforrr.o da "11nebra, 
el Codl'o de aquel pueblo no haya nnccrrado an un capf­
tulo eopecinl· lan norman cxcluslvamen~e re~11adoras del 
pagnrÓ, an¡~Jobadafl hasta entonce:; en el cap{tulo de la­
letrn de cnmhio, 

La dealr,naciÓn e:ipcclal de camhinle tatta, para de 
notar ln letra de cambio y la de cn~biale propia o va~Itn 
cnmblario, para s1p;nlf1c;-¡r r¡\ parnre, nunc:i :ie unan ni­
en lu ley ni en la doctrina ltallnnas co~o no nen en los 
contados c:Hon en QU!j hay que tener en cut?nta la •ppec ial 
naturaloia <lel uar:are o de la lotra do cnmb!o. Ast la -
palabra var:lia éambinrio sólo la err.plca la ac tun l ley -
italiana en loo cuatro artl'.culon (del 100 al 101q en que 
ne contiene toda la materia propia del pat;aré. ()O} 

PRf'~CHAT.ES fH!'!'"'ff\'ICTA'> EtiTllE LA l.E'~RA DI'.'. CA'.'!<IO Y RL ra 
':ARP:. 

El pagar~ es un titulo cambiarlo, fundnmental~onte 
semolante a Ja letra de cambio y que rt& or[~en a lno mi! 
mas acciones cnmblar\an. La:i diferencias nrinclpalen en 
tre uno y otro titulo pueden co~cretarno a loa ole~an-: 
tas personales y al contenido basico de cada uno de los 
t!tulos. En tanto quo en la letra de cambio los elemen­
tos personales sgn tres (cdrador, tomador y bcnefiel.a-­
río) en el pagare se reducen a do~1 nuncrintor y bonefi 
ciario, El suscriptor de un oa~are se equloara al acep­
tante de una letra de camhio, porque ea un obl ir:ado di­
r,cto en la promesa de oapn, v se equlparn al ~irador -
solo en lo que renrocta a las accionen caunaluo y de an 
riqueclmianto, uorque el suocrlptor en el creador <lnl = 
t!tulo. P:n lo que re::ipecta al contenido, (11) hÚsico de 

()O) 

(11} 

'l'ena Pel!f.e dP, L, Derecho 'lercnntil r.•exicano, 'f.é-
xico, 19fl~, pag 51q, , 
Cet;vantes 1hu:nada Riiul, t1 tuloo y Operaciones de -
Credita, Yexico, 19~9. pag. 10. 



los tÍtulos, •rn hom0!l lnf!ic:>.·!o ·1Llf' ,rrn la · )~r:i :·:J 11":1 -

orden do na!'"'.l riu(' 3mr:l lc::. :;na :i.cc l cr 1•' ror·::;n:::o ¡;;1r:1 .0 : 

gl:r:idor, cro::idor de ln lütrn1 v en,cl r:i'C'1.!"'0 ":1 ll~;1 nr9_ 
rnonn rl(' p31".D, que b.p)ícn ohlir:111.•l0n d!r·):Ot.1 na::-.1 '!1 
1.rn:Jcr!ptor del t~tu1o, 

Debemo~ ano+.:'lr, s\P:11lor.clo 11 <l0rtrln• de '~"1 inc "" 
~. Tona, la ditProncla c0ns!~~l'~te en qu" rn~~o~~,... n Ja 
ley en el p::ir:n.ré ne nul'don '!Stinul'1.r intr>r"31'!l, cr. t::ir.­
to q110 no nue<ion entl.m1larse f'n l;i lctr:i de ca•~h1n. La­
mis!Tln razón funda~cnt,al {<l(' que ,,¡ í~portc do ln lctra­
sea nrodno.v rl!:'tC!r!Tlinndo), debe ~'J~t:Jidor:t!"r:o v:ÍH<la P'!. 
ra nl nn1taro. Por lo tanto con_,:,!0ramos lncorr"!ct:i la -
solución lcral. 

Por ~ltlmo anotJremon que el ra~ar~ es un t!tulo -
de ~ran i~nortan~la nr~ct,ica, nnrriuc cs el docu~cnto que 
m5s acontu~bran unar 109 bancos en el ~anoto do los cr: 
ditoc dlrnctos. Y clob<'.! tnrnhién ~acer::'! notar riue en la:' 
pr::Ígtica al'icunoa hnnco:.> aco3~11~br::rn red'.!niir n::ir:ir~s Jti 
lomctricos, que contienen condiciones v elr~;nton ~nne­
cer:arioa e int,ras~enrlanteG. Por ne; t"l parr:t.re 'l:i ti tu lo 
nbntracto, no conv!ane quo cr. su texto !i~uren refcren­
cl3s a la causa. ln rndncc!Ón dc1 tft.ulo '.leb'! !:ler :Jenci 
lla y llana, con BlMnle concrocl6n do loa requisitos -= 
qua oot.nblece el ardcuJo 170 rtr la li~y. q110 o::itudlamcrJ 
nnteriormcnte. ()2} 

E'1 1JlPA'1AC 10·~ !)EL suscq r P'i'f"líl AL AC~:PrMl"!'E. 

Sobre oste nunt.o, el artfcuJ,, 171: reform:ido, se ex 
pre::i:i a::i[ en su p~rrnfo ~lnGlt el c~~criptor del pn~ari 
se cr-nsidcra como aceptante pard todoc lon erectos do -
las d :crpo2ic iones enumerañn3 :i.ntes ~ ~.'.l.3 com\lner; a a:-;bos 
institutos).~sto es nar!ectamente lcgico. Entra el aceo 
t~nte de una 1ctra de cambio y o1 :rnscríp~or de un paa;~ 
re ~o hay nin~una diferencia d~sdQ el punto da vls~a de 
surJ obligaciones cambiarlas, ya que ambo~ respondan di­
rectamente de las mismaa. Contra los demao si~natarlos­
oodr&n deducirse ~nlcamento acciona3 de ro~r~~º' contra 
aquellos, la acci&n en diregta y orlnclpal; y quedar'n· 
sometidos por lo mio~o a idontico tratamiento, as! e~ -
derecho material como en derecho formal. Ln ll~itacion­
o, si se quiere, la aclaracl&n que hace dicho artfculo~ 
con las oalabraa para todos los efectos enumerados an-­
tes, nos oarece redundante. Es evidente qua, no tenien­
do el suacriptor del pagaré papel alguno que desempe>"\ar 
en materias •nr.clusivamente reservadas a la letra de -
cambio, huel~a decir de él una sola palabra dentro de -
tales materias. 

{ ) , ' i )2 Ce~vantes 1hu~ada Raul, 11tulos y Operac ones de -
Credito, ~exico, 1969, pag. 10), 
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~~~ rara nos nnrccc ln cxcepci&n contenida on el -
3~t.rc~~:~ quP cxJre!n3mcn. s1. co~o hnrnoo dicho. al Gus-­
criptor GC quiPara n1 nceptr.nt.e, por cuanto nmho::; r;on -
l~o ~nl~os renpcnA~hlee directos de ln obli~~c\&n carn-­
hu1ria, parce!' un llop;\smo ar.lmllarlo en alr:un cano al­
girado:, ohl~r,adc indirecto o de rep;rcr.o. Y.Gin cmbar~o 
el leRlBlado~ lo ~~ hecho anf en loe cnoon do los ortlcu 
los HÍR y 11)9, :>ü,r•Ún lo exprrn;a en la parte fl.nal del -­
art[culo que ee~~~o~ cstudinndo. 

En cuanto el 16~ i~noramoo ln roz~n de la equipara 
clÓnr y por le que toca ºl 11'9, entrcvemfJn que ln lnr.pI 
ro ac.:-.:;c 1a ex-::er;t:lon, f:;e J:'\ de que, como la accion de 
enriqu~ci~~cntc sÓ1n nroccct0 contra el girador, en un -
P')~aré en que nunca l Ó hny ._ pero quP. tnmb í én pu o do dar­
margen a dlcha acci~n, hnb1a que nubstitulr el Rlrador­
;ior t'!l cu::;crir-tori de otro :nodo, o era lnadm'\nlhle cual 
qu!e!'a t1.ccl.Ón de onriq11cciriiento contra todo principio: 
da junticla, o no ad~itla contra porsanas diEtintan del 
suscriptor, qucbrantnndo el criterio del art{culo 169 -
que s&lo tiene como sujctoa de le~itimnci&n pnsiva a obl! 
~dos dtversoo del 1~irador. {1J) 

A nu~!:'t:ro juicio, ninf:una diferencia deherfn nxis­
tir en estr: puntn. :.i, come nosotron lo creemon, la ac­
c!&n de enriqueci~lcnto no nuede ner intentada contra -
el aceptante de ~na letra dn cambio~ tampoco puede acr-
1 o contra el suncd n ~-º' dn un nnr:are, contra l.or; cun l cr. 
siempre tiene el tecr~r Jn acción directa quo nunca ca­
duca, y que s~lo muere por cauao de prencrinclÓn. 

Est!mnmo3, por lo tanto, que nuestro ordcna~icnto­
posíti•to r,aliÓ pcr<jlcndc der.de el punto dc;vii;ta de Ia­
claridad v de la 1o~ica, en~ la modificaclon que lntro­
d~,ieron $US au~ores ,en la '.'or;:nula l tn liana que r;o pro~!! 
11eron como ru:n1 formula ldentlca n la adoptada en ~1-
nebra~ redactada A~{ senclllamentc1 El suscriptor da un 
pa1;;nr·e está obl igr.trlo de la m.l:lmn murrnrn que el aceptan­
te de una letra de cambio. 

PERSONAS QUE l'HEHVIENEH EN EL ".:IRO DEL PA"iARE. 

Por tratarse de una promeGa de oa~o. nolamente in­
tervienen dos p~rsonas: el girador, que hace la promesa, 
y el to~adcr o beneficiario a quien se le hace. 

El beneficiario o tomador tiene la mlr;ma posici~n­
.iurfdica que en la Jetrii. El pagaré se ~ntiende cor.io emi 
tido a la orden d'l tomador. ya que eotan prohibidos -­
los pagarés al portador, sin nl:!ceol.dad de que se inserte 
en ellon la eláurrn1a a la ord1rn. Por el contrario, para 

(3J) Tena Felipe de T., :Jerecho ~~ercantil rt:exicano, ~t.é­
xico, 1')1)!;, Flf'.. t¡l¡I;, 



que no PU('rln.n tranri:ni 'lrr_;i• tll)l" endono, nrec i:m que !'ir:!,!. 
re que en fll ::c)(t0 1a clau:iula -~o ncF'.ri:::iable-, -~ :1r.­
doaable- u otra ol~ilnr. 

El .t;ir:,dor nsumc una poq\c\Ón iur{dtr.a mixta. Por-­
un lado tiene toda9 las obll~ncloncs proplas del ~ira-­
dor de unn letra :r fun.fa:1rnntalrnentc l.:t df' rl'spondcr d.,1 
pago del documentos en todo c;u;o y clrcunst:rncia. PP.ro­
por o~ro lado, como auccdfa en el cono de la letra ~ir! 
da a,car~o del propio ~irador, ~uc oc ostlmaha nceptada 
por aste. 

El Rlrndor de un pa~nr; tiene lan ohll~a~in~en d~l 
aceptante de una letrn1 asf lo dice expresa=~~te nl ar­
tículo 1 ?11 párrn fo tercero ( 311). 

CARAC'l'ERES E"! r;F.NERAL. 

El par;ar;, ya lo hemos dicho, en como si fuese un:¡ 
letra de camhlo ~irada a carr;o del propio librador, on­
el mismo lur;ar de nu rtomicilio. Emplcmmon esta fÓrmuJa­
jurldlcamonte incorrecta parn auhraynr ol estrech!nlmo­
parentesco entre entos do:; documentos hermanoo, qui! en­
otros Idiomas son deaip,nados con ln mlnma palabra. 

Sin embarr;o, de 1o expue::ito ronultan al•nmar; dif'o­
renciaa entre fa letra de cambio y el ¡:,ai;aré, qu<? pirnden 
resumirao on los puntos que a continuacion no indican1 

Pi_;imeraz En el p.111:aré no hay girarlo, puesto que la 
posicion ,iurÍdlca do <!Gtl! la arrnme siempre el p;lr:idor1-
on lu letra, aunque pueda ~irar9e n cnr~o del propio ~! 
radar, siemrro es lnd\1pensable la ex!ntonc\a de lon -­
puenton jurldicos de ~lrador y ~lr~do, 

Se~undtll En el paP,are puede in.rnrtarse v:Í1 l.dnmente 
la éláunula ,de ! nterúne:i. Loa i:itercne::i qu•) ::;·~ pal'! ten -
en el pagara pueden !"efer.irrw a 10~1 que dev1!r1f'.:1 la can­
tidad principal, dende la fecha de auncr~rcl6n dol docu 
rnento, o bien, a Ion que hayan de on~nrse a partir del: 
vencimiento del pa_.,.1re (interenes morntorio::;). !fatas -­
dos claeos de intorese1 pueden ner entahleeldos al mls­
mo tiempo a típon dife1onten. 

En la letra de cambio, como es sabido, la c!&usula 
de intereses est~ prohlbid3, y si acano n~ lnscrlbiera­
en la misma, se reputada como no c:icd ta. ( 35) 

Tercera1 El pagaré no puede ser aceotndo, puesto -
que no hay librado que pueda hacer ospec rnca.-ni?nte la -

J4) Rodr[~uez v Rodrf~ucz Joaau!n, Derec~o ~crcantil, 
" • 1 ,.. l o/,6 ! ~ ·~¡; 7 · i'ex., ... o, .f~ , UJ.;":/, 1v; • 

J~) Obra citada, pag. Jb?. 



~~~!3rnc1~n d~ ~c:ptaci~n1 en la letra de cambi~. -·r~­
pre ticn~ que tutcr un ~!rado de quien puedo ~e~ :e !~ 
acoptacion, en Jcs canos que la Jey prescribe. 

Cuartar Del pa0nré no purden emitirse duplicados -
puesto que entre le~ art{culon relativos a la letra que 
son aplicables al pararé, por expresa indicnci&n del -­
artfculo 176, no c~tá citado el relativo a la expedi--­
cion de duplicados. 

Quintar Otra tanto deba decirse de las dinposlclo­
nes sobre pa¡;o por intervención, Jnnplicahles en el ca­
so del par,are. 

F.n cuar:t.o al pagaré, el ler:islador M. :ieguldo la -
ml3ma 1irfctrii en que s~ inspiro nl establecer las nor 
mas sobre la latrz. dn r,arnbio y chequci evitar en lo po­
s!ble los ca:ioa de nulidad de estos documentoo. Para -­
ello se han eotnbleci(k una serie de normas supletorias 
de.la voluntad del suscriptor, para evitar que la omi-­
aion de ciertas r.:cnc iones trair,a cons!r;o la falta de va 
l idez del dc·cuir.ento. Entre cotas nol'."man que rmplen l:i = 
volun~ad del suscriptor figurnns 

la,- La que dispone que cuando se omita la fecha -
del pagar; ~ste ne r~putar~ emitido a la vista. (Cont! 
n!da en e\ nrt[culo 171 de la Ley de Títulos y Operaci2 
nen de Credi to). 

2a. - La qui:: d 1 spone que lon pn.r;arés Ct'n vcr,cb1ien­
tos diatintca a le! que la ley permite o c~n venci~icn­
tcs c"cc!onadrF srn e~lrlblas a la vista, como resulta­
de la lect•;ra ~!t:l ar~:1culo 174 que rcmi te al ?9, ambos­
de la Ley r!e '"{~ulos y 0pcradones do Crédito. 

'3n.- L:i que 11.npO!)e que cuando so ('Imite el lu~ar -
de pa~o. el pa~aro sera exi~ible en e! domicilio del gl 
rador (artfoulo l?l), y todas laa dernas dadcr: para la -
letra, que trat'n de fi~ar cuil seri el domicilio del -
girador cuando este ten~a varias residencias o estable­
cimientos abiertos al publico. (J6). 

C lP.CULAC ION, 

•:ada hay que decir en materia de endoso del pagaré 
que no se haya expuesto al hablar d~ la letr~ de cambio, 
Como ya se ha manifestado, el pagare es un titulo a ln­
orden transmiaible por endoso y por lo tanto so9 aplic~ 
bles las disposiciones generales de la Ley de T1tulos y 
Operaciones de crédito, sobre ~ata materia, que hemos -

{ J6) R~drÍguez y Rod~fruez ioaqu1n. Derecho Mercantil, 
'te~ico, 1966, pae;. )91 y 392. 



expucato antcrlormcnta, 

AVAL, 

Otro tanto debe docl:lrars.,, por lo :¡ur:i cC>::cl'!:-nn-­
nl aval, como g:ir:rntfo objetiw1 del p:i110 de ur. pa;;aré, ~ 
Todas las dispo~1c1onc3 de la letra son invoclblc:; en -
cuanto al pag::iré, n::i.tural!!lcntc con la::: o:i:cop;::ior.~s rcriul 
tanta~ de la lnaxi3t"ncia de un aceptante, que en dcfi­
nitl\·a no tli:ina r:¡a:; trascendencia que la del avall dado 
por perso~n indeterminada, siempre que :;e c~tim~l:'a a !~ 
vor del girador. 

PHES!!~fTAC!ON PA:?A EL PA'::O, 

"' L'ls unif)as normas que e~ oota cano deben roco~dar-
oo, son las que a continuncion exponcmoz1 el pag~re a -
la vist.:1 de-be pro:-icnt::il:':;c al cobro on el plar.o m:!ximo -
de sl?J.s rn·~cc9, contado a partir do la fach::1 de c:u ·:i:ni-­
:l!Ón, segÚn dispor.o el art!culo l?h qua re~.d. te al 12~ -
do la Ley do Títulos y Oporacionc~ qo Crédito1 el p::i.6a­
rá girado :i. una fecha vi!:: fa debo pre:ier. t:ir:::e para e 1 -· 
•:l.:lto bueno 1~ntró ·:fa un plazo ir,unl al indlcad11 pero­
co:.io ~l p~g3.rc no e; :l.cept:!blc, est:l p!"~~~:1taclo!1 11 -­
auscriptor :rn hace u::icamcnte n efecto de fijar un::1 fe­
cha :i partir do b cual puat:!o 1niciar:-io el cc::puto ¡:<:.ra 
el vcnciricnto del pl:izo· qui:! la ley :fo";l'.!rdna, Si el --
01¡:.;cr!pto:- 03 ncf;arc ,.:l poner ::it: visto b·.nno en el paga­
ra, al tcncdo~ dcbcra acrodit~l:' eG~3 circun3ta~cia rne-­
diantc ol ll'·~a~ta::-.ionto del oportuno p?:"ob?5-tor por Úlll 
rno, el pai::::iro puado dom1cll1ar~e mc~iant2 la injicacion 
de un doclcll!o de p:::i.go distinto d~I dcm!clllo d3l suo­
crfptor, (J?) bien saa que la mencion d~ dicho domicilio 
vayn acoopa~ada de la p3~~ona que debiera efectuar el -
tiago,_ b!cn :nia q110 O:Jt:i ultir.1a circu:'lst:rncla no c:dstzi. 
(Art1culo 17J parrnfo lo,, Ley do Títulos y Op~raciones 
de Créd i te) • 

PROTESTO, 

El protesto del pagarS será necesario contra el -­
suscriptor sólo en el ca30 do que se trate da un pagaré 
domiciliado con :r.enciÓn do ll) p~r:rnna qu~ deba efectuar 
el pago, En coto caso el art1~ulo 17J, p~=ro,fo 2o, da ~ 
la Ley, rcq·..:i1J1•c que la fo.Ha d:? ¡ia;;o por esta p·Jrsor.:i­
se haga conntar m'.?diante el lcv:rnb::ilento del op:ir'.:'.!r.o­
prota!;to, para r:;u,~ el tenedor i''lo:-1:i co;-:3;;::-'1nr 1o. nci:iÓn 
cambl~ria qua la cor~gspo~j~ co:1tra el 3U~nr!p~~r dol -
pagare y centra lo~ obligado3 ~n •1!a regr:?J!·:a, 

(J7) R)::l:-!guez y Ho1i;{¡;u;;z Jon.qdn, Derecho i.:'.!rca.:-i~il.­
r:exico, 19'56, pa;~. 392. 



::1 PMfof:h" ce ncc!'.'ronrio para C<Jnservnr la acci~n­
cn;c,\:! lar ia rcr;r'"" t •rn en toclor, 1 os demas casos. 

ACGIONES GN!?IARiAS DIRFC'T'A Y RE":RF:SIVA. 

Dcsdn el nunto de vista del contenido de estas - -
acciones, edr,tP. una rUfcrcncia fundnmcntal con la::: aedo 
nes anÚlof',as en mt:teria de letra y d~ chnquc, que con-- -
siste en el h!!~ho ce r;ue en el pagare es J !el ta, co!'no ya 
so d5jo, la ~lnusula de intercoes, ya se trate de intcr! 
ses por la cantidad i:nporte del documento, ya de lnter1 
ser m~ratorios cepeclalon. 

Por consir;uiente, tanto cuando se e.1erce la:rc\Ón­
carnbiaria. d~rec ta como ln rer:reciva• de11e tenerse en -­
cuenta esta circunstancia pnra el calculo do los intDr! 
sea ord~nar:on y el rl<! loo ln•~crelje!l moratorias nl tipo 
!'":tal.·l~cido '!n al pap.ré. La accion camblaria directa -
se consPrva inJeprndlentemantc del levantamiento del -­
¡::rotesto, salvo el cn:;o especial que antes hemos indic!l 
do, 

!Jblir,ados por la acción cambíari:i dtrecta están el 
suscriptor y (1'1} mis :walictna. I.a acclon cambiaría r~ 
grer1!·,ra rt>quiere siempre como requi::iito para su ejerci­
cio, e1 oportuno lnvn.nt:tmicnto del protl'.!ntor obli~ados­
por la acc5Ón c;:i~hiarin rcrrc:;iva lo no!" loc endoc:i.nter; 
y los av:ilist:rn do ;:;t0~1 !'or lo der.iá!';, ccta i:::att>!'ia SI! 
rirJ~ en todo por 1:1!'1 diopo~d::::Ionc::; dad:rn para la letrn­
de ca~'bio. 

PO~~·AS DE PAr:A~E FN LA PP.AC'!'lCA COMERCIAI, Y BA~GARIA. 

Sl. de .ln~os a un lado nlr;unas forr.m::; de p.'1.r,aré que­
han persbtido en el cor.wrr.io oor ir'.nornncia y por ruti 
na, ya ouc ¡ic trata de formularior: a1:molutnmcnt1! inado: 
cu::ido::i á lirn cxir:<·nc !.as ñ>:: Jn vic;entl! ley de t!tulor:, P!?. 
demcs decl~ que loo ~odclos do pannro usunlcn, se redu­
cen a uno de loe J tipos si~uicntes1 

f'r1~oro.- Pa~uré sencillo u ordin~rio, que es el -
habitualmente u::::ado por comerciantcc v no comercianter:-
1 n~n por las lnntitucionos de cr&dit; que tiene las a! 
F-uicntes mencione~• nÚmc-ro del pagaré, como dato de - :: 
idontificactón interna sin valor cambiurlo1 indicaciÓn­
del tipo de interés que r,e haya convcnidc1 fecha de ven 
ci~iento1 mención de ser un pagaré1 promesa de pa~ar iii 
condicionalmentc1 ,nombre dol bcneficiariot lugar de pa­
go1 cantidad en nu~ero y }etra1 intereses moratoriost -
lugar y ~echa de expedic ion,.Y firmas . .runto a este tipo 
de pagare hallamos el pa~arc ba~cario con prenda. que -
ne cal"acterba por GCr un pat>;a.re exactamente igual al -

(J.q) ~~dr!guez y Rodi;Ír:uoi roaqu!n, Derecho ::.crcantil,­
~.'r:::dco, 1966, p.'.l.0:.1. J?2 y J9J. 



que r.o '1Cal\1 rlo i:i:ll··ar, P'"•" aco.,,n1·' .. '1'~i ·~~ •i~:\ ri"·"1:1ra 
riÓn adiclo: Fºl' la q•w se m~rni:': •1t' que ·~l tcnc~!.):"-.: 
entrega en rr••r.1h '\~ banco loe ~icntp iuo :1 nu ciar:;.;, Ge! 

anotan. Finalmente un tipo do pa~ara frccu~ntJ en ln -­
pr~c ticn co~nrcial y bancnrln e~ el que ~~ utlll~a par­
lan cmprc3a3 h01ncirias pira documc:;tn; cr.:ciitor.. 

L:l ley impono en cicrton c11r:0r, la emisión de p;:i.ga­
rés cspccialg!> en 1-:rn qut! ccnstn 1.1 rcl:ic iÓn ::J.usnl, · CQ 
mo en lon credlton do uv!o y refnccionarios. (J9) 

METODOLOG IA, 

Varlo5 non lon métodos que pueden aplicarse al pa­
gnré a la orden, 

Uno en el que adoptaba el C~dlgo de Comercio ita-­
liana, con~istcnt•~ en rc.s;ul:l.r .iunton la lotra .:!::: ca~bio 
y el paP,are comprondidon ambon en la dcno~ina:iÓn de -~ 
c~mbiale, y en la i~cluni5n en la dof!nici6n de ~nta no 
solo do la oblir.;:icion de hacer pa~ar, nino tambicn la -
de pal'\ar. 

Otro es el que preveo una de lnn Pnnervan de Sine­
bra, Con~intirla en hacer de la~ dinn~sicicneG concer-­
nicntcs al pacar¿ a la orden el objeto de un re~lnmento 
especial que reproduzca las normas <le la letra do cambio 
cuya aplicaci6n admita la naturaleza del pa~ar~ adaptan 
do a dicha naturaleza aquellan,con rennQcto a lan cua-­
lcs sea necesario esa ndaptacion. 

Otro a~n en el aeRundo en el Título TI de la Ley -
de ~incbra, que en el de, luego de cJtablccer lon raqul 
nitos exigiblen on el pa~ar&, reenviar a lnn dinposicl~ 
nea do la letra de cambio, en cuanto no sean incomra~l-

hlcs con la naturaleza del {{tulo, pero con menci~n ex-­
presa de las disponicioncs a las c~ales so ~~cnvfa o de 
~qu~llas cuya aplicaci&n queda oxcluÍda, que e~ lo qu~­
hac1a el Anteproyecto de 1910 K haco actualmente el Co­
di¡;.o de :!enduras. (Artfoulo ')'P), 

Cabe también decir simplemente, como nur.stro Códi­
go (Artfoulo 71n) y el Urup;uayo (Artfculo 9)4) que todo 
cuanto so ha estahlocido respecto de las letrao de cam­
bio serv!.rá de rcr;la para los pai:;ar~s, en cuanto puefa­
ser aplicable. (l;O) 

De estos cuatro sistemas, el menen recomendable es 
el que segu!a el derogado CÓdigo Italiano, pero no es -

(J9) 

(40) 

Rgctr!guez y Rod~!r;uez .Toaqu{n, Derecho Mercantll,­
~cxlco, 1966, pa~. 19J. 
~~alarrarri,(".a Carlo:i C., Tratado Elemental de Derecho 
Comercial, Tomo IJ, Contratos y n~peles de Comercio, 
~erc~ra !di~i~n. Puen~s Ai~~s. l9~j, p;~. 7S2. 



l;'j 

~';~~-~ ~-. .¡;r c1 de l<'f: C~di~roq Ar;;entino Y,.tlrur:ua7v"º• aJ­
'''.' ~ '.': -·.ilo n la ar-ri1ci:.J.i:ion d,. lon inton·:-r ten de la 
~.í.·:· :;:., Ct:.• ~.·2rr~;i::r:c .·:ór~ .~i:- qu~ diapo:1:-:' iorir•r. ::;(,n .n,p) i~;~blc:; 
y c·ü;:i1cs r~c. L:l elPcciÓn dr~~ haccr3~ e~tre 1or; o~.!'C'C ... 
tre3 sistemas, cunle3quicrn de lon cunlen e~ aceptable. 

rero en na!3PC como el nuo3tro, dende. n d!ferc~-­
cia de lo q:ie ,.ocurre nn otros, y r>rlf't<'.ialmonte en ¡·,::in­
cin, el pn~nre a la ordnn reemplaza casi en abcolutc, -
al menos a lo que se refiere a las oncrncionen no inter 
nacionalec, a ln letra d0 cnmhlo, qui~~ corrcnaondlern: 
invertí=; los rcle3 y rer;ln!'l,intnr en nrimcr término ::iÓlo 
ol pa~are ~ lucro entatlec~r diaposiciones,rara el caco 
de que el docum:nto contu~iesa ln obligacjon de hacur -
pa.r:nr, es decir, p3rn e 1 camJ da que oe tra tace de una­
lctrn. 

CA~AC'T'E~IUCJON, 

Ln ley Uniforme de 'Jincbrn coincide ccn el pro:;cc­
to del in~tituto de Derecho Internacional, en ez!~ir eo 
mo,requld)o er:enr:lal del pnr,nré de car.ibio, la dcr.o!llin¡;: 
cion del titule. El billete a la orden, decfa ol art!cu 
lo 102 del proyecto del Jnatituto, debe contener la de: 
nominadén de blllet<:: n la orden, Eir;e:'ler ':lek!.;;cl, pro 
mis3icn note, bl~lieto all ord!ne, v~~lla c~~biario o: 
ur:a n:;:re:;ir".n (q1J i·::i 1cn~e en el idioma en quC! r.:;te cr:-­
cri to. ~1 ~illot0 3 la orden, C3lablece a su ~ez la le~ 
unifcr'.'.lc, rH·~!c1110 7~. con:endr<Í Ju denomina:-~ón de] t'í 
tulo :•1:Qrt:i en "1 ~extl"l de! mismo :'{. cxprci:;ndn en el iíi'i,~ 
ma cmn1i:>adc p:ira 1::i rcdaccion del titulo. (lil} 

~n rre"r!j3d i por irrualoa razonco que lac que exia 
ten re:o;ie::-t0 de ,'l~.;;lal"a cx\P,encia pnrn la Jet:-;>. do cam­
bio, e::;a e¡¡ ur,:1 :-,onaiÓn qi;i:: no se iu:::tifica' el terr(I 
no de l~s prtnaip1a~ y tn~po~o en ln pr~ctj~ 1n1 co~cE 
cio, As1 ne ~~Y ~~~ que elo~lnr a nuestro Godlro por ne 
exi,rdr gicha r.·,,ncl.Ón corr.c rcquini~o del ix·.:-,aré c:'o:r.crcic.l, 
ccntontnndo~c con que tc~~a la clnunula a le or1en. In­
serta ésta, el doc•.imento, tenr,n o no 1n pa.1~~·!':1 pa;:ar{, 
queda Pujcto, entro nosotros a ln le~iclncion y juris-­
dicción, aunque tenga ~arnntfa h!potecn~ia o tcn~3 cu -
orlgen en cua1quier otro contrato civil como, por e5e~­
plo, la co~r;raventa de un ínir.ueble y dr. qur. i::i;::ort1> -­
que el acreedor o el deudor ejerzan el co~ercio o que -
se exija el pago no ejecutivamente sino en juicio erdl­
nario, 

Para el caso de no contener un par;aré cr:3 c1áur:11~a 
dice nuestro artfoulo ?40, que se reputará Gi:r.t:le r1re>c;:<!:' 
na de pa~o, sujeta a la ley civil. Pero r,r. !'Ptt'ict:.d cr.: 
tonces la ley aplicable de~ender~·de la nuturaloza de -

(41) ~elauarrica Cerlc3 ~., ~r~tadc Elemental de Durecho 
Cotroc!"dal, '!'o:no I1, Contrates y P1'pc:1c~ de Com!'r:io, 
Trr:era Edici6n, ~uenrq Aireo, 196), p5g. 75). 
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EL C'lEQUF:, 

l'l chor;t:i:>, r.omr> ordon de pac;o. es t.an antiruo co:::o 
h htr:i. de l':t::bio. Ser;uramcnte que en loe banno:; de la 
unt!cG0~3d fu~ canar.lda la orden de pa~o. Pr.ro nl c~c-­
quc moderno tl~ne ~u nacimiento en el dennnvolvll"; 1 ~~~c­
dc los bancos d~ dcrS~it0 de la cucnna del rcditcrr;r0n, 
a flnoG <le ln edad mrdlu y a prlnciploa del ronaclmlnn­
to. (112) 

El manejo do cuonlaR y el pa~o por ntroc (entr> ee, 
por trnslaclt' do una cuenta a otra en virtud dr: ur.a or-­
don de paro) fu~ realizado ror los banqueroc vancci~r:na 
y el famgso banco de San Al";tl"C•sio dg ~~! liir., 1o mi:;r:o ~·Je> 
los de ~enovn y dn ~nlonln, usaron ordenen rtc pa~n quc­
crni; vcrdndcroG e IJryr¡ urs. ( 111) las MÍ!l:::aa fu~~; on,~c de -
dor,osi tos y rrir:on por r;lro:; fueron realif,'ldC>r: '"r 1o!l -
bnncnn c~ro~nlc~. (hh) Dosd(' el si~ln XYl 101 t~~ccc ~o 
1n.nJC$0S u~aro.'1 vr:rrJ~1d'.!rc::; <-~cquc~j. :t:! Jon qtH" Jl;'}~:d··::~= 
-letras dc cn~cro- ~1 autor ln":lf~ Tho~a~ ~un rtrococr­
ci; l~JD que lnG It3l!nnos y otrcn pnfscs tienen ba~cos­
publicos y ~rlvndon que ~~nejan e~ su~ cuontnu erandoc­
BUFBD con colo el uso de notan cccrl~3r:, y que tnlcs --
1m¡tituc1on0s cr::ir, dei:conoclrlo.r: !'.'n rn.-.;!nt.l'!rra. l'.:l ;•cn~o 
practico do !ºr: in~lnccc raco~o dnsdc el cl~lo dlcci~nln 
1'! i ne ti ~ucl en, Ja r')c:l:1~cn+.a y le da e 1 noT.hrc dr· cl'i:-­

'1 uf'J. J.ri;, rf'yt·<' r lr:i hnn -exi:::1equc to:-:- hi J 1- o -cxc~i::r¡uc ':er" 
dnbentur"e~- ~cbrc la Tenororfn Roa!, y de ~alce ordenen 
r:arcce dcriv;ir al no::ibre de -cheque-. :;r:ir:cia pr"o::rnlr,n­
cn 1FR~ ou lry aohro el cheque, que fue la pri=ern lc¡­
oncrita sohrr ln ~ntcrin1 pero que tuvo co~a antcccdcn­
t~ la l~y co~3uctudinnrLa !n~l~~n. Tn~latcrra publica -
en lP~) nu -~ill "f cxc~an~e- y el cheque ce unlvcrsnli 
7.ll con rnpidc:. -

Rl movimiento internaci~n~l dr uniflcncl&n del de­
rach" sohre el cheque trop~zo con menan ohctuculom qua­
d rn1w1.~Jento de unificacion dc1 derecho ::iobre lac 1C'-­
tra3 de c:imblo y culminó con la ley Uniforme de r:inebra 
so~re ol choqua. do 19Jl, cuyaa dispociciones, an el -· 
fondo h:in sido scc-uidas por nuc!:ltra ley. (1;5) 

FUNCTON E B'.P0f''!'ANCTA IJEI. CHEQUE. 

L'l im1')crtancin v traccendcncia de las func!c-ncr: -­
cconÓ:'licas del choque, dcri.van de ::;u conside;-aciÓn ele -
medio o in:Jtru~cnto de nn~o. El em~1ao del choque en -­
loe paroa l~rl!cn lmpartantcn ventajas en loo anpcctos­
pnrticular y ienor3l. 

(ll2)Ivea Henoward, les 'lar.unes d 'af:!'nircs Itnlicns du -
~~oyen Ar;e, Par i:: 19'•, 'p<Í¡:¡, 109 y sgts. 

(llJ) Della Cambiale dell 'Aser,nn !'ancado del Cor.trato di 
Con~o Corren te, n lan 1952 • pág. ?Jl. 

(44) Rnmon C~r:mde, Carlos V, '1 sus !lanqueros, :t.adrid.-
194), pa~. 195 y SGts. 



Fundame~tnl~entc el ahcque,ea un inntrurnanto o mo-
dio de T'~ r¡ue ~~briti ~.uye cconomir.amcnte nl par,o er, dl 
ncro (r.iC"r.r. :::.s ::'Ct::illc:rn o b!1letec de bnnco). 

s¡n err.bnrr,o, ~1 par,o mediante cheque no produce los 
micir,os efectoc jur1dicos que el pa¡;o rcnlh.ado enmone­
da del curao lcu:al. En efecto, el que paga ui1a deuda -­
con un chcaue en vez de hacerlo con moneda circulante,­
no s'J 1 ihcra frente a su acreedor. El pneo con cheque -
no es pro soluto clnn pro solvendo. !ato co, la entre~a 
del cheque nn libera jur{dlcamente al deudor, ni, conae 
cuentomentc, extinr;ue su d~hito, cino que esto sucedo ':: 
hasta el nomento en que el título es cubierto por el ll 
bracio, 

Aclcmns, nuentrn l.cy de '!'f tuloe y Operaciomni de -­
Cr~dito (Artfcu1o 70) contiene la declaración r,enoral -
que dispone que los tftulo: do crédito dadon en pago se 
prcaur.ien '."ne l hidoc hn io la cor.diciÓn -ealvo b:.ien cobro-. 
Y en cuanto al pa~o d~ tftulo~ de cr&dito mediante che­
quea, ,el nrtfc\1lo J(')5 ele la J.ey de TftuJos y Operaciones 
de ~radito a~tablccc lo siguientor El que pague con che 
que un +{tulo de crtdlto r.i~ncion~ndolo asf e~ al chequi, 
será (/¡6) con:-;irle:r¡¡:!" cerno tlopocitario del titulo, mien 
tr'.l::; ~1 cher¡uc- no (;/'.'~, cuhim;to durante ol plazo legal -
se·':nlado p1r::; '.l\l prer;cntadon. IM'l r::qta de ¡::ar,o o e'!. f!! 
go pardal dt:l cheque, ~e conr.ldcr~r:in como fal tn de Pi! 
RD o p3~o p3rclal dol t1tuln de crcqito, y una vez pro­
tertn~o el cheque, ol ~o~ndor tendra doroc~n n la rcst! 
tucl~n dol tftulo y al pa~o do lo~ cn:;ton do ca~r3nzn i 
pro•.ez•'J del chorp.w1 :r prr.vio el ¡::rotento corro:;r'mrlicn 
te riorlri e,icrc1t:1r lar: .~_ccionc~ qu~ por .. (11 tft:ulo fl{' f'f;, 

{"':Ido le cr,~pr.1cn. SI. c1 ¡Jr.r;o:;i tario de esto no lo f'(''.'\l 

t\1~·0 al :;rr :0:-1\:r;r!<io p:irn· har..:rlo ante el juez, notn-= 
rlo, cr,r:hlor o ar.te 1:1 J::i. :11llorldad po)1tica <fo~ 1 urar, 
RO harn co~~tar ese her.he on el neta relativa, y cata -
prod~c!r5 lnn cf~ctn~ rlrl protcnto, rara la con~crvacl~n 
de lna :ic-::ínwn y d!'rr·c 1•or; auc del th11lo nrlzc:rn. Loe -. . , ,, 
nlazoa rr~~l~doc r~ra nl ~roter~n de lo::; t1tuloc de ere 
dito ~n ra~o de lnn cualc~ se hayan rcc!bidn cheque, ~~ 
rt:7.::r3~ a cc;rrer dc:vJ1~ 1n ~c:!"ha en que e~tos ~c:Jn lc;::n,l 
~nn~o p~0tc~·odcn, con~crv~ndosc, entro tanto. tod3n -­
ln2 nccio~c!' que correspondo~ al tenedor del título. 

!':n prir..cr término, tanto dcr;dc ol punto de vinta -
de loe lnteroscc partlculnroo del que hace el pa~o mo-­
di:ln'.:c c~•cq'..w (1 itrndor o l'"'idoria~te) t:O'llO del que lo rQ_ 
ribo (tr-:".'::ido?:" o benc:'ici:irl.o), el uso de !'::;te documento 
pre!'cr.t.::i ·:en~::i.lns \l'lpo~t:rntcs, En c!'ecto, el empleo del 
cht>que CC!:'.O r..cdio de par:o evita que el dinero efectivo­
c:irculo y, consecuenter.iente se vea expuesto n lo!! ries-
17,oc de cxtravfo, robo, etc. 

(45) Cervnntes 1humada ~aÚl, 1Ítulos y Operaciones de -
Crédito, ::.e-xico, 1966, pag. 10, 

(46) Oc Pina \'ara P.afuel, Derecho !.~ercantil !t.eicicano, -
~~xico, 1967, p:Í¡;, J?6. 
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Pc~o al U30 del .... ~0~ue ~~~e ~·d!: 1~ pa~o. ,r~~~n­
ta, r!~JrL .. •"'·::~ ,;::.:n"";() -.!'.' ,:is~n J(1l i~' .. ;!"o .. l".:;;1H~r~1:, ·:~ . .,·'1-
,jaa aun m:i.:: l"·::1e•.ra~~(;~~ Sfect!.v:.1:.1:~1f .. 0, l;i ::;t 1 ~~i~,t!~~ 1J{L -
de los pa~os er1 dinero en c:'cc~:I-:o 0:>r paco:: .:::1 "'.h;1c:r:-
(1}7 )1 . 

a) Ev1 tn o reduce el u.10 i nn.~c e nar i o do:: rrand" ::i ::-:u 
ma3 de din11ro en f'!fcctivo, permitiendo cim:iecuonternonte 
una dl3rn\nu:1~~ del circula~tc rno:'lotario, con lRo venta 
jna econam!cas y financim•as que dn e:ito !:lC d1rivan. Ei) 
cierta f~rma y ~·dtdn, el cheque viene n doaompeílar ns[ 
ln funcion ccono~i;a propia del ~illctc d~ banco pero ccn 
la venta.fa cfo que ;¡qucl !Hl crea unicrt:r.cntn a mg.:lida q·.ic 
oe necesita y de este modo reduce la circulaclo~ fldu-­
ciarin1 

b) Esa ~io~n reducción del circulante monetario ne 
logra a tra'lcs 11!!1 p::i;;;o mcdl:.rn:c c!toque~ porque oe perml 
te~ y facilitan los par,on por co~po3~cion que ccv~3tcn­
asl la forma de oimplc3 oporacionoo cont::iblco1 

e) Adem5s el empl~o del cheque co:no medio do pago, 
produce ln concentrac ion c.!'! r;r:¡ndco su:nas de dinero en­
los bancos, las cualcn, a travco del ejercicio de laa -
funcionoo lntcrm~1~arl~o propias de ou finalidad, =odia~ 
te el c,iorcicio ñcl crcd!.to~ convlcr:cn en pr'.)ductivo::;­
con3ldcrahlco rccur9oa oconornicon, que da otra forma -­
pcrmanecorfan nbladoa e improductivos. (118) 

REQlllS!'J'OS. 

Ser,Ún el tax:to dal nrtfoulo 177 do l.'.i Lc:t de 1•!tu­
los y Oporaciones de Crédito, el cheque dobcd contener 
los oigufontc3 requloi to::;i 

lo,- la mención do crcr chcquo, lnscrta en el texto 
del documento, Ente requis~ to equivale a la cláusula -­
C.'.l::ibi~ria, yn or. tudiadn en l:i letra de cnmll io y en e 1 -
pagare. 

2o.- El lug;r y la fecha en que se expide. 

Jo.- La orden incondicional de na~ar una suma deter 
min:ida de dinero. Ente rcquisi to ea idéntico al qua lle--
moa estudiado como contl:!nído central de la letra de cam 
bio. 

4o.- El no:ntire del librado, que corno yo. di,jimos d~ 
be ser una inotituciÓn de crédito autorizada para operar 

(h?) Ripert. Tratado :::lemental de Darecho Comercial, Bu! 
no::; Aires, 19511, Tomo tII, pág. 561:1, 

(48) Obra citada, pág. 5Ó9. 



e,,;·, c,1,;-nt:.s '.'.:: :-hcq1rnn, :::;te rcqu:l:::ito debe considerar­
:::'} dc~dc el vrn~c, dr' vi:;ta 'listorico, como contin;~cnte, 
ya que el cécH!"o ur ~:o:r,Grc io, en el texto anteriorir.ente 
vi~c~tc, pcr~ 1 t{~ qt1c e~ lihra~~n cheques contra ~a~as~ 
c0~orcinlc~1 r~rc on In actunlidad el cheque mexicano -
ca un tf tulo oxcluolva=cntc bancario. 

~o.- El lu~ar del pn~o. 

60. - La flr:;;n rlc1 l ihrador. 

Si r10 i:;c ~r.<lk~"cn el 1ur'ar de cxpedidÓn y de rz.­
go. 13 ley ordena que ~e to~on como tales, lon indicados 
respccHvuncntc .~unto al Mm'hrc c1 librador y del Hhrrr. 
do, y ,ai no !H.' )ndican dichco; lucares, el chcqur> oe re­
putara p~i::-ndoro en ol do~ id lio del librado, y cxncd ido 
en el del litrador. (A!'l1C'J1o 177). 

Ya heMmJ ir.ctica!lri cpe ~l ch('1uc cr: :üemrrc pi.1;adc­
ra D la v13ta

1 
y lo ~cr~, aun en el cano do que ::;ca noc! 

rht:ado, ce d-::c.r, que co le ponr:a. una fcch~< po~:torior :t­
la de cu oxpcdicion. 

La ley no c::;tablecc al rcquinito formal de quo,loc 
chcqui¡::; se o::.i<.l:J.r. en r:;:<ci10tc:::: CGpccialoc, pvro r:ccun -
la rr~ctica y !~s u~o= h3~~:1rion, lon ba~~oG entrc~an a 
cus clicntcc tnlonar:c~ de ecquclctc:;;, Crccmoc que por­
\•frt1d de loe 11:;01; (Artículo 2r,, de la ley) zo ha or:ta­

Hocitlo la n~r~n :e~plc~r~tarin que ostabloco como re~ul 
nito formnl del cheque, el ccr exicdldo en onquc!ato !m 
rreno. Ya ~ l proycc to de 1 nUO'.'O Codl¡;o do Gomerc 1 o ha -
re-:op:!do e:::ta co:;tu:nbre, (11c)) 

( 49) Cer•rantes Ahumada P.aÚl, 1•hulos y Operaciones de -
Crédito, :>'éxico, 1967, p:Íg. 109. 
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CAPtTULO t I 

LOS 'l'!TUl.OS Dl~ t!IVEHSION 

LAS ACC tomrn. 

REFERENCIAS HISTORICAS. 

Lan socicdado3 anónimas aparecl.dari en la Edad ~·-:idla 
tta llana, se dos.'.lrrollan con loo dc3cubr imton tos geo.ir,ri!, 
flcos del renactmionto,y llce;an n su Mayor- esplendor -­
con al progreso do la apoca capita11ota, 'fa en el sie;lo 
XII las acsionea de socl.odados pod!an ser negociadas.(l) 
Las compañ1qs que operaron '!n 1:1 'lunva Esp:lih (co;:io la­
Real Compaílla de Fllipl.~~o) tonlan su capital divldido­
on acciones que eran ceoibles o ne~oclnbles. En estas -
acciones leemoa que su titular tenia la facultad do ce­
d~rla y negociarla eolamonto en vasalloa <l9 3.M. (2) No 
solo so establec!a la nogoclabilidaJ dol Titulo, al que 
se daba el nombro do papel comerctahlc, el.no quo en el­
mls~o t!tulo se eotablcc!a la lla~ada cl&u3u1a da cxtran 
jeria, tan debatida por el derecho contempornneo. (J) 

Son las accione:'! log prlmcron tftulon quo realiza­
ron el hoy difundido fonomono de la clrcu:acl.5n da 11 -
riqueza incorporndn a documentoc, 

~n su aspecto fo~~nl, los tftulo~ ~e las acclonD3-
dcberan contener, Ao~un d!cnono el artCculo 12; d~ la -
Ley 'lcnoral de Socicd1rlcc 1'ercanti le;;1 

I.- El nombre, nacionalidad y domicilia del acclo­
niata, en el caco de que coan nominativos. 

11.- In denoMlnnci~n. domicilio y duracl~n de la cg 
cied:'ltl! 

TI J. - I~1 fcc ha de 1 a c•.m·it l ~uc 1.Ón de la noc iadad :r -
lom datos de nu inccripci6n en el Ro~l~tro P~blico do­
Cornorc io1 

IV.- !l \~porte del capital aocial, ol n~moro total 
y el valor nominal de lao accione:. 

SI e1 capital ne inteµ;ra r.rndiante divcr::\n o suce­
sivas nerlen da acclonoo, lan mc~clone3 del capital so­
cial y del n~mero de accionen ne concretaran en cada --

(1) 

(2) 

()} 

Gqlssepc ~ualterl, I Tltoll de Crldito, Tortno, 195J, 
pag, 16, 
Accionen de la Real Co~pa~!a de Filipinas, expadidan 
en 1785. , , 
Cervantes Ahumada Haul, '!'1tulon y Operaciones de Cr~ 
di to, ~~xico, 1969, pár,.· l)J, 
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emisi.Ón :i lo:-, to ta len qu~ se al~.tti'.! ;n c~n cr,\1a un.;, ;Jt1 -

die hai1 ser 1 en, 

Cuando an{ lo prcvcnr;::i ol contr:ito :>ocbl, pc,1d -
omitirse el valor no~!nnl de la~ ic~ion~o, en cuy~ caso 
ce omitir~ tambl~n el i~portc dn! ~a~lt1l eoe~~l1 

~ V,- Las exhiblcio!.".?C que sobro el valor de la ac-­
cian haya pacado ol nccioniatn o ln indicaciGn de ser -
lib~radar 

VI.- L.'1 rwrio y ntÍm~ro de ln acción o del certlflr.:i 
do provisional, c~n indicaci~n del n~~cro total 1e a~-= 
ci~n~e que corresponde n ln sorict 

VII.- Los derechos concodi~a y lns oblir,>c1onon lm-~ 
puo3tns al tenedor de l~ nccicn, y en 8U cn~c lag limi­
tacionec del !.brocho de ·1oto1 

VIII.- L:1 firma :rntórro.~a de los :v:lniniotrador!J"l que­
conf'ormo al contrnto ::ocbl deban m1scribir ~l do~·::::'.ln­
to, o bion la firma lmurú3a on fac~imil de dicho~ ~jml­
nlstr3doroo, a condlclon, en esto ultimo caso de qu~ se 
dopo~ite~l ori~lnnl de lnn flr~as reop~c~!v3s en el R1 
~iatro Publico do Comercio en quo se hnya registrado la 
sociedad. 

La tranncripciÓn,dol anterior ?recepto legal n~J -
conduce n la distinclan entre acciones y cer~i~~cadol -
provisionales, El art!culo 124 do la citada Lay d~ So-­
cied~des proviene que, mlnntras uo entregan lo~ trtuios 
podr:n1 expedirse c+:?rtiflcados provildon:1lc:~, que scra.1-
aiempre nomina ti vos y que deberán ca:"t.ica:-:rn ;:::r los i!­
tulon en su oportunidad, Entos cartiflcadoJ n~ tend~~n­
el car,ctor de tftulos de cr~dlto, slno al de simples -
Instrumentos de lcgitim3cian, (b) 

~ , -Debe adv~rtirse tambicn que 103 t1tulos de credito 
donde la nccion se incornora pueden ser de contenido -­
mÚltiple1 es decir, puede expedirse un t!tulo que ampa­
re varias accionn~. 

No dobe confundirse el valor nominal de la acciÓn­
con el valor real o comercia! del tftulo, So entiende.­
por valor nominal de la acci on el importe du la parte -
al{cuota del capital social que la misma representar os 
por tanto una cifra abstracta y permanente, ur.a referen 
cin contable. que no var!a con !as fluctuacio~es del va 
lor comercial del t!tulo. Este ultimo valor sí ea varia 
ble y sus altas y bajas dependen de los resultados de : 
los negocios sociales, de las reservas que se acumulen, 

(1}) Cervnnte:; 1humada RaÚl, 'I!tulos y Opcrric!onos de -­
cr&dita, !•xico, 1969, pag. 1)6, 
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t' :ncluso da la dernnndn de lari ncciones. Suele haber en 
l:i.n cotit.aciones de bolr.a acciones de pequeño valor no­
minal, que nlcnnzan un valor comercial que excede en -­
cientos o en miJes de veceo el valor nominal. 

La Ley (prcceptc trnnricrito, .frncc1cÍn IV) dice que 
puede omitirse en lor. thulor1 al valor nomina\ de lns -
acciones, y que en ente caso se ,omitirif tarnbien el im-­
porte dol capitnl socinl. l.n practica ha acogido, al am 
paro del precepto l!'gal citado, la acción llamada 4e -= 
cuota, que !'G aquella cuyo valor no se expresa numaric!!_ 
mente en dinero, sino en forma proporcional, por rete-­
rencia a una cuota parte del capital social. (5) >;pa -­
tratadistas meisicanOB Ruelcn c~mfund1r er.ta accion por 
cuota de la practica mexic~na con lns non uarvalue shn­
r es del derecho norteamc:dcnno. (6) Estno ultimas accio 
nes pueden ner emitidas ~dlrfosc quizá mejor vendidas)': 
3 diferentes prec]os rrnr.un las cireunst:.mcias del merca 
do, y sus Si tulnre s tienen una ie;ual proporción en la :: 
distribucian de dividendos, (7) 

DIVERSAS CLASES DE ACCIONES, 

a) Pn~ndoras y liberadas.- La Ley diatinguc entre­
nccicncs liberadas (Artfculo 116, Ley General de Socie­
dades ~:ercnnti les) que son aquellas cuyo valor nominal­
ha sido totalmente pac;ado. y acciones pac;adoras. que -­
son aquel la:o; Cl!VO valor nominal no ha sido tetnlmcnte -
"ub!erto (Artfculo ll7 de la tey General de Sociedndcs­
~'.ercnntiles). 

b) Accione~ de r,occ,- Previene la Ley de que en el 
casc,dc que lr: scc3cdad tcnr,a utilidades suficientes, -
rodra nmortl!~r p~rte de sus acciones y autoriza que, -
en substituc~on do las amortizadas Ge expidan acciones­
de ¡:;oce (Articulo 1)6 de ln Ley General de Sociedades -
Kcrcnntilee), len acciones 1ª goce, dice el artículo --
1)7 de la ley cttada, tendr:m derecho a laz utilidades-
1Íqu1.das, der;pucs de que r;e haya pagado a las acciones­
no reembolsables el dividendo señalado en el contrato • 
social. E1 mismo c~ntrato po~rá cor.ceder el derecho de­
voto a las acciones de poco, E~ cnoo de liquidación, -­
las acciones de goce concurrirn•n con las r;o reembolip-­
das en el reparto del haber social. deopucs de que cs-­
t:is ha:fan si do íntegramente cubiertas, Se diGcutc aobre 
la naturale1.a de las acciones de goce. Crcct100 que son­
propiamente acciones• que representan parte del capl tal, 
porque la amort1zacion de las acciones primitivas se h!_ 
ce con utilidades y no con retiro del capital y porque, 
como se dice en la dinposic1Ón transcrita, pueden tener 

(5) 

(6) 

(7) 

Uria Rodri;~o, F.n Carriguez y Uria, Comentarlo a la­
Ley de Sociedades AnÚnir:ian, Madrid, 1952, pag• J5'.3• 
!·'.antilla 1.:olii;¡a, Derecho r.'.crcantil, 2a. Edicion, ti:.:;: 
xíco. 1953, r·•f~. 32'í. ,, 
r.111 :!ílÍ l n•! C:r:rp:;r;, d C!i:~. Chicé'.igo f 191:6, p;rg, 1i75 Y­
:::rt;:. 



derecho dn voto y dnn dnrnch~ al excedente de activo, -
dccpu~::; Je la llquldncl~n do la Soclednd. (º) 

E::; tac acd c:r.c :~ son dcr.r.onocld:rn en la pr;~c t len, 

'::}.- /,ccl.oncc' de voto lirnHado~- Con el fin de - -
atrall:- cn¡il t;i1c;1, ln:: cc·dcdadc:i nr.cni.r.:ao pueden l'!':!tlr 
nccionca ~e voLo l~~itndo, que non aqucllnc que ::;~lo -­
otorr:nn al tit.1il:n:· r;l dt>rccho de voto, cuando ne trnt:i­
do c!crtng rcfrrr;,:i~: a ln nccrí tura conctitt1tlva, En - -
compcnr:nciÓ-n dnn e:;tnn accfonco derecho n un dlviden<lo­
!ijo y acu~ulatl~o, nn el sentido de que, sl en un eje[ 
cicio soci.al no huL:c1·c utl.lidndcs, el dívl(\C'ndo oue ~.e 
h::IYª fi .indo p:i.rn lnr; acc íonc:G de voto limi tad::i ce · p::,::<"­
::-a en e 1 cub \ruicrt!e l' ,forcic !. o en que la:; u ti lid::ider. -
De produ~cnn y ne n.curr,uiarán pnrn cunndo hn;:a util}dn-­
dcu, lnc que hubieren ccrrcspandldo al dlvldcndo m1n!EO 
en len nfioc sin utllldnd, 

t~n lo prJct1r~;. 11c ~;r.r1 c:-:itido accionen prcfcrcr.tt:'~ 
de voto llcitadc ~~ o~rtlclpnntcs, en decir. naclcn(':; -
cu:;c:; ti tulnr11r; no ¡;nrt:\Qa.lr.:.n en 1a3 utilidad<::: rr.:Y.1 ::11.Í 
del d)vidcrido r;r,rr.:1t?::ndc, Tul pr:;ctkn cn:-ccc de ba::c~ 
lc;::::.l, pórquc el urLr:ulc 17 de ln Ley /ientrn\ de :oci::;. 
dude::; ::crc:1ntil<?;; dlce q11!! no prod1:ci:':rn ninr:un cfccto­
lcr-:al ~n:; c:;tiral'),cior.c:: que excluyan n uno o r.:'1:.; ;;oclon 
dr. la partlcip,:cion Je lar; tsnn::1r.cfos, 

En rc::;umen1 la¡; accionen do vote l,~itndo L~ndr~n­
dcrccho :i un tli•tidcndo r.:rnb-.o r.nrantii.ndo y acur~\llnti·.•01 
y cu:.;r,dc J;a:,-a,a'..iU1faclcs cxcoc.lentc:::. pnrticlpar;•n •Hl su 
rcp.Jrtc dc.r,¡,u~G de que ~e l.n~~a pa1~Hdo a l:.t!l ncc leinc~ .... -
ordlr.arlnn e! di·d1lcr.dc prcvbmente par.;ado a lan de ·~o­
to l!~ltcdo, ~odas !ns accionen do voto limitado ~cran­
prcf:::orcn~c::;, p<'ro la afirmaclén contr-nrin no :::crf::: cxng_ 
tru r.~~!a :::~ opcr:drL1, tccr.icu.'nontc :i que ::e cxp3di.c~cn­
accionc9 ~referente~ Gin llmitacionnn on ol d~rccho del 
V:)tO, ('/) 

d) t.cc.\onco de tr::iha.lo.- n t.rt!-culo 111i de 1a loy 
Ge~cr~l de E~c!cdadc~ ~ercant!lc~ previene q~c :::1 us? -
le e~tntlcce 1:: cr.:critu:-;i conuti tut!·1a. podrttn coi t1r:::c 
a lrrn r~rcor.nc qu" ¡1rc:::tcn !l.U:l cerv1cl~:; a ln Sociedad, 
m::cicnc:; cr.;;('d;i.lcs en ln;; que fir;uraran lnc nor::i:i::: re::: 
pcc':o a la fo":"r::a, ·1nlcr, inalicn.:ibilid:;d y dcm:Í:: condi': 
cienes pnrticuln.re::: qui:> le:; ccrrcnponda, EGt:rn r;cn i.m:¡­
dcno~inad~t ~cci~ncn de trabajo. que la ley cctublccio­
ccmc un proccdir..1cnto para cumpl irncntar loG incico:; Vl­
Y !X del Art!::ulo 123 Constl tucionn.l, en cuanto c::tablc 
ccn que en toda r.mprena ni;rf-col:i, co!':lcrcial, eiercontil-; 

(8) Cei;vanter: Ahum:ide RaÚl., Tftulon y Operacioner; de -­
CrC'<:ll to, ~~~xic9, 1969, pag, 1)8, 

(9) Obra Cl tada, prrg. 139. 



fabril o mi9ern, loD traba,1ndorcn1 tr:ndrÍ'an d1n·,,cho a unu 
partlclpaciO'n en lrrn ut1Udndirn, (10) 

Doodo ol punto do vinta ,jurfolco, ¡:;1.knn:: a.flrmar­
que laa llamadno acclonc3 do trabajo ~o ~~~ :icclanc::, -
porquo no ropro:rnntnn purto ~ilt;un:i Jd c::ir,! ta.1 soclnlt­
y dead!l el ,punto d'.l vl::it:l pr;.ictl.co, ria pur-¡!Q a::;c¡'.';:;ra?'" -
que ol rom::rntico doooo do ln l<:':f ha r¡ul!d:'ldo _incunplido, 
porque ta leo thuloo no han tcni<lo ;ipl \cncion, 

LOS CUPONES, 

El artfculo 127 do ln Ley General do Socicdadoa -­
M~rcnn tllc 11 dice quo lo:; t {tu los de laa ,acc loM:¡ lleva­
r:rn ndher!doo c~ponea quo ac dc~prondDran dol titulo y. 
qua se cntrcgnrnn a la aociadnd contra el po~o do divi­
dendos o intorcaoe, 

Son 103 cuponoo tftulo3 do cr&dlto accocorion de -
las accio~on, incornplotos porque ol monto dul divi::londo 
ae probara con lna actna <je aaamblca:i y CDl)CQ~on, y que 
puedon nor al portador, aun cuanJo la .::.ce io:1 5'!la t1,,:r. l n1 
t1va, (Artfculo 127 antos citado), (U) 

El cupdn es do evidente u ti Helad, tan to para e 1 ·~ 
accionista como para la aociodad1 para el acc~oniata, -
porque lo porm1 te nor;oc!ar !jU derecho n 10:1 d!vidi!r.::l.::ia, 
mediante ln a!rr.plc soparncl.(1n de lon cupon:c1 y p::.r-a lil 
aociedad, porque faci 11 ta cxtraordlnariarncnte ol :>ervt­
cio de pago da lo::i divldondo:1, (12) 

Lo~ cupone9 no aon acconorlo3 nxcluJ!VoJ do las ac 
cianea, a1no proploJ de todom loa tftulos que onGcndr~; 
proatncfoncs perlad.leas, co~o l:l:i obllrncilln·;c., Ja::: e·¡· 
dula:J hipotocarian, etc,, SIJlO que on e!:lto:i ulti:r:c3 tr­
tuloa el cupón tierie el caractor de título C')mploto, ·­
porque, como los tftuloo non de renta fija, ol valor del 
eupO'!'I ha aido prov!.nmento irntqblcddo y no hay que acu­
dir a elemento¡¡ extrañoa al tHulo para fija::-lo, 

J,05 BONOS DE PU:<OAf!OR. 

L~ ley estnbl~ce que loo fundadoro:1 podr~n reoervar 
so una pnrt1c1~aci~n on las ut111dadoa do la ooc!edad -
que no cxcedera del 10~ do la utilidad anual durar.to un 
pnrfodo no m,.1yor de 10 ai'joo y qu2 el indicado derecho -
se podrl lncorpor::ir en tftulos denominadoa -bonos de -­
~un4ador-, que no formarán parte del capital noci~l nl­
daran derecho a sus titula1•cs para intcr•rnnlr en la ad­
minl3 tracián de la oocicdad ni para participar en el --

(10) Expoaic1Ún de motivoo d~ la Ley General do Socied~ 
des Mercantiles. 

(11) Cei;vanteo ~hul!l3.da Raúl, Tftulos y Operaciones do -
Cru<dlto, M()"Xico, 1969, pa'¡::, 139. 

(12) Tr:ajano de Valverde r.aran~a, Soclad11d1rn por Acose, 
Rfo de Jane lro, Tomo r, pag, lJl, 
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::.cUvo dr. ln mb:r,'l <'n c:ino de Hquidacián, (Artículo:; -
10~ a !:" ~e l~ L~Y ~oncral do Sociedodee ~ercantllca), 

Loe ti.~c~ de fundador ncr;n tftulcc de cr~d1to que 
podr:!n et::- nl pcrkdor, En realidad, nucr.trn pr:lctica -
loe ha dccconocido, {lJ) 

I.AS 01.'LIGAC IO~lf.S, 

DA'l'C''.? HIS'!'ORICOS, 

L:?.r. obli~ncioncr. aparecen, hintttricamonto, pnrn do 
cu~cntar len Úmr.r~r.titon ccrtatnle~, y de nh~ se cxtion: 
den al cnrnpo de lnn :::ce ird::idcr¡ ::incmlrnns, Por «¡no oc hn­
bln, trnd1cionnlmcntc de emprdstito por eminlon de obl.!. 
g:aciones. (lb) 

F.n ~erecto privndc mcx!cnno ne ~cncionnn por prime 
ra vez ~n ln ley do 22 do rr.ayo de 1882, que nprobd ln = 
cor.ccsictn p:::ra el P:inco l!ipotccnrio ~~cxicano (l~) al -­
que ce nutorlzn pare err.itlr bonon ncminntivoa o al por­
tador, 

.Divcrcn~ lcyco postcriorcn ce refieren n cllno1 P! 
ro solo hnr.t::; ln nc:ur.l Ley Gcnornl de Thuloi; y Opern­
cior.es do crédlto encuentran unn rer,lnmcntaci11n nicte~.:Í 
tica y adccunda, · -

L::i~ cocicdndor. anÓnir.1aa cuelen crcnrlnn con la in­
tcrvcnc~Ón de !nnti tuc ioner; do Crd1.H to, y ¡~rur.oa impor­
tante::; do cr,toa tf.tulon oc encuentran coti7.ados en lB -
Bol:in. 

El ncr.ocio nubyncr,nte, Lo!l trea mov:cnto!l del proc~ 
so,de ~aci~ic~to de las oblignc1oncr.~- En la dotcrrninn­
cion del nc~~cio 5Ubyucentc o relaclcrn fur;dnmcntnl ~e -
ur.n cblir.:.;c!cm, gencr:i lmcnte existo tarnbitm confunion -
doctrinal. Se :;uclc ccr.!'undir nl motivo o cnunn rorr.ota­
de la crcac!&~ del tftulo, con l~ cnunn inmcdintn del -
miair.o y con ln cau::;n de ou emillicrn, La gencr:üidad de -
la 4octrir.a dice que el ncr,ocio cnucnl es un préct~mo.­
o rnrrs bien, que 13.o obli¡;acioncc roprcccntan un praota-
mo, (16) · 

Nuei;tra ley, como ya se lndicG, rochaz:i ln tcorf.a­
dcl prrrstarno, Las oblir,aciones, dico ol articulo 20~ ª!l 
ten citado, rcproccr1tan unn parte nlÍ:cuct.a do un cradl­
to colectivo a cargo de l~ r:ododnd cren1orn y no impor 
ta que la cauca de ene credito sea un pr~ctamo, una com 
pra-vonta o cualquier otro negocio, Para mayor claridad 

'(""fJT"r.oi;vantes ~humada RnÚl, ¡ftulos y Operaciones do -
Cred\to, ~exico, 1969, pag, 140, 

(14) Ri¡drfguoz y HodI;~guez Joaqu{n, Derecho MorcantU -
t:!!"Xic o, 1966, p¿rg, 14 3. , 

(15) Borja Covarrubi:lo Manuel, Emisicm de Donoa y Obli­
gaciones, 

(16) Roycr C<lper, ;rraito dea Societes. Anonimes, Parfs,-
1919, r:ig. ?o 



debemos distinf;Uir, en el proceso do ln croacián y cni­
sidn de lno obligadoncn, trc'1 momentos f1md<lr.i'?ntalc31 

'a) El motivo o cau;a rc~ota por la cual la soc\a-­
dnd procede a ln crcncion da los valores, p~ra con3~i-­
tuir un crédito colacti110 en su contr:l, !:::it1 motivo pug_ 
do ser divorao1 para ronli2:ir pagos, par:i :,accr compras1 
on general, para dcanrrollar ln cm?ros:i, 2.~~.1 cau:.ia o -
motivo ca il"rolovanto para ln vida de ic .. ~!:tuloa, y no 
puedo dcc1r,;o que connt1tuya la rclacian rmb:;n.contc1 

b) El momento de la creaci&n. E:Jto mo.r,cnto i¡e divl 
do en 90:; ticmpo::it el acta notarial de la cra::i.o lo-n y la 
croacit¡n matcn·l:ll de loa tftulo:i quo culmina p:n· !a su.!l 
cripcion de lo~¡ mL-:::noJ pot' lar; p·~rflon.:.u1 autori~adan, :!'.;! 
te mo:n.,nto l}Gto: d~nvinculado dal notlvo que cHo origen­ª la crcacl.o-n de loo thulos. El a:::t:1 de creacl~n e;; la 
fuente ~a donde loo tftulo:; cm.'.lnan, Loo vicio::: dol acta 
afoctaran ~ loJ tftuloo, y en caso do dizcropan1la cn-­
)ro al tc:cto de cnto::i y el da~ acta, ¡¡Nvalccarcr cota -
ultlro, Una vez creado3 lo:J t ... •tulo:J, C'J to~ cons ti tuy!ln• 
un valor, una cosa mercantil muebla, un ti·tulo do crc•di 
to que ropro:icntn una obligacidn a ca~go do la cociodad 
ci.•cadora. ( 17) 

e} El momento de la eminldn, o sea el acto da poner 
en circulación loa valores ya croado3 o incorpor::i.dos en 
los thulo::i •• Ente o::i un acto ab::itracto e in:lopcnd!qnte~ 
do ou re l::ic ion auhyn.can tn, la qu~ genoralr.:cn t~ :;or<r un­
contra to de compra-venta do valoron1 poro que tarnbiÓn -
pundc ::wr una. daclITTi an pngo, o nli;Ún otro contrato, P2, 
ro ca neco:::ar1o insistir en el car.retor ab5tracto de la 
om!aiÓ:n y qua crnta l)O influye r;obre la vida del thulo, 
C~mo el valor :t:i 03t::r creado• la ::;ociednd crndora e:i~ 
r::r .. obligudn, aun cuanJo al tl'tulo a~ ponp en c~rcula-­
cian contra su voluntad o por omision violonta o crimi­
nal, como en el ca::;o do robo de lo:.; tftulo::i, ( 18) 

, Concepto y nnturalozn.- Sus di~ercncias con la ac­
ciO'l). Las obligaciones o bo~os, segun !JO dooprende del­
artrculo 208 do la Ley d~ Trtulon y Oporaciona3 de Crá­
d ito. son thulos de cro·ctito quo rcproacntan la. parti­
oipacl~n individual do nus tenedora~ en un crÓJito co-­
loctivo a cargo de una sociedad anÓ'idrna, 

Rodrfguci y Rodrfguez nos d& la siguiente dofini-­
ci&ns la obligaci&n es el tftulo valor en que so incor­
poran ioa dcrec~os y obligaciones del titular de una -­
fraccian del c~~dito colectivo concedido a ~na Sociedad. 
Se habla de cro·dito coloct!vo, porque el cr.:;Jito Ge en­
cuentra dividido en partos, cada una de las cuales puede 

(17) RgdrÍ'1'.;UOZ y Rodi:)gucz Joaqufo, Or!rccho Mercantil,­
~·'.axic o, 1966, p:i:g, ll!J. • 

(18) ~!randa Valvo~dn, Tomo I, ~~~. 48J. 
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J~:- r1::~!~~ ~cr ~no poraonu dlot~nSn, Eoto on, el crS­
':Ji•.·.: L.·,! fr:.:.c:·:"'.~.do :,·la oblic;nc!on coni>tituyc 1=rcci­
:: ::.::.or:::: \.:r:::. ¡-:.:.e ¡!,11 rr.icmo, cuyo:-: titulurcc pueden -~ 
ncr pe; r~ or~~:~ di~ t in t:). .$. 

Lnr c't.11 'c:nc:: pt:cdcn :rnr nor:iinntiva::, ul p~rtn-
dcr o r.or.:ir.:. :~ :~.:~ :1 ccn cupcnc:::: nl portador, y r::cran --

• i • •~-" ·- ~ " ·'~•"'e• " dn ~100 00 d PU" 'lt" 1 " c ...... t. , ... t.f. .... e"' .. '""'c"'o ... _.i ...... " •• e_. '; '•' • o e •• J rr.u lp e¡ .... 
(,'.r-:._:ulo ~09 de lo. l.n~· de T:·tuloa y Opcracioncr:: de Cr~ 
dito). 

- l1c cbli~~c!c~cr: ce~ tic~c:: ~~cblcs en todo snoo,­
m:n cu:ir.:! ~ e:; '.c1 r.:;::?.:-z. :·.: i ;::.i.d:~r: con hipoteca, y d:irnn a -
::':.:::; tc:-.c;!orc:::, dentro de c;::c!a crric., ír,Jc.lca dorcchoG • 
U ·:!:..1;'..oD 203 y 209 de ln I.cy t!c Ti'tulos y Ct=cr:i.cíonoo 
¿e créd:. to), 

La n:itur~lc:.:i ~ur!:!ic::-A de ln obligaciÓ'n la dii::tin­
b\!C ~: h ;:icr; iér., E:i o!'rcto, ::?icr.trr;.:i lac ccc ionca rcprc 
5t:r.::in una C'uct::i del capit::ü ::rncinl, lt!n obliguclonco,-­
pcr el C..:l:l!'!"crio a tcr'~:.c-1:::.:". un crédito co~tra la socic­
~;c!. :: ~:!~::'cr.:ia, ¡:r.!úG., ct~trc lon dos "tltuloc es n<:W., 
:;· ~JC ::..::::: c'..·lir=icfor:c:; ni con!!.~rcn ninr;iin derecho co­
;:_ .:., r.! ;:tr:.bu;,·c;, ¡:cr c:::o, ni..n¡;;un dorccho n pnrticipar 
r.::-, !.1 ;,c.::::: 2:-, de lu :::::,cicc::d1 y por otra p:irtc deben PI:. 
,:;::r.:~ !r.':<:,_::;::u::e:n~:.; rm!.cc c•J cunlqulcr rcp::.rto del cv.¡;i­
t~l tntre :es sccios. (l'?; 

:.:': uc:::!:, rq:rci;cntri ur:a rnrtc del cn.¡;lt::il de una­
cccic~;~ v ~ .~!e:' e cu tc~(dor dctcr~inadoc dcrochoc­
·1· --y•·t-'t - ,,(•r. "~ ,., "' -'l!:n roc1~1 -~1 ~cc''•n1· -·"' e~ r-._;¡•..,J..-¿i··-- .. 1•,.;;.••-';.l.-J"-u"',.<..-,-w "•-e,......_ ........ r\.C. V 

·;.:. ~c-cio. ~ cllic;nc!._c:: CC?!Sti tu~rc unn r~-irtc .fraCCÍO!"'.;ll• 
:-!.:i c!t :.:n c':'Ed~ t:, ;;~.o::-¡;:.do a yn.;:: ~oclcdc.d y r.o con.!"'ierc 
i:!crcc:':o a1¡-;·Jr.::- de ¡::.:rti:l¡.::.ckn en ln r,er.tiÓr. ::oc!r.l. -
El obl!.¡;t.cicr.:cu. en un :::crecdor, (20) 

!.-:2~ :ccicd;:;dcz ~~r:".:r.-.:ic ncca~it..in ,~cccr: ~:n.:~r-.cntnr 
CUG r~CU!".;O!lt ya r,c!'"ql!t :;uicrcn Ím}';ri~::Í:"' :~.:.;/or tlc::;urrc• 
no ::. :::.:!:.' r.c.;~dc.::, ya porque !:n.:;an r:ufrido ;iéra:.d:.::. 
r:...r:-~ l:ct;~!" :.. <.:te !'!.~ tienen C:o:: comlnoct o au:r.cr .. t~r -
el e::.~!.::::! ::o::::i.1 1 crc:u:d::- nuc'lcr. uccior.o:::, o rccurrir­
:il p:-~::t:.- . :: l<::: co::!.cd::.d prc.!"icrc este i:et,;undo :;;cdio, 
r.o se d:: ~.,·r lo COM'-~r. ~ t!."".r. e \~~1·::~z pcr:;or.nc de an 
~C::::.tnO :!C._ :-::-.ir.<..t!::::; r:r. :;~licitud de lo::; for:~OG que nccc 
~ita1 cc~c cs;c:: i~;c~:-~ caoi sic"-~rc u~u su~ cor.::ieg 
r.:-.Mc, se d:.r:¡;c al ;~'::!leo, c:r.iticn::!o 't1!u~os, cc:::o an 
tci: cdt~c:-;:. z.cc!.::.c!'. pu·:~ la concti)uc:.ór. del pri:i:iti:­
vo cnp!tal 5oc1a:. El i~Pº~"º del prcctru:io solicit:ldo -
i:e <!i vide en una .;rc.r. c<i.n ti dad de !'rncc ior.cs iguales ~­
se !.:'!\·!. U1 a cualquier persona pare. que: prccte un::. o rr.::.tc 

(19) Ferr::.ra, E:'\prcl:arion y Socicd:?.dcc, f•'.adrid, ¡:tÍ.;, Jl9. 
(2~) ~ Pir:::i. Varo R~~;:cl, Derecho l~crcar1til !·~oxicano, -

l·'.t:rxic:::, 1967, p:i:g. 404. 



vccca 1~ ou~' r~pr~:c~tada ~~- cn!1 ~~~ ~~ 5~u~l~~J. 
Lon d~re~hoc qtle co~ra3p~ndon 3 ~;: ;=~~t~~~=~~i~. ot:~-
="''""i .......... ~ ~,..r·¡>~•"n"1·~ d" "'l pA••"'"-" t'"~ 1 i-,,.1. "n 0-yJ.."~~• ..,,....,..~1 .. u .. ·..1~1~# .............. ,... ....... ""'(""'" ,..,_-...},,., .. ~ .. •¡ _._..._""""""""""',.. 
ea!l forl':ln, ~e con::d¡:;n::i en un t-·:ulo d(; cr~Hto ;:;'.:'.:! s.; -
lln.ma obl 10n.e :ári. 

De io o.ntcricr ,..:<p:irccil o.uc l:i. l!ni~.\ !\:o:;":::: d~ '!.a -
obli;:;::i.cici'1 e~ el prcstamo ~e ~!r.cro1 que el obligacio-­
ninta ':!s forzon.'.l.ncn to un ~::-e 3 trtmb to. que i:-::!cr te sus -
ahorroa e~ la ccnpra do t tulos-obligncianc::i 1c una so­
cicdnd nnonir:m, E::ita id·:i:i e:; ln de tod:.H; o ea:::ii to.fon -
loo oscri torc::i que en e;:; te f,\::':'Jnto ::i;:i ocupan. En oc::-~ -­
muy reciente un nutor Pr;:in~cn s·; a:-:prc:::. an e:;~:;.::; te.:-rr.l 
nosr 

Jurfdicnmonto al oblleacioni::ita er. e:::;J~:tal~onte -
un pi;oat::lmista (III N,1610, sur; lc::i orL:;on:'l:; hi::ito::-iqucs 
de l!:rbli¡;o.tl.on, v, '.1.ahl, ':'!"al.:.i do:;ti':ra::; ;iu pcrtcur, t, 
I, 205 y :::i¡;,). 

# 
Hoy nadie nic::a q·..;o !ª p:il:ltra cb!L:;.:lc!.-:n si;:.!!'l.c:::i 

a la vez el darcc!~l :t~ cri.;<11 to dal obl!¿.;::.:=:cn!s"~:i :¡ e!­
título q~c matorializ~ e:3 d~::-ccho, Sl ~~:~c~c!:nl::;t:::i -
en u;m. p1!r:;ona qu~ prc3fa d~ne:ro .'.!. l~ :;:c:::!.é!1ad. E;t;i ::t­
obliga a roombol:z;:r.:-::<:tlo ccr. ·...:~ ir;~:::-.;:;, 

Y ter::il.n:i d!cic:-ido1 Pa:-:i prccL::ir r.;::b, ~c:k:::os -
agregar con ~;, P.::i:::1d:. or (info:-:::~ ::i nc~1':::-: :!e !a ~ :'.". ~ _ ~ :n 
d,., logi"'l"'"' 1 "'"" "n'"ª" l"' .. ,..,..i!~ d" '· ·!-'l..Aa "'"' "ll'. • ... \,;'. - -> '~""·""··•t ....... ..,,.'\ a ,¡, ._;...,.,.¡ .,..J-., ,., "' - ... ~ .. ,,; .. ,... ..,_ -_,. ·;, ... 

febrero d3 l'JJ2 n,61117), q:.H~ 1::t c~u::i:i d~~ ·1 _r.::ulo j~::- .·­
di.e o cnt:-c el oblii.',".leioni:::t:i y l::t .:;c:::!~h:i ccr.:-;Lst11 :m­
ln cntrc;::;:i por p:irta del :c.i:::.o obll'."::ici ;:;:.:::::i. a 1:: ~~-­
ciod:id, lle una e ~o::-t:i surna =~ :Hr.·.•!"c ::i. '.:: t:.ilo de prc.::".:!l 
no, y qu~ el objoto del cont~:.1tc re=l1~1 

lo,- P.n el pa&o de un inta:rS.:: ~~:;ta el d!~ del rcoa 
bOl!'!OI 

2o~- En ol ro1~~ol:o del canit.c.l en fecha determina 
da, :cc..m lo:;; rect::r.Jo3 pr~:iunto:;· le la em¡;"."e.::a daud~r:u-

Jo.- A v~~~n en el p~go, ya do prima:, ya de lotes, 
en el ~o~cnto del roc~bolsot 

lio.- En la entroga al oblig:icioniota de •Jn t ~·':ulo.:. 
!'.~.,;oc iable, ( ?.:. ) 

Pero nuc3tra ley no eAige que lns ~bligo.cionos ha­
y-.m do repro:::icnt.'.lll r.cco:=i.:::-ia:::cnte un prcat:l::-.11 de .Hr..)!"O. 
El Art!culo 2oq qua defir~c la ne. turaleza do dichos bt!!, 
lo:::J, no contienn ni por asomo bl oxiGcr.cíat :t antes --

(Zl) Krohor .rco.n, La d~fcn:rn .fos obliga.toires, Par!s, -
l?J8, ¡::Íp;, 2t~. 



b~•-"','·t .~.~",! ~~~ª~ .,~6t~,,1~r Q\l" c .. ~~~p~~-cn•ft -d-;4rM ' ~ ~ - , ,,,_ ~ ;..,, ,,.., .,.,..U\,&,\.-'•'..- V ~';.t·'"' ~•,\...l,.¡ i\io'\.; U• '""" t·,.J; , 

~:~!1~~!~ 1 !: u:~ c~!ren dlvcrco, lh! ce~~ c1 A~~:c·~ e­
~~~. ,.,, '""'] r:uronc qtL"t la cmi~io:i !:e }:ncc t:n rcr:--"tf': :.-
4J'1'c'-- ,,., .. .,•,.~o f'"'"'o -'~ blnnr"' C\l""' ""'qui~i,..;c~,. • " "' • • i.i.... , ·~ ,. \, • .. "'".... ' lA ~· .. ~ . ~.· ·' 4.4 (,l ¡ .. -. ... .... '., .. _ ~,.. " -

C011~~r~:cicn ~~=~~C~C Ctntrat~dn ln ~"Cicdad. l~l r~c~,­
ent?'c r:c-~ot;c~, ne, e~ el :;;rc~~:r~?7:0 ln fuente C!:c::c::.) r';; 
la c:-.i~~ cr;, de- ctlif:.c J.rr,c::;~ nunr¡uc d C!:: i;:¡ r.C'::-r.:~.l, ~· -
tan ncr::;a1 que c:cr e::::: la unica que ln ¡:ra~tic:¡ co.r.:-!:c. 
(22) 

LOS Ec:~os Hl !'O'l'E~A!H('S. 

Son bonos ~irotccnrlc: loa t!tuloc de cr~1¡to tci­
tid e:; ¡:o~ t:n;1 ~n!:;t1.. "..;.ic:. tr. de crédito hipot~c::..dc, <¡\.''; -

cctír. cubiDr:o~ ror ::!ctivo: dr la inntltucjén c~5:::C'r:_ -
qt:t- cor.sistor. en pré::t:::.~o~ o cré-d!.'too cc1r. c:c.r~r.tf::, p::-
r ,.. .... n ~¡ ..... ,.""~'e'" en l·¡T (°',...,. ..... ,,.. t,.,~,,,.,.'bl"'" 01'<1,..."t,. 0 -·"" 'O"'"'··r r,.(' 

t..l ..:ti.. - ...... , ....-~ .. ~ "'·"., ..... ,_, J,~·•ó<O..l- ~ i.,;.- ... ' "-'• ..... ~~· • ·-~--- .......... ..... 

,...,.,. rii(,.._"'-,.. "' r.n c:u~'~u~"'" Ot'"~ C 1 ""'""1'"1 dr, ~,. .. ,.r.,•('"' 1 C•" rl"~'"' .., ... .,.¡ u .... ,..,,"'· .. "' '-.' \.:., ~ .._..., .... v 4. L -.J. ,. ""'-....: \,. ~ ,,¡.•• • .... ¡......, ~- ;;; ..-il ""'~" 

b¡~ ~l ¡:r·:ch:c:1vn. ::! ¡:-.... ~:.o no :::::yc-r. ~e voir:tt ~~.:.::., tt e::::: 
cc~u'n: r trncs hi~~~ccaric: cni~!~co ~or ot~~ !~:~~~~~­
c~ó-~. (Art!:::ulc: J~ Le:," de 1n:=:itucior.c¡; de C~c:!!lc). 

~::-:~u::;~ ten. - !.,o::; bonos hipotcc~rto:: ;:ucc!l":r. et.:- t..::1-

ir.in;;. tSvot, tJ.! ¡:c:--:::~or o no:n:n:.tivo:-: con cu;..;,r;c:::; :..1 ¡:e:,:;: 
t.::l.""" "~"r·~ ,.-·+>do" en dcno-•.-·c{o~('•' í!" "'l('IC '"'"e; .......... _, J_.:: .... ..,;. • .;. ... , ........... ~ ..... _ .. ~ - •• ,,,,.., ..¡ 'r ...... -

ce ;¡•J.; i:-.;;:1 tiples. (t)rLcu:o 12J, fr:lccion '.'I. LCl' de "­
!n~titu:!.c~cs de erudito). 

Les bonos tipo t(;carioo dcber.!n contener lo::; rcqui­
si to~ siGu:cntcs1 

a) lA dcnomir.aciÓr1 objeto y dor.lic!.Ho de la im;4;.i.­
tuc iÓ-o omisor~ 1 

b) Su capital pagado y sus rcsorvao uc cc.¡:it;:.!.s 

(22) De J. Ter,:i F~iipc, Derecho :-:crcantil ~.:cxlcano, ~,:é­
xico, 1961i, pag. 562. 



e) Sl importo do la e~!~~~~. co:1 oxpre:t~n 1~1 ~1· 
moro da bonoo amitldoa y del v~l?r no~!~al <l~ c~J~ u~jl 

12) 

e) Ln: plazos para el paGO d~ ~nt0rcaca y ~api:nl1 

f) L:l:J condiciono::; y laa !'o,::;¡,\;; do :imorlizadbi1 

¡;) El lur::n· de p:ic;o1 

h) L'\ fi r:nn. de la ino t ituci h o:nl:.iora ~Artfou!o -­
Fracc iÓn 'lT • Lr?y de In.;ti~ucioncs d".l Crdito). (2)) 

!':dge la Ley :le In:Jtitucionn::: da CrGJl to (Artt:'Jlo 
12 J, fr;:icc i Ón n'> qua lo:i bono::: ~i po teca!" io:; o~ ttn rcd~g_ 
tado:::i en oopa"lol, p\Jdicn1!0, ad::n:i.:i in·.::luir su traJucctcn 
en cualquier idioma. 

L".1 er.iidÓnt 

;l Capacid3d 3ubjati?a~ Sola~onto la:::i ln~~l~uclcnos 
de cre1ito hipotacarlo podr~n omitir bono3 hipoto:urio3, 

) ,. 1 ,. b El acta de cmi:::iion,- L'\ cm 1lon de bcnoo htpot~ 
c::iriot:i ::icra' hecha rnodl:il)tc declaraclcn unila ~'r•ll •.!.:: vo­
lunt:id de ll) inntitcicion C!:';isor~i que :::o har:i: ~:m:::ar .::n 
cccritura publica, lu cual deber! con~cncr lns condici~ 
nc:J de la c::'linlÓ1), lun que deben .:;et" ;:iprobar:bc pru•:l:lmcn 
te po1• la Comisio:i :laciono.l E:lr.caria, Loz notari:>:; 1 dice 
la fracc t1n I de 1 Artfoulo 123 de la Lc:,r de Ir.!l t it•Jc io­
nc s de Crcdi to, cuidar bajo uu rc;:ipcn::iabil \d:iJ que l::in­
caractcr!'3tica0 de ;a cmisidn cor!'c:::ponJan a las autor.!. 
zadan por la Cominion Nación:tl B:i:icar!a, y trnn::;cribi-~ 
r:Í'n en ln escritura rcspccti·1a el oficio aprobatorio co 
rrcapondic:itc, -

e) r,:ii¡;antfrrn y prcfcrcncinn,- Lo::; bonos hipoteca-­
rige cntara'¡1 ¡;ar::mthado:::: con lo:¡ acti'ros de ,ta in::itl t1 
e ion Cllli~ora qua con:; in ton en pra::i tamos o cr:::,H ti'.> a cor.­
garant!a (hipotecaria o fiduciarla) para su invcr3iÓn -
en bienos in:nuablc5, obraa o me jorao de loz mlsmo:i o an 
cualquier otra clnsc de inversion rentabl~ o productiva 
a plazo no ouporlor a veinte affaa, o en cudulao o bgnos 
hipotcc~rios emitidos por otraa in::ititucionos de~cradi­
to (Art1culo J5 de la Ley de Institucio~9~ de CrcJito), 
Los bonos hipotecarion, e::: tablcco el ar ~re u lo J5 de la­
lcy de Instituciones de Crédito, ton~án preferencia en 
todo:i loo derechos derivado~ de los nlinos respecto a -
las demás obligacloncn de la inztitu~io~, sobr~ los ac~ 
tivo::i que consti tuyon nu garantfo y sobre los der:i~s 

(23) D~ Pina 'laru R::q;aal, D~recho Mercantil Mexicano, -
?.Jcr;dco, 1?67, pa:g, 1129, 
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nctivo8 de la inst\tuct¿n por el resto no satisfecho. nin 
perjuicio de la prctnrencia de los dep&sltoo de ahorro, 
cuando 1n in:".ti.'.:ucion emir.era disfrute también l!~ cene!' 
siÓn pura rcnli~nr opcrac\cncs de depósito de ~horro. : 
( 21~) 

d) Amortiznci~n.- Los bonos hipotecarios pcdr&n -­
ser emitidos n plazo ~~ximc de veinte a~cs y la inst!tu 
cián cm3.scrn ne poc!rá rcsen•nr su reembolso nntic i padc:­
(Art!culo 3.5 de ln I.ey de Int!titucionca de Crédito), 

cuando,scan par,ndcros a plazos sypcriorcs n trc~­
nftos, dcbcran ser objeto de arncrtlzncion por per!cdos -
no mnyores de un a~o, con o sin sorteo, por pa~o~ fijos 
igualen que comprendan ar.iortl;¡:'lciÓn e intcr~res o por -
pagos igu:qcs para nmortb.oC:.rn del capi t::q. (Art!culc-
12) Pracc1on IV Ley de Instituciones de Crcdito), 

En caso de sorteo ne amortiinr~n por cadn serle -­
unn cnntid:id propo::-cior.al de bonoc hipotecario:¡ (Art{c!! 
lo 12) • :T::i.cc '. Ól) I'/ ,l~y de Ins ti tuc i enes de Grcd i te). 
Los sortco3 sera~ publicon y prosididoc po~ un lncicc-­
tor de la Ccni3icn ~acional Pnncnriq y scran nnuncindoR 
:::cdiantc avico p1blicado en el pcd.odico oficial del do 
micíli~ de la ~n:;t.:tuciÓn emi~ora o en el de mayor c¡ir: 
culacicn de la lccalld;d o~ caco de no cxíctir pcriodi­
co ofici::il, con ocho días óc anticipac\Ón a la !oc~~ -­
del sortee, 

'!':1 ~t\rtco se h::irú constar en un acta. y se pubHca­
rá nota de los nÚncros {avorccidos indicando ln ~echa a 
partir de la c~al cebaran ser presenta.dos nl cobro los­
bcncs corteadcs, Los t!tulcc designados r=ra su a~orti­
zaci&n dcjar~n de dcvcn~ar intcre3co decde ¡a fecha fi­
jnda para zu cobre, la que r,n todo caso sera ~entro del 
itcs qu~ sic,a ::i la cdcbracion del sortee (Ar~fculc 12J. 
fracciot1 I'l de !u Ley de !r.stitucioncs de Credito). (2S) 

Se podrá pe.e tnr, cuando la na turr.leza de la ln..-er­
siÓn rc::;¡;cctiYa lo juGti!ique, el aplazamiento do lns • 
amortizac~or.es y de los interescs,durante los tres pri­
meros años, (Art{culo l?.J. :Taccion IV de la Ley de lnf 
tituc~or.es de Credito). 

La InstituciÓ~ cm:sora estará obligada a pagar les 
títulos deteriorados siempre q.ue com;crven los dates ne 
cesarios para su ider.tificaciol). (Artfculo 12), frnccicn 
II, Ley de Instituciones de Credi to}. 

(24) De Pina Vara Rafael, Derecho Mercantil Mexicano, -
r.~éxico, 1967, ~g. 429. 

(25) Obra Citada, pag, 4)0, 



CUPONES. 

Los bono!l hipotccnrios. lle•ta't'~n ancxó3 lo:i cupone3 
necesarios pa't'a el pago do intercco:;,,y en ou ca~o. pa­
rn lo.s a:norHzacioncs purcial~::i. (Art.1culo 12'.J fr::i.ccián 
I, Ley de !natitucioncs do Crcdito). 

Los cuponos son ta'Dbién t!tuloc do crédito y atri­
buyen a SlJ tonodor accion ojccutlva para nu cobro a la­
irptituc1on cmioor:¡, previo reqtrnrimlcnto not.:i.ria.l,_ (At, 
t!culo 12J. Praccion V, Ley de Instituciones de Crcdito), 

,Los cupones p~cdcn sor ~ominativos o al portador, 
Podran tener o~tc ultimo cara~tor aunque c1 bono hipot~ 
enrio sea nominativ~, (Art!culo 12) fraccion VI, Ley de 
Instituciones de Crcdito), 

CEDULAS HIPOTECARIAS, 

a} Concepto y naturale~a.- son tftulos de erGdito­
emiti.doa por particulares 11 pero Clln la intervonción y -
gn.rant!a do una lnstitucio~ de cr~dito hipatccario,_quo 
roprcgentan la pnrticipacion de 3U toqodor en ol credl­
to hipotecario de que se trate. Son titulo3 1 como dice­
la Ley de Inntitucionaa do CrÓdito, roprosentativoo do­
hipotecas. ~l mac3tro Corvanteo Ahumada (26} ha explic~ 
do con claridad au funcionamionto1 El mccani3~0 do crea 
c!Ón en el air;ulen:er unn persona que tcnr,~ la diaposi= 
ciÓn de un bien inmueble, conotltuye, por d~claración -
unilateral do volu~tnd que oc debe hacer constar an ac­
ta notarial, un crcdito hipotecario a su cargo conga-­
rant!a hipotecada d3l inmueblo. 

Se establece en el acta que ol crÓdito hipotecario 
quedará dividido en tantas porciones co~o cSdulas hipo­
tecarias se creen, y en cada una de lan cédulas quedará 
incorporada la respectiva fracci&n dol cr&dito h~potec! 
rlo, En e::ta forma, añade i?l autor citado, el crcdito -
hipotecario, inmob1liari~ 9or su naturaleza. ae atomiza 
y se lncorpora en co:ps m<?rcan~Ues ~uebleo, como son -
1o3 thulon de lan cedul.as, Asf !Je da al credl to hlpot! 
cario gran movilidad, que hace facilmente moviiizables­
gi;andes capitales, y que ha dado gran aplicacion a la -
cedul~, la que os considerada c~mo el mejor valor de iU 
vers ion, ( 27) 

Las cédulas hipo)ecariaa son thulos e:ni tidos en -
aorie y tienen el caracter de verdadaras oblgaclones, -
porque representan partes fraccionarias, 

(26) De Pina '/ara ~afael, Derecho l'l.ercantl.l Mexlcano, ~i 
xico, 1967, pag, 4Jl, 

(27) Obra Citada, 



(~ ...... 't ..... ¡ .. ,.. ,. ~..,. 

....... , • - • ' ... l.. 

!Jn el C3"1~ dJ '.J31r::e el r:i.;1ró s':.-.:. '.'~·..;:~ -!~ ~~­
ver3!':>:i cl·~·.t~~!"ip~r,:. r\:-; 11 ::~.;~i:'!a1 ::-~r.J.r.~~·~Y:t y~! -
bar.cft~!;.ir:.a :tt..\ .~l~''!":~t.:o, lr.~'~r~:c:i13~'1 e "!'..: 1~~. ~ ~~l dl­
ncro. En r~3li1~1 ~1 ~a~3~~ cu~~j' :~ u~~ ::~: ~!t~~~· 
de inv~~a~an ~~ u~ ?rc~~~.;o 1~1 ¡;~~t~:~!~~~J ~ '~~;.)-­
aai h3:c~ 1 la In~ti~u~icn 7~~3n:~~~~. 

~3 u~ ~~c~~~nt~ GU~ c~~~~~~1 u~a p~:-;·1 !~~~~·!i­
cion:il dP ;-i.:.~1, ~::-.~~'> ~~·'.- !n4:·~:".~0::1 ;r:-¡ -~~ :'l.-:~ ':1 · ,;;.­
c1 ClJ.'11 ~:1:~:·"1i:1; . .._~. ::!o:> ¡:::""~~"':0:;: ~;:- ,..!."~ l:i !·; el ~;~:-:.i·:!::-, 
qu!.cn se c~:~~~0~0~~ a ~3~2~ ~! ?1:1 !~e:::!~~~ ~~1!~~~~0 
y P'='~ e 1 ~ J.~:"·:J ~:.i :!o ~J. 0 1 t') ~ h~ !"' ... , !' ~ ~ i :1:- ~ ., :";, ~ ·.: :! :; 1 J. - -

qui~n e ~ q:1i~~~~ ~~ ~~=~ ln r~=~~s~. ~n 1:;~1 :1.:c el­
º loo in~~er~~~~i~~~3. 

E~ =~=o ~P ~~- ~~- ~~ u~3 o~r~~~~ 1~~ ~~~~~i~~,--
• l , ,,.,. "" \. ;) ...... ;~ ~_ .. ; :: .... ~ ~ .... -. ·l··,_ l~ ~ •• ~ :"" .·~ ~ ••• ~ ..... ~ ~' , - •• '' ~ ~ ... -

~10S ..i-~- ~..;..1':~°t-"l"'.', _,. ___ '""' '·~ _ ....,_ ~ .J J. .. ~J.r.~: ... .: 1'.J.~ 

3e c:¡tabl'?~C:l c1:1:-."1~~}:1:.") 1:1 3,..,~_LL1ri.J;j .1~~~~~.--. ;::~r'? -
lo:; t~n~d:ir:?J J~l ~r~~u1 1J, ~-:'"7:·J :-t:::'~0.l-:~'"·-'~1 :1::: ::-i::"~J::;,­
para q~'.? c~..t3.l'.-~'J:.r:r:~ t~,1 ~11oJ ¡::1.!:iJJ. ~·~=~-~~; .. -.:.r :.\;~~1l::i~;-""1t·:? 
tnnto el p~;~o do r?ji~~~ :n~: ~l ~~ c1;:1~~1 ~~ J~. d~c~ 
?;:1'?!ito o. ~~ ..,~~ni:t:.:..c;n~cr r;u,;,1::) q·~·~ ,!·J ot:--~1 !'.;:--;~.J. 1J. ~-~ 

p~c33da rejacci~~ ob~nr~313 d~~1~ ~l ;~~~~ 1~ v~:~1 j1 
r1dico, 3~ prcJta a i~~Jr~~~t2=l,~nJ ~~~:nJ~:. 

~1 rag~r5 cc~o t!~,Jlo 1~ inv1~~i5n ~J 30 1~~~ ~x­
p~dir a t~~Jfici0 dnl ~:~~.11~r ;·~~a ~~e~~~~~ 3~ ~1!:r 
se p~cde tran:~~ltir ror ~~~J~~ t~J~~ laJ ~~~~·1 l~~ 3·J­
po3e~do~ lo rl~1~D; ~e~~ ?~ ~~~~ e~~: i3~J c:~~~~~3~Je­
a la Insti~~c'::1 ~i~~n~~~~~ q~~ lo ~!~o 01 ~=~~~~ do!­
~U9Vo po3e~¿a~ 1~1 ~rt~lo :i fin ~2 q~J olla ~=~~!!~~~-
r'! - \ .,,.• ,....+. ... - ·~ \. ...... -r 1 ' ,.. +.- •• - : .~ __.. T"..., ~-"~~; •• J. --- , ..,_ .,u.;¡ r:.b1.,,.r.~_, J .. ._,,,:i ;i a .. '.l.,i--·- .. --~. '-~-· • , .... --
"r¡'l""·1'"" +-ir..,, ú- "'~'• 4 t ,~""", .. "' ".~.-.·~,_..._,_.... :-1 .~ =-"'1...1,..,"'ª ! .. , .j,..,., r;). ... J._ 
~·,,.'"""'"' ... ~ • ..} '""'·1 !"''""'-~' ,.._,·~-·.,,·· .. ·- ........ __ ..., .... -·~.., ..... -~.-.. r n-

r<! co::~o :!t:.:lo :!:? ::-t"~:-"J!J:'l. (1} 

( 1) 



1.)1¡ 

L:s rrqu\:ito~ dnl pa~nr~ co~o L!tulo dr lnvnrci&n 
~~0n loo ~!~~~~ qt1~ 1t':· ~0 cua1quit·r otro p~~nre, puc~­
:c ~~ll:~n ~l rrt-"r~ l~~ d!Gpnclclnnra cc~tr~idn:; cn­
l.1 :.~:;,:-:t-r.f'¡,-:J dl· '"~'.'.t1N: y Cr 1~rncloncc do Crccllto, Sn 
~1 f1'C'. ~~·,1~ '.' l7l' d~ ~:. :;ntc:; 1:1endor.nr!;i Ley nncontra1;.o::; 
::~~r,t.~J:::; :u!; c::Jr-.1ctcr!~tic:l!J lct,:iJe:J, qur con l:in r.1-
:t·..;~ ~~rj t!~;:t • 

1. - L;; :'!".H.c i0n :lr rrnr -pn0nré- in:icrta nn el tlor:u 
rnc-r.to. 

2, - Ln prcr.t:::::i de pr,o lncr·ndld.onnl de una r.um;.i­
dctcr=inada de dinero, 

).- 21 ~t1:1trc Je1 o loa bcncflclnrlon del rano. 

1i, - L'\ fcc ha :r c 1 Iur::r en quc 111! doc·J!"'.cnta ln l!). 
ver!'.:!Ón. 

5,- ~:l r:!a y el l1!r.nr en qt:c ~e cfcctunrrÍ el pnrp 
de ln cant11~d µact3d~. 

~.- Ln f!r~~ del ruGcrlrtor (financiera) d~ndc d~ 
ter~~ co~c~rrlr lnr ~e 103 funclnnario9 dcbidct:lcntc R2 
tori~ndos. 

? - El l n tc:r&c pe tadr> y la forrr.a en que ::;e pnr,n-
• "' 1 • ra ei;tc. 

f',~ L'.! :::cnclÓn de que ce C<lu::;~~á i;;.¡:uerito cohrc la 
rcr.~;: r.r>i:ro rrodt.:ctc~ 11 rendi~icn'..oc del c:'.pi tal y de­
que .c2tc ~JCO d~ i~rucntc cero a.car~o del acreedor y­
ccr~n rctcnldo3 pcr la In~t!tuclon Pinnnclorn omiriora, 

¡rnnf!crH<o un r.:oclc1o de pagnré co:r.o Tftulo de l!). 
version. 

VAlQa M. f( 

lV1C•llO U 

V(NC( U 

111'0 Ol !Nlll(S 

JtoAGO Of INl(Jl~U 

lf-ilfJltH1 A PAJtul Ol 

N!JAA 0((ll[J.flA ~~/· 
((AV[ f¡f' ~A.l~Ú 

Por •al• pogotl os.u ordtn no1 obllgomo• o popor incondlcionufm4nfe tm nued101 ofwno& .,. Jo civdad dt Má.w1co, O. f., el Jia do 
· "•n(_jmlenro arnbo Jndlcodo Ja contldod de; 

to aumoque amparo tsle fíluto c.ovt.01Ó lnleretot el tipo orrtba mehcfonododedvdef;do d•I monro d• '°' mJ1mot el lmpuetfo 10-
br• la Renla corro1,pondlenfa aJ cuol •nferor•mo1 •n lo11•tmlno& de lo tey. .. 4 

FINANCIERA ACEPTACIONES, S. A. 
Svcu110f Moixlco 
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~ nntea mencionada Ley ~e T!tulon y Opcracionc3-
de Credito as! como 111 C')n!;;!on ~:ncionnl Bancaria, ,no­
hacc diatingo entre ~l pa;~aro ,cor:1ercial y el pagare CQ. 
mo ~!tulo de Invarsion, dato esto qua consict~ro de sin 
gular trascendencia ya que a~ el fondo y en la for~a : 
difieren en aspectos rnuy importantc:J, como son los sl­
guientcrnt 

# , i* El pagare como ~1tulo de invers on en la facha de 
su-vencimiento debcra cancclar~e obli¡::;:itoriamenta sin­
prorroga alguna1 en la rcdaccion del mis~o no ne man-; 
cionan para nada po:Jiblca intereses ;';IOratorion. Dab•~ra 
indicar el hecho da que s& encuentran ¡;ravados con im­
puestoa los productos obtenidos como reditos del capi­
tal, Además debarán cubrir disposicionc5 de orden !e-­
gal como s9n el encaje legal y otras 1ictadas por el -
Banco de 1.~exlco, s. A. Est:rn disposlcicne~ hJ.cen !lin -
duda diforentos en su contenido y expronion los datas­
en e3to3 qu~ claramente son do::; tipos diferentes d~ TÍ 
tulos da cr·cdito, (2) -

La firmn del 1::el)af'ici:l.rio se pono en el pagaré cg_ 
mo Tftulo de !nvor3ion con tres finalidades1 

1,- Que la firma ah{ asentada concuerde con ln 
del legftimo propietario, 

2,- Con ella también acepta estar conforme con -­
los :sorvicioa estipulados y prestados durante la •ligo::. 
e la do l rn l :::mo, 

J.- o~ que recibe a su entera satl3facciÓn la su­
ma pactada en el documento, 

Con el objeto do poder dar un aerviclo pr~ct1co -
en este aspecto, laii Socl.adadc!l Pinancierirn acostumbran 
recabar las firma::; del o de lon benofic iarlon, ya bien 
:::ca en tar ,je tna o en aloma copia do.? 1 documento ::uscri 
to n fin do bteerar nu rcgintro de firma¡¡, 

La firma de 1 o do 10:1 beneficiario!! debor;Í reali­
zarnc otra vci en la fecha de vencimiento ~n el lugar­
donde el pNpio docui~ento e5tipulc gue :Jera pa;~ado (el 
domicilio do la :Jociedad Fin::m::iera) en pr~::rnncia del-. 
funcionario encargado del dc~~rtamento do val~raa, con 
el fin da avi. tar en lo po:iiblc la f'alsLficacton do firi:¡:ts 
ya que alguna persona extraña al acreedor pueda tonar 
an su poder el documento y exigir con la firma ya anan 
tada el cobro del mislllo, -

{2) Herná'ndez Octavio .\, Derecho Bancario Mexicano, iv.! 
:deo, 1956, pág. lh9, 



rnra efecto de recabar firmnn también preGcntc un 
~:cgistro convencional de los miomnn: 

!"'HIANC IERA EQUIS 

REGISTRO DE P!RMAS 

Nor.;mu:. ____________________ _ 

DIRECCIO:I • __________________ _ 

CI:JOAD. _____________________ _ 

OBSEP.'/ACIQNES O IN!:::TRUCCIO~:Es ·-----------

!1 pn~nré como -rhulo de lc.rcrsiÓn tiene do:.i tipos 
de ¡;arnntfo:;1 unti in~nn¡:;i ble que ea la g:irar.tfo p~rso­
r..al que ln Ir.sti tucion ofrcco, puccto que por ocr una­
prci::ci:;a inccnrH: ional de rcar;0. lª cm icor.: rc::ipcmlc con 
tcJoa lo~ actlvc3 que poGce, aar como el Frccti~ig que 
la carn.ctcr~ :ta' l~ ncr;ur.da de es tan bdrant!ar; r:;cra el­
enca je ler,al, que en ~r.á ncr!c de dioposicioncc crca~­
d:rn por <-1 P.-lr.cc de :.'.a~ico, S, A., para rccpondcr c~J!i, 
tivarr.cnto la Ins titucicn de las obliga.cioner: contr~!-­
das, ()) 

~e entiende cc~o cn~~je lcr;al aquel que regula dl 
rectnm1~nta el Banco de ~'.cxico, !'i.A., sobre los 'Pilmivc::: 
a cargo de ln Ir.otituciÓn espqcificarecntc afcctudcs -­
por esta forffialidad a excepcion de los provenientes de 
depósitos a la vista o a plazo y ~e la emisión de Bonos 
Flna~cic~os, todos los cuales estan sujetos a rcglarecn 
tac ion especial, 

La Ley General de Instituciones de Crédito y CrFa 

( 3) H~rr.ández Oct:>.·1~0 A,, Derecho Bancario Z.~exicano, -
Mexico, 1968, pag. 150, 
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nb;:idon.cc A'.::,:!iar<J.; fricultu nmplJnmcntc al yu tant:ir. 
·:":;.,;.:, :--.c:::;ci!':;adc D:1nco C~mt.r:tl dt-1 l'nfr: {T:nnco de ~:é:d 
e:;, S.A.~ ;¡ ·~"ictn:::- dj, idot1t'.':1 y vi¡:;llurlon r-cspc~to 
dol c1.c ,;e l1y:~l co~::i VC!'.'lon c1.1ramcntc en cu ~rt1cg 
lo 27 b~0. 1 ¡-'.:rrafc., 

Ln e lrcul••r ;:o. 15?.9-66 de fecha Jl de octubre de 
1966 ~!cponc qu~ rcbrc el m9nto del paoivo ~xi~lblo en 
moneda r.acicr..:il :::e lnvortíra en la siguiente formni 

1,- !~cctivc nin inter~s en ol eanco do ~5xico, s. 
A, ~ 

2.- Ceja y ~ancoa, o ~olores del 8~ ~nual. 6.5~ 

J.- Valcrec del B~ anual en cuontn corrlcn 
te. 

te. 
4, - '!a1o~·c:i ,Jr] ()'t <!nual en cuenta corricn, 

~l 60~ de la :::~~ª do lor. rccurcor. comprcndidoa en 
lo::: !j'J:r.:(:rt·3 dr:l l nl J¡ lo ¡;rentará el !3:inco a Ja Innti 
tt:cicn F!;:~!".ci:ra n1 1:,2~ ::munl. (11) -

E:;"!.0 e:-:, <';\W l; f"ir:.-:ncbra dqo::;l.to.ró rntc1-r:11::cr.­
te C:"~ !?! ... ,1;-:co ~t ~"c::!·:o, ~tA., ~l total de lCJr. Y.:ccur;.;o~ 
su te~ ~ !~ rc¡·1~~~~t~cl~n. E~tc B~~~n de ~cxico, S.­
A., tc~6c;:: :ucnt::~ cn!"'ricr~te~ de tlr.poni to n r:o1;;bre de­
la !n~t!tuc!~~ rar5 ~~vcrtir en cll~o lec porcc~ta 
que cerrc:pant!:.n ~e acur:Y-t:!c con lec cu:1 ty;o ~ntcri orcc­
¡:;un:o::! i:.cr;~~on::do:::, a la ve:. que ~re:otara a l;:i. :-:.i~r:1:i -
instituc!Gn u~ ~crccntn~c del tct~l de los dcp~sitoa ~ 
::om~1ltndGrj p.:.tr¡-! cfcc-:ic;.:: df~l r.rl::L"lmo lcc,11 con in-!.crét: 
del ''-· =:-:!- arnu?.1 . 

, • r Loo dt pe~~ tor.: que :ion hr:c hos en pagaren:: cnrr.o t t~ 
los da i~vcrslon tjcncn un dagarrollo rc~lamcnta10 en­
cuanto a ccpacid~d de rcsc~clon nor lo. Inotib1cion1 el 
yn r.:c.ncicn:i.do F;:;nc1~ ch: r .. ,,~..;_.;;o, ::;,A •• con fecha lo. de­
dicie~brc d~ 19~5. ~~circular No, 155J di:::pono, a c9c 
re:q:.oc :o qua 1 

l.- L:l:-: :coic~~j~c 1 Financicraz con pn9ivo cxigi-­
ble y contingente l!'.Cncr de cincuenta millones de peco::; 
p~eden libremente crecer hacta alcanzar dicha cifra. 

2,- Lari de:r!c; de 50 hasta 100 r.iilloneo, pueden -­
crecer a ra2Gn del 121' pero qu~ no podrá ser u~yor del 

(4) En.neo de !.:Édco, S,.\., Circular No, 1589, Octubre­
Jl de 1966, 



1;! mcn:<ua 1, 

)." Dt? rná~~ de 100 ::1illcn:z3 hú:i~·.:.i :!fJJ ~.tllor.~~:, :u 
crecl::iionto a r:iz5:1 del :'.i''. ::.:cu.il :.' r:? :ai¡:c::-ior ul r:~·:­
mcnsunl, 

4,- D~ ~~3 je 200 y ha::;ta ~0' mll:Qnn3 puej~~ ele 
var ::;u pasivo c0~:.t~·Jtahlo ~ u:;,t .. !:l J~ a~.J:.1 r~i".) ::~ 
pcrior ol 0,25~ ~on3ual, 

5.- Con ra'.".ivo:o n:~,yo:-<>::: Jo 11'.:'•" ::.illo:v-:c: quo 30 -­
consideran co::io d·::!'tnitivo:;; ~11.r;:i Ca¡1':.,tciÓ~: ::k r¡~c:.irsc.; 
por este e ~n,::epto y•ª 1:1::: ln:;!.í te¡:: iY:".c:; ,,e~. ~ . .:: t.:i.r: c:,:-.cli 
clonc3 ne lc3 obli~o 3 fomcn':.n: los d::p~:;1tos a l3rgo-
pl~ .. ~ co~"' ~on cor•i4''c~~~" ·· ~·o~"~ '='1·~~,,~ 1 -r~~ ""· 1 ""'-\.' ¡.;u .._. , • l.- "'.i.. ~t.1 .... ~ .. J .. '? ""' .,.# ... 1 .. ,¡; ..... ~ ... ..;.\.. \o.·.; ( -.1 ... ~ '" 

quier excc::io de '2:¡':.c 1Ír.:i te :fob~:-:i d;pc::;í tur~c .n :::¡;r~ 
mento y zin intcrc~ en el E~nco de =~~~~~~e, ~;.A, 

La ~U!:"'3CiÓn do! rar,arú CCrf.0 -r~!•.t.:lc .1~ !~.~ .. ~!"!1!~:-: -
ha vari.n.do al crJrrcr Jcl ti1~;-0 di'.! r.my tl~vur:;a.¡ ·r..:.r:1ra::n 
3ntcn dQ] lh de abril 1~ ?965 !cc~a de 3p~r~~!:~ ~J !3 
circul~r ::c. 12) de ln Co::ii:;!Ó~ ;:í!~:.cr.11 :~·:::~.::::.~"'' .. ;,. :::: .. -
nÍ:tn dur::iciÓn de <JIJ dt;in ~·:::is:.1 1°0 :: ~on p:a:;'.::: rc:f'."'':,1 
bl f\I""' .,..,, .. J't.~,.~~;.- <n~ .... ~"'l"C'O""''.\""' .~rti hnnr.f'fc~,.,., .. z~ ....... ,_._ :· .... --•l ¡·"-\.'• ........ ...., ... ~)t..¡,,' - ... 4•v•.> u1:,. ~\' l~J...._ ,... ......... ...,. f ......... ~·· .. 
1~1 :;;~nc:o!1:1da "~ircui:ir 'JC 5:1~!tca co;:-;c p~'.1~:.: :'!;~ ... ~~i:r.-;; c!­
dc u:; nno de durncio:i, (5) 

:!:l de ~;¡do de ~urtir i::!'~~to l:-1 r~·;-;;•:J r:~~r~.nr.~!) ~;i 

cnto~ p3care3 put':J a~)ti;::·;::..::::=!:t;:; ~e r~¡1~ ~·:.:i:1~:·\ ~n ccnt.~Il 
to3 de osa for~a. 

Por su nl:i::o rc::iln:cnt~ cÓt:-.odo do :l::r;i::: i~r: 1"1¿¡ ;::1-
;:;ar;:: cor:io t!tulo d-:: !nvcr-1iÓn :i. un nc'ic d,~ r.,~a:,:i t;i~:;cn 
p:ran venta#:; c.onfor!:iC :;~ !r;C jor p1a:ó ait:'J:n l~:J d~; -­
docr y por ultimo lo~ de tre~. 

Ahora bien, co~c 103 intcrecros ccnvc~cion:ilea se­
pue1cn au=~ntar de acuer~o con el promedio je co3ton -
d" to''º"' "U" rccu,.-o~ con:il ..tnr1r1d' 'o- l 1'., 1 '!'.'- r 1 1-do"' ... .... .. ,, .J ~ ... , .) '•J , ~ ...... - " V ... iJ L ...... V ~ ~¡ .... - .! u. ..,, 

por el E:lncl'J <'le ~,'.c:dco, S.A. que \'an en rclncion con -
al rJndi~iento de lao opar1cionccr actlva:i que no exco­
t.1an en total un punto do porccnt0,.Jc :lel pr0:r,edio pa~a­
do al JO de abril de 1969, ~e pa~~n en la actualidad -
intereses superiores, los que por un lajo dc~concicr-­
tan o. lo::i pequeñon inver::;ionictas y po!' otro el gran -
beMfic!? aue es evitar la f·J·iª da capi ~nlea al ext:-an 
.iero. l':; , ;.J ocanionarh una fu~a de di•ri::;n.s y un -

(5) Comi::;ldn ::adonal B:lncaria, Circular No, 52J, M.?x.i 
co, D,F., Abril 14 de 1975. 



P:"~cl0am~n*:0 por i..):::~) :-;.~ti·.·~~ ... ~~ l~::~1rt:-ry, ... ~~·\-

~~~a1~:~~~i~ ~~:~~:~~~!~~:~~:~:~~i1~f~~~~~~1:~~~~~·:~~ 
p-1r:r.~ ~~!1 ac..,u.11,;r.:!f1~t,: r·0cnt)er~~r !~-~·~ 1;:·:-::·1:~ ¡,,,r.:;::::. .. :1 
n~~icin~:in ~ ~) .. ~:,..n:• n:,tc:·-~:.:::~~. :i11aq 1 1c r;.i pri!'1c:.p!.: ~.;..:-:-.-­
bl:!n el P·~~~.l'".:~' :n· ... cr:~:oni!:l~ .. 1 r~-1!"-2C: ;.>':'t\_it!J:~;.-~ !. ... r:;~ '"" 
dicha rr.cd~da, ;1u::.~ ::-.:: l:: r::·l·:J. l'! !;;~-i. .. ·•.:.:-;J q~~ 1; o',.~·i...:..;-
ca1)i" ... ;il\!.~ :.~--~.1 ru·_:1"'!:-~G ib0c:, ~.:~'":.: 1:;. ·-~:.~~"~ ::"'.~-,;~-.~1-'!7". 
en q.J·.:-- aqut::~;n 3.:1vc~ .... i __ -t;~::~;~:l:-;:-:·,~::; :-·_¡·:r:i:::-:, q:~--:: p~~- ::J 
poJ~~:!0 Dco::é~:.-:-:> p~,,1~{a:• ;:;Dr.:·J1!t,,:~t::"' :.1 :-.. i:,;~r~l :-.. :\G!5;-i­
cr.,a la oxpor~a:.;iÓn d0 .;'J:-: c~·i.;}!.. ~~».1~:J, 1o :;,~:.:-i.::~ .. ·1·~"1':, ,,::·:1 
• 4 ·J '· l 1 ~ ... :"! l~ •• "..... - ,, -~ \' ~ .... • ... r... W"•. • r ' t "\ ........... ·~ ! -~ -... a:i:...t~ - e ~1 .. ... _ .... 4 .. ,\:J,¡ .... 1., r.lc.~, ...... ..,. .. ( .. qt; ....... '"".l · ...... ,;·-~ .. ---"'"• 

Cn;.:c ~~=- ._-~ ~on t'."\?:l l.~· .. :;::"". ~-J 1::1~: :: .. :t ·~-"'. 
loG bano!i:io~ qu0 le~ ~'~:~!c~o~. 

~~ ~i~~ ~¡ ~ ":.!~: ~; ~~~;I ~ =~;~~f ~ '.~~i~; ;1 '.: ::;;: :; : :~ , '.~:¡ 
::"lc':'c~alc~. tc~:J ~ .... r!} f3c~1 i-!_." i .L~ ,,;:~~;;t··:·!·:o:~. ".1 -

cll".'J:.1 ca ii~:: l · ... ·:1~ 1-r-:/:::r:.;lG:--~ i,;;·. ~n ;:,..:.,_~.-~:-: -1 ·..::i. ~ :!~-
pl~:o ~u~~Jo ~~ ~e~~~ ~l ~fc~~l·:J f.lr~ 8~~1~~uc~t~~ J~ 
un odifi-:io, co::¡;n~a de :~1:-i1uinaria, pro\·L:;~:.:n ;,ora .!\::?r_ 
te~ 1n~1mbJlJo~ ya ~~:~~i~to~. lpcr~3~io~~: j~ :ocioJ -
parn f'inc:J d!: 3~p1L1~i~n .l.: l:i :~prc~:l, t.::~;. 
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s~: 5:", 4
(" ::e·:-"·-, Q~ del 10-:' ~.:-.u::l tru~o rnin:::o que 

c~u~~ ~~:;~:· .!~ ~~o co:1 ~1.2r·~~~ulo ~6 de l~ l~y 
dc1 !:;.;i· 1~·:·:c .. ~ \ · ~-:~~:~:1 ~~ rz·.-,:.!::c ~o o rcn,!1r..:cntc-
d el e~~:~. l ~ ~~~:de les :~~c~t-lC~ dcr!vadoG de este 
tipo (te a¡:0:·<;1c 0::1?:J C· ~~"ª u1; 9~ anual nrto. 

C:r-nfcr:;.c C:'. ~::<\'Cr el rlazo del fac;arr! CC':nO :'{ tulc 
,..tt"I .,.,..,~r»,... .... c: ~ .... 1 "' ~~+,,~ ... ,...("t·· ·iuc r'"<?"'r. COn""l"ICU"'"'"f'tr"""'"·n u ... ~·1~1.... ~-- _,,, '"''· ,.,, ,..,,.',,,,,.,~·•) lt t'' ... (~ú" u ....... ;;\, .•. ,. .... ¡~¡,,. 

se~~~ ~~~trc:, 1c~ 10.277~ ~ 10.Sl~ a dcc trc: n~os­
d~ ~~a== q~~ 2~n rL:¡:cc~!vamt:ntc ~el 9.: y 9.50~ - -
anual l!bro 1~ 3tc~. 

r.' cc::;o Tf tt.: l C' º'' IrwcrdGn C'C un t!tulo -
scr .. cil~" r 1~.:lr.0::.• , f."~.h:.~ :-r. t~"l :ni~~7.~ ::r ~.Jpccif~cnn <le 
~~- =~::~r~ l,:~~-d=~~~ c~~!ra tc(!c~,lo~ run~0~ ~uc ~º~~cl-
1~!~~~~ ~e~ c~~!ci~~r.ti: o clc;·o~:t~11~c. ~u ~cnp~~c10~ -
~:: !.,:.¡~~:..,r:.tc t...:7";:1 ::."• t''.'!;:~c 'l!:-::\,\:: en r:a'rra~c.: antcr:iorf)o­
d~r .. t!c- :: .: ~:_:·.n·.:!:1 :. :,:: ~.i.: !""t0~p0~ ~o, i;;, p~·:; o llo que ~:-ci;.;­
~en :·~;:li71 ~e~ c:~~-tc~o~ ncc~ta:1J:~ do 1oc m1~~og 
¡:.:cr ;: ... :r~.!.:·:r":: ::;~c:o:-.,·t! r.c:-.tr~:...., ~, ::iuc llct:ac!o 2'l e 
~e l~~!~c ~o rucd~n cccu!r cxpidlc:1~Jolos. 

~-- +., 1 
í" ; .. ar'" !.o c;ue peco~ ~cr.. ~o:-; e cr:.cccdo 

~ Z~ }~ ::J ~ <.: ! ;:·i i~~:i;: ~;~:~:~ '?:C'~l~ ;L~~11~~~-;1;:1~Q~~~~~~ 
~~r.".:~· .:i,_.,·:: "":.:~~·'>":". 1 r.·:r~ 1 ':":'.t~-; 1c c:;t-: tipo f.:C!" i.:r, h~~­

,·\.~t: .. c:.: t;'Jc la~ ?!c:l.nc~crac -
:res ~;le~; rc.:l~u:ri ti:: po­

cn la ~c~u~l~~:tl, -
t::.i t:dc :crtl~ic:..t!ci: !"i 
r1ur.quc con ::1cr.o:·· ;s intf 

::~:,· ~ ... ~~r:~ ~-;~~::"'~i;;; u:~; ... 1:!'~+r: :!:.,~r:idnd en c\~~r¡~r. ;1 
le~~ :~¡j.::: !·.: ~!'"::·:.:!" :c·r: Q'JC ; .. ;.t~::n, ~ut::to que ln.:.: i'::r::¡n .... 

. ~: ·:r :~~~~~ :.-:,~:_:~.~;.:~;: ~~;l~. ::~t:~ ~~~O r:~0 d~~ ~!~~~~~¡~~~~~·-= 
'""l.::~·· .. ·.,.o,.¡ •1 ... ~ ................... _ ... t..:~~O •• a gi ... '-"'uo J.,,.. .... ~.h.1...,.!..-1....0, .1w 

::.:?:.:! :~ ... -· ... :.::-:.::.. ~c~:.~icr.n:-~~Jo ccn ccto corir1ort¡.~.:¿:-1"!.o 
•r.:: :-::: 1 · >: '.: ~:.. rc::.!::.cntc <!c:::lc::i.l o:itrc las r::icr.;::c, 

"":' .... •,. .. ;:!"·(.»t-~.::-.~ ... ~:-~:~ll:..lit:rlclo dctcr.id;::.z::cntc ce pro-
//\, .. .,.,,,... _,,, ......... l'f" "l~ ,....r-'!"'~"'{~ ... ,.~ CU""",'d-C C""'~cl. CUt1 ,,,..0'""'""'""Crte 
4~~·~-::~~-! ~:~.~·~ .. _~-:~:4 .. ;-~~-~l·::~,., ... t::~~:~·~ i-4.~~-"- ·~;: ~~~~:~·: 

1 
... u,...,_~ ... ,..., ....... \.,;. . .,,. - - .... ~ • ..,.1""'"'"" ...... ...,i..o.;;...,.. C"-4.,~ .i~l:..:1 rO• ut.:..:.«C -

'!·'.? le ~:!::.'!-. r:~:,!~r~ drsccr.ciorto y !\.: ... \!:ir.".cntalmc.ntc­
di:·:~cn~:.:!'.-::: r:.:r:: la~ I:::::t::uc!oncc. !Je coc t:n O~!'CCÍ­
:.~:c:·,~~:= ·t"Jlt;::l.!'~: ~'= r:cjo!"'r:r; .Í!1'tt:rt:?'::1C3 de loe dubir.!os por 
:;.l;;t:.!'::!S "!r.~t: tt~c:c~cG "?lr~a:r:c:.eraz, lo qt:o hace cr-:,er a 
le: :r..\"'!.;:ton.i:¡t~c qur.: !;e::!~.!~ 1~c .::'i~:'U'!CÍcran ¡·ucdcr. }:C. 
f;:'¡!.°'lt1~, y ";~1:: r.-~c~~~~ ¡:uedc: existir q~c r::C?jorc :­
c~e! o~rc:~.~~.D~~:~. 
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, • • M '< "' "''V'I .._, j,,. .-- ;"'l ""' 1 :') •'< '"'f ;~ f"I • 'i<~ h ~~ n 'f '"' "• "t l ·" t• Ci:t.no c,1~,0 ct,:"'t..,. t .... o .. ti ... l.0; l ... ~.1:",... ,,, ... ~ .. V•· "l. '"~"·' .,..._· ... :.::,. 

yo de 196? on lo::; ¡·:::,~.::!r"~·:'.'. ::i p?'1:'.<) l: >.::i :;;~~ t'>L .. ~ >,::­
Fin::.n~ i~:~;.'!3 PJG;1~:1;\ el ~:¡: ---:-':'J-~l ~.:·~o. :n r:~~ ~.".'-<~ ~!: .~·1-
nio, foc~.:i c:l qu:J .... : .~!.:."';.! el of~;;! 1 t'.·:: ... ¿r; ·;·_¡::: ..... '._~ar.­
jo un r.i.1:3 ~:i. lo.-: ~n~~!~~~.;~; ;:-::..~ :.1 :31.~,-~o '.:!~ ~· ... ·::;:;··¡· :::. 
• pnt"t'l '~"'.;c"i-"'Y-.,*~' .,...,.~,..l,.. ... ..,, f1 ... ~,..,.,,... ........ ~,.._-p.., ... ,,.. .,,, ...,.J 

, •• , ..... ;..¡ • ._ .. ú. .... ;~ ... .. -..tt".._ .. !,..-...: ""''"' ..Ltl ~ ... - ....... ~'••'~..> _. __ -·· ···~--
,,..,.,... 1"'"\ 'f'<"\t'"'!-r.I"> ""r.1i-- '1 .. -. rr··,..,,-l"\.-~ .... ~ ...... .• ...,4(1:'1"'•~, ... ,, .... "\ ...... ..,,.., 
_,._t,;4l ,,¡.,_ r~'-)'J_..,;,¡¡.," ~-"--'f J..t--4~• I'> ,j_,¡,,··~•-) ...... lH .. ¡,¡...,.,,., _.._._, . ....... ,,__,.,1,._l.,ol 

sin cx;>llc~c -~ 011 l·)'t_:i1:!:t :>U-~ i!"'~ tcrr).::C::; .:\ l <). :! )~ :ir~ü:il, -
confor::c avan~ln lo~ m~J~s o~~!;ia a~c,~1cntc:~en~c al -
9,50~. 9.75~ ha~~a el lJ~ a~~al l!hr~ d~ l~~u~~to3 on­
l:i act'J:ilid~1d y con :-i:trco.d~1 t.:)r:J~nc = n. o. ~·1t;tt!.r ~n nu:-:¡~n 
to1 claro qu~ tajoJ c3~03 ~ovi:nio~~o::i ante la pasivi-­
dad do lao au~or!1adc3 Enncnrin:;, (7) 

Su rcpel:"CéWiÓn D:"I ~l phno in':0rno e:; bmbién de­
propord.ono:; aln'!":: . .::i.nt~:; yn qu::i l:l:; nn::rndora:J con g:-an, 
da::; rccur5~:; pucH!·:n fo.i:; i 1ncnte afront.:ir cstl3 :d. :u.:.ci~ 
nos, no ns1 laJ ~o~~o~no flnnncioras que por su:; poca:; 
utilidadoa tondr1an qul ancri!lcarlas on ara:; jo la com 
p<ltenc ia, -

Esto motivar::Í el fo:nonto d0 loo mcnopolic::i, y:i que 
es ba:ztant".'! real que -el pez i'7-'and::i se cc~:c _a'.!. chico-, 
en cate ca;:;o la:> g::«md-:rn Pin;i;-,c ior.:i.:i acab.:lr:rn por ab:io:;: 
bcr a ln5 pequeñas, 

L~ circu!zi:.· ~~o. lh5~/6J ar:<l!"'QC!dn. en 1?6J ~on;~i:::la 
~l pro;:¡,~dlo d.~ !nt·:)¡e:~(~n ~o~rc i:'11:,r:1ion~s, nn 0~3. fv..­
ch:i ",,' con b::i::o e:: b. ::-.oncio:::id;:i, circ'Jla:- l:l: :~!~J.r.cic­
r~5 no deben cxcadcr en la ~c~~3li1ad GU3 ;:o~a!~o~ d~ 
lo~ cxi~t1ntnJ ~n ~lcta fcc!1a, au~~~0 doja 13 pu·?rta -
ab!nx;t:i al P.J.r.co de ~.'.c-xico, s,.\, 1 ;l:-l::':J. q·;~ ~;ida in::':i­
tucion en par~~cul:i.r trate 3U3 cacas cc~::rctcz, {?) 

Vi ando l:i ai tuac i,5n d~3d~ c:;:c p~:i't~ d~ ·l!.:;'.;a v:l 
vc:r.o::; a caer t)n el ::d.smo di:!'ccto, y"1 q'.1c lo.o ?:nJ.r . .::iorn:J 
fucrt03 en el n~o de 1?6J crnn las que ~cjorc::;_tnterc­
::icc pngabo.n, p!:r lo t:into ~n l:i. actu:ilidad ::icr:xn l:¡;:; -
que diGpongan de r.io.}ore:; margcna::i p:.i::-a Ncibi:::- dcpo-ni­
to:i sin llcgo.r a :;u;:; tasas pro:ncdio:i !;opc::. 

Precic::tm·:intc <!l ~'.lnco de :.:é:<ico, S,A,, con fccha­
lo, de Cctub::-e de 196? :;ir:i. 3'J circular ;:o, 16711 en la 
que se dan la::i re0ll3 que deber. 3"f,'Jir las ?inancier1s 
para el ::iu::ionto d::? intcro::;c::; pagado3 en 3tl!:l opcracicnc::i 
pa3ivan, como nont 

El aumento del promedio,dc intereses po.¡;ados por­
operacionccr pasiva:.; no debc::-a e:<ccdcr on un punto por­
cicnto del promedio existente al Jl de Dicic~bre de --
1962 (circular No, ,1465 del propio :!anee) o de~ )O dc­
abril tlo 1?69, segun convenga a cada inntitucicm, 

(7) Bnnco de ~.:é:dco, S,A,, Oficio 69:::.203, Junio 14 de 
196'.}. 



:.:".~"': ~: .. :~:--.-::: :t;.",,:;,·; • rura finen de control, c~r.cr~;.­
envlar ·~:·. >.!":-~·: .. '.: ::-;::::su:ll de !JU:i Of!'.'rncioncc ac';h·;;,.c y 
pasi~a: =~ e~ ~~e ~~ ~c~0rta el prc~cdic de !ntcrccoE­
e~!Jtcn!c: ~ ~1~ J0 ~~~. 

"'1 ... ,,~~1·-,.,~· 1 0 -~r:rc: c'c .. :.,.,i"'o ~ I ""O pur.tu~li·~ -.. ... ~ •• l.:•;t\.: ~.h.1U ._., ~- -. ¡i,\..:.h '-' f ...;,, \,. t '" • '""'• ,...ü 

ning\!n t~po de :;n.r.cicr. cr:pcc~al p:irn. aqucll:ln 1n;;litu·· 
done~ que- bfrinj::in J:u: di::::¡ic::-icioncc nntoricrcz, or;­
tcndh:r.r!":::r:: ::¡uc Cu.'.llq•.i~cr t5pc :!e pcn:il!dadr.-::::: ~ucclar.:::n 
au!etaz al critar¡o q~c p3ra cada ca::'o definido otscr­
vc al Instituto Ccn~ral. 

L3. :i~ c;..a 1':.ut"ridad E~r.r-arl::i., en pl:Ít!cas con rc-­
prcscr.~ntcs ifo la :.::cci:::c\é¡¡ de !'anqm~ro:: de :.'.Ó'::ico,­
deja a.bforto. fa po::ib! Hd:::.d de tr;:tnr con cada Pinan-­
c~cra cu= problc~ac al re3roc~o. 

Ce:-:~ ::~ pe:!.::-;! ob::!'.'rv.::i.r, ne c!cf~nc el :::is:::o !l::m::o­
d:: ::C:::ko, ~.:.. l.::. rol !tlcu a l:l cu::l ci: ¡;enero.! dcbcrbi 
a~cg1r:r~ todn::; l:1c ir.r.:titt!~iont>c !·'!.:!nr!cicrac, ~ne: npar. 
te de no fijar snnc!.or.i1:: c·cpcc!!'ic;¡o a aquclluc quo no 
c~~plan =~:: crdc~~~:.~ntoc, pcr~!~~. en lo ~~rticul:r la 
oporllJr:iód d·: q•Je c::.1.1:::. !r.c' .. i tt.:::ic<n dc~crr.:inc i::uc l!:-::1 
te~ :a~i~o:: de F~r=~dio de intcrc::cs en o~rr~cionc:: r: 
~!~~~. 1c ccuo~dc CDn e! a~rc~Jo que cocton~1 con dich3 
nu:o:iJad ~~~c~r~~. 

T~- .... - ~~ • "' ..... ~.-·h ··~~1or.al ~on ~{'-u1o- d·· ,..,,.,:, ...,,..,...,. !"'"':;::.,._,. 1,.."# , .. ,, ,,. ,,,_..,......., ,\,~\.; ., ..J ~ .. V - "" t.; VL;:_ 

~ito c;..~:1c!c.: ::::~ -;,,r"L~ ~;:e :~::c~:i.dcr; :·\i::.::.~ciC'ra~ ::« -
qu~ l1:t:; .~cc::·~J~.~.: :~: -:;~5:'!!to !!!.rotcc~rlo r:o C!':;~nt~u­
:c:-::.:.j:...: ~;:,r;,, ·~~~::1.:--::.."J=:. L .. :.:: p!"'i::.cir.3.l::: c::r¡¡ctc.c-!r:t1 

; -
e:;..:; =~ni r:c: .. t:.:: ~~:~i::-~o po:- la cantidad de tlc,cc~.c~ -
{Die: r.*:! ¡>~::,::.: o:-/::.oc ~,:.::.) de ocu::?.'~ti ccr~ :!.:!z: pcl:. tl 
ea~ ir~tc:::""!l~J t: .. ~jtc ~~ r!n:lnci~'rt.4 Acopt.acior..c:z, S.A. C2. 
~e de ::~..::ne!:~~ Ce Ta~pico, S.A. 

a) I;c rr.er.:::::; Je u:i. tdllÓn de peces h::u;t;J. mfn!.:::o 
$10,000,00 a un año de plazo, 

'!'ASA !3AJA 
TA~A AL":A 

Intcr5::: 
~:cr.l:.:!"l:il 

!.'.enoe rt.ñ:::: sobre tr..::;a !'~e to a recibir 
! , s.~ • exc!". ~n !, s ,::: • por e 1 !nvor-si,2_ 

nk-::.:i. 

15;-: 
21;~ 

2.995~ 
2,995;! 

ll.07% 
l0,50;: 

Por~~ de PªGº de los interc~es1 serín pngadc~ ~or ~cnsu~ 
lidadcs vencidas, 

?.osca te dol capi tal1 No podd lllct::rsc nntes del ver.cireien, 
t~ del docu~ento (m!ni~o un año) 
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· - !. ~:-,::: !.:i.'."' ~=:~rz,ntL1a ;.!e cato::; c:rédi to:J lu const.i t.::, 
~:Jr a! ~·t~~~ do ln lOcicd~d emi~ora. 

::cgrcin'bilic;,~: :':'"~:is ~r~~loc de cré:l!.!-: ¡::~:!.:-.rn nccc-­
ciar2e :.;: ... :-'.::r.. cr .. !:.··T p~:irticular·c!: o Cr':1:. ~.lcur.¿:;, !r.0>i tu­
cién de Cré:ll to c¡uicn loe puede rccib~:- en t:;aranti:i a­
prenda de un cr~dito que conceda, 

b) Por rnc:ito de 1m rr.illÓ:-: o ::-• .1·:1 y al tn:;;blén ¡;1§_ 
zo :n!nimo de un ailc. 

TASA EAJA 
':ASA ALTA 

Intcré::i 
~: C';.: i r.;i 1 

10, 50;". 
l". 5c-:: 

r.~()nr, s 
T <' O 
.& •• 1,.q 

15·:'. 
~l~~ 

~,~ár cct::c~n~a cncn 
~:i de !,S,H, 

J.70~~ 
~ -"t'..,# 
• . ;)i.J 

~!t'to a rt:cl 
bir por el:: 
1n·:c:rr. :or. l!::tí:. 

l~.(J:-:' 
J2,oo:: 

L:l for:~a de p.~o de lo:i in~ . .::i'c::;ci:;, 'Jl rcccr:.tc del 
c&~it&l, ln:.ga~a~t.n~ ~ lJ.nCGO:icbili<l:l~ non lac ~l~ 
~~z que trata~joc~ ~o ~~c~~~G con mo~to fülni~o dt 
$1 O, OC-O, 00 j' rr.~ncc de ;,!, no0,0'.)0, 00, 

PAGARE::; !K'!.AR!::S DE ~E. l'U, 

Son t!~ulc3 de crldito c~!tidcJ por luc socicd~dcc 
f!.:in:-¡clc:-rls, :t¡¡ que la:: a~ Crt!di to :-!~potc·c=.:--io nú c:;t:!n 
ü.U"':ori:::J.(!:i:: ¡:D.!"'C. 0:~.~ ~irles, !.:?e i:~i1~cipale;s c(:~üctc~Í~ 
t~ca~ c.:::: 

:'.1'.:';;tc1 ··~:-.!.::-.? ¡:o:- :a cnr.t:d::d de :!;l,000,00 DÓl::.!"cc 
de nc~::--\!o :~:-. ::~.: ;;o~!tic:.: lr1~c!"n.:i:.: tr.!'!to de !··'":n:¡~c:c 
ro. Acc¡;~~:..c~c;~c:, :./i., ~,· Pi.r .. ~:u:c:c:-u ':'~~pico. S,l., -

P"r:-:-.~ ~e 
r.¡an~t:.:.~id.::dc:: 

?~;~o ~,~ 1vc 
-·- .... ..._; t ... -
\: ....: ...... J y<J~ • 

~~==~t~ d:! ~:-?~~~lr 
venc!~ientc del dc~~1=c~to 

ir.~crc::c::1 

~ 

~~" rx:~:-.:~ ~2r:c:r~c 
(rr.Ínimo un ~~r.}, 

tL::"! -

:~~~n~!ü:: ~s g~r~nt!~s de c:~c~ créditoc l~ con~ 
ti tu:; :.n todo e 1 ::.e ti ve de ln Soc icdad E1" icor::.. -

;:eg·:c~:ib!.:!.it!~r!• E~tcz ~!tulo:l .:!e crÓ-1! to po::!;~:i -
nq:;cc~s.r::;c '/J. ;e::;. .:nt!"e ¡:~rticulare.: o c?:i al¡;un~ !n::>­
ti t11cié:-i de '.:rec!i'.:o, ;·.1'.-:: lo;:: puede rec!~ir cr. g;,,run­
tfa ;, ¡:rr:nd:. c!c ~n crcJ: ~o que concec!r., 

los rcndi~:cn'.:os son co~o 31gueJ 

TASA AL":A 
TASA EMA 

!r;tcré~ ?.~cnos 
::e~. ir.:;.!. '.!:, S .R. 

..... 
l. 

71-
-0-
-0-

~~·.: sobre t:;:a 
c:-:cn~a !.~.R. 

-o-
-o-

~?e~c a rcc!~!~ tez 
el 1,.... ... , .. ""~cc,..·-~: -· ,, -. -........... _, 

..,,,. ,, . .,,. 
1 ,. 
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Caho nq'.lf i~:<cPr la nc1:·1rnr.1:~~1 le .J'W ;:,, .. 1;1q :e h -­
le:¡ permito n 1ª~ ~ocl:)tLtc!~;:: P1~:..-~cier~:tc axpcJi.r c~r~l 
flcados de Jnpo:1~0 a ~l~:J !~ji do l? a 2~ ~2~a~, nu2d 
tras Fi nancicr<l:~ d ocur:;,;11 t.:ln to.l :i lo q u: e ;.::;e J:i J.:: ;;¡e~:; 
~~oeo en p:i:.:nre::; 1 ya ::-;cri en r:iO:-~:j·.1 ~n.c.!,ona1. :· e:"". :1,~,1;j­
r~s, o lo qui: a.:; lo ~! ;;r::o, n·') c:<¡)i:.~i:·.1 ~.:; .. - ~. ' .. :"~:.:;¡ t~ .. ·!"'­
cp•:l.Ü to a pl:l::o .fi.io ni en rr.o!".eda n::iclon:il n~ ::: ¡:",".l::~:­
Ja oxtronjera cuando el plazo del dcp5~i~o cxc~da a -­
:;oia :ní!serJ. 

Un hucho ~uy i~~ort:lnio oo qu~ 1~::; dc~6Jitoo a un 
afio, mediante la 3U3cri;cion de p~ ·!~ en la~ :ocl2da 
de::; financicrn.a nr.ccndio al .!'inJ'!.!.;,.¡r 1?711 a rr.á::; de -= 
511.000 millonc~ :le ¡;c::.;o::.;, El lncri'!:;¡·111to de lo:; ::;al.:c:i­
.fo c::itocr pagar~s f•Jo do? 16~ coli'.p:i:::-ado con D:!. ~:~e :!o --
1~7J, cu:'l.rdc la s~1:r..:i. to ta 1 1 ~ lo.: mi:i .. H:>:J !!e,;.:: '.:! poco­
r..a::; de 47,000 millonon <le po3on, 

, 
, 3c ha hqc~o hincapic en la traacondc~~i:'l. de cato:i 

1cpo:iitos asf COMO cn 103 altoJ .::~ldo: q~. :: : e ~=~itu 
:ten puesto que cr. !'.lllo:;; ::;a :h~·.1t: :.:·:i. la c::nf:n.n::;i :!!'.l !:;::; 
::-:1or:ionicta5 (c::1rrc:;a::i o ¡.o.r~ic•!larn:i) ~·o. ~uc .1u:or.c::; 
:cJ ::iuscri'btrn no p11odcn rcl:l.r:ir :us !°'.);.doJ hc1:;~.:i que -
no conclu:,r::i. el tA~·:~lno !1..in.:lo c!'l ol ccm tra t;:, ri:;;;icc tl­
'to, 

; 
El ~npor~ante aumon~o c:i la capta:!on do recurso: 

c:i PiZ.nrc·s por' p:irto do l:l:s :::r.:c!cd;:d~:: ::na:".c !.orn:i ;:;-::­
l~;;ro no o'b=>tn:·.'tc qu~ c:;:i::; instit'.lcio:in:l :-·.;:r;;.n ~ . .:.:.:: -­
~~~ afoctadaJ con los movl~~c;~toG CJ~~:alat!'l?=#jc c~­
rac ter intornadon:il, or !.;;ir.a ·lo::>, ;io::- la J.r.fl:l·c! !. :n ¡:::-o­
~:n. y :i.j~n:i n:":j! corno por le:: ~~tu~c;in .... ~= ;;.i:",'~~~c=--.:o:; -
Jel costo del ~inn:-o l~ el : ;~::i1: intcr~l:ion1~ 11 e~ 
.,1t lr.l,.. ._,: """'*"'.,,..,.,.,. 1 .,,!i' ... t_,.. .. ,.. l"'"J ""I , ... -
1 .• a .... , ... -c ..... "- que an ....... >"'' "n ,, , \..:l ~:i.., :ipnr::i-
c ionea de este tipo pravalccia ~~ rcn1l~ien~o ~Jt: d~l 
10,50 por c~cnto, en el exterior :lcg::ita ca0i a! 11 -­
;ior ciento. 

Afortun::ida~cntc, con loa rcclen~c::; 1u~ento3 de los 
tipos de intcd::; r->:i nu~::itro pafo, fa cor.:pcti·ridaJ de ~ 
'!.as ta::;a:i dorr.5::i:ic:i.::; ha :::o jorado con l:ls intcr:-.::ic lona­
lc::; del dinero, por lo ;ue loe rcsultaJos o~tcnido::; -­
aacguran ya un :;:atL:;factorio a•tance en el presento año, 

Ll nuC''ta Ley rjcl Trabajo puntualiza en :;•1 ar~!cu­
lo 162 la oblig~cion para to1as las c~proja3 del pago­
da la prima de antigucdad1 que se otorgara a todos los 
trabajadores de planta quo hayan cumplido quin~e años­
do #servicios a ur.a co~pa~!a por lo menos y cuya separ~ 
cion sen por causas voluntarias y a loa que zeari reti­
rados de cu e~~leo, inde~cndicntemonte de quo exista o 
no justificac!on ~ara su deapid~, Conforme a lo men~i2 
r.ado en l::t Fracclon ~a. do1 Art:.cul:i '!.62, la V::-1:::.:. J:;­
::rntiguo;fa1 consis";;ir:i en el ir.iporte de doce d_::s Jo ;;a 
lario por cada a;.¡o de :;cr'lic ios t imlependientemen'to de 



r~~ ~~: c~nrr~<!t ~~- pla:a m!ni~o ~~ra que lo~ ~· 

~t~t;=~-~~:.~~ ".~:~;\;~:~~~~~ 1!:~~~;~,.~/~;~ f:~~~i~~~:~:·~= 
:··~=·:!'"""~ ;:,.:;: ..... ,"'.~, T"·-=·.:. ~t:~. un:!. .,,-~: :~~.-.:i~~c~.:r::-: :!e: Jo: ~ ,. -
.,.~,.., ......... ~'", ... '"""("""'"",..C' ~t1"' "1 c'r~ ..... .o;.,.~·o "CC"""':.-~cc --- ..... ~ , -
,..., ....... , r·h .,..._.. l''"'t•~"'" •· • ·'~'· '"' ¡. ,...,L~i.w - 14•·•·•""- - i.,"""''"' ..... 
E::".~!"t:.:7~ :e:: ~:1.: ?:if:.:.!"C C\7':'.0 7: "...u1 o t!C' T:-.·n:~:t.~ ~:. ; ~·; ;;:-, 
r.i~o, 

El co~~c ~!~t!1o de !n1cr~!5~ r- 1 ~ ~;t~~,t-
d::..:! ~e r:".: cr.,~t~ ce:-.~ u:-.:: i~pc·r:ic!1 cor. :-:.e·~¡. !.=:ci C"r. ~.:::· bi 
r~ ..1 ... , ::;,ur.~\.:(\ ~u rcr. ~ .. b~. 1. ~¿ad fl;,.¡c~é:. • ;;·o. •i t:~ e:. ru:- ~~~: :-
~~~ ~ :~~=io~~~. e !~1-~e~tn J~o ~~~~~~ere~~~ ~a~ e~~~ 
r!:..!:: ::·.~e:"';.:_:-~~ :;.lto::; c¡~c ~C'!'i 113.bi tualcc. ;:::r~ ;~ •:· .. :?:-
:-.::~·e!"~:' :.:;i ::;le:~ :i,]!!r~c·;.. 

El ~:~~r~ c~~o ~!tu1o de invc~s1En tic~dc ~ ~c~~­
rrc~l:::--~c r·c:--:.: d(.l f!",;"';.:tCr!:! Ur. tn.r~~O 'Ír.cl-::rt:::t, !:~ t.:n !::~ 
!e e~ el qcc l~~ 1~tc~ccc: ccnvcr¡c!~n~1cn re ·!e~ ~~r~= 
t~~:c ~~ c~d~n 3n:0n<lcn~r '~ !~ ~c~t·~~~~:~, r~r e! 2~1-
r.::r.~~~· -;~ !~~h:;-c::=: r:.:t~~~!c:: ~n al r:rr-c:i.~!? ·:.:.~~:.~:·:r:" .. ,.: .• 
!:: el u~:.cc t:rc d!'! i~ºt~:;lÓn que r;ucr!c !"(.:~~:..-::::~e ~ 
f!~nr-- :~::::t1 c:c:--~~ pJ;tc llt-rcr;.r.;,.."\,>c ::t..:::; :ri"::::·c~r.::-: ; . .f.:: 
!"".::ha:,· ir,~:,j~:tuc:l'.":--.1:~ qt!r. :,~-:.. r·:-:cur. :rrh:r-c-r·::: r~ ~.c. ~l­
o~ de; tes ~ u~ aqc ~e ;~.~~~. y ;~or l~ ~~~~ctc~c 
en 1:: c.:'!;~:.:.~~:-;, ~i: rccur:-;a:; i:¡~cr:o::: f..~'.".' !·:;:-:~· ,:!~ ):.~~ $':_ 
n.~.J'~e:c!"a~; :,· !~1 f"rll~:. de: :--c1~l~::-.c::~~C~(J:'. ~=-:· ~:t::d~ ~·or-
la Ccrr.::::é:-1 '~:1'.:!icnn?.. !-.:~r~cr..ri~ en o: i::c:.t:-~~ ~ ... :..ta,...-
al::!.!! e·~ 1n. !'1.:r:~;;ti1.:d:id, ¡:ucdcr. ~t:::-:~·r.t~~ ~L: -
ti.Ct:t:~~c ccr- !:i pctc::ci:i!id~d cconc":".:c:~ -:r 1.;~ :;:::~-' .. : i ..... -

e~E:: q':c :~:cr1~~ el cu~c~!chc v=G~~G. re~ ~ ~~~ ..• -:­
vé lz c:~.1 e:-.~~:.;.l ¡:-:3·~tilid:id de l~ :i~:c:: ~"":.:~:::· . .:.::~:. re~-
;:!~r.i::r::.:.ciÓ:: e~tr~ct:t por 1::. Cc:-.::::6~ "'~:..clcr.¿!': Lz.r~:: ...... -
,...:_ ~ .. ·e l~ .. -r(~ qu~ "'o .... -tr.+n""""r.f'!'cP d~r- .... 1'""U'"~r-""··· ... ""'t"'t.,.. ... ~, 
-~- .................. .,J.;,_ ...... "" .. i;,,.;.;,..., J..-···••J ....... ~,~. :;;...\- .... ~«..< ... .._ 

l::;;i t·:: rtcr::.al de! 10~. 
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e o N e L u s I o N E s 

PRIMERA.- El pa9aré como tftulo de invers16n de un tt­
tulo valor, con las modalidades contempladas en el suscriptor que s1em-­

pre es una Instituci6n de Créd1 to, quien cuenta con la solvencia que le 

otorga la Ley General de Instituciones de Crl!dito y Organ1zac1ones Auxi­
l 1ares. 

SEGUNDA.- Existen diferencias de fondo y forma entre el 

pagar~ como Utulo de inversión y el pagaré, a pesar de no rnenclonarse -
en los preceptos j ur1 d1 cos vi gentes de 1 os orden<1mi en tos correspondien-­
tes a la Ley General de Tftulos y Operaciones de Crédito y de la Ley Ge­
neral de Instituciones de Crédito y Organfzaciones Auxiliares. 

TERCERA.- Se podrfa seílalar las siguientes caractertst1. 

cas del pagar~ colll.1 tttulo de inversión a sa mr: 

a) El pagaré es creado siempre por una Institución de -
Crédito. 

b) Su suscriptor siempre lo es unil lnsti tución de Créd! 

to, 
e) El vencimiento es a dfa fijo en los perfoaos de un -

semestre y anual. 

d) No debe mencioflilr intereses monetarios. 

e) DeberS indicar que se encuentra sugjeto al fmpuesto­
de productos, obtenidos de los réditos del capital, que proporcione el • 
pagar~ de invers16n, 

f} El pagaré debe concluir sin prórroga alguna al dla -

de su vencimiento. 
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g) El pagaré-se transforma en tftulo nominativo en lugar 
de un t~tulo a la orden como en el pagaré. dado que para su trans~is1ón~ 
por endoso se requiere, adem~s. de la anotación literal en el documento, 
hacerlo en el registro que al efecto lleva la Instituci6n de Crédito. 

CUARTA.T El pagaré como tftulo de inversl6n contempla -
dos garant1as para su pago; el capital social de la Instituc16n de Cr{idi 
to y la reserva legal que debe constituir conforme lo senale el Banco de 
~x1co, S.A. 
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