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CAPI'lUID I. ANTECEDENTES HISTORICOS DEL CERTIFICADO 

DE PARTICIPACION. 

Se dice que el antecedente directo del Certificado -
de Participaci6n se encuentra en la instituc16n del "Inves~ 
ment Trust" (Fideicomiso), Brit&nico y Norteamericano. Pa
semos entonces al estudio de éste dentro del sistema An9l~ 
saj6n. 

A), EN INGLATERRA. 

Autores COI"' BullocJc (1) 1 consideran al eacoc,s. Ro-
Bert Flemin9 como el fundador del "Investlllent Trust" en el 
año de 1860, al cual denomin6 "Scottiah American Inveatment 

·Trust". El Investment Trust consiste en un fondo comGn f! 
dúci.ario, en el cual un conjunto de beneficiarios que por
lo general son inversionistas, aportan cantidades pequeñaa 
entregadas en forma de fideicomiso a un banco fiduciario,-
€ste forma un fondo que invierte en valores diversos, di1-

. tribuy,ndose los produc~oa entre los pequeño• inversionia
;,,, tas en proporci6n a su parte de inteds. El banco como t! 

tular del fondo, puede enitú' Certificados de Participaci6n 
· en este caso llamados Truats Certificates o Participatin9.;,; 

Certificates, que representar•n la porci6n de cada partic! 
pante en el fondo comdn fiduciario. 

En el año de 1863 se fund6 con .la ay\lda del "Credit• 
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Mobilier" de Par!s, la ~International Fina~ Society• -
la cual oper6 hasta años despu6s ya como un ~ust ~e inve~ 
si6n. Estas instituciones florecieron en •u~ inicios ope
rando con valores de renta fija, acentutndose_ dicho flore
cimiento en la d~cada de 1880 a 1890 y en especial en 101-
~ltimos tres años de dicha d~cada, dadas las condiciones ~ 
tan propicias que of rectan para los inversionistas los pa! 
ses extranjeros, ya que se orientaron hacia valores alea-
torios dejando a un lado los de renta fija. Hacia los - -
años de 1890 a 1894, esas instituciones entraron en una -
crisis debido a la baja d~ los valorea con que integraban
su cartera (unidad.de t!tulos-valorea), baja que fue pro~ 
cada por revoluciones en Sudam6rica, po'r la quiebra de la-
casa Baring que en esa 'poca era la financiera •'• podero~ 
sa; a ra!z de esos acontecimientos se produce una descon--_ 
fianz. por parte del pClblico hacia el Inveat:ment Trust pe
ro posteriormente laa instituciones superaron la criaiSP! 
ra volver al tipo de Trust de Inversi6n puro, diferenciado 
de las financieras, 109r,ndo1e un crecimiento continuo, -
uniforme y sobre bases ~lidaa. ( 2) • 

Actualmente los Invest:Jnent Tru1ts eat&n •ujetos para 
su constituci6n a la •companies Act. • (Ley de Sociedades). 
Pueden adoptar la forma de :,Sociedad Pdblica de Responsab!, 
lidad Limitada", o bien, la de Sociedades Privadas o Coope .. 
rativas, sujedndose en este dltimo caso a la •industrial~ 
Provident Societies Act." 
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B), EN NORTEAMERICA, 

El establecimiento de una manera firme de estas in! 
tituciones en los Estados Unidos, data de los años poste
riores a la primera guerra mundial, aunque con anteriori
dad se hab!an fundado algunas de estas instituciones como 
la ttaoston Personal Property Trust• en 1904, alcanzando -
su auge en la d~cada de 1920 a 1930, Conozcamos pues, el 
desarrollo del Invcstment Trust en los Estados Unidos: d~ 
rante la guerra de 1914 las naciones m~s afectadas por é! 
ta, se vieron en la necesidad de recurrir a los Estados -
Unidos en demanda de dinero, mercanc!as, etc., situaci6n
que fue conveniente para este pa1s, ya que al conceder -
pr~stamo s incrementaba ·su comercio exteriorr c01110 las na
ciones europeas no pod!an hacer frente de inmediato a las 
obligaciones contra!das con el inversionista americano, -
le garantizaron su inversi6n con papel 9ubernuental a -
largo plazo de las naciones importadoras, siendo a11 como 
se empezaron a establecer los trusts de invers16n, loa -
que como conocedores de los valores extranjeros empezaron 
a manejar la poUtica crediticia del pata, 9aranti1&ndole 
al inversionista la 1nverai6n que 6ate hab!a hecho. 

El Investment Trust estaba c:onstitu!do sobre un fo!!, 
do comQn de valores el cual emit!a loa •trust• certifica
tes" o "certificaes of participatiol\• 101 cuales dan a 
sus tenedores el derecho a una parte aUcuota sobre el -~ 
fondo y los rendimientos que hte produzca, adea4a 101 -
tenedores estaban facultados para pedir cuentas.al emisor, 
exiqir el cumplimiento de sus funciones, pedir su reiao- -
ci6n~ as1 como reV19&r loa libros de contabilidad. 
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El establecimiento de las mencionada• inetitucione1 
para fomentar el cOllercio exterior, no funcion6; pero de!_ 
tro del pa!s tomaron gran incremento debido a la cantidad 
de dinero existente en años anteriores a :la crisis de - -
1929, orientando ª'! al 1nvers1oniata a 'valoree muy espe
culativos que poeelan en cartera y que proporcionaban - -
grandes dividendos. Este crecimiento dellll\edido provoc6 -
que en diver1oa estados de la Unidn le hicieran inve1ti9! 
ciones para reglamentar las actividades y funcionaaiento
de los tru1ta de inversi6n, ya que algunos e1taban si
guiendo procedimientos inadecuado•, lo que di6 origen a -
rualos manejos y fraude1 (3). Lae inveiatigacionea realil! 
da• por comisione• nombradas al efecto, evitaron la forma 
ci6n de grupo1e1peculadores, as! como el •pleo del 
trust para lanzar al mercado valorea indeseables (4), •in 
embargo todas las investigaciones realizada• fuerond•••
tendidu, con el consiguiente derrumbe de HH in8tituc1~ 

nes en loa ai\01 de crisis en las que 111uchaa de 'ellas dej!, 
ron de operar. 

Con la1 experiencias anteriores, en el afio de 1936, 
la •securitie1 and Exchange Comiaaion•, eaprendi6 un e•t!, 
dio exhaustivo del Inveatment Trust, y en base a ~1te ••-. 
expidi6 una ley que actualmente eat' en vigor y que •• le 
conoce como •1nvestll\ent Company Act,of 1940•. 

Lo• Inveatment Tru1ta son vigilado• constantemente- · 
en la actualidad por la •National AHociation of ·1nve1t-
ment Companiea•, para evitar &si el de1enfreno y los aa-
los manejos de que fueron objeto. Actualmente en Nortea-
1:.6rica, lo• Invéat:aent Trusta toman lH for11a1 d1 .varia
das de organizaci6n, en contraste con la uniformidad· que• 



ofrecen loa ingleses. Para eu conatiblc:J.6n M rigen por -
la •1nvestlllent COmpanie• Act of 1940•, lJCM' leye• locales -
de loa Estados 9Cbre corporaciones. por leyea bancarias y

~or estatutos especiales relacionado• con las llOCiedacJea -
de inverai6n. 

C) • FJJI MBXICX>. 

El\ baae al Derecho Angloaaj6n, aurg16 en nuestra le-
9ialaci6n el Certificado de Partic1paci6nr fae en el año -
de 1933 cuando por prillera vea ae legiald llObre el Certif! 
cado de Participac16n en·nuestro pata. eato fue en el. De
creto publicado en el Diario Oficial de 31 de Aqoato de --
1933, cuandoae ai\adi6 la fraccitSn IX al art.tculo to de la 
_key General de lnatitucionea de Cr6dito y Or94ft1•ac1oDe!, -
!!!!!_liare• de 28 de Junio de 1932 que dice: All'l'ICULO 'º·
Laa sociedades y departuientoa autorizldoa al efecto, con
forme al arttc:ulo III, para actuar cama fidaciariaa, Pe>- -
dr4n ic¡ual.Mnte: ,, •• IX.- •F.lú.ur certificado• ncmtnat.1.aa
que podrln ser negociables, haciendo constar la part1cipa
ci6n de loa distintos copropietario• en bienea, tltaloa y
valorea que se encuentren en poder de la inatitucida o la
participact6n de los acreedore8 en las liqu14acioneaen -
que la inatituci6n fiduciaria tenga el caricter irrevoca-
ble de liquidador o alndico•. 

cuando loa Certificado• de Participacidn bagan con•~ 
tar el derecho del copropietario o acreedor a una cantidad 
fija, se entendera que la inat1t:uci6n 111ieora garantiza el 
pago de.esa cantidad; cuando loa certificado• bagan c:ona-
tar· soluente la participaci6n del copropietario o clel -
acr:eedor en una part.s aUcuota de loa bienea o del.actiw, 

1 
1 

' 

1 
1 
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e del valor neto que resulte de la venta o liquidaci6n, la 
instituci6n Fiduciaria s6lo ser& responsable de la existe!!_ 
cia de los bienes o de la legitimidad del cradito•. 

En este Decreto, el legislador incluye el tfrmino 
"bienes•, el cual es un elemento nuevo y ajeno al Trust 
Certificate, lo cual lo hace alejarse del llOdelo Anglosa-
j6n, ya que el nuestro hace participar a los distintos co
propietarios en tttulos y valores pero adellls agrega los -
bienes para que tambi8n puedan foraar parte del fondo co--
1.iti.n que se encuentra en poder de la instituci6n. La •egll!! 

da parte del precepto se aleja tambi'n de la instituci~n -
anglosajona, ya que CClllD dice Batiaa (S), •es una hip6te~ 
sis completamente extraia al certificado de participaci~n
ortodoxo, ya que desnaturaliaa la instituci~n euando admi
te que los certificados pu8clen hacer constar la perticipa
ciGn de los acreedores en las liquidaciones en las que el
emisor ten9a el carlcter irrevocable de Uqaidador o slnd! 
co•. 

El· certif ie&do c:cmo es concebido en nuestra legisla- · 
ci6n, ad.ta de ser un instz1mento de tnversi6n, peraite -
1D0vili1ar la propiedad inaueble y la circ:alacidn de los -
crüitoa estancados enlH quiebras y 11Q'li4ac1ones;. 

tost.edonentie, aperece la Ley Gghica de Racioaal
Financiera1 s. A. (Diado Oficial ele 31 de ·Diciembre de -
!940).c. la cual famlta a fata en su ut1culo 21, frac'.'" -
cidn XI. - •Para •itir certificados de part.icipac:i&a nmi

natiY01 o al portador, en los que se baga constar la que -
tienen distintos ·copropietario• en titulo• o waloa:ea, o en 
un 9rupo de ello•, que .. encaentran ea poder de ana 1Dat! 
tuciGn·o wa:ru a aer adquiridos pa:ra ese objeto•. 
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La inatituc16n conservar! los valore~, el~ los copar
ticipantes en simple custodia, o en admini.~~~cidn y en -
este casa, podr& celebrar sobre los mismo~ ~;\qlos las -
operaciones que estime pertinentes y solo aua> responsa-
ble del debido desempeño de su encargo. cuando los cert! 
ficados de participacidn hagan constar el derecho del co
propietario a valores individualmente determinados, se e~ 
tender& que la instituci6n.9arantiza a los tenedores la -
entrega de esos tttulos. La emisi6n de loa certificadoa
se har~ por declaraci6n unilateral de la sociedad emisora, 
expresada en acta notarial en la que se f ijor4n la natur! 
leza, condiciones y plazo de ret.iro, utilidades, intere-
ses y dividendo• que Nacional Financiera, s. A., 9ar1nti
za a loa tenedores de certificados. 

Loa certificados que emite Nacional Financiera, S.A. 
son casi idfnticos a loa "trust• certificatea•, diferen-
cilndoae en que loa segundos en ningGn caso garantizan a -
sus tenedores de certificados un rendimiento fijo. 

Lo enunciado en el precepto de la Ley de Nacional F! 
nanciera s6lo se refiere exclusivamente a la adquisici6n a 
trav6a de los certificados de participaci6n de bienes mue
bles que son los tftuloa o valorea, ape9lndo1e al concepto · 
del "trust certificate", que a6lo admite la inveraidn, de
bi6ndoae distinguir dos clases de certificados, aqu~llos -
en 101 cuales el tenedor adquiere el derecho a la entrega·· 
de los t!tulos, y aqu,llos en los que a6lo tiene derecho -
al importe de la vente de loa miamoa. 

El 2 de Junio de 1941, entr6 en vi~r l• ~'l'Y General· 
de Instituciones de Cr,dito y Organizaciones Auxiliares, -
la cual en aua arttculos 44, inciso i), y 45 fJ:a a::. V nos 
dicen lo •19Ui•nte: 
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Art. 44.- Las sociedades o instituciones de cr~dito 
que disfruten de concesión para llevar a cabo operaciones
fiduciarias, estar4n autorizadas en los t6rminos de esta -
ley: 

•••••• iJ... "Para emitir certificados. haciendo constar 
la participaci6n de los distintos copropietarios en bie- -
nes, t!tulos o valores que se encuentren en poder de la -
instituci6n, o la participaci6n de acreedores en las liqu,! 
daciones en las que la instituci6n fiduciaria tenga el ca
r!cter irrevocable de liquidador o sindico". 

Art. 4s.- La actividad de las instituciones fiducla 
rias se someted a las siguientes reglas: 

.... ~,v.- "Cuando una instituci6n fiduciaria hubie------.... ,,,.,. ---
re emitido certificados de participaci6n en t1tuloa, valo~ 

· res u otros bienes, a los que se. refiere el inciso i) del
Art. 44, se entended que la instituci6n emisora pr~te -
una parte altcuota de loa bienes o del activo o valor neto 
que resulten en la venta o la i1quidaci6n, y a6lo sed re! 
ponsable de la.existencia de los bienes o de la legitimi-
dad del crédito. Estas circunstancias déberan hacerae - -

·constar en los certificados•. 

En el año de 1946, y por Decreto publicado en el Di!, 
rio Oficial de 31 de Diciembre del mismo año se adicion6 • 

.. la Ley General de Titulo• y Operaciones de Cr"11to, con e!. 

. ,:ap!tulo V Bis del Titulo Primero; al que ae . le denomin6..: 
•oe los certificac:lo1 de Par~}cipaci6n•.Por aedio de Hte -
Decreto ae de1naturali16 por completo el concepto de •trust 
~ertificate• ya anteriorJDe~te explicado. En awte Decreto- \ 

. . ~ 

! ¡ 
¡ 
! ¡ 
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se señala que la emisi6n de los certificados de participa
ci6n se hace previa declaraci~n unilateral de voluntad de 
la sociedad emisora expresada en escritura. El dnico as-
pecto de similitud entre el certificado de participacidn -
con el "trust certificate•, consiste en la titularidad a -
una parte al!cuota del derecho de propiedad o de la titul! 
ridad de valores (6). Ademh el decreto los asimila en -
forma casi total a las obligaciones reglamentadas por esta 
ley, tal como se ve, al establecer un representante coman
de los tenedores, la asamblea de tenedores, etc. 

La dltima refortna a· la Ley OrgSnica de Nacional Fi~
nanciera, s. A., fue la publicada en e~ Di~rio Oficial de• 
2 de Enero de 1975, que deja sin efecto 1& Ley Org&nica de 
31 ·de Diciembre de 1940, as! como la Ley Reformatoria de -
la O~g&nica de Nacional Financiera, s. A., de 31 de dici8! 
bre de 1947. 

En esta dltima reforma se reproduce el precepto con-· 
tenido en el articulo 21, fracci6n XI de la Ley Or9lnica -
de 31 de Diciembre de 1940 (articulo reproducido en p&rra
fos anteriores), 1610 que ahora.eet6 contenido en el ar- -
t!culo 6, fracci6n II de la Ley Org,nica actual. 

La Ley OrqAnica del Banco Nacional de Obraa y Servi
~os Pllblicos, S. A., publicada en el Biario Oficial de 4-
de Enero de 1947 J· esta ley sigui6 conservando los Enea---· 
mientos que desde 1933 se le dieron a .los certificado• de• 
participaci6n, cuando ae incluh a loa bienes en el fondo-

. coman base de la e~ie16n, lo que hace que eeta caracter!e
tica que los diferencia de loe •trust• certificatea•, haya 
adquirido carta de naturalizaci6n dentro del certificado -
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de participaci6n mexicano, excepci6n hecha del emitido por 
Nacional Financiera, s. A., Por otra parte la primera ley
or9ánic~ de esta instituci6n, reproducta en parte, el capf 
tulo V Bis de la Ley General de T1tulos y Operaciones de -
cr~dito. En una Ley Org4nica posterior del 4 de Marzo de• 
1949, el Banco Nacional de Obras y Servicios Pdblicos hace 
una reglamentaci6n del certificado de participaci6n inmob~ 
liario, con miras a hacer llegar viviendas a las personas
que carecen de ellas. 

Posteriormente en el Diario Oficial de 31 de Diciem
bre de 1963, se adicion6 al capítulo V Bis, de la Ley.Gene . -
ral de T!tulos y Operaciones de Crédito, con el Art. 228.a 

1 

bis., el cual reglamenta el certificado de Vivienda, este-
Art. nos dice: 

Art. 228.a bis.- •Los certificados de Vivienda son -
t!tulos que representan el derecho, mediante el pago de la 
totalidad de las cuotas estipuladas, ·a que se transmita la 
propiedad de uria vivienda godndose entre tanto del aprov!. 
chamiento directo del inmueblei y en caso de incwnplimien
to o abandono, a recuperar una parte de d.ichH cuotas de -
acuerdo con los valores de rescate que 1e fijen. •por •u -

·· .. parte, en Decreto publicado por el Diario Oficial de 31 de 
Diciembre de 1963, se adicion6 el inciso i) al Art. 44 de• 
la Ley General de Instituciones de Cddito y Or9anizacio-
ne1 Auxiliares, facultando a las inatitucione1 fiduciaria• 
para emitir esta claae de certificados. 

Proyecto de COdic¡o de comercio. E1te proyecto ela- . 
borado en 1957, y que se cono.ce como el nGmero 2 •. Trata -
~nel Libro cuarto, Sub1eccien Cuarta de 101Certificado1~ 
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de J?articipaci6n, que va de 101 artlculo• 830 a 856. E•te 
proyecto desconoce la figura del certificado de particip! 
ci6n.inmobiliario y ast dice en su Art. 836: •21 fondo co . . . -
mdn s6lo podrl estar constituido por acciones, bono•, - -
obligaciones y en general cualquier otra cla1e de t!tulo1 
o valores y por dinero en efectivo•. 

Como se desprende del precepto cit,ido, deja fuera a 
los bienes inmuebles cOll\O susceptibles de formar el fondo 
coman del fideicomiso bue de la emiai6n. 
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CAPITULO II.- EL CERTIFICADO DE PARTICIPACION EN MEXICO. 

Dentro de este capitulo examinaremos la Naturaleza
Jur!dica, el caracter Mercantil del certificado, su Con-
cepto, las diferentes Clases de certificados, as! como -
otros tipos de certificados. 

A). NATURALEZA JURIDICA, 

i.. Ley General de Tltulo• y Operaetone1 de crédito~ 
en su Art. 228 a, no• dice que lo• certificados de Part!, 
cipaci6n son T!tuloa de Cr6dito1 póateriÓrínente, el Art.-
228 b, establece que loa Certificados de PartiCipacidn-
aon bienes muebles, y que. a6lo pueden las sociedade1 fid!!_ 
ciariaa e111itir eato1 t!tuloa de cr~ito. Este Gltillo 
precepto nos repite la idea de que loa certificados de 
participaci~n son t!tulos de cr6dito. 

S6lo hay un caso en el cual la LGTOC, en 1u Art. _;.. 
228 1b, no considera al certificado de participaci6n como;. 
titulo de cr6dito, y son aquellos que expiden la•·aocied!. 
des fiduciarias, hacie11do constar la participa.ci6n de lo~ 
distintos copropietarios en bienes tttuloa o valorea que• 
se encuentran en su poder, siendo en este ca10 considera-· 
dos O.nicamente como documentos probatorios, (art. 228 b, •. 
dltimo p&rrafoJ 
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A e1te rHpecto Joaqu!n Rodr!guez y Roc!dguez (1), -

manifiesta que •este precepto es arbitrario e ilegal, Arb! 
trario porque no hay razones te6ricas, ni t6cnicas, que 1!!, 

duzcan a privar a estos certificados de una naturaleza que 
e1 conforma con 1u1 caracter!aticas", 

Ademb, "es ilegal1 ya que en M'xieo merecen la ecn
sideraci6n de tttulos valores, todo• 101 que reGnan la• e! 
racter!sticas del Art. S de· la Ley General de Titulo• y 
Operaeione1 de CrGdito. 

Lo• eert1f1cado1 de copropiedad re6nen la1 caracte-
r1sticas de los t1tulos valores y ademb, 11tan dHtinado1 

· a la circulaci6n, ya q~e el fraccionamiento de la propie-· 
dad y su 1ncorporaci6n en tttulos transmisibles es la fin!
lidad perseguida po~ 1u emisi6n•. 

Nuestro criterio personal no coincide con el del tra 
tadista, ya que a nuestro entender l9s certificado• a que
se refiere el articulo que estamos comentando no ion cert! 
ficados de participaci~n como los entiende la Ley, toda -
vez que no estlin destinados a circular, sino que son sola
mente documentos probatorio• de la participaci6n de disti! 
to1 copropietarios en bien11, t1'.tulo1 o valoree,. quedando
HtOI documentos 1e9Gn nuHtro criterio dentro del art. 6-
de la Ley General de T!tuloa y OperaciOftel de er•dito, que 
dice: •tas disposiciones de e1te capitulo no son aplica•
bles a boletos, contraseñas, fichas u otroi documentos que 
no esdn destinados a circular y Sirvan exclusivamente pa
ra identificar a quien tiene derecho a exigir la presta- -
ci6n que en ello• se consigna". 

Una vez visto el criterio que sigue la Ley, pasemo1-
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a constatar si tal criterio es exacto al tenor de las ca
ractertsticas esenciales de los títulos de crédito, por -
lo tanto pasaremos a estudiar el concepto de Tttulo de 
crédito, sus características y s,i el certificacso de part! 
cipaci6n re<ine ~staB. 

Rocco define a los Títulos de Cr~ito, "como a aqu! -llos documentos a los que va unido un derecho de cr~dito, 
de modo que quien tiene el documento tiene tambi6n el de
recho" ( 2) • 

Vivante nos dice que "el titulo de cr~dito es el -
documento necesario para ejercitar el derecho literal y -

aut6nomo expresado en €1 mismo". (3). 

Nuestra Ley General de Tltulos y OperaCiones de Cré 
dito, en su art. 5 define a los tttulos de crEdito, como
"los documentos necesarios para ejercer el derecho lite-
ral que en ellos se consiqna". 

Para reflejar la naturaleza del titulo de cr~dito,
adoptamos la doctrina de Vivante que adopta nuestra Ley,
con la Gnica diferencia que nuestro legislador suprime la 
palabra "aut6noa\o", sin que por ello haya elill\inado .el -
concepto de autonom!a de lo• t!tuloa de cr~dito. La ado2 
tamos porque noa parece que encierra las caracter!sticaa
esenciales del tltulo de cr6dito, que es precisamente lo-· 
que una defin1c16n debe contener. 

Refiri6ndonos a las notas eaencialea de loa tltulo1 
de crfdito, podemoa constatar que ~ate ea un documento, o 
sea un escrito que expresa el derecho a una preataci6n. 
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Como dice Tena "el documento, no sólo es necesario-
porque es · condici6n del nacimiento, y conservación del de
recho, sino tambi~n de su disfrute" (4). Sin el documento 
no es posible hacerlo efectivo en contra del obligado,. ni 
transmitirlo a una tercern persona. Porque se.tiene el do 
cUlt\ento, se tiene el derecho. 

El título de crédito es un documento que tiene inco::, · 
porado un derecho y que es necesario para ejercitar ese d!; 
recho. El t!tulo de cr~dito como documento, est4 destina
do a circular y el derecho va siendo independiente de las
personas que lo detentan, porque en a! mismo tiene un·va-
lor. 

. . 
El trtulo de crédito circula porque se puede tranam!, 

tira otras personas, ya sea por la simple traditio 11 ~·-· 
te es al portador o si es nominativo por medio del endoso~ 
Este car4cter de circulatorio del t!tulo de cr~dito,en ...;.;. 
virtud del cual, puede pasar de mano a mano, sin limita~ -
ci6n alguna, es el principio fundamental que lo caracteri.:. 
za hoy en dta. 

La circularidad de los Utulos de cddito tiene ex·
cepciones en la pr:lctica, tales como los cheques certifica · 

. . -
dos, y de caja, etc. Los usos, las costumbres mercantile1. 
los han ido aportando a. la ley, y no vienen sino a confir
iuar la existencia del principio general de la c:l.rculabiU- · 
éiad de los t!tulos de crédito. As! la Ley General de 'l'!tu 

. -
. los . y Operaciones de Cr&dito en su Art, 6, dispone que no-

ae aplicadn las disposiciones en ella contenidas. a bole--. 
tos, fichas u otros.documentos que no esdn destinados a -
5.!_rcular. y sirvan exclusivamente para identificar aqÚien 
.tiene derecho a exigir la prestaci6n que en ellos se con-

signa. 
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La Ley General de T1tulos y Operaciones de Cddito,
al regular el r'gimen de los certificados de participa· -
ci~n, establece los requisitos que deben con•t•~ en los -
mismos, Art. 228 n, de donde se deduce que son documentos 
porque deben constar por escrito, y est4n destinados a -
circular, ya que la Ley no impone ninguna limitaci6n para 
que se transmitan a terceras personas. 

Ademls de las caractedsticas de los t!tuloa de cd
dito ya señaladas, tenemos: La Incorporaci6n, la LegitiJll!. 
ci6n, la Literalidad, la Autonom~a, La Abatraccie5n. 

LA INCORPORACION.- Se puede afi~r que ea la objet! 
vaci6n de la relaci6n jur!dica. La oompenetraci~n o in-

crustacien del derecho en e!L titulo. Bolafio afirma que-. 
"lt poaesi6n del t1tulo, es el t:tulo de la po•eai6n"(4),
es d.ecir la posesi6n leq:tima da el derecho. 

La lncorporaci6n as1 • viene de plasmar el derecho en 

el documento, en el pedazo de papel. Sin el documento, -
no se tiene el derecho• toda vez que '•te se encúentra. ... 
plasmado en aqu6l, por eso loa Italianos le llamanDidt
to Cartolare, o eea el derecho documental. (Derecho Cart.!:!. 
lar). 

Los certificados de participaci6n traen incorporado· 

un derecho que sólo se puede ejercitar con el documento,
pues la Ley en su· .-t. 228 s, establece la existencia d~ 
una asamblea general de tenedores de certificados, a·1a -
aial s6lo podrln concurrir se9tin lo señala el art. 221, - . 
que es aplicable a. los certificados de participaci6n, se
gtln reenv:o que hace el propio artículo 228 •1 quienes --

í ,. 
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tengan el certificado, de lo contrario no podr&n hacerlo. 

LA LEGITIMACION.- Segan Tena (5) •consiste en la pr~ 
piedad que tiene el titulo d• crédito de facultar a quien 
lo posee segan la ley de su circulaci6n, para exigir del 
suscriptor, el pago de la prestaci6n consignada en el ti

tulo y de ·autorizar al segundo para solventar v~lidamente 
su obli9aci6n cumplifndola en favor del primero". 

Continja el tratadista diciendo que la legitimac16n
es la "propiedad que tiene el título de crédito de facul
tar a quien lo posee seqdn la ley de su circulaci6n, pára 
exigir del suscriptor el pago del derecho en 61 consigna~ 
do". Esto significa que el derecho de propiedad del t1t~ 
lo es hecho a un lado, para dejar como definitivo el con~ 
cepto de posesi6n legttima del título de cr6cUto, de 
acuerdo con la ley de su circulaci6n, esto es, que no im
porta quien sea el propietario real.del titulo, lo que i! 
porta es quien es el poseedor formal de acuerdo con la -
ley de circulaci6n del titulo, pues es esta poaeddn for
mal la que da el derecho de exiqir la prestaci6n en 61 -
consignada. 

Para que el acreedor se leqitime debe exi9ir, el tttu, 
' ' . . -

lo de cr6dito. El Art. 17 de la Ley General de T!tulos y 

Operaciones da Cr~dito, ordena lo siqu.i.ente; •El tenedor.;. 
de un t{tulo tiene necesidad de exhibirlo. para ejercitar
el derecho que en 'l se consigna•, 

•sequn la ley de •u circulacidn •••••• •, veJDOs que 
exi1ten tre1 clase1 de títulos: nolllinativos, a la orden y 

; al poi:tador. 
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Los t1tulos nominativos son aquellos que se expiden a 
favor de determinada persona, debiendo llevar el emisor un 
registro del beneficiario del titulo. En este registro se 

.deben anotar las transmisiones de propiedad del titulo. El 
titulo a la orden es a;¡uél que se emite a favor de determ! 
nada persona. 

Finalmente, el titulo al portador es aqu~l que se ex
pide sin señalar expresamente al beneficiario del mismo y
su transmisi6n puede hacerse por una simple traditio o en
trega. 

Sin embargo, nuest~a Ley suprime esta clasif icaciOn -
tripartita elaborada por la doctrina, pues en su Art. 21 -

nos dice que sOlo son nominativos o al portador, y funde -
en el concepto de t!tulos nominativos, los que efectivameg 
te son nominativos y los t!tulos a la orden. 

En consecuencia el principio general es el que tiene
la posesi6n del tttulo, de acuerdo con la ley de su circu-· 
laci6n, tiene legitimo derecho sobre el t!tulo. 

Observamos que los certificados de participación reG- · 

nen también esta caracterbtica, habida cuenta que a6lo -
los tenedores, de acuerdo con la ·ley de su circulaci6n, 

. pueden exigir el pago de la obli9aci<Sn mn1i9nada en el t! 
· tulo. 

LA LITERALID1J>. Es la pauta y medida del Derecho. A! 
.. carelli dice •que el derecho derivado del tttulo ea lite-
. ral, en el sentido que en cuanto al contenido a la exten

si6n y a las modalidades de ese derecho, es decisivo excl!· 
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sivamente al tenedor del t1tu10• (~). 

La medida de la obligacidn, ias modalidades 
critas y lo que no se encuentra consignado en el 
no cuenta para la medida del derecho incorporado. 

est4n es
t!tulo, -

Ordina-
riamente el tercero que adquiere un t!tulo de cr6dito no -
le interesa sabercull fue el ne<)ocio causal que dio ori-
gen al titulo, s6lo le intere11a la prestacidn en t!l consi2, 
nada. 

Es evidente que loa certificados de participa d.dn me!!. 
cionan las prestaciones que otorgan a su tenedor, tal como 
se desprende del Art. 228 n, de la Ley General de Tltuloa-

~ . 
y Operaciones de Cr,dito, al hablar del ci>n~enido de los -
certificados de participacien, cuya fraccidn IV enuncia: -
ªel valor nominal del certificado•, y la frdcci6n V •e1 m! 
nimo de rendimiento garantizado•. 

LA AUTONOMIA.- El concepto de autonomta forma parte• 
del texto de la definici6n de Tttuloa de cr6dito de Vivan
te. Sin embargo, nuestro legislador suprimiG el t•rmino -

. de la definici6n que d' el Art. S, aunque no por esto deja 
de reconocerla como un elemento esencial de los t1tulos de · 
cr6dito, sino que la suprime aduc~endo que la aitonomta no 
puede aplicarse a las relaciones existentes entre quienes
dieron origen al t!tulo de:cr6dito en tal hip6teais no -
hay autonom!a. 

Vea1110s ahora qu6 es la Autonom1a, Vivante (7), expr! 
aa que •el derecho ea aut6nomo, a~ explicar su definiciGn
de 101 t!tulos de cr4dito, porque el poseedor de buena u. . ~ 

ejercita un derecho propio que no puede limitarse o dea- -
truirse por relaciones que hayan mediado entre el deudor y 
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los precedentes poseedores. 

En s! la Autonom.ta consiste,4t'l"la independencia de· 
que goza el derecho incorporado en un titulo, del negocio 
que lo origind, en el caso de que el t!tulo haya pasado a 

manos de un tercero ajeno a ese negocio causal. El dere
cho de un nuevo tenedor es diverso al del anterior. 

LA ABSTRACCION. Podemos explicar la Abstraccidn, al
constatar que las excepciones causales no son oponibles a 
los t!tulos de cr~dito. Es decir, los t!tulos de cr,dito 
pueden circular en forma independiente del negocio que -
les dio origen, y por tanto no se pueden oponer a un te
nedor posterior de buena ftl las excepc.:íont'iP causales de
rivadas del negocio que le di6 origen al t!tulo de orfdi
to. Este principio tambi'n es aplicable a los oertif ica
dos de partic1paoi6n. 

En consecuencia, y en rigor 16gico podemos conoluir
que el Certificado de Participaci6n, ea un titulo de cr6-
dito, ya que,redne todas las caracter!sticas de ~ate. 

B). CARACTER MERCANTIL. 

En. este inciso, examinaremos el Car&cter Mercantil-· 
de la Adquisición y Transmisidn de los Certificados de -
P articipaoi6n. 

Nuestro C6digo de comercio, no define lo que es acto 
· de comercio, que son aquellos actos que va a regular, si
no que se limita a hacer una enumeraci6n de ellos, que no 

.es limitativa, sino simplemente enunciativa, pues en su -
Art. 75, Oltima fracci6n deja abierta la posibilidad a --
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otros actos de naturaleza anlloga a los enumerados. A es 
te respecto Barrera Graf, nos dice: (8) "fundamentalmente 
el contenido del Derecho Mercantil est~ constitu!do por -
los actos de comercio, que est~n enumerados en el art. 75 
del C6digo de Comercio. No Obstante ni dicho arttculo -
comprende a todos los actos de comercio, ni la enumera- -
ci6n de los actos de comercio agota el contenido de nues
tra ciencia" 

La fracci6a IV del Art. 75 del C6digo de Comercio,
dice que son actos de comercio: "los contratos relativos
ª obligaciones del Estado u otros tttulos de cddito co-
rrrientes en el comercio". M4s adelante en la fracci6n -
XX, dice que son actos ae comercio: "los valores u otros
tltulos a la orden o al portador y las obligaciones de -
los comerciantes, a no ser que deriven de una.causa extra 
ña al comercio". 

En relaci6n a los actos de comercio , ae han dado i!l 
finidad de clas:i.ficaciones para agruparlos, por los m:.S -
diversos autores. Tena (9), ~n su clasificacidn de actos 

·.·de comercio incluye dentro de lo que se llama •actos abs2_ 
lutamente mercant.iles", los actos a los que se refieren -
las fracciones IV y XX, diciendo que "son actos comercia-

.· les para toda clase de personas (la Ley no hace al respe~ 
to 11mitaci6n alguna), aGn ~uando originariamente hayan -
sido puramente civiles" (10). Hfs adelante continda di-
ciendo, que •podr4 la relaci6n jur!dica que dio origen al 
t1tulo, ser de naturaleza e>uramente civil. Eso. nada· im--. 
porta; desde el momento que esa relaci6n qued6 plasmada -
en un titulo de crGciito, ~ste comercializ6,. diqamoslo as! 
attuella relaci6n, sOllletiGndola de modo total y absoluto a 

~-. , 

; 
' . 



-23-

la disciplina de la ley mercantil", (11). 

Por otra parte la LGTOC, en su Art. 1, nos dice que
son éosas mercantiles, los títulos de cr6dito, dentro de -
los cuales, segdn vimos anteriormente, queda inclu!do el -
certificado de participación, y continda diciendo, que "su 
emisión (de. los t!tulos de cr6dito), expedici611, endoso, -
aval o aceptaci6n; y demas operaciones que en ellos se con 
signen, son actos de comercio". 

De todo esto, deducimos que el certificado de parti
cipaci6n es un titulo de cr~dito, por lo tanto un act9 de
comercio, y.por consi9uiente es regulado por la legisla- -
ci6n mercantil; su adquisición y transmisi6n son, por lo -
1oiismo de carácter mercantil. 

· Ahora bien, el maestro Esteva Ruiz (12) , dice que -
"en materia de U.tulos de cr6dito,la operaciGn no se per~~ 
fecciona, f el dominio no se transfiere hasta que media la 
entrega o traditio de la cosa vendida, es decir, del docu
mento mismo en que el derecho esti materializado.• 

como ya vimos, r por ser el certificado un t!tulo de · 
cddito, su t.ransmisi6n se hace mediante las formas que se 
ñala la Ley General de Tttulos y Operaciones de Cddito, -
que son fundamentalmente el endoso si el t1tulo es nomina
tivo, o la simple entrega, si es al portador. 

C), COHCEPTO DE CERTIFICADO DE PARTICIPACION. 

Octavio A. Hern6ndez, nos dice que; 

•za un t1tulo de cr6dito emitido por una instituei6n 
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fiduciaria, que tiene como base la constituci6n de un fi
deicomiso en el que la emisora es fiduciaria y que repre
senta el derecho a una parte alfcuota de los frutos o ren 
dimientos de la propiedad o de la titularidad o del pro-
dueto neto de la venta del patrimonio fideicometido".(13) 

Joaqutn Rodríguez y Rodr!guez define el certificado 
de participaci6n en la siguiente forma: "El certificado
incorpora cuotas de copropiedad o de cotitularidad sobre
bienes comunes, sobre cr~ditos comunes o de titularidad -
sobre una misma masa, debiendo actuar sus intereses y en
el ejercicio de sus derechos, cle acuerdo con las decisio-

" . 
nes mayoritarias o de la colectividad". (14) 

Nuestra def~hl.'C'l.On del Certificado de Participaci6n 
es la siguiente: qson t!tulos de cr~dito seriales, emiti
dos por una inatituci6n fiduciaria, que otorgan 4 sus te
nedores diferentes derechos patrimoniales, ya fueren de -
usufructo, o bien un derecho de cr6dito, respecto de los
bienes o valores fideicometidos". 

Decimos que son t~tulos de cr~dito seriales, porque 
se diferenc!an de los t!tulos de crédito individuales, en 
que 6stos son producto de una declaraciOn unilateral de -

. voluntad frente a una persona concreta o determinada, 
·mientras que como dice Rafael de Pina Vara (15), •1os t!· 

tulos de cddito seriales, c,:ue constituyen una serie, na-
cen de una declaraci6n de voluntad realizada frente a una 
pluralidad de personas". Ahora bien, cuando los. bienes fÍ 
deicometidos, materia de la emis16n sean inmuebles, los -
certificados de participacidn ser4n inmobiliarios (Art. -
228a de la Ley General de T!.tulos y Operaciones de CrMito) • 
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O). CLASIFICACION DE LOS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION. 

SegOn los criterios de los tratadistas Rafael de -
Pina Vara (16) 1 Joaquín Rodríguez y Rodríguez (17) 1 y O~ 

tavio Hcrntindez (18), podemos clasificarlos de la manera 
siguiente: 

De Productos. Son aqu~llos que atribuyen a su tene 
dor el derecho a una parte altcuota de los frutos o ren
dimientos del patrimonio fideicometido o fondo comdn de
la emisiOn. 

En ellos, el tenedor invierte su dinero para part.! 
cipar de los intereses, rentas o productos que devengue 

1 

el patrimonio, sobre el cual no llega a tener .derecho de. 
propiedad o titularidad, ya que al fenecer el t6rmino es 
tipulado, la emisora la reembolsar4 su inversiOn. 

De Copropiedad. Son·aqu6llos que confieren a su -
tenedor el derecho a una parte aUcuota de la propiedad
º titularidad de los valores, derechos o bienes fideico
metidos que integran el fondo comt1n de la emisi6n. 

Al término del plazo señalado en. el acta de emi- -
si6n, la in1tituci6n emisora proceded a adjudicar a ca
da tenedor, la parte alícuota qué le corresponda en la -
masa fiduciaria. Dentro de este tipo de 'certificados, -
queda comprendido el Certificado de Participaci6n Inmob! 
liario. 

De Liquidaci6n. Son aqu6llos que confieren as~ t!, 

nedor una pai:te aUcuota del producto de la venta de los · 
i bienes que intec¡ran el patrimonio fideicometido. 
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Se pensaba que este tipo de certificado podría usa! 
se en el caso de sucesiones o liquidaciones de socieda- -
des, m&s la pr&ctica no ha acogido esta clase de certifi
cados. 

Al Portador.- Son aquellos que se emiten sin mencio 
nar a persona alguna, siendo el titular del documento - -
aquel que lo posea. 

Nominativos.- Son aqu,llos que se expiden a favor -
· de persona cierta y determinada cuyo nombre se consigna -

en el t!tulo y para su transmisión, adem1ia del endoso se
xequiere la inscripci6n en el libro que para el efecto d!, 
be llevar el emiso.".'. (Art. 228 l) LGTOC, y (Art. 21 de la · ., . . . ' 

Ley Org,nica de NAFINSA. Tambidn hay certificados Nomina 
tivos con Cupones. 

Ordinarios.- Son aqu,llos en los cuales el fondo c2 
.. mtln de la emisi6n esU constituido por bienes muebles 

(Arta. 228d LGTOC, 44 1 inciso l LGICOA y 21 de la Ley Or• 
~4nica de HAFINSA. 

Inmobiliarios. son aquellos er. los cuales el fondo- · 
comGn de la 811lisi6n e1t& constituido por bienes inmuebles 
(Arta. 228 d, 228 e, 228 f, de la LGTOC, y Art. 28 de la
Ley Orc¡inica del BNOSPSA (Banco Nacional de Obras y Serv.f 
cios PGblicos, s. A. 

AIDOrtizables. Son aqu4llos que atribuyen a su ten! 
dor, ademb del derecho a la participaci6n en los frutos• 
o rendimientos de los bienes fideicometidos, el del reem
bolso del valor nominal de los t!tulos (art. 228 j), LGTOC 
LOs certificados de productos tienen el carlcter de amor~ 
tizables. Lá amortizaci6n de los certificados de partic! 



-27-

paei6n puede realizarse a fecha fija, total o parciallllente 
o por sorteo. Cuando ~stos sean reembolsables mediante -
sorteos, 6stos se efectuar.in ante notario p~lico, con in
tervenci6n del representante coma;. de los tenedores de ce! 
tificados y de los representantes de la instituci6n emis2 
ra, la cual deberG publicar en el Diario Oficial de la Fe
deraci6n y en un peri6dico de los de mayor circulaci6n de
su domicilio, una lista de los certificados premiados, con 
los datos necesarios para su identificaci6n y expresando -
... n ella el lugar y la fecha en que el pago debed hacerse
{arts. 222 y 228 p LGTOC) ·• 

.. 
No Amortizables. Se dan cuando la ins~~tuci6n emiso-

ra no estar' obligada a reembolsar a sus tenedores el va-• 
lor nominal.de los miamos, sino que al extinguirse el fi-
deic.:omiso base de la emisión y de acuerdo con las resolu
ciones de la asamblea general de tenedores de certificados, . 
proceder4 seg~n el caso a hacer la adjudicaci6n o venta de 
los bienes fideicometidos y a la distribuci6n del producto 
neto de la misma entre los tenedores (art. 228 k LGTOC). 

Los certificados de Copropiedad y los de liquidaci6n, 
son certificados no amortizables. 

De Rendimiento Garantizado o de Garant!a M!nima. El
... Árt• 228, e¡, regula esta clase de certificados. Cuando la

instituci6n elllisora esU autorizada para practicar tambi~n 
. . . 

operaciones fiduciarias, es decir cuando se trate de socie 
. . . -

dades financieras con departamento fiduciario, podr«n ga-
rantizar a los tenedores de los certificados que emita un

.· :•amero de rendimiento, pero esta qarant!a debed ser otor
;¡ada sin obligar al departamento fiduciario de lainatitu.;. 
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ción, El m!nimo de rendimiento as! garantizado deber& in· 
dicarse tanto en el acta de emisi6n, como en los certific! 
dos mismos (Art. 228 m fracc. VIII, ~· 222 n, fracc. V, - -
LGTOC) • 

De Vivienda. En el año de 1963 (30 de Diciembre), se 
adicionó la ~GTOC, cre~ndose los certificados de vivienda
~ontenidos actualmente en el Art. 228 a bis; dichos certi~ 
ficados son t!tulos que representan el derecho mediante e.1 
pago de la totalidad de las cuotas estipuladas, a que se -
transmita la propiedad de una vivienda, goz<1ndose entre -
tanto del aprovechamiento directo del inmueble; y en eaao
de incumplimiento o abandono, a recuperar una parte de di
chas cuotas de acuerdo con los valores de rescate que se"' 

Para el maestro Cervantes Ahumada, el texto del cer
ÚUcado contiene u.n error, ya que se supone que la causa-· 

del certificado de vivienda, es un contrato de pr0111111sa de
. venta, cuando en realidad se trata de una venta en abonos, 
con derecho a loa valores de rescate en caso de incua.pU.
miento o abandono por parte del comprador. Si ya se han - . ·. 
determinado la cosa, el precio y la forma de pago, :: la e~ 

entrego i::.lcOll\prador, la venta se entiende consumada 
lo tanto la ProPiedad se ha transmitido al looinprador. 

La. eonfuai!Sn que el art!culo produce podr6 dar lugar 
a 1flconven1entes.de tipo pdctico, por lo que el aaest~o ... 
Cerv&l\tesAhuaacJa propone un ajuste tGcnico del texto, en
e.11en.tido de.que.debed• reconocerse que se trata de coa~. 
pravellta1 con1WMdaa y que lo G.nico pendiente por parte del 
v•ndedor aer!a la foruli•aci~n de la titularidad y no la-,. . •· . . 
traaaferencia de la propie4•d (19). 
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Respecto a este tipo de certificados, el Art. 44 in 
ciso i de la LGICOA, adicionado por Decreto publicado en
el Diario Oficial de la Federación de 31 de Diciembre de-
1963, establece que las instituciones fiduciarias tambi~n 
estar4n autorizadas para emitir los certificad~s de vi- -
vienda, sobre inmuebles afectos en fideicomiso. 

Estos t~tulos tienen las siguientes características: 

1) Ser4n Nominativos. 

2) Sertn pagaderos mediante una cuota inicial con
vencional y el resto a trav6s de cuotas peri~d~ 
c~s. 

3). Serin transmisibles por herencia o por las de-
más causas que señ«le el acta de ernisi6n. 

4). Conferir4n derecho al uso de una vivienda duran 
te todo el tiempo en el que se est~ cumpliendo
con las obligaciones que imponga el certificado. 

S). Al liquidarse todas las prestaciones previstas, 
conferir4n derecho a que se transmita la propie 

. -. 
d al del inmueble, con todos sus derechos acces2 .. 
rios. 

6) .• En caso de incumplimiento o abancjonó del plan, -
los suscriptores perderln el derecho al uso del 
inmueble, debiendo proceder a su desocupaci6n,

pero tendr'n derecho a recuperar la parte de -
los fondos entregados, de acuerdo con los valo
res de resc.ate que se fijen, ue los c~ales deb! 
rA ser en todo caso deducido el monto de las -
obli9aciones que el t1tulo i~ponga al suscrip~-
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tor y que 6ste no haya cumplido. 

En el acta de emisi6n dfl los certificados de vivien
da, deber& hacerse.constar: 

1). La condición de transmisibilidad de los t1tulos, 

2) , La forma y t4rmino en que los suscriptores cúm
plirin con el compromiso de desocupar los inmu! 
bles en los casos de incumplimiento o abandono
.del plan. 

J), Las facultades que corresponden a la instituci6n 
fiduciaria como administradora de loa bienes. 

4). La desi9naci6n del representante comdn de los·
tenedores y sus facultades, 

5), La forma en que debedn contribuir los usuarios 
de loa inmuebles a los gastos generales de con-·· 
servaci6n y mantenimiento, tanto de las vivien~ 
das, como de los servicios generales. 

6) •. Los t6rminos del, fideicomiso cuando incluyá la-·· 
autorizaci6n pan ta fiduciaria de obtener eré.;. · 
ditos hipotecar~os en favor del patrimonio fi .. -
deicometido con 1a garant1a de 6ste. 

· 7) • Las caracter1sticas de los t!tulos, particular-..,.. 
wente1 los relativos a la mención de,ser certi
ficados de vivienda, valor nominal, condiciones 
y forma de pago, la tabla de valores de resca- 00 

·te, los requisitos de cuyo cumplimiento depende 
que se conceda el uso de la vivienda, as! como-

¡ 
¡ 
} 
r 
' l ¡ 
1 

! ¡ 
l 

l 

1 
1 
l ¡ 
! 

1 
1 
! 
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el derecho de rehabilitaci6n que se otorgue a -
los tenedores y las copdiciones de su ejerci- -
cio (Art. 44, inciso 1 bis LGICOA. 

E. OTRAS CLASES DE CERTIFICADOS. 

Certificados de Adeudo. Las instituciones fiducia
rias est~n autorizadas en los t~rminos del Art. 228 f, f.~ 

ra emitir certificados en contra del fideicomiso base de
la emisión, alleqAndose por este medio, recursos para el
mejora.miento e incremento de los bienes inmuebles que for 
men parte del fondo comOn. 

Los certificadoside adeudo, son considerados como -
t!tulos de cddito en contra del fideicomiso y ser4n pre:- · 
ferentes en su pago a los certificados que se hayan emit! 
do con base en ese fideicomiso; para emitir los de adeudo, 
la instituci6n tendra que recabar el consentimiento del -
representante com4n de loa tenedores· de certificados~ co
sa l69ica, pues loa tenedores ser'n los afectados con la
emisi6n de los certificados de adeudo en contra del fondo 
comdn, ya que ellos son acreedores de ese fondo, por laa
partes qUe representan sus certificados. 

El maestro E.steva Ruiz (20), estima q\le la e1Disi6n
de estos certificados, tiene dos presupuestos a saber: 

l. El consentimiento del representante c°"Gn de 
loa tenedores 1 y 

2. Que ••• con1entiJlliento 1610 debe mediar en .el -
. caao de que en el acta de misi6n, 1e con119ne
entre 1•• facultad•• del representante; la de -
consentir y aprobar loa prlstamoa de que se tr!. 
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ta, pues entre los derechos y obligaciones del
representante comúa que se consignan en el Art. 
228 r, se encuentran las que expresamente se 
consignen en el acta de emisi6n. Este autor -
llega a esta conclusi~n, pues en el cap!tulo V
bis, que se refiere a los certificados de part! 
cipaci6n, (LGTOC), no se encuentra referencia -
alguna de cu&ndo debe mediar este consentimien
to y cuando no. 

Otro presupuesto que se puede agregar, es el de la
emisi6n previa de certif'icados de participaci6n (a los -
que hace aluaiún el Art, 228 f de la ~TO<:, ya que dicho• 
articulo nos habla: 

1. w0e1 consentimiento del representante coman de -
los tenedores;~éstos no pueden ser otros que -
lo• tenedores de certificados emitidos con bue 
en el fideicomiso, y aqu61 serl el representan
te ~oom6n de 6atos. 

2. Quewlos certificados fiduciarios ~e Adeudo, ae
rln preferentes en su pago a los certificados -
de participaci6n de dicho fideicomiso;•c1ara111e!!. 
te observamos, que tiene que haber una emisi6n
previa de certificados fiduciarios, que ser6n' -
pagados una vez satisfechos los de adeudo, 

Otro presupuesto ser6 el de que el fideicomiso base 
de la emisi6n, 'c.endrS ,que estar constituido por bienes i!!, . 
lllUebles, ya que el fin de los certificados de Adeudo, ea 
el de allegarse fondos •para el mejoramiento e incremento-. 
de los inmuebles•que han servido de base a la emisi6n - -
(Art. 228 f, LGTOC). 
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CAPITULO III. DESARROLLO DEL CERTIFICADO DE 
PARTICIPACION. 

EMISION DE LOS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION. 

Una vez que hemos estudiado la "natur~leza y caract!. 
. dsticas de los certificados de participac16n, considera-. 

mos necesario proceder al estudio de au operatividad, se
ñalando ast, qui6n puede emitirlos, sus requisitos, las -
operaciones conexas, su contenido y tranamiai6n. 

A). INSTITUCIONES AUTORIZADAS PARA EMITIRLO. 

El Art. 228·b de la LGTOC, en su p!rrafo .segundo -
nos dice que: "s6lo las instituciones de cr6dito autoriz! 
.du en los drminos de la ley respectiva para practicar -
operaciones fiduciarias, podr!n emitir estos títulos de -
cr6dito" 

· De acuerdo con la leqislaciGn mexicana y espec1fic! 
· mente la tey General de Instituciones de Cr6dito y Organ! 

zaciones Auxiliares, a6lo las instituciones de cr~dito -
autorizadas para,ello, podr'n realizar operaciones fidu--

. ciarias, a diferencia de otros pa1ses en que las pueden -
realizar personas fhicas o morales, sin necesidad de que·· 
sean instituciones de crEdito, 
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Las instituciones fiduciarias se distinguen de las
dem!s instituciones de cr~dit0, en qu~ aquellas no tienen 
como misi6n preponderante realizar operaciones activas o
pasiva~ de crédito, sino que en general llevan a cabo op~ 
raciones intermedias o neutrales, como les llama Joaquin
Rodr!guez y Rodr~guez, porque "el banco no da cr~dito, ni 
lo recibe a sino que se limita a actuar como simple media
dor en pagos o cobros, a cumplir comisiones y prest~~ ser
vicios en general" (1). De ah1 que las instituciones fi
duciarias sean compatibles con las dem.fs instituciones de 
cddito. 

Par.a que puedan existir instituciones fiduciarias -
en nuestro derecho .1 ea necesario que est6n legalmente - -
autorizadas en los t6r'minos del Art. 2 de la LGICOA .1 o -
sea que hayan obtenido la concesi6n del Gobierno Faderal, 
a trav6s de la Secretaria de Hacienda y Cr,dito PGblico,
oyendo la opini6n de la Comis16n Nacional Bancaria y de -

.Seguros, y.del Banco de M6xico, s. A. A1! la LGICOA, en
su Articulo U, inciso i), autoriza a las inttitucione• - . 
fiduciariH a emitir certificados de participaci6n, y en
el Art. 45, fracc. V, nos señala la regla a la que se •o
"8te la instituci6n fiduciaria al emitir 101 certificados, 
estableciendo que "la instituci6n emisora· promete un a Pª!. 
te altcuota de los bienes o del activo o valor neto que -
resulten en la venta o la 11quidaci6n, y 1610 ser' re•po! 
sable de la existencia de bienes, o de la legitimidad del
crfdito. Esta• circunstancias deberln hacerse constar en 
el certificado•. 

O sea, que la inatituc16n fiduciaria se encarga del. 
111anejo de los bienes f ideicometidoa y promete el pago de-

· 4eterm1nadas prestaciones que deben constar en el titulo. 
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B} REQUISITOS PREVIOS A LA EMISION. 

l. Permiso de la ComiaiGn Nacional Bancaria. 

Las instituciones fiduciarias que vayan a emitir ce! 
tificados de participaci6n se someterdn a la autorizaci6n~ 
de la Comisi6n Nacional Bancaria,~los t6rminos y condicio-
nes de la misma, as! como las modificaciones, debiendo .co~ 

currir un representante de la Comisi6n Nacional Bancaria -
·al otorgamiento del Acta de Emist6n o modificaci6n ( Art.-
228 o LGTOC); 

2. ~valGo para det~'Clllinar el importe de la Emisi6n. 

El monto total nominal de la emiai6n •erá fijado ae
diante avaltlo que ae practique sobre los biene.• objeto del 
fideicomiso; la Nacional Financiera, s. A.~ ~i se trata de 

bienes mueblea, o el Banco Nacional de Obraw y Servicio• ~ 
Pdblicoi 1 si 1e trata de inmuebles, 

3. Fideicornllo. 

Para poder llevar a cabo la emisi6n de los certific! 
dos de participaci6n e1 necesaria. la constituciln de un f! 
deicOllliao sobre los bienes materia de la emisi6n, lo que -
hace necesario hacer una breve referenci· a esta institu-
·c16n. 

El Fideicomiso es un negocio jurtdico, en virtud del 
cual una persona Usica o moral llamada fideicomitente,.en_ 
treqa la titularidad de ciertos bienes a una instituciGn ~ 
fiduciaria, llamada simplemente fiduciaria, para que €sta'r 
realice los actos necesarios para la consecucidn de una U."' 

. . -
nalidad Ucita, en beneficio de una persona llamada. fide*~ 
COllliaario. 

1 
1 

l 
! 
r ¡. 

r ¡ 
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Encontramos que en este negocio jur!dico intervie-
nen tres partes a saber: 

Fideicomitepte. Es la persona f!sicao moral que -
transmite la titularidad de los bienes al fiduciario. 

Fiduciario. Es la instituci6n de crlidito que reci
be los bienes para realizar los actos necesarios para ob

tener el fin l!cito encargado por el fideicomitente. 

Fideicomisario. Es la persona designada para reci
bir el provecho que el fideicomiso implica• El fideicom,! 
sario puede ser el mismo fideicomitente~ 

Objeto: · bienes materia del· fideicomiso. 

Fin: es aquello por lo que se constituye. el 
comiso •. 

El Fideicomiso se puede constituir 
de bienes y derechos salvo aquellc;>s que 
te personales de un titular. 

C) • ACTA DE EMISION. 

A conUnuacidn verémos loa 
c.:ontener el acta de emiat6n: 

En cuanto al Patrimonio Fideicometido. 

a) Debe:i:a. bac.erae una relacidn del acto óonsti.tuti
vo del fidéicomiso (Art. 228 m, fracc~ II LG'l'OC). 

· b) DeseripciGn suficiente de los derechos o 
materia de la. emisiúu (Art. 228. m, fraee.III LGTOC). ·. 

e). 
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los bienes fideicometidos para detenninar el valor nomi-
nal de la emisi6n. (Art. 228 h y 228 m, fracc. IV LGTOC} 

d) Datos de registro que sean procedentes para la
identif icaci6n de los bienes materia de la emiai6n y de -
los antecedentes de la misma (Art. 228 m fracc. X LGTOC). 

e) Podrln ser objeto del fideicaniso loa bienes o
derechos de toda clase, excepto los estrictamente person! 
les. Inclustve•ae podr4 constituir el fideict111iao aobre
toda clase de empresas industriales y mercantiles conaid! 
radas como ~!nidades econ6nicaa~ (Art. 228 c LGTOC). 

Dato• de la Eaiaora. 

se debe señalar la denominaci6n, objeto y dorn1cilio 
de la inatituc16n fiduciaria que emita loa certificados - · 
de part1cipaci6n (Art. 228 m, fracc. I, LGTOC). 

Valor de la Emiai6n y Derecho• que atribuye: 

Se indicar& en el Acta de Em1si6n el iJllporte de ••

ta, con especificaci6n del n~ero y valor de los certifi
cados que ae el'llitirln, y de las series y las subseries, -
si las hubiere. (Art. 228 m, fracc. V LGTOC)'. 

En cuanto a loa derechos que atribuye debed indi--
.carse: 

a) La naturaleza, denaninac16n y derecho1 que con-. 
feridri los t!.tuloa . (Art. 228 m, fraoc•. VI y VII LGTOC). 

b) El rendilliento m!nilllo garantizado, 11 lo hay. 
(art.228 lft, trace.VIII LGTOC). ~, 

1 ¡ 
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c) El t'rmino señalado para el paqo de productos o 
rendimientos, y si los certificados fuesen amortizables,
los plazos, condiciones y fonna de la amortizaci6n {Art.-
228 m, fracc. IX LGTCX::). 

_ :i) Los certificados de participaci6n ser4n emi ti-

dos en denominaciones de cien pesos o sus.m6ltiploa. - -
(Art. 228 1~ LGTOC). 

Representante comGn. 

El Acta de Emia16n debed contener la cie81gnaci6n -
. . . 

de un representante caadn de 101 te_nedorea de 101 certif!. 
cadoa, y la aceptaciOn de 41te con su declaraci6n1 

a) Haber verificado la conatituci6n del fideicomiso 

base de la emiai6n. 

b) De haber coaprobado la exh.tencia de 101 bienes·· 

fideicomisadoa y la autenticidad del peritaje practicado• ... 
sobre los miamos. (Art. 228 m, fracc. XI LGTOC Inciaoa A) · 

y B)' 

Publicidad 

El Acta de Emisidn de Certificadoa ele Participaci6n . 
debe inscribirse en el Regiatro Pdblico de Comercio del .;.; 

· domicilio de la instituci6n emisora. (art. n fracc. IX -
LGTOC). 

cuando loa certificados de Participacidn ae ofrezcan 
en venta al ptlblico, loa aviaoa o la propáganda corre•po!l 

diente, contendr&n 101 datos del acta de emisidn, ya exa-• . - , : 

minados. Dispone. el Art. 228m, Fracc. XI, LG'l'OC, que la vio-, 
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laci6n de esa obligaci6n, sujetar& a aquellos a los que -
la misma sea imputable, solidariamente, a cubrir los da-
ños y perjuicios que se causen • 

. 
O) CONTENIDO DEL CERTIFICJ\00 DE PARTICIPACION. ------------------------------------------

Requi~!tos Personales. 

a) La designaci6n de la sociedad emisora y la fir
ma aut6grafa del funcionario de la misma, autorizado para 
subscribir la emisi6n correspondiente. (Art •. 228 · n, . 
fracc. II LGTOC). 

b) La firma aut6.grafa del representante comGn de -
los tenedores de certificados. (Art. 228 n, fracc. X LG- · 

TOC) • 

Requisitos Documentales y Generales. 

a) Menci6n de ser "certificado de participacidn•,
·Y la expresi6n de si es ordinario o iMobiliar.io. (Art • 
• 228 n, fracc. I LGTOC). 

b) Fecha de expedici6n del Utuló. (Art. 228 n, -
fracc. III LGTOC). 

c) Lugar y fecha del acta de emiai6n con especifi- . 
caci6n de la fecha y nt1mero de la inscripc16n relativa en 
el Registro Pt1blié::o del Comercio. (Art. 228 n, fracc. -

. IX LGTOC). 

d) Especificaci6n en su caso de las garantías esP!. 
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c::iales que se constituyan para la em1s16n, con la expre-
si6n de las inscripciones relativas en el Registro P1Sbl1.,. 
co de COll\t\rcio. (Art. 228 n, fracc. VIII LC'l'OC). 

e) El certificado de part1cipaci6n det..ra contener 
el importe de la emisi6n, con espec::ificaci6n clel ndmero y 
del valor nominal de los certificados que se emitan. 
(Art. 228 n, fracc. IV LGTOC). 

Derechos y Obligaciones gue confiere. 

•l El certificado' deberl señalar el mlnimo de ren
dimiento garantizado, en caso de que ut ea establezca -
(Art. 228 n. fracc. V LG'l'OC). 

. . 

rendimientos y del capital y. loa plazos, condiciones y 

forma en que los certificados han de ser amorUaadoa •. 
· (Art. 228 n, fracci6n VI, L.G.T.o.c. >. 
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CAPITULO IV 

Q§f!!~H2§.!_Q@~!~~!Qt!~§-§~§-Q§L.~!!I!l!~2-Q! 
~~!!!~Jl!g!Q!. 

A) Q§!!§g¡Q§_QY§_Ql'Q!~-~Q§_~!J!!?l~§-~-§Q§_!§

~§J}Q!!§ • 

1.- CONTENIDO DE ESOS DERECHOS. 

Estudiaremos ahora el contenido de los derechos que. 
otor<Jan 101 certificados de part1cipaci6n. Previo a esto 
analizaremos lOll casos en 101 que sean uortizable• y los 
que no lo aean. 

Si aon amortizable•, 101 tenedores tienen derecho a 
obtener el valor nominal de loa t!tuloe,, a •elida de que
vayan Saliendo •orteados, Ademb darb, a IWI tenedorea -
derecho a una parte altcuota de lo• frut09 o rendimiento• 
correapondien.tes. 

En caso de que la sociedad fiduciaria emiaora no h!. 
ciere el pago del valor nominal de los certificado• a au-. 
vencimiento, sU. tenedores tenddn derecho a una parte -

.. altcuota del derecho de propiedad de lo• biene• o dtulo• 
fideice>11et1dos y al derecho a una parte al!cuoti del pro;.. 
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dueto neto de la venta de dichos bienes o valores. (Art. 
228 j LGTOC). 

Trat&ndose de certificados de participaci6n no 
amortizables, dan derecho a una parte alícuota de los fr!!_ 
tos o rendimientos de los bienes o valores dadós en fide~ 
cat1iso, a una parte alícuota del derecho de propiedad o -
al producto de la venta de dichos bienes o valores al ex
tinguirse el fideicaniao. 

Cuando se trata de certificados .de participaci6n i~ 
mobiliarios, se puede dar a los tenedores el derecho al -
aprovechamiento directo del ~nmueble f~de~ccnetido. 
(Art. 228 e LGTOC). 

Hay dos formas de ejercicio de sus derechos por Pª!. 
te de loa tenedores: en forma comlin o en foma indivi--
dual. 

2.- DERECHOS DE EJERCICIO COMUN. 

Loa tenedores de 101 certif icadoa tienen derecho de 
vigilancia que ejercitan en fotma colectiva, en uno•. ca-.
aoa como Asamblea de Tenedores y en otr~s a trav•• del 1"!. 
presentante comlin de aquella. 

a) Derechos que se ejercen a trav'a de la Asamblea 
de loa Certificados de Participaci6n. 

El art!culo 228 1 LGTOC, dice: "La Aaalllblea Gene-
ral de Tenedores de Certificados de ParticipaCi6n, repre
sentar' al conjwito de 61tos, y .sus decisiones, tomadas -

· en loa tfrmino1 de esta ley y de acuerdo con las estipul!, 
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ciones relativas del acta de emisi6n, ser4n v4lidas res-
pecto de todos los tenedores, aún de los auser .es y disi
dentes". 

Las convocatorias para estas asambleas, podr&n ha~
cerse a trav~s del representante comdn o po~ orden judi-
cial en el caso en que un diez por ciento de los tenedo-
res solicite al representante canún para que convoque a -
asamblea general. 

Si el representante comtln no cumpliera con esta o-
bligaci6n, la autoridad judicial, a petición de los obli

gacionistas solicitantes deber& expedir la convocatoria.
La convocatoria se debqd publicar en el Diario Oficial -
una vez por lo menos y en algdn peri6:lico de los de mayor 
circulación del domicilio de la sociedad emisora, debien
do hacerse cuando menos con diez d!as de anticipaci6n a -
la celebraci6n de la asamblea, y se deber&n señalar loa -
puntos a tratar. (Art. 218 LGTOC). 

El Qu6rW'll para que se declare legalmente instalada
la Asamblea, en virtud de primera convocatoria, deber& -
ser cuando menos de la mitad m4s uno de lo• tenedores. 
En segunda convocatoria, cualesquiera que sea:, el ndmero
de tenedores presentes, se tendr' por legalmente instala
da, (Art. 219 LGTOC), 

Se requerir& mayor!a especial de 75• de loa tenedo· 
res presentes y que las decisiones sean tomadas por la m~ 
tad m's uno de ellos, en loa siguientes casos: 

I.- cuando ae trate de designar representante co-
mdn de loa tenedores, 
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II.- cuando se trate de revocar la dosi9naci6n de
dicho representante. 

III.- Para introducir modificaciones al acta de e
miaitJn. 

En caso de segunda convocatoria, sus decisiones se
rtm v&lidas cualquiera que sea el n1lmero de tenedores que 
concurran. (Art. 220 LGTOC). 

Como requisito previo para poder concurrir a la .,. - · · 
asamblea de tenedores, establece el Art. 221 LG'l'OC, debe
d.n depositar sus t!tulos o certifica4ios de depdaito que

les otorque una 1natituci6n de cr6dito, en el lugar desi¡ 
nado por la convocatoria el d!a anterior, por lo menos, a 
que se celebre la asamblea. 

3.- DERECHOS QUB SE EJERCEN A TRAVES DEL REPRESEN

TANTE COMUN. 

Pri111eramente veret11oa qui'n es el representante co--
1\Gn, y posteriormente los derechos que se ejercen a tra-
vls de '1. 

La .LGTOC, en su Art. 228 q establece que •para re--· 
pres41ntar al conjunto de tenedores de certificados de Pª! 
ticipaei6n, se designad un representante oom\in que podd 
no 11er tenedor de certificados. El carqo de representan
te cO..iln es personal y retribuido. La retribuci6n corre!. . 
pondiente ser4 a cargo de la instituc.i6n emisora, salvo. -
convenio en contrario• Este cargo ser4 desempeñado por -
el individuo designado al efecto, o por los representan-
tes ordinario• de la inatituc16n de cr6dito o de la soci!.· 
dad financiera o fiduciaria que sean nombrados para .el-
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cargo. El representante coman podrá otor9ar poderes jud! 
ciales". 

Dicho representante, s6lo podr& delegar su fun- -
ci6n po~ causas graves que calificará el juez de primera
instancia del domicilio de la instituci6n emisora, pudie~ 
do ser removido por los tenedores de certificados en - -
cualquier tiempo. 

Cuando falte el representante coman serl aubstitu~ 
do, si fuera instituci6n de cr6dito, por otro de la misma · 
naturaleza que designar!n los tenedores, y en caso contr!_ 
rio por la persona o instituci6n que al efecto designen -
los mism)s tenedores. Mientras nombran otro representan
te comGn, serl designado con el car!cter de representante 
interino, una instituci6n fiduciaria debiendo ser. hecho • 
el nombramiento a petiei6n de la instituci6n emisora, de
cualquiera de los tenedores, o por la autoridad judicial. · 
La institucidn deeignada como representante interino, de
ber' expedir en un termino no mayor d~ quince dfas a par
tir de la fecha en que acepte el cargo, la convocatoria -
para celebrar asamblea de tenedores (Art. 216 LGTOC). 

•21 representante co•dn de los tenedores de certi
ficados (Art. 228 r), obrara como mandatario de dstos, -
con las •i9uientes obligaciones y facultades, ademas de -
las que expresamente ae consignen en el acta de emisi6n: 

1. - Verificar los t'rminos del acto constitutivo -
del fideicomiso base de la em1.si6n. 

II.- Comprobar la existencia de !os derechos ó'pie
nea dados en fideicomiso y, en su caso, que las cionstruc
cionea y loa bienes afectados incluidos en el fideicomiso 

••tfn asegurados, mientras la emisi6n no se amortice to
t&laente por su valor o por el importe de los certifica-.· 
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dos en circulaci6n, cuando sea menos que aqu6l. 

III.- Recibir y conservar los fondos relativos co
mo depositario y aplicarlos al pago de loa bienes adquir!.. 
dos o de su construcci6n en los t6rminoa que señale el ª!:. 
ta de emisión, cuando el importe de la misma o una parte
de ~l, deban ser destinados a la adquisic16n o con1truc-
ci6n de bienes. 

IV.- Autorizar con su Urma loa certificados que -

se emitan. 

v.- Ejercitar todas las acciones o.derechos que al 
conjunto de tenedores de certificados correapondan por el 
pago de intereses o de capital debidos o por virtud de 
lu gara.nt!u aeñaladaa para la emiai6n, aat cODlo loa .que 
requiera el deaeiapeño de laa funciones y deberes a que 6~ 
te articulo se refiere, y ejecutar loa acto• conservato-
rio1 de esos derechos y acciones. 

VI.- Aaiatir a loa sorteos,· en au caso. 

VII.- Convocar y pxesidir la Asamblea general de -
.tenedores de certificados y ejecutar sus decisiones. 

VIII.- Recabar de los funcionarios de la institu-
ci6n e11iaora todos loa inforllles y datos que necesite, pa
ra el ejercicio de su1 atribuciones, inclusive, los rela
tivos ~· lasituac16n financiera del fideicoaniao base de -
la acci6n•. 

4.- DERECHOS QUE EJERCITA EL TENEDOR DE LOS CERTI
.PICADOS EN !'ORMA INDIVIDUAL. 
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Los tenedores podrán según el Art. 223 LGTOC, ejer
citar individualmente los siguientes derechos: 

I.- Para pedir la nulidad de la emisi6n y de las -
resoluciones de la asamblea cuando no haya mayoría sufi-
cien te para celebrarla y cuando no se hayan cumplido los
requisitos para su convocatoria y celebrac16n. 

II.- Para exigir de la emisora, ~n la v!a ejecuti
va mercantil, el pago de cupones vencidos o .de certifica
dos sorteados y de amortizaciones o reembolsos que se ha~ 
Yan vencido o decretado conforme al acta de emisi6n. 

III.- Para exigir del representante comtln que prac 
¡ -

tique los actos conservatorios de los derechos de loa te-
nedores en c0111dn, o haga efectivos esos derechos. 

IV.- Para exigir, en su caso, la responsabilidad -
en que e 1 representante coman incurra por culpa grave. 

Cuando el representante comtin haya intentado cual-:~ 
quiera de las acciones a que ae refieren lOI. tre• prime-"." 
ros puntos, no procederSn la• accione• que intente en fo!;· 

individual al9Gn tenedor. 

La nulidad de la emiai6n se podrt pedirs 

x.- cuando no se otorguen a los tenedora• derechos 
e '·li 

iguales dentro· de la misma serie. (Art~ 209 LG'lOC) • · 

It.- Cuando se pacte que 101 certificado• sean 
.,_ortizadoa por 11edio de 1orteos a una su.a 1Uperior a 1u 
valor ncainal o con prilllaa o premios, a meno• que tengan-

1 

l: 
l: ' . 
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por objeto compensar a los tenedores por la rendic16n an
ticipada o de una parte o de la totalidad de la emisidn o 
cuando el inter€s que haya de pagarse a todos los tenedo
res, se.a superior al cuatro por ciento anual y la can ti-
dad peri6dica que deba destinarse a la amortizac16n de -
los certificados y al pago de los intereses, sea la misma 
durante el tiempo estipulado para dicha amortizac16n. 
(Art. 211 LGTOC). 

~m&s de 101 que se desprenden de los precepto~ a
nalizado&, la inatituc16n emisora tiene una serie de der!, 
choa y obligaciones, q~e la voluntad del emisor puede fi· 
jar en el acta de emisi6n, ademls de los con1ignado1 di-
rectamente por la ley. 

Al estudiar loa derechos que los tenedores pueden ejerci
tar contra la emisora, illlplicitamente ae señala la obli9!. 
ci6n de la emisora frente a loa tenedores, ya que todo e!!, 
recho lleva como correlativo una obligaciJn. 

La• instituciones fiduciarias tienen loa derecho• y 
obligaciones de su poaici6n jurídica de fiduciario • 

. La Ley señala en su Art. 228 't, que •14 emisora pue
de concertar y obtener pr4stamos para el mejoramiento e -

' ' 

incre•nto de loa bienes inmuebles materia de la embi6n~ 

entendiendo por '•te concepto certificados fiduciario• de 
adeudo.· Este tipo de actos requieren el consentimiento -
previo del representante com.Gn de loa tenedores de certi~ 

f1cadoa •. 
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Asimismo, si la emisora puede realizar operaciones
financieras, podr6 garantizar a los teftedores un rendi---
1111.ento m!nimo. (Art. 228 g LGTOC) • 

Cuando 101 certificados de participación no sean -
amortizables, la emisora no esta obligada a hacer el pago 
del valor nominal de ellos en ningtln tiempo. Cuando se -
extinga el fideicomiso base de la emisión, la emisora pr2 
ceder& a hacer la adjudicac16n y venta de los bienes fi-
deicometidoa y la dietribuci6n del producto neto de la -
misma. 

La cau•a principal de extinción de loa certif icadoa 
de pcrticipaci6n, éa la extinci6n del fideicaniso, de 
acuerdo con la Ley, y aeg6n el Art. 357 LGTOC, es por las 
siguiente• cauau: 

1.- Por la realizaci6n del fin para el ~ue fue - -
constituido. 

II.- Por hacerse imposible el fideicaniao. 

III.- Por hacerse imposible el cumplimiento de la
condici6n all8penaiva, de que dependa o no haberse verifi
cado dentro del t•rmino señalado al constituirse el fide~ 
caniso o, en su defecto, dentro del plazo de 20 años si-~ 
guientes a •u con1tituci6n. 

IV.- Por haberse cumplido con la condici6n resolu~ 
toria a que haya quedado sujeto. 
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v.- Por convenio expreso entre el fidei~tente y 
el fideicomisario •• 

VI. - Por revocaci6n hecha por el fidei_o_piaitente, -
cuando '•te se haya señalado expresamente ese derecho al
constituir el fideicomiso. 

VII.- Cuando no se substituya el fiduciario en el
caso en que la inatituci6n fiduciaria desiqnada no acep-
te, sea removida o renuncie. 

Tambi'n podr4 extinguir Je el fideic.~ por laa -
condiciones que se aeñaler. en el acta de •iai6n. 

Por otro lado, loa certificados aaortizables se van 
can~elando confoJ:lle vayan saliendo. Sin 811bar90, la Ley
General de Tltulo• y Operaciones de Cr,dito, en 1u Art. -
228 t, dice: •11 fideicOllliao base de la eai1i6n no se e! 
tinquir4 mientras haya saldos insolutos por concepto de 

. . . ~~ 

cr6dito8 a cargo de la masa fiduciaria, de certificados o 
de participaci6n en 101 frutos o rendimiento1•. 

D. - PRESClUPCION DE LAS ACCI~ES. 
----------------------------

Las accione• para el cobro de los cupon~! de certi-· 
ficados prescribir&n en tres años a partir del vencilllien- . 
to; (Art. 228 V, L.G.T.O.C.). 

Las acciones pa~a el cobro de los cef~~~~9ados aJDO!, 

tizables preacribir4n en cinco años, a partir de la fecha 
en que venzan loa plazos estipulados para ~C'-f la anaorti 

~ ,1., ' . ' -

zaci6n, o de la. fecha en que se publique •n fl. Diario Of!, 
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~ial y en un -periÓdico de los de mayor circulación del d2_ 
micilio de la instituci6n, que contendrá los certificados 
que fueron sorteados. 

La prescripci6n de las acciones para el cobro en -
efectivo o adjudicaci6n, trat&ndose de certificados no -
amortizables, se regid por las reglas dd Derecho Comtln, 

y principiar& a correr en t4rmino correspondiente a la f! 
cha que señale la Asamblea General de Tenedores de Certi
ficados, que conozca de la terminaci6~ del fideicaniao. 

La prescripci6n operar& en todos los casos, en fa-
vor del patrimonio de la Secretada de Salubridad y Asis
tencia .PGblica (Art. 228 v, LGTOC). 
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CAPITULO V 

&!_!t>QY!§!~!Qtf _Q§_Q§~~HQ§_§H_~Qtj~-~BQl.!!ª!Q~,-~QB -
g2f.r~~!Q§_!_I~Y§§_Q~L-~§8!!~!~Q_Q~~~~Jn:!g!~~~!Qtj_J~

~u¡.~!!Q· 

Creemos de vital importancia el tratar en este capf 
tulo uno de los usos mls importantes que tiene el certif 1 
cad(, de participaci6n en nuestro pds y es en lo referén
te a la Adquisici6n de derechos en zonas prohibidas por -
extranjeros, a trav•• del certificado de participaci6n ia 
mobiliario. 

A) !a!Qttg§_fQB.&6§.~~§§_§g_Q!Q_§~-~~Yl8ºQ_Q§L 

§~~!!!!YQ_Q§_~!_Q§_!@!!~-º§~!22!· 

En nuestro medio j\lr!dico, la Secretaría de Relaci_2 
nea Exteriores es la encargada de otorgar a 101 extranje
ros los permisos correspondientes que se requieren confo~ 
me a las leyes, para obtener el dominio de tierras o para 
obtener concesiones para la explotaci6n de minas, aguas o 
combustibles minerales eb la RepGblica Mexicana" .Y para •! 
quirir bienes inmuebles ubicados en el país, para interv!. 
nir en la explotaci&a de recur•os naturales, para hacer ~ 
inversiones en ....... canerciales, industriales especi
ficadas, u! em0·pera formar parte de sociedades mexica-
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nas y adquirir bienes inmuebles o derechos sobre ellos. 

Respecto a la adquisición de bienes inmuebles el -
Art. 21 Constitucional, Fracc. I, faculta al Estado para
conceder este derecho a extranjeros. Sin embargo establ~ 
ce en la parte final de esta fracci6n, que por ningdn mo
tivo puede .un extranjero adquirir el dominio de tierras y 

aguas en una faja de cien kil6metros a lo largo de las -
fronteras y cincuenta en las costas, que es lo que se ha
dado en llamar "zonas prohibidas", 

La Ley Or9&nica de esta Fracci6n 1 del Art. 27·Con~ 
titucional, consagra el principio establecido por el tex
to Constitucional, estableciendo algunas modalidades, co- · 
mo lo es el que los extranjeros no podr4n tener la cali-
dad de socio• dentro de sociedades mexicanas que tengan o 
adquieran el daninio directo sobre tierras y aguas, y en
el Art. 8 de la ley citada establece que una sociedad me
xicana para que pueda adquirir, poseer o administrar t_e--: 
rrenos en la zona prohibida, debe contener la cllusula de. 
exclusi6n de extranjeros, por la cual ninguna per•ona fí
sica o moral extranjera, podr' tenei· ;:iarticipaci6n social 
alguna o ser propietaria de acciones de la 1ociedad. 

Por otra parte, es un hecho que de acuerdo con la -
situaci6n econ61lica del Pa!a, se hace necesario fCl'l\entar
.la inversi6n de capital extranjero, para lograr un desa-
rrollo econ6aico de mls importancia y en el menor tiempo
posible. Desde luego esta inversi6n extranjera debe ve-
nir, en t6rminos generales en forma complementaria, es d! 
cir, unirse a capitale• nacionales para la creaci6n o a111-

fpliaci6n de instalaciones turhticas, canerciale_s e indU!, 
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triales. L6gico es suponer que esta inversidn extranje
ra, a que nos venimos refiriendo, debe quedar encuadrada 
dentro de los ordenamientos legales para •u debida regul!_ 
ci6n y as1, se han impuesto modalidades ~mo aquellas que 
prohiben la inversión extranjera en ciertos sectores de 
la industria o bien la limitan a un porcentaje m&ximo la 
inversi6n en la industria o comercio de que se trate. 

Ahora l>ien, siguiendo con esta sana política econ6.~ . 
mica de fomento de las inversiones, y con el af4n de in-
corporar lntegramente al desarrollo de la Nacidn, las z2 
nas fronterizas y las costas, se hizo necesario que se -
diera el Acuerdo Pteside.~cial de 29 de Abril de 1971, pa-... . 
ra fomentar el desarrollo industrial y turístico de las -
zonas prohibidas, y permitir a personas y capitales ex- -
tranjeros el derecho de usar y derivar beneficios de es-
tos Lnmuebles sin la necesidad de que ejerzan sobre ellos 
el derecho de propiedad, para que se realicen en estricto 
apego a lo establecido en el Art. 27 Constitucional. 

Aaimiamo por medio de esta resoluci6n, se tiende a 
evitar que •e continden usando subterfugios que ae han V! 
nido utilizando a travda de la simulacidn de ciertos ac-
toa y contratos jurldicos que transgredian el texto Cons
titucional. 

En tal virtud, a trav~s del fideicomiso y de los 
certificados de participAci6n inmobiliarios, que tienen 
como base 4!atoa Ciltimoa un fideicomiso, t¡a propiedad de 
las zonas fronterizas y las costas que'Ja en manos de la 
inatituc16n fiduciaria, mientras que su uso y aprovecha~ 

miento queda en manos de los extranjeros inversionistas. 

Las inatituctonea fiduciarias est&n lacu~tadaa para 
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adquirir en las zonas fronterizas y litorales, las tie--
rras que se destinen a actividades industriales y turíst!_ 

cas en beneficio de ciudadanos extranjeros que pueden di~ 
frutar~os legítimamente y gozando de toda clase de prote2_ 
ciones y seguridades, o bien rentarlos u ordenar su venta 
a través de la misma instituci6n bancaria, sin limitaci6n 

ni restricci6n. 

Las zonas prohibidas a que se refiere este Acuerdo, 
son de gran importancia econ6mica, pues lo que se preten
de es su mAximo desarrollo. En lo. que se refiere a las -
costas, sería mayormente en instalaciones para atraer. al
turismo, que como es sabido es una gran fuente de ingreso 
de divisas al país y que por lo mismo se trata de am-----, 
pliar. 

En cambio por lo que respecta a las fronteras, si -

bien se pueden construir en ellas también instalaciones -
turtsticas, mlis bien el objét:.O del Acuerdo Presidencial a· 
que nos venimos refiriendo, es el de su .desarrollo indus

trial, en especial de la frontera norte a trav6s de la -
atracción que se haga, en su mayoría, de capital norteal'D!. 

ricano, para la instalaci6n de industrias maquiladoras -
. que produzcan artículos para exportaxse a Estados Unidos. 

Al inversionista norteamericano le convendría instalar au 
industria en la zona fronteriza mexicana por muy dive.rsos 
factores, como .sedan el que la mano de obra es Jds bara
ta, los impuestos son mb bajos yel hecho de. que por su-
miama ubicación se encuentran auna pequeña distancia de
los grandes centros d.e consU1110 de los Estados Unidos. 

· De todo esto deducimos que la inten.ci6n del Ejecut! 
. ''. ' . ' 

al dictar el acuerdo a que nos hemos venido refirien--
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do, es el integrar al desarrollo econ~ico del pa!s, las
zonas fronterizas y los litorales, as! can~ atraer divi-
sas extranjeras que son necesarias para el crecimiento e
con6mico del Pa!s, teniendo siempre como inter's supremo
el respeto a nuestra Constituci6n y a los principios que
contiene. 

Este acuerdo habla tanto de los fideicomisos cano -
de los certificados de participaoi6n inmobiliarios que -
tengan por objeto adquirir bienes inmuebles en las zonas
fronterizas y en los litorales. 

Establece que es la Secretaría de Relaciones Exte-
ri~res, la encargada de resolver la conveniencia de conc~ 
der a las instituciones nacionales de cr&dito los permi-
sos para que adquieran cano fiduciarias el dominio de bi!, 
nes inmuebles, destinados a la realizac16n de actividades 
tur1sticas e industriales en las zonas prohibidas, cuando 
tenga por objeto permitir a un extranjero la utilizac16n
y aprovechamiento de dichos bienes, sin constituir, dere
chos de propiedad a favor de ~stos, emitiendo certifica-
dos de participaci6n inmobiliarios, que deben ser nomina
tivos y no amortizables, (Art. 1 del Acuerdo). 

La secretar!a podrá autorizar a las instituciones -
de cr6dito privadas, segán lo crea conveniente, a cele--
brar 6ste tipo de operaciones (Art. 2). 

A las instituciones privadas de crtSditose les po-
dd imponer las.modalidades que juzgue conveniente l4 se-



-57-

cretar!a de Relaciones Exteriores. 

Previamente a la autorizaci6n de la Secretar!a de -
Relaciones Exteriores, 6sta deber& escuchar la opini6n de 
la Comisi6n Consultiva Intersecretarial, que es creada -
por el Acuerdo, integrada por representantes de la Sncre
tar!a de Relaciones Exteriores, quien la presidirá, de la 
Secretaría de Hacienda y Cr6dito Público, de la Secreta-
ría de Industria y Comercio, y del Departamento de Turis
mo (hoy Secretaría del Turismo) (Art. 3). 

La opini6n que emita esta Comisi6n Consultiva Inte~ 
secretaria! deberá versar sobre las solicitudes para con~ 
tituir los fideicanisos en zonas prohibidas, haciendo un-

' análisis de los aspectos econánico y social que impliquen 
la realización de estas operaciones. 

Una vez otorgado el permiso de la Secretaría de Re
laciones Exteriores, despu's de haber escuchado la op1--
ni6n de la Comisi6n Consultiva Interseé:retarial, se proc!!_ 
ded a constituir el fideicomiso base de la em1si6n, en -
donde la instituci6n fiduciaria siempre conserve la pro-
piedad del inmueble fideicometido (Art. 4), 

Resulta redundante que el Acuerdo repita que la in! 
tituci6ri de cr&dito conserva la propiedad del inmueble ft 
deicornetido, pues ésto se deriva de la naturaleza misma -
del fideicomiso. 

Los certificados de participaci6n que se emitan con 
base en el fideicomiso otorgan al beneficiario el derecho 
ª· la parte alícuota de los frutos o rendimientos de los -
valorea, derechos o bienes de cualquiera clase que tengan .· 
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en fideicaniso irrevocable para ese propdsito la sociedad 
fiduciaria que los emita y el derecho a una parte alícuo
ta del producto neto que resulte de la venta de dichos -
bienes, derechos o valores. En ningún caso otorgan dere
chos de propiedad (Art. 5). 

Los certificados de participaci6n son inmobHi11rios 
por ser inmuebles los bienes fideicometidos materia de la 
emisi6n. 

Deberln ser nominativos adem4s de no amortizables,
es decir que la sociedad emis~ra no est4 obligada a hacer 
el pago del valor nominal de ellos en ning6n tiempo. 

Otorgar'1l los certificados el derecho de aprovecha
miento de los inmuebles fideicometidos para establecimien. 
tos industriales y turísticos fundamentalmente • 

. La duraci6n del fideicomiso no podd exceder de - -
treinta años y al t6rmi:10 del mismo, s6lo podd transmi-
tir la propiedad de los inmuebles a mexicanos o socieda-
des mexicanas con º'dula de exclus16n de extranjeros. 

El gobierno federal, en cualquier tiempo tendr' la
facultad de verificar el cumplimiento de los bienes del -
fideicomiso. 

En virtud de que a travás de los certificados de -~ 
participaci6n inmobiliarios no se transmiten derechos de
propiedad, no necesitan los extranjeros el permiso de la
Secretada de Gobernaci6n a que se refiere la Ley General 
de Poblaci6n, para adquirir los certificados (Art. 6). 
Este arttculo es innecesario, ya que desde un P:z::incipio -
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se dice que el extranjero no adquiere derechos reales. 

De todo ~sto vemos que los extranjeros pueden adqu~ 
rir derechos en las costas y fronteras de Máxico, a tra-
v~s de los certificados de participaci6n inmobiliarios, -
sin que por ~sto violen el texto constitucional, sino que 
gozan de todas las garantías que otorga la ley. 

'A nuestro entender, la constitucionalidad del acuet 
do no presenta nin9·íin problema, ya que lo di6 el ejecuti
vo para la mejor aplicaci6n de las facultades que le otot 
ga el Art• 2 de la Ley OrgAnica de la Fracc. I del Art. -
27 Constitucional y 'sta Gltima viene a poner los mcdios
para que pueda funcionar el precepto constitucional que -
reglamenta. 

Existen en la actualidad corrientes de opiniones de 
gran validez en el sentido de que sea abolida la prohibi
ci6n para los extranjeros de adquirir bienes inmuebles en 
la llamada "zona prohibida", alegando que son anacr6ni--
cas, pues los motivos que las suscitaron ya no estin vi-
gentes. 

Jos' Luis Siqueiros, en un artículo publicado en la 
.·revista Foro, Abril-Junio de 1967, denominado "Aspectos - . 
Jur!dicos en .Materia de Inversiones Extranjeras•, se man~ 
fiesta a favor.de la desaparici6n de las zonas prohibi--
das • 

. · Sin. embargo nosotros opinamos que de acuerdo con 



las enseñanzas de nuestra historia, la tradicio~a~ éltfen
sa de nuestra soberanía y nuestra tradici6n jur{~~Q~, las 
zonas prohibidas deben subsistir, no sin deja~~ oonsid!_ 
rar el otorgamiento de las m'ximas facilidades, cc:1110 lo -
son los instrumentos jur!dicos a que nos hemos referido -
en 4ste trabajo, que resguardan y protegen nuestros prin
cipios constitucionales, y al mismo tiempo permiten el d! 
sarrollo econ6mico de las zonas en cuesti6n, independien
temente de que las mismas protegen al Pa!a de un nuevo t1 
po de invasi6n, la econ6nica, en zonas tan vulnerable• c2 
mo lo son fronteras y costas, por estar por au ubicac16n
natural sujetas a una mayor influencia externa, en donde
en un momento dado los extranjeros pudieran llegar a con!·. 
tituir factores reales de poder, con la suficiente fuerza 
como para pretender intervenir en la política interna del 
Pa!s, tal como existen innumerables ejemplos de empresas
extranjeraa de gran fuerza econ6nica que han afectado loa 
intereses del pata de su residencia, que generalmente han 
solicitado el apoyo y protecci6n de sus gobiernos, aitua
c16n que habr!a de agravarse, si en nuestro medio se e&t!, 
bleciesen c()ll)O dueños de las zonas prohibidas. 

Otro fen6meno econ&nico que constituye uno de loa -
grandes problemas del mQlllento, es el contrabando a trav6a 
de nuestras fronteras y también de nuestras costas, cuyo-

.·. control por las autoridades podrta sufrir mengua· en el C!, 

so de que extranjeros tuviesen el daninio sobre partes -
dEll territorio nacional en dichas zonas, evit&ndoae ésto,· 
mediante la facultad de vigilancia que se reaerva el E•t!. 
do en estos fideicomisos y emisiones de certificados de -
participaoi6n. 
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CAPI'l'ULO VI. APLICACION EN LA PRACTICA DEL CERTIFICADO 
DE PARTICIPACION. 

A)• 

jo, 
tal 

IMPORTANCIA DEL CERTIFICAJX> DE PARTICIPACION. 

Como lo hemo• analizado a lo largo de nuHtro tral>! 
el Certificado de Participaci6n, ee un instrumento vi 

. . ·. -
en la orqaniucl6n jurídica, espec!ficamente dentro -

.de nue•tro Derecho Mercantil. 

Dl~ con dla, el Certificado de Participaci6n en M6-
xico, cobra111b importancia, ya que act6a no 1610 como t! 
tulo de cr6dito, sino que adem&s desarrolla una func16n -
con un profundo contenido •ocial al actuar como coadyu-
vante en la aoluc16n a los problemas de la vivienda popu
lar que no• afecta de una manera abrumadóra. 

Es de vital illlportancia mencionar tambi6n la fun- -
ci6n que desarrolla el certificado al reglamentar de una
manera definitiva el uao de determinad:>• bienes inmuebles 

· por parte de extranjeros dentro de las llamadas zonas pr2 
hibidaa (fronteras 100 lana. y costas 50 Jans.) 
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B) LEYES QUE RIGEN AL CERTIFICADO DE PARTICIPACIO~. 

l. Ley General de T1tulos y Operaciones de Cr,di
to. Espec1ficamente en el cap1tulo referente al Certifi• 
cado de Participaci6n. (Art1culo 228 bis). 

2. Ley General de Instituciones de Cddito y Or9an.!, 
zaciOnes Auxiliares (L.I.c.) (t.r.c.o.A.) 

3. Ley de Instituciones Bancarias. 

4. C6di90 de Comercio. 

S. Constituc16n PoU:tica de los Estados Unidos Me.;.º 

xicáno1. 
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C) INSTITUCIONES QUE LLEVAN A CABO LA FUNCION 
DEL CERTIFICADO. 

a. BANCO NACIONAL DE OBRAS Y SERVICIOS POBLICOS. 

Se rige por su ley org!nica de 8 de Febrero de 1947. 
Tiene por objeto: 

lo. Promover y dirigir la inversi6n de capitales -
en obras pú~licas, en servicios públicos ·y en habitacio-
nes populares, financiarlas e invertir en ellas sus pro-
pios recursos; 

2o. Asesorar t~cnicainente a personas morales de ~! 
recho Público en la planeaci6n y ejecuci6n de obras y ser 
vicios públicos, inclusive el de habitacionea populares,
cuando para realizar tales obras deba comprometerse el -
cr~dito pdblico o de instituciones nacionales de cr"11.tor 

Jo. Asesorar t~cnicamente a la Secretarta de Ha- -
~ienda y CrGdito PGblico y a la Comisi6n Nacional Banca-
ria en todo cuanto se refiera a la ot9anizaoi6n y funcio
namiento de las instituc·iones de ahorro y prt•tanio para -
la vivienda familiar y desempeñar las atrlbucione• que en 
esta materia le confiere la Ley de Instituciones de Cr~!. .. 
to; 

4o. Actuar como agente financiero del Gobierno.Fe
deral en los financiamientos destinados a obras y aervi•-

. . 

cios pt1blicos y a petici6n de la Secretada de Hacienda y 

Crfdito PGblico contratar directemente crtditoa.en el ex• 
terior con la garant!a del propio gobierno o ain ella1 

So. Realizar las operaciones fiduciarias autoriza;..·. 
das por la. ll!IYJ 
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60. tas otras que provean las no~ _,1icables. -
(Art. 20. Ley Orgtnica citada). 

GERENCIA DE HABITACION DEL BANCO NACIONAL DE OBRAS 
Y SERVICIOS PUBLICOS. 

ANTECEDENTES. En la ley org4nica de esta 1nstitu-
c16n, publicadá el 4 de Enero de 1947, se establece por -
primera vez y como una de las funciones especlf ioas del -
Banco Nacional de Obras y s~rvicios .Pdb\lQ<>s, el prolllOver 
el mejoramiento de las condiciones habitacionale& de los
aectores de poblaC'.16n dz. escasos recu~sos. 

O.ntro de dicha tunc16n se concede tambi•n la atri
buc i6n de actuar como instituci6n central de loa bancos -
de ahorro y prfstamos para la ~onstrucci6n 4• vivie~das -
de ínter•• social. Para dicho propdsito te integra un -
fondo de habitacionee populares, constituid@ 'por el Go-
bierno Federal y maneja.So por esta instituci6n, de manera 
independiente al resto de sus operaciones. 

En 1950, se crea el Departamento de Habitaciones P2 
pulares e Inmuebles, que absorbe lH funciones del Of!par
tamento de Estudios y Proyectos, en el pro9ramade la Vi
vienda, el cual funcion6 por espacio de catorce años1 du
rante los cuales atendió los problemas de la vivienda po
~u lar que se le plantearon al banco. 

En 1965, se crea la Gerencia de Hab1taci6n, que es
;la que absorbe la• funciones mencionadas, y .Vf por tanto 
forma parte de nuestro estudio. 
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OBJETIVOS. 

1). Incrementar el volumen de las realizaciones de 
esta Gerencia de Habitaci6n. 

2). Aceleraci6n de los programas que se hayan est! 
blecido, respecto al programa nacional de vi·

vienda de inter6s social. 

3). Dar. impulso a la realizaci6n de nuevos progra-
nas. 

'\·· .. 
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b) NACIONAL FINANCIERA, S. A., 

ANTECEDENTES.- La Nacional Financiera, S. A., fue ·
constitu!da el 30 de junio de 1934, de acuerdo con la Ley
que modifica la que autoriz6 la Secretarla de Hacienda y -

cr6dito PGblico, para la fundaci6n de una sociedad finan-
ciera, con car!cter de instituci6n nacional de cr~dito. 

Esta ley otorga a la Nacional Financiera, la facul-
tad de construir un verdadero mercado de valore11 actuar -
como agencia financiera del 9obierno1 organizar empresas y 

participar en ellaa, e intervenir en la emisi6n de valorea 
prestando o no su 9arant1a. 

La nueva Ley Or9an1ca de Nacional Financiera del 30-
de Diciembre de 19CO, reor9aniz6 la instituci6n, con el o~ 
jeto de definir mejor •u campo de actividad y capacitarla
para proaover la inver•i6n de capitales en obra• que ven--
9an a crear nuevas fuentes de riqueza y trabajo. 

La Ley reformatoria de la Or9anica, del JO de Di-~ 

ciembre de 1947, fortalece su posici6n dentro del siatema
bancario confirmando su funci6nde encauzar los financia~
•iento1 a largo plazo, externos e internos, que exige el - . 
desarrollo del pa!1, en las operaciones de cr6cU.to pOblico 
y en ia·proiaoci6n de empresas fundamentales para la econo
mta mexicana. 
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D) INSTITUTO DEL FONDO NACIONAL DE LA VIVIENDA PARA 
LOS TRABAJADORES. (INFONAVIT) 

.ANTECEDENTES. La Constituci6n de 1917 estableci6-
algunas normas que protegieran !as garantías esenciales
para asegurar condiciones dignas en el trabajo, igualdad 
en la oportunid~d para el acceso equitativo a los bienes 
culturales y materiales. De ah! sur9i6 el Art. 123 con! 
titucional, en el que se establecen los derechos mtnimos 
en favor del trabajador. Fue instituido en aquel año -
con objeto de mejorar las condiciones de vida de los.~r! 
bajadores. Se determin6 que toda empreaa que contara -
con cien trabajadores o mas, proporcionara a loa miemos, . 
habitaciones c6modas e hiqi6nicas. Al miamo tiempo se -
permiti6 a los patrones cobrar una renta por tales vi- -
viendas, siempre y cuando no excediera del medio por - -
ciento mensual de •u valor catastral. 

Los organismos •indicale• han luchado en loa Glti
mos años por mejorar lo establecido por la Constituci6n
. t;ara la resoluci6n de las neceddades mas importantes de 
los trabajadores, y de esta manera sur90 con apoyo del -
Gobierno Federal, el lo. de Mayo de 1972, el INFONAVIT,-
1nstituc16n pública de servicio social, federal c:On per
sonalidad jur!dica y patrimonio propio, integrado por r! 

· preaentantes del gobierno federal, de los trabajádorH y 

de los patronea, que cumple de una manera mis eficaz el
objetivo establecido en la Constituci6n de 1917. 

OBJETIVOS. 

l). Establecer una adm1nistraci6n eficiente y co~ 1 
i .. {· 

l 
l 
1 
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troles adecuados de los recursos del INFONAVIT 
para poder dar financiamiento barato y sufi-
ciente a sus miembros, en lo que respecta a -
los siguientes puntos: 

a) Adquirir como propietarios, habitaciones -
higi,nicas y confortables, incluyer.cb hab! 
tacionea en condominio. 

b) Para construir, reparar y mod~ficar 1u1 h! 
bitacione1 con objeto de que tengan mayor
higiene y· confort. 

c) Pago de deudas contra!das ~r loa concep-
to• anteriore1. 

E) INSTITUTO NACIONAL PARA EL DESARROLLO .DE LA 
COMUNIDAD RURAL 'i DE LA VIVIENDA POPULAR (INDECO). 

ANTECEDENTES. El primer paso en firme para dar ao·
luci6n a loa problemas de la vivienda en M•xico, fue la -

.creacidn .del Instituto Nacional de la Vivienda en el año
de 1954 (INV) • 

late orqani•mo careci6 siempre de los recursos eufi 
cientes para lograr el eficiente desempeño de sus laborea, 
E•to podemo1 afirmarlo por los datos obtenido• en el li-~ 
bro Proce10 de la urbanizacidn y Problem&tica de la Vi- -
vienda en MAxico, publicado por el INDECO, en el cual ae
afirma que •e1 total de la• viviendas conatrutda• por el 
Fondo Nacional de la Vivienda, desde au creaci6n hasta 
1969, · fue de 15, 300•. · 

i 
J 

. l 
i 
l 

l 
1 

l 
l 
J. 

·i 

1 

l 
l 
1 

1 

1 
í 

1 
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Posteriormente este organismo dej6 de existir al 
crearsé el Instituto Nacional para el desarrollo de la Co 
munida~ Rural y de la Vivienda Popular, (INDECO) el 20 de 
Febrero de 1971, mismo que ,h.ab!a de constituir un cambio
radical en la estructura y objetivos de lo que fue el In! 
tituto Nacional de la Vivienda (INV). 

OBJETIVOS. Los principales objetivos que esta ins
titucidn persigue, son loa siquientes: 

1) Hacer sugerencias urbanhtica1 y U'~-Uitect.6ni

cas' lo miamo que de edif icaci6n' a las autor! 
dade• compet~, para crear y detel'Jllinar las 
mb convenientes poUticaa y gu!H de acci6n -
para el desarrollo de la comunidad rural y de~ 
~·a vivienda de inteds social. 

2) Coordinarse con otra• in•tituc1onea en rela- -
ci6n a la• labores tendientes al .. joraaiento
habi tacional de la vivienda de interta social. 

3) Promover la con1trucci6n de habitaciones y CO!. · · 

junto• habitacionales de costo reducido, lo --
111i11110 que su Mjoraaiento cúando aqu•Uos sean 
inadecuadoi. 

4) P01118ntar todo tipo de accidn que conduzca a la 
realizaci6n y desarrollo de obras tendientes a 
•jorar la vivienda y l .. condicione• allbienta 

.-'' 

le• de la ai1aa, 



CAPITULO VII 

CONCLUSIONES 

Tomando en consideración que: 

1. El certificado de participaci6n ea un título de
cddito, ya que posee las caractertaticas señaladas por 4!! 

tos, como lo son: la. incorporación, le9itimaci6n, literal!. 
dad, autonomf.a, abstracci6n y otro elemento •uy importante 
como lo es la circulabilidad. 

2. El certificado de participación es un título de 
cr6dito y por lo tanto un acto de comercio, por.lo consi-
guiente es regulado por la legislación ~ercantil; su adquf 

. sici6n y transmisión son por lo mismo de carlcter mercan-
tiL 

3. Los certificados de participación sori tttulo1 de 
cr6dito seriales, emitidos por una institución fiduciaria, 
que otorgan a sus tenedores diferentes derechos. patrimoni! 
les, ya fueren de propiedad o de usufructo o bien derechos 
de cr6dito sobre bienes o valores fideicometidos. 

4. Los certificados de participación se clasifican
en: certificados de productos, de copropiedad, de liquida
ción, al portador, nominativos, ordinarios, inmobiliarios, 
amortizables, no amortizables, de rendimiento garantizado, 
de vivienda. 
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s. Entre los certificados, de parUcipac16n desta-
can los inaobiliarios que son aquUlos en lo• q" los bi!, 
nes fideicometidoa aon inmuebles. 

6. Los certificados de participaci6n son emitidos, 
como ya dijimos, por una instituci6n fiduciaria pero pre- . 
via a esta emisi6n, se tienen que cubrir diferentes requ! 
sitos, como lo •on: el permiso de la Comisi6n Nacional -
Bancaria, el avalGo para determinar el importe de la.•1-
si6n, la constituci6n de un fid11ic011iSo, objeto y fin del 
mismo. 

7. Loa certificados de participación constituyen -
el instrumento jurtdico y econ&aicoeficaz para lognr -

que los derecho• aobre los bienes fideicOllletidos se frac
cionen en tantas partea, como dtulo• •• emitan, haciendo 
asl 111'8 flcil la Tranaaisi6n de etoa derecho• aonre di--
chos b,ienea. 

8. A travls de los certificados de participaci6n -
inmobilinioa, 1e realiza uno de los aciertos mas impor-
tantes de nuestro Derecho Mercantil moderno, que ~rmite
que el derecho.de propiedad sobre bienes inmuebles, pase
a travfs de nuestra inatituci6n jur!dica del fideicomiso, 
a una inst1tuci6n de cddito, que por su propia naturale
za act4a dentro del marco de nuestra legislación, misma -

· que emite los certificados que otorgan derechos de uau--

fructo y diapoaic16n, conservando la prop!~ad, la 1.ntti-
. . . 

tuci6n fiduciaria y permitiendo a loa titulares de los --
. certificados el goce y disfrute de los A>hmes fideicot11i•! 

dos. 

t 
¡ 
! 

1 
¡ 

1 

1 
¡ 

f 

i 
! 
1 

1 ¡ .. 
l 
! ¡ 
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9. El acuerdo del Ejecutivo Federal de 29 de abril 
de 1971, publicado en el Diario Oficial el 30 del mismo J 

mes y año, confirma la tesis anterior, satisfaciendo den~ 
tro d~ los marcos constitucionales la facultad de cons--J 
truir fideicomisos tendientes a otorgar derechos de goce~ 
y disfrute sobre bienes inmuebles en zonas prohibidas, yj 
sea de nuestras fronteras o costas, o bien la emisi6n df 
certificados de participaci6n inmobiliarios, para el efe! 
to de que personas de nacionalidad extranjera puedan eje! 
citar los derechos de goce y disfrute sobre dichos pre--1 
dios, beneficiándose as1 las citadas zonas prohibidas, --' 
con las inversiones de car!cter turístico o industriales. 

De lo anterior ~e concluye; 

Que sin restarle seriedad a las corrientes que opi• 
nan que deben desaparecer las llamadas zonas prohibidas;
de acuerdo con las enseñanzas .1ist6ricas, la defensa de -
nuestra soberan!a, nuestra tradición jurldica y la posi-
ble intervenc16n de fuerzas econ&nicas extranjere1 en - -
nuestro pats, por estar establecidas en zonas tan vulner! 
bles deben subsistir aqudllaa, no sin dejar de considerar 
el otorgamiento de las m&ximas facilidades a la inversi6n 
extranjera, controlada por medio de los instrumentos jur! 
dicos que han sido objeto de estudio en este trabajo. 

10. El certificado de part1cipaci6n1 c<>llO lo h~• 
. venido repitiendo a lo lar90 de este trabajo y ahora afi~ 
mU1os, es uno de lo• instruaentos jurldicos 114• nobles, -
ya que no solo coadyuva en la resoluci6ny desarrollo de
la vivienda urbana a trav'• de los certificados de vivie! 

•da, ainoque tabi6n f011enta las inversiones extranjeras-
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debidamente controladas, favoreciendo ad el·aspeeto tu-
dstico de nuestro pa!s, ·ea pues el certificado de parti

cipaci6n definitivamente uno de 101 elementoi vitales, no 
solo aentro de la legi8lacidn mercantil, aino tambi.6n en
la vida cotidiana, y en especial de la clase trabajadora. 
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