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INTRODUCCION

La figura juridica denominada fideicomiso es en nuestro pais un negocio al que se
acude con suma frecuencia para dar cumplimiento a fines muy diversos que de otra manera,

a través de instituciones civiles o de otras mercantiles, no podrian conseguirse.

Aunque contempla entre sus antecedentes instituciones como la del "fideicommisum"
y el "pactum fiduciae" de la época de los romanos, o la del "mayorazgo" que prevalecio
durante la Edad Media, realmente sus bases descansan sobre la figura del “trust anglosajon”,

pero sus caracteristicas y aplicaciones son muy particulares.

El elemento en comiin que ha dado origen, a través de los afios, a la constitucién de
fideicomisos, tanto en Roma, como en los paises anglosajones y en México, ha sido el de la
-confianza, al encomendar una persona sus bienes en manos de otra separindolos de su

patrimonio para su custodia y administracion.

Los primeros vestigios de legislacion formal sobre el fideicomiso en México los
encontramos en el aflo de 1925, al ser publicada la Ley General de Instituciones de Crédito y

Establecimientos Bancarios.

Luego de varios afios de reformas, adiciones y de diversos intentos de compilacion
normativa, fue creada en 1932 la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, que rige
en la actualidad; y en 1990 se sumo a dicho ordenamiento la Ley de Instituciones de Crédito,

también vigente en nuestros dias.



Sin embargo, ni la doctrina ni la legislacion coinciden al respecto de la naturaleza
juridica del fideicomiso. Hay divergencias y ambigiiedades cuando se le trata de clasificar
dentro de algiin tipo legal especifico, lo cual trae como consecuencia confusiones constantes

y practicas aventuradas en el curso de su operacion.

La facultad de desempetar el cargo de fiduciario era privativa de las instituciones de
crédito hasta 1993, afio en que, por virtud de una serie de reformas y adiciones a diversas
leyes, fueron autorizadas para realizar Ia actividad fiduciaria las Casas de Bolsa, las

Aseguradoras y [as Afianzadoras.

El caso especifico de las Casas de Bolsa nos llama especiaimente la atencion debido a
que éstas son en la actualidad instrumento importante del sistema financiero mexicano, pues
su funcién de intermediarios entre quienes quieren vender valores y quienes desean
adquirirlos, como un medio de financiamiento, ha colocado al mercado de valores en un

nivel, que aunque dista de ser de liderazgo, si es de reconocimiento internacional.

Lograr la inversion de los nacionales y la captacion de fondos de! extranjero en dicho
mercado no es tarea facil, pero si trascendente en el crecimiento economico de cualquier
nacion. Desafortunadamente, el nuestro es un mercado estrechamente vinculado y
directamente afectado por la situacion politica y social del pais, que a ultimas fechas muestra
una gran inestabilidad. A pesar de ello, el mercado de valores tiene grandes perspectivas de

expansion, y en esta dinamica las Casas de Bolsa juegan un papel preponderante.

El hecho de que constantemente sean canalizados al mercado de valores los recursos
que constituyen los fideicomisos para hacerlos mas productivos, hace necesaria la

intervencion de las Casas de Bolsa, Unicas autorizadas para operar en ese mercado, y qué



vi

mejor que ahora puedan hacerlo directamente, ya que de esa manera se agilizan y se tornan

més confiables los negocios de fideicomisos, en lo que a valores bursatiles se refiere.

La finalidad del presente trabajo es poner de manifiesto que hay una necesidad de
profundizar sobre el tema del fideicomiso, de definir con precision y claridad su naturaleza,

sus caracteristicas, sus alcances, en una palabra, su verdadera "identidad".

Ahora la responsabilidad y el riesgo que implica la tarea de operar fideicomisos ya no
son exclusivos de las instituciones de crédito, sino que se han extendido a las Casas de
Bolsa, a las Afianzadoras y a las Aseguradoras, razon suficiente para no soslayar la
importancia de reglamentar ampliamente al respecto y de mantener un permanente control y

vigilancia sobre las instituciones fiduciarias a través de las autoridades correspondientes.



CAPITULO1

ANTECEDENTES DEL FIDEICOMISO EN MEXICO

Antes de abordar el tema central de la presente investigacion nos referiremos a los
origenes de la institucion del fideicomiso, remontandonos a sus antecedentes en distintas
épocas y regiones, en virtud de que constituyen la base de esta figura tan recurrente en la

actualidad en nuestro pais.

"La palabra fideicomiso proviene del latin "fideicommisum", de "fides", fe, fidelidad
o lealtad, y "commissus", comisién o encargo. La "fides" se apoya en una propiedad moral
que, atribuida a una persona, da lugar a la confianza de otra. La raiz del negocio fiduciario
esta precisamente en la confianza que el transmitente deposita en la palabra empefiada por el

adquirente y el obrar conforme al fin propuesto.!

En México, el fideicomiso comienza a ser regulado y a utilizarse como figura juridica
a principios de 1925, al promulgarse la Ley General de Instituciones de Crédito y
Establecimientos Bancarios?; pero los antecedentes de dicha institucion son ajenos a nuestro
sistema juridico, es decir, es una institucion de importacion, segin lo reconoce nuestro

propio legislador.?

ISERRANO TRASVINA, JORGE. Aportacién al Fideicomiso, UNAM, Meéxico, 1950, pp.88, 89
2publicacién en ¢l Dia[io Oficial de la Federacién ¢l 16 de encro de 1925
JISERRANO TRASVINA, JORGE, Ob.cit., p.99



Para hablar de! fideicomiso en México y de sus antecedentes es necesario
remontarnos al fideicomiso en el Derecho Romano, en la Edad Media, y al que prevalece en

¢l Derecho Anglosajon.

1.1. Fideicomiso en ¢l Derecho Romano

E! fideicomiso romano se origina por la tendencia de los testadores a imponer su
voluntad mas alla de su vida respecto a los bienes que transmiten a sus herederos, utilizando
esta figura como medio juridico de evadir las numerosas inacapacidades para suceder por
testamento, que establecia la legislacion romana. "Llegé a convertirse en la unica forma
posible para lograr que heredaran las personas inacapacitadas por la Ley Romana, como los
“peregrinus” (extranjeros ciudadanos de una ciudad distinta a Roma, pero residentes en ella),
los libertos, los pobres, los hijos pdstumos, los casados sin hijos, los esclavos, los solteros,
las mujeres -de conformidad con ciertas prohibiciones de aquélla época-, etc. y entonces e,
testador, para lograr beneficiar a quien por ley no podia heredar, buscaba un heredero o

"legatario aparente, y en mortis causa le suplicaba que los bienes que con motivo de su
fallecimiento le iban a ser transmitidos, los entregase posteriormente y en forma adecuada a

quien efectivamente debla ser su beneficiario™

Como los incapacitados para heredar adolecian de "testamendi factio pasiva”,
capacidad necesaria para ser considerado heredero; o bien, carecian de “ius capiendi”,
facultad para poder beneficiarse recibiendo una herencia o legado, la solucion era que el
testador heredara sus bienes a un heredero aparente u hombre de confianza, quien
moralmente quedaba obligado a cumplir la voluntad del testador. De esta manera surgieron

las figuras de! Fideicommissum y del Pactum Fiduciae en el Derecho Romano.

idem, p.100



1.1.1. Fideicommissum

“Es la liberalidad por causa de muerte, y surge como un encargo dado a una persona
para que transmita parte o la totalidad de los bienes que integran la sucesion de quien hace el
encargo a favor de un tercero (fideicomisarius), cuyo cumplimiento depende Ginicamente de
la buena voluntad de la persona que recibe la sucesion gravada por el fideicomiso

(fiduciarius)"?

Puede observarse en el Derecho Romano un rigido formalismo que niega toda
validez juridica a aquellos actos no apegados estrictamente a las formas o solemnidad
requeridas por la ley; asimismo, es claro el sin fin de limitaciones que se imponia en aquélla
época a la capacidad de ciertas personas. Por ende, pueden tomarse estas dos como razones

o causas suficientes para dar origen al fideicommissum,

Este mecanismo, que no obligaba de manera formal o legal alguna al heredero
aparente a cumplir con lo solicitado por el testador, desencadeno en algunas ocasiones la
incorrecta administracion de los bienes del fideicommissum por parte del supuesto hombre
de confianza, en su propio beneficio, defraudando este Ultimo al heredero incapaz y
privandolo de sus bienes lo cual origind que, no obstante la conciencia juridico-formalista de
los romanos, se dictaran disposiciones encaminadas a proteger al heredero incapaz
despojado, y que, posten'ormente,' se creara un funcionario especial llamado Pretor
Fideicomisario, con la finalidad de obligar al heredero aparente deshonesto a cumplir con lo
solicitado por el testador. Al mismo tiempo, se le otorgd al heredero aparente el derecho a

retener para si la cuarta parte de la herencia al ser transmitida al incapaz.

Sdem, p.101



Floris Margadants apunta que la forma normal que tomé el fideicomiso en el
Derecho Romano fue la de fideicomiso "mortis causa”, en el cual el fideicomitente era el
autor de la herencia; el fiduciario, el heredero o legatario; y el fideicomisario, un tercero.
Agrega también que dicho fideicomiso se realizaba "verbis precativis”, con absoluta libertad
de forma; y que servia, como ya se dijo anteriormente, para favorecer "post mortem" al
incapacitado para heredar o para burlar la "Lex Falcidia", que establecia la obligacion para el
testador de reservar una cuarta parte de sus bienes al heredero que tenia derecho a retenerla,

conservando el derecho de disponer inicamente de las tres cuartas partes de sus bienes.

1.1.2. Pactum Fiduciae

Figura relacionada con la del fideicommissum; era un negocio entre vivos en el que
una o las dos partes que lo celebraban tenian interés, y de la misma manera que el

fideicommissum, éste se apoyaba en la confianza,

Habia dos clases de pactum fiduciae:
a) Pactum fiduciae cum amico, y

b) Pactum fiduciae cum creditore.

"Pactum fiduciae cum amico es un negocio fiduciario en cuya virtud una persona
transmite a otra , en quien deposita su confianza, la propiedad de una cosa, a fin de que la
devuelva al transmitente o la transmita a tercero, al primer requerimiento que el transmitente

le haga, al vencerse el término fijado o al cumplirse la condicion consignada"®

SMARGADANT S., GUILLERMO F. Derecho Romano, 16a. edicién, Editorial Esfinge, México, 1989,
p.280

7Idem, p.285 ]

8SERRANO TRASVINA, JORGE. Ob.cit., p.120



"Pactum fiduciae cum creditore es un negocio juridico celebrado entre deudor y
acreedor, en cuya virtud aquél transfiere a éste la propiedad de una cosa que da en garantia
del cumplimiento de una obligacion, en tanto que el acreedor se obliga a retransmitir la

propiedad de la cosa cuando ladeuda que garantiza haya sido satisfecha"?

El pactum fiduciae cum amico libraba a su propietario de ciertas obligaciones, en
tanto las resguardaba su amigo de confianza. Asi se protegian de riesgos como el de ser

confiscados, por ¢jemplo.

Por su parte, el pactum fiduciae cum creditore era un medio de protegerse contra
penas corporales derivadas de incumplimiento de obligaciones civiles, a través de la entrega

de los bienes como grantia al cumplimiento de la obligacion de que se tratare.

Finalmente, este sistema de fideicomiso en Roma, incluyendo las figuras del
Fideicommissum y la del Pactum Fiduciae, degeneré en el sistema de sustituciones
fiduciarias, "por medio de las cuales se vinculaba la propiedad a perpetuidad, en una serie de
herederos sucesivos instituidos por los mismos testadores; lo que determiné por fin la
supresion definitiva de la institucion, en Francia por el Codigo de Napoledn, en su articulo
896; en Espaiia por las Leyes del 27 de septicmbre de 1820 y las del treinta de agosto de
1836; en Italia por su primer Cadigo Civil, y en los demas paises, inclusive en México,

por sus leyes derivadas de esas mismas firentes"!?

Sefiala Rabasa que en México, antes de la Independencia, las Cortes Espafiolas por

decreto del 27 de septiembre de 1820 suprimieron los fideicomisos y toda especie de

%1dem, p.125
10B0JALIL, JULIAN. Fideicomiso, Porraa, México, 1962, p.13



vinculaciones de bienes muebles e inmuebles. Posteriormente, en el Cddigo Civil de 1870 se
prohibieron definitivamente cualesquiera de las sustituciones fideicomisarias romanas,
ocurriendo lo mismo en el Codigo de 1884. El ultimo Codigo Civil de 1928, vigente en la
actualidad, prohibe todas las sustituciones fideicomisarias y de cualquier otro tipo,
permitiendo unicamente la llamada vulgar, en donde el testador puede sustituir al heredero o
herederos instituidos para el caso de que mueran antes que ¢, o de que por cualquier razon

no acepten la herencia.

Como en México solo se encontraba el fideicomiso romano vinculado a
disposiciones testamentarias, los legisladores tuvieron que importar, como ya se dijo en un
principio, ¢l trust anglosajon, aunque en forma restringida, en vista de que unicamente se

transplant6 a nuestro régimen juridico el trust expreso.

1.2, Fideicomiso en la Edad Media

La figura de Ia sustitucién fideicomisaria que florecié en Roma se manifesté durante
la Edad Media bajo el nombre de "Mayorazgo". Esta institucion fue utilizada como el medio
para mantener intactos los bienes de los sefiores feudales después de morir, heredando
Ginicamente al hijo primogénito e imponiéndole a éste la obligacion de hacer lo mismo
con su descendencia. Solo asi, perpetuando sus propiedades en su descendencia familiar,

podrian los sefiores feudales conservar la unidad de sus sefiorios.

Si bien esta figura ticne una gran semejanza con el fideicomiso que prevalece en
nuestros dias, pues tal como la fiduciaria recibe ciertos bienes para destinarlos a un
determinado fin, lo mismo en el Mayorazgo, el primogénito recibia los bienes obligdndose a

conservarlos y a realizar un fin, el de transmitirlos, a su vez, a su primogénito; encontramos



una serie de diferencias que radican basicamente en que este Gltimo se alejeba de los

principios de equidad, mientras el fideicomiso supone regirse por ellos.

El Mayorazgo llegd a convertirse en una especie de sustitucion fideicomisaria de la
época de los romanos, al vincular bienes y patrimonios en determinadas familias,

estableciendo asi un orden de sucesion por tiempo indefinido.

Con la Revolucién Francesa vino el rechazo a ese sistema injusto de monopolio de
los bienes en poder de unos cuantos, y por ende, de estancamiento de capitales. Se inicio un
movimiento para liquidar el sistema de las vinculaciones familiares que ya habia cobrado un
gran auge. Prohibido durante algin tiempo; restablecido posteriormente durante la época
napolednica; fue finalmente abolido en 1849, primero por Francia y posteriormente por

todos los paises civilizados,

El fideicomiso de la época moderna, a diferencia del de la Edad Media, no impone la
condicion ni la restriccion de destinar los bicnes a un solo fin o tipo de personas
preestablecidos de manera general. Adn cuando supone la existencia de un fin
predeterminado, no es limitativo en la eleccién de ese fin Ultimo; otorga plena libertad para

el uso y destino de estos bienes, siempre y cuando los fines no sean ilicitos o ilegales.

1.3. Trust Anglosajon

Nuestro fideicomiso encuentra también sus antecedentes en el trust anglosajon. Al
respecto Jorge Serrano nos dice que “trust es una relacion fiduciaria con respecto a

determinados bienes, por la cual la persona que los posee (trustee) esté obligada en derecho



y equidad a manejarlos en beneficio de un tercero (cestui que trust). Este negocio surge

como resultado de un acto volitivo expreso de la persona que crea el trust (settlor)" !

Se deduce de lo anterior que la relacion fiduciaria implica una entera confianza por
parte del beneficiario hacia el fiduciario (trustee), obligindose este ultimo a ejecutar y
alcanzar los fines que se le encomendaron. Cierto también es que diversos autores
anglosajones reconocen otros tipos de estas relaciones, tales como la tutela, el albaceazgo y
el mandato. Por tanto, puede concluirse que los autores anglosajones "llaman relaciones
fiduciarias & las que en Derecho Romano se Hamaban intuite personae, que también

suponen confianza entre las partes, pero que estan especificamente tipificadas en el sistema

objetivo"12

Aun en otra definicion que habla de separar un conjunto de bienes, sean muebles,
inmuebles, créditos, etc., de su duefio (settlor) y confiarlos a una persona llamada trustee
para que ésta haga uso de ellos, segiin lo establecido previamente, en favor de un tercero
(cestut que trust), se observa la coincidencia indiscutible con el caricter de confianza

“involucrado en la relacion fiduciaria.

Las personas que intervienen en el trust son: ¢l settlor o fideicomitente, quien crea
el trust expresamente, razon por la cual es llamado también creador o trustor. Esta persona
desaparece una vez que se ha congtituido el trust, a menos que se reserve el derecho de
revocar ¢l trust, alterarlo o enmendarlo, o bien, el de dirigir al trustee instrucciones en

materia de inversiones, y el de vigilar los actos que ¢l mismo decida.

HQb.cit., p.28
12BOJALIL, JULIAN. Ob.cit,, p.13



El cardcter de settlor lo puede tener cualquier persona que tenga la capacidad de
hacer testamento, de contratar, de gozar y ejercitar sus derechos patrimoniales, esto es, que

sea sujeto de derecho (sui juris).

La otra parte integrante del trust es el trustee, que se convierte en el titular legal del
bien o derecho que se fideicomite. Y sdlo adquiere tal cardcter quien tiene la capacidad de
gozar de los bienes y derechos que constituyen su materia, pero de la misma forma, la de

gjercitar tales derechos.

Cabe mencionar que el trust anglosajon permite al settlor validamente nombrar a
cualquiera como trustee, con excepcion de que éste sea el Estado, en virtud de que no puede
ser demandado. Asimismo, pueden coincidir en una misma persona el settlor y el trustee,
cuando el primero se nombra a si mismo trustee, con la premisa de ser lo suficientemente
capaz de transmitir los bienes o derecéhos materia del trust a un tercero. Lo que ocurre en
este caso es una separacion, y no una transmision, de los bienes o derechos dentro del
patrimonio personal del settlor trustee, al momento de ser creado el patrimonio propio del

trust.

Lo que no esta permitido es que coincidan los caracteres de trustee y beneficiario en
un mismo trust, aunque la excepcion es el caso en que un grupo de personas es designado
trustee y beneficiario a la vez "... pues en este caso no existe precisamente una fusion que
anula el trust como tal. Lo anterior se explica en funcion de que habiendo varios trustee-
cestuis, los derechos que corresponden a los mismos individuos en uno y otro caracter son

esencial y reciprocamente diferentes"!?

Bidem, p.15



En los casos en que ¢ settlor no designare trustee al momento de la celebracion del
trust, o bien, que este Gitimo no aceptase cumplir con el cargo conferido por el settlor por
falta de capacidad o de voluntad, el nombramiento lo hara el tribunal competente de acuerdo
con el principio que dice: "La equidad no permitird que un trust se frustre por falta de

trustee"!4

Con respecto a las facultades y deberes del trustee en el trust ang!osajon diremos,
en primer término, que sus facultades pueden ser expresas si se desprenden del contenido
mismo del acta constitutiva o de la ley; o bien, implicitas en el momento en que las

circunstancias o el fin mismo del trust lo requieran.
Otra clasificacion puede ser 12 de discrecionales o taxativas, determinada en relacion
directa con la libertad del trustee para ejercer y decidir, o con la imposicién de ciertas

condiciones a éste.

Con respecto a las obligaciones que adquicre el trustee al aceptar dicho cargo, habra

" que mencionar las siguientes en forma enunciativa mas no limitativa:

- Ante todo debera proteger el negocio y defender su existencia y consecucion contra
toda clase de ataques provenientes de tercero, del beneficiario y ain del settlor; y si en el
camino tuviere que recurrir a la via judicial, debera seguir el procedimiento en todas sus
instancias hasta la terminacion correspondiente. !

- Debe tomar posesion inmediata, una vez constituido el negocio, de los bienes
fideicomitidos, salvo disposicion en contrario al momento de celebrar el acto constitutivo del

fideicomiso.

4MARGADANT §., GUILLERMO F. Ob.cit., p.288
Bldem, p.289



- Desde que toma posesion del cargo deberd proceder al registro de los bienes
fideicomitidos, haciendo constar la existencia del trust y el caracter que se le otorga.!6

- Estara obligado también a cuidar de la seguridad de los bienes fideicomitidos, lo
cual significa que debera pagar los impuestos, derechos o intereses de todo tipo que grave el
patrimonio del trust; y asegurar los bienes inmuebles.

- En ningun caso esta autorizada la fusion del patrimonio del trust con el personal del
trustee, para evitr el riesgo que el primero pudiera correr en perjuicio de los beneficiarios;
siendo aquél responsable con sus bienes personales del daflo sufrido por los Gltimos, en caso
de contravencion.!”

- En los casos de inversion, el trustee puede recurrir a un consejo técnico que le gire
instrucciones sobre el tipo de inversion que deba hacerse y el plazo al que deba invertirse,
sin olvidar sus fines que siempre seran cuidar los intereses del o los beneficiarios y los

futuros, asi como la seguridad del capital.

Por otro lado, en relacion a sus facultades, éstas seran las de "ejercicio obligatorio,
aun aquéllas que la doctrina sajona llama discrecionales, en donde lo unico dejado al arbitrio
de su titular es la forma o medio de ejercitarlas; pues son taxativas en cuanto se hagan

indispensables para la consecucion del negocio"!8

Finalmente, nos referiremos al cestui que trust, y al respecto diremos que es la
persona a quien se pretende favorecer con el trust, y que, al igual que en nuestro derecho,

puede tratarse del mismo settlor o fideicomitente.

16BOJALIL, JULIAN. Ob.cit., 15
Mdem, p.15
IERABASA, OSCAR. El Derechio Angloamericano, Porria, México, 1982, p.441
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Una vez que hemos mencionado las caracteristicas del trust anglosajén, su
conformacion y sus partes integrantes, hemos de anotar también que las causas de extincion
de los trusts son las que se enuncian a continuacion:!?

1. Por cesion del titulo legal de propiedad que haga el trustee al cestui que trust,

2. Por liberacion del cestui que trust al trustee.

3. Por cesidn de derechos hecha por el trustee y por el cestui que trust a una tercera
persona,

4. Si el cestui que trust hereda el titulo legal de trustee, o bien, si este tiltimo hereda
el interés en equidad del cestui que trust,

5. Por revocacion, donde por términos de la creacién del trust, la facultad de
revocacion se ha reservado para el settlor.

6. Por estatuto, donde los fines del trust se hayan cumplido y éste se torne 4rido o

pasivo, transmitiendo ¢l titulo de trustee al cestui que trust.

No debe confundirse Ia terminacion de un trust con la terminacion de los deberes de

un trustee. Por causa suficiente, tal como enfermedad, o remocion de la
" jurisdiccion, o por consentimiento de las partes, un trustee puede ser relevado del
cumplimiento de deberes impuestos en conexion con la ejecucion de un trust. Pero atn sin
trustees, un trust continuaria existiendo, y es facultad de una corte de equidad nombrar
nuevos trustees o substituir a un trustee, quien ha sido relevado por otra persona

competente y calificada para actuar.

Es importante sefialar una caracteristica importante y diferencia sustancial entre el
trust anglosajon y el fideicomiso mexicano, a saber, dentro del derecho anglosajén el settlor

puede ser trustee a la vez, mientras en nuestra legislacion tal proceder estd prohibido;

19VILLAGORDOA LOZANO, JOSE M. Doctrina General de! Fideicomiso, 2a. edicién, Porria, México,
1982, p.36



aclarando que sf coinciden en cuanto a que ni la figura del trust anglosajon ni la del
fideicomiso permiten que un mismo individuo retina las caracteristicas de fideicomitente,

fiduciario y fideicomisario ala vez.

Podemos concluir, al referirnos al trust en el derecho anglosajon, que al derecho real
del trustee, considerado como unico propietario "Common Law", se contrapone el derecho
real del beneficiario, tutelado "at Equity"; por tanto, €l caracter fundamental del trust es la
separacion de la propiedad o, cuando menos, la coexistencia de dos derechos reales sobre el

objeto del trust.

A decir de don Rail Cervantes Ahumada?®"..la relacion fiduciaria o de equidad
ha sido utilizada en Inglaterra y en Estados Unidos para los més diversos fines; y en los
Estados Unidos su aplicacion se ha incrementado en el {iltimo siglo, principalmente en la
préctica bancaria. Se utiliza para formar fundaciones de caridad, para administrar bienes con
una finalidad determinada (las personas que desean retirarse de los negocios ponen sus
propiedades en trust); para evitar juicios sucesorios, para formar patrimonios que sirvan de

garantia a la creacion de valores mobiliarios, etc."

1.4. Adopcion del fideicomiso en México

El fideicomiso en nuestro pais, en comparacion con el trust del derecho anglosajén,
es de reciente adopcién. Su regulacion en nuestro derecho es deficiente; basicamente sus
principios han sido normados, no tanto por las autoridades legislativas o judiciales, como

por un 6rgano administrativo, la Comision Nacional Bancaria.

20Tjtulos y Operactones de Crédito, Editorial Herrero, México, 1984, p.287



Dicha Comision, de acuerdo con la ley, estd investida de facultades de inspeccion y
vigilancia sobre las instituciones de crédito, y haciendo uso de ellas ha dictado resoluciones
sobre la interpretacion y aplicacion de las leyes y reglamentos bancarios, al igual que ha
expedido circulares e instrucciones de cardcter general dirigidas a las instituciones de crédito

del pais.?!

Pero debido a la evolucién y desarrollo que ha alcanzado el fideicomiso en nuestros
dias, se hace neccsaria una nueva estructura legal que soporte la realidad préctica de esta

institucion en la vida econdmica del pais.

El camino que hubo de recorrer el fideicomiso antes de llegar a su concepcién
moderna, se fue enriqueciendo con diversas experiencias de proyectos de jurisconsultos
mexicanos y extranjeros. Paulatinamente vino transformandose y alejandose de la figura del

fideicomiso de los romanos, y adaptandose del "trust” angloamericano.

"Aun cuando no estaba todavia incorporado el negocio juridico del fideicomiso en

“nuestra legislacion, se hizo uso del "trust deed", y la Ley sobre Ferrocarriles del 29 de abril

de 1899 permitié que dicho "trust deed”, atn cuando otorgado en el extranjero, pudiera

surtir efectos juridicos conforme a las leyes mexicanas"22

Las primeras sefiales del trust en México las encontramos en el afio de 1908, cuando
el gobiemo y las empresas ferrocarrileras de México celebraron un trust con instituciones
fiduciarias norteamericanas, para financiar la construccién de Ferrocarriles Nacionales de

México, gravando bienes raices y muebles ubicados dentro del pais, a favor de los

2l egislacién Bancaria, Ley de Instituciones de Crédito, art. 125, 42a. edicién, Pornia, México, 1994, p.47
2BAUCHE GARCIADIEGO, MARIO. Operaciones Bancarias Activas, Pasivas y Complementarias, 4a.
edicion, Porria, México, 1984, p.370
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fiduciarios, como acreedores hipotecarios y en beneficio de los tenedores de las obligaciones

emitidas,

Seflala Batiza®? que en 1905, €l Secretario de Hacienda, José Y. Limantour, envid a
la Camara de Diputados del Congreso de la Union una iniciativa facultando al Ejecutivo
para expedir la ley por cuya virtud pudieran constituirse en la repiblica instituciones
comerciales encargadas de desempeiiar las funciones de fideicomisarios - a esta iniciativa se
le conoce como Proyecto Limantour-. “Aunque dicho proyecto nunca llegd a discutirse
en la Ciamara de Diputados, y no adquiri6 categoria de ley, tiene el mérito de constituir

el primer intento legislativo en el mundo para adaptar el trust a un sistema de tradicion

romanista"?4

Hacia 1923, al celebrarse la Convencion Nacional Bancaria, se propuso la expedicion
de una ley que regulase las Compaitias Bancarias de Fideicomiso y Ahorro, instituciones de
crédito conocidas en Estados Unidos como Trust & Saving Banks. Es de observarse que
este proyecto ya no habla de instituciones fideicomisarias, sino de Compafiias Bancarias de

Fideicomiso y Ahorro.

Un afio més tarde, durante la Convencion Bancaria de 1924, el sefior Enrique C.
Creel sometid a la consideracion publica un proyecto, conocido como Proyecto Creel,
regulador de las compafias bancarias de fideicomiso y ahorro, conocidas en Estados Unidos
como “trust companies". Si bien dicha propuesta no adquirié el caracter de ley, sentd ciertas

bases y tuvo cierta influencia en la legislacidn que posteriormente habia de crearse.

En 1925 se regulan ya de manera especifica las instituciones fiduciarias en la Ley

General de Instituciones de Crédito y Establecimientos Bancarios, publicada en el Diario

BEL Fideicomiso, 3a. edicidn, Pornia, México, 1976, p.94
B1dem, p.98



Oficial de la Federacion el 16 de enero de 1925, Esta ley conceptualizaba a los bancos de
fideicomiso y establecia sus funciones, puntualizando que debian ser las de servir al publico
en diversas formas, pero principalmente administrando los capitales que se les confiaran e

interviniendo con la representacion de los suscriptores de bonos hipotecarios.

La ley a la que hacemos referencia fue deficiente en cuanto a que no defini6 al
fideicomiso como figura juridica particular, ni sus caracteristicas especiales, ni sus efectos.
Hubo que reformarla para subsanar sus deficiencias, encomendando el estudio de los
bancos de fideicomiso a la Comision Permanente de la Convencion Naciona! Bancaria.
Dicha Comision realizé un profundo estudio, el cual seria‘aprobado y elevado a! rango de
ley, dando origen a !a Ley de Bancos de Fideicomiso de 1926, que reglamentaba al
fideicomiso en 17 articulos y definia la operacion de crédito fiduciaria como "la que se
realiza por cuenta ajena y en favor de terceros sobre una base de confianza y buena
fe"(articulo 10.); y concebia al fideicomiso como "un mandato irrevocable en virtud del cual
se entregan al banco con carécter de fiduciario determinados bienes para que disponga de
ellos o de sus productos, segin la voluntad del que los entrega, llamado fideicomitente, a
beneficio de un tercero, llamado fideicomisario"(articulo 60.)

A esta ley habria que afladirsele ‘lo que la practica le fuese exigiendo, pues su
concepcion del fideicomiso se alejaba de las diversas formas que presentaban las operaciones

fiduciarias en la realidad.

En noviembre del mismo aflo de 1926 fue abrogada dicha ley por 1a Ley General de
Instituciones de Crédito y Establecimientos Bancarios, en la que se incorporé integramente
el texto de aquélla, y se suprimieron las dispocisiones de la ley de 1925 en torno a considerar
las actividades de administracion y representacion como propias de los bancos de
fideicomiso, estableciendo que el objeto principal de estas instituciones era la celebracion de

operaciones por cuenta ajena y en favor de terceros, confiandose en la honradez y buena fe
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de sus actos. Otro rasgo distintivo de esta ley fue el de considerar a los bienes y derechos
entregados en fideicomiso, como salidos del patrimonio del fideicomitente, en cuanto fuere
necesario para la ejecucion del fideicomiso, o por lo menos, gravados a favor del

fideicomisario.

Seis afios més tarde, el 29 de junio de 1932, se promulgé la Ley General de
Instituciones de Crédito, en donde se resolvia la confusion creada en la ley de 1926 entre el
fideicomiso y los actos de administracion o de representacion de terceros, definiendo
expresamente las caracteristicas y efectos del fideicomiso, pero facultando, sin embargo, a
las instituciones fiduciarias para aceptar y desempefiar mandatos y comisiones de cualquier

tipo, asi como albaceazgos, sindicaturas y tutelas, ademds de otro tipo de operaciones.

La ley de 1932 tuvo tan poca relevancia que a un mes de su promulgacién hubo otra
que la sustituy6, la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito -vigente en la

actualidad-, que reglamenta en forma sustantiva al fideicomiso.

A la Ley de Titulos de 1932 se suma la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares, publicada el 31 de mayo de 194! en el Diario Oficial de la
Federacion, para ir conformando poco a poco un marco juridico mas completo en torno a la

institucion que nos ocupa en el presente trabajo.

En la Exposicion de Motivos de la ley de 1941 se declara que "el capitulo dedicado a
las instituciones fiduciarias apenas si sufre modificaciones, como no sean afadir a la
enumeracion de sus cometidos algunos que pueden resultar propios de estas instituciones, y
ciertas normas nuevas por las cuales deben regirse las operaciones de inversion que realice la
institucion en ejercicio de fideicomiso, mandato o comision, cuando la naturaleza de éstos o

de las instrucciones recibidas no resulten indicaciones sbficientemente precisas”
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La legislacion a la que hemos hecho referencia estaria vigente hasta 1982, afio en que
se promulgé la Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédito, cuyo objetivo
fue el de reordenar las disposiciones bancarias en general y establecer un marco juridico mas
apropiado a la figura del fideicomiso, que ya para esa época habia cobrado un mayor auge
en la practica. Cabe aclarar que esta ley no abrogé la de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares, sino que rigieron simultaneamente; y fue hasta el afio de 1990 en
que ambas dejaron de tener vigencia, pues ya no se adecuaban a la nueva estructura de la

banca nacionalizada en 1982,

Hacia 1984 fue expedida la Ley Reglamentaria del Servicio Pablico de Banca y
Crédito, publicada en el Diario Oficial el 14 de enero de 1985, En ella se reconocian
tinicamente dos instituciones de crédito: las identificadas como instituciones de crédito de
banca multiple y las llamadas banca de desarrollo; asimismo, se autorizaba a las dos para

realizar operaciones de fideicomiso,

Finalmente, el 18 de julio de 1990 fue publicada en el Diario Oficial la nueva Ley de
Instituciones de Crédito -vigente en la actualidad-, abrogando definitivamente a la Ley
General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares. La razon fundamental de
esta Gltima ley fue la de regular a las Instituciones de Crédito en base a su transformacion de

Sociedades Nacionales de Crédito en Sociedades Andnimas.

En dicha ley se trata a la institucion del fideicomiso con mucho mayor descuido que
en la anterior, pues no sélo se hizo caso omiso de las lagunas existentes en relacion con su
regulacion, sino que ademas se suprimieron una serie de articulos que hoy en dia contindan

siguiéndose al pie de la letra pues constituyen un buen precedente para el correcto



desempeiio de los fideicomisos, solo que ahora han dejado de ser obligatorios, derivando en

constantes confusiones y desacuerdos con respecto a la administracion de los fideicomisos.

Para concluir, se puede decir que el fideicomiso en nuestro pais no es una institucion
inventada, sino inspiracion de instituciones como el Fideicomiso Romano y el Trust
Anglosajon, basicamente, pero en una version modificada y adecuada a la evolucion de esta
figura en la practica. Sin embargo, la regulacion en tomo a ella no es suficiente, pues el
fideicomiso se ha desenvuelto a través de los afios con tanta variedad como se lo ha
permitido la imaginacién del ser humano; por ende, en ocasiones susbsiten fideicomisos con
caracteristicas tan especiales y particulares que no podrian encuadrarse en algin tipo
especifico regulado por la ley, sino que van desarrollindose de manera tnica, propia, sin
antecedentes directos, aunque ello no los exime de la obligacion -para ser negocios

permitidos- de ser licitos, de no contrariar a la ley.

1.4.1, Definicion del fideicomiso en la legislacién vigente

Como hemos visto, el fideicomiso no es una institucion ficil de comprender debido a
la falta de precision en su concepcion juridica a lo largo de su evolucion historica. "Es dificil
encontrar una compilacion de todas sus caracteristicas y sus efectos bien delimitados, pues
se trata de una figura sui generis en cada una de las diferentes regiones en donde prevalece,
y por tanto, no seria poco comun encontrarnos con lagunas en su regulacion"2s

Sin embargo, "si puede hallarse uniformidad en esta figura juridica cuando se dice

que por virtud de ella se establece una relacion confidencial que implica imparcialidad,

2 BRAUDO JEAN-PAUL. Les Trust Anglo-Saxons et le Droit Fr‘nncais, Paris, 1992, p.1
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fidelidad, sinceridad, lealtad y buena fe, pues un fiduciario debera actuar siempre bajo los

mas estrictos principios de moralidad, como buen padre de familia"26

El fideicomiso en nuestro pals se encuentra regulado fundamentalmente en dos leyes:

1a Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito y la Ley de Instituciones de Crédito.

La Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito?” en su capitulo V establece

lo siguiente:
Articulo 346. En virtud del fideicomiso, el fideicomitente destina ciertos bienes a
un fin licito determinado, encomendando la realizacién de ese fin a una institucion
fiduciaria,

Articulo 347. El fidcicomiso serd vilido aunque se conslituya sin scfialar
fideicomisario, siempre que su fin sea licito y determinado.

Articulo 348, Pueden ser fideicomisarios las personas fisicas o juridicas que
tengan la capacidad necesaria para recibir el provecho que et fideicomiso implica.

El fideicomitente puede designar varios fideicomisarios para que reciban
simultinea o sucesivamente e! provecho del fideicomiso, salvo el caso de la fraccion II del
artfculo 359,

Cuando sean dos o mas los fideicomisarios y deba consultarse su voluntad, en
cuano no esté previsto en la constitucion del fideicomiso, las decisiones se tomardn por
mayotia de votos computados por representaciones y no por personas, En caso de cmpate,
decidira cl juez de primera instancia del Iugar del domicilio de! fiduciario.

Es nulo el fideicomiso que se constiuye en favor del fiduciario.

Articulo 349. S6lo pueden scr fideicomitentes las personas fisicas o juridicas que
tengan la capacidad necesaria para hacer la afectacién de bicnes que el fideicomiso
implica, y las autoridades judiciales o administrativas compelentes, cuando se trate de
bicnes cuya guarda, conservacién, administracién, liquidacién, reparto o enajenacion
corresponda a dichas autoridades o a las personas que &stas designen.

Articulo 350, S6lo pueden ser fiduciarias las instituciones expresamente
autorizadas para ello conforme a la Ley General de Instituciones de Crédito.

En caso de que al constituirse el fideicomiso no sc designe nominalmente la
instucion fiduciaria, se tendrd por deisgnada [a que elija el fideicomisario o, en su defecto,
¢l juez de primera instancia del lugar en que estuvieren ubicados los bicnes, de cntre las
instituciones expresamente autorizadas conforme a la ley.

E! fideicomitente podra designar varias instituciones fiduciarias para que conjunta
o sucesivamente desempeficn ¢l fidcicomiso, estableciendo el orden y las condiciones en
que hayan de susbstituirse. Salvo lo dispucsto en el acto constitulivo del fideicomiso,
cuando la institucién fiduciaria no acepte, o por renuncia o remoci6n cese en el desentpeito
de su cargo, deberd nombrarse a otra para que la sustituya. Si no fuere posible esta
substituci6n, cesard el fideicomiso.

dem, p.10
7Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, 41a. edicion, Porrita, México, 1994,



Articulo 351, Pueden ser objeto del fideicomiso toda clase de bienes y desechos,
salvo aquéllos que, conforme a la ley, scan estrictamente personales de su titular.

Los biencs que sc den en fideicomiso se considerardn afectos al fin a que se
destinan y, en conscuencia, sdlo podrdn ejercitarsc respecto a ellos los derechos y acciones
que al mencionado fin sc refieran, salvo los que expresamente se rescrve el fideicomitente,
los que para él deriven del fideicomiso mismo o los adquiridos legalmente respecto de tales
bienes, con anterioridad a la constitucién del fideicomiso, por el fideicomisatio o por
terceros.

El fideicomiso constituido en fraude de terceros podra en todo tiempo ser atacado
de nulidad por los interesados.

Articulo 352 E!l fideicomiso puede ser constituido por acto entse vivos o por
testamento. La constitucion del fideicomiso deberd siempre constar por escrito y ajustarse a
los téminos de la legislacion comin sobre transmisidn de los derechos o la transmision de
propicdad de las cosas que se den en fideicomiso.

Antfculo 353. EI fideicomiso cuyo objeto recaiga en biencs inmuebles deberd
inscribirse en 1a seccidn de la Propiedad del Registro Pablico del lugar en que los bienes
estén ubicados, El fideicomiso surtird cfectos contra tercero, en el caso de este articulo,
desde la fecha de inscripeion en el Registro.

Articulo 354, El fidelcomiso cuyo objeto recaiga en bicnes mucbles, surtird
efectos contra tercero desde la fecha en que se cumplan fos requisitos siguientes:

1. Si se tratare de un crédito no negociable o de un derechio personal, desde que el
fideicomiso fucre notificado al deudor.

I1. Si se tratare de un titulo nominativo, desde que éste se endose a la institucién
fiduciaria y se haga constar en los registros del emisar, en su caso.

IIL. Si se tratare de cosa corpdrea o de titulos al portador, desde que estén en poder
de 1a institucion fiduciaria.

Artfculo 355. El fideicomisario tendrd, ademds de los derechos que sc le concedan
por virtud del acto constitutivo del fideicomiso ¢l de exigir su cumplimiento a la
institucion fiduciaria; el de atacar 1a validez de los actos que ésta cometa en su perjuicio,
de mala fe o en exceso de las facultades que por virtud del acto constitutivo o de 1a ley fe
correspondan, y cuando ello sea procedente, ¢l de reivindicar los bienes que a consecuencia
de estos actos hayan salido del patrimonio objeto del fideicomiso.

Cuando no exista fideicomisario determinado o cuando éste sca incapaz, los
derechos a que se sefierc el parrafo anterior corresponderdn al que cjerza la patria potestad,
al tutor o al Ministerio Pablico, segon ¢l caso.

Articulo 356. La institucion fiduciaria tendrd todos los derechos y acciones que se
requicran para el cumplimicnto del fideicomiso, salvo las normas o limitaciones que se
establezcan al efecto, al constituirse el mismo; estard obligada a cumplir dicho fideicomiso
conforme ¢l acto constitutivo; no podrd excusarse o renunciar su cncargo Ssino por
causas graves a juicio de un juez de primera instancia del fugar de su domicilio y
deberd obrar siempre como buen padre de familia, siendo responsable de las pérdidas o
menoscabos que os biencs sufran por su culpa.

Articulo 357, E! fideicomiso se extingue:
1. Por 1a realizacién del fin para ¢! cual fue constituido,
11. Por hacerse dste imposible;
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IN. Por hacerse imposible el cumplimiento de la condicién suspensiva de que
dependa, 0 no haberse verificado dentro del término seflalado al constiturse el fideicomiso
0, en su defecto, dentro del plazo de veinte aflos siguientes a su constitucidn;

IV. Por haberse cumplido la condicién resolutoria a que haya quedado sujeto;

V. Por convenio expreso entre cl fidcicomitente y el fideicomisario,

VI. Por revocacién hecha por el fideicomitente cuando éste s¢ haya reservado
expresamente ese derecho al conslituir el fideicomiso; y

VIL En el caso del pdrrafo final del artfculo 350.

Anticulo 358. Extinguido el fideicomiso, los bienes a éI destinados que queden en
poder de la institucién fiduciaria serdn devueltos por ella al fideicomitente 0 a sus
herederos. Para que esta devolucidn surta efectos tratindose de inmuebles o de derechos
reales impuestos sobre cllos, bastard que la institucién fiduciaria asi lo asiente en ¢l
documento constitutivo del fideicomiso y que esta declaracién se inscriba en ¢l Registro de
la Propiedad en que aquél hubiere sido inscrito.

Articulo 359. Quedan prohibidos:

1. Los fideicomisos secretos;

II. Aquéllos en los cuales el beneficio se conceda a diversas personas
sucesivamente que deban sustituirse por muerte de la anterior, salvo ¢l caso de que la
sustitucién se realice en favor de personas que estén vivas o concebidas ya, a la muerte del
fideicomitente, y

HI. Aquéllos cuya duracién sca mayor de treinta afios, cuando se designe como
beneficiario a una persona juridica que no sea de orden piblico o institucién de
beneficencia. Sin embargo, pueden constituirse con duracién mayor de treinta affos cuando
¢l fin del fideicomiso sca ¢l mantenimiento de museos de cardcter cientifico o artlstico que
no tengan fines de lucro.

Asimismo, "tratandose de fideicomisos para la adquisicion de bienes
inmuebles en zona restringida por parte de extranjeros, la nueva LIE les
concede un plazo de 50 afios, con opcién de ser prorrogado en su
oportunidad, a solicitud del interesado"28

Por su parte, 1a Ley de Instituciones de Crédito?®, en lo que se refiere a fideicomisos,

establece que:
Articulo 46. Las instituciones ‘de crédito sélo podrdn realizar las operaciones
siguientes:
..XV. Practicar las operaciones de fideicomiso a que se reficre la Ley General de
Titulos y Operaciones de Crédito, y llevar a cabo mandatos y comisiones.

Ariculo 79. En las operaciones de fideicomiso, mandato, comision y
administracién o custodia, las instituciones abrirdn conlabilidades especiales por cada
contrato, debiendo registrar en las mismas y en su propia contabilidad el dinero y demis
bienes, valores o derechos que se Ies confien, asi como los incrementos o disminuciones,
por los productos o gastos respectivos. Invariablemente deberdn coincidir fos saldos de las
cuentas controladas de la contabilidad de la institucidon de crédito, con los de las
contabilidades especiales.

28AGUILAR RICO, LUIS FELIPE. Tesis Profesional: Marco Juridico de Ia Inversion Extranjera en México,
UNAM, México, 1994, p.54
B egislacion Bancaria, Pornia, México, 1994



En ningin caso estos bienes cstardn afectos a otras responsabilidades que las
derivadas del fideicomiso mismo, mandato, comisién o custodia, o las que contra ellos
correspondan a terceros de acuerdo con la ley.

Articulo 80. En las operacioncs a que se refiere la fraccion XV del articulo 46 de
esta ley, las instituciones desempefiaran su cometido y ejercitardn sus facultades por medio
de sus delegados fiduciarios.

La institucion responderd civilmente por los daflos y perjuicios que se causen por
la falta de cumplimiento cn las condiciones o términos seflalados en el fideicomiso,
mandato o comisién, o la ley.

En el acto constitutivo del fideicomiso o en sus reformas, s podrd prever la
formacién de un comité técnico, dar las reglas para su funcionamiento y fijar sus
facultades. Cuando la institucién de crédito obre ajustandose a los dictamenes o acuerdos
de este comité, estard libre de toda responsabilidad.

Articulo 81. Las operaciones con valores que rcalicen las instituciones de crédito
en cumplimiento de fidcicomisos, mandatos, comisiones y contratos de administracion, se
realizardn en términos de las disposiciones dc esta ley y de la Ley del Mercado de Valores,
asf como de conformidad con las reglas generales que, en su caso, emita el Banco de
México oyendo la opinién de la Comisién Nacional de Valores, con vistas a procurar el
desarrolio ordcnado del mercado de valores.

Articulo 82. El personal que las instituciones de crédito utilicen directa o
exclusivamente para la realizacién de fidcicomisos, no formard parte del personal de la
institucién, sino que, segin los casos, s¢ considerard al servicio del patriinonio dado cn
fideicomiso. Sin embrago, cualesquicr derechios que asistan a esas personas conforme a la
ley, los ¢jercitardn contra Ja institucion de crédito, ta que, en su caso, para cumplir con las
resotuciones que la autoridad competente dicte afectard, en la medida que sea necesaria,
los bienes materia del fideicomiso,

Articulo 83. A falta de procedimiento convenido en forma expresa por las partes
en ¢l acto constitutivo de los fidcicomisos que tengan por objcto garantizar el
cumplimiento de obligaciones, sc aplicara el proccdimiento establecido en los dos primeros
parrafos del articulo 341 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, a peticién
del fiduciario. :

Si el deudor no se opone conforme a lo previsto ¢n dicho articulo, ¢l juez mandara
que se dé cumplimicnto a lo establecido en el acto constitutivo del fideicomiso o sus
modificaciones.

Articulo 84, Cuando la institucién de crédito, al ser requerida, no rinda las
cuentas de su gestion dentro de un plazo de quince dias hdbiles, o cuando sea declarada
por sentencia cjecutoriada, culpable de las pérdidas o menoscabos que sufran los bienes
dados en fidcicomiso, o responsable de esas pérdidas o menoscabos por negligencia grave,
procederd su remocién como fiduciaria.

Las acciones para pedir cucntas, para exigir la responsabilidad de {as instituciones
de crédito y para pedir la remocidn, corrcsponderdn al fideicomisario o a sus
representantes legales, y a falta de éstos al ministerio publico, sin perjuicio de poder el
fidcicomitente reservarse en el acto constitutivo del fideicomiso o en sus modificaciones, ¢l
derecho para ejercitar esta accién.

En caso de renuncia o remocidn, se estard a lo dispuesto en cl parrafo final del
articulo 350 de ta Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

Articulo 85. Cuando sc trate de operaciones de fideicomiso que constituya el
Gobierno Federal o que ¢! mismo, para los efectos de este antfcuto, declare de interés
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publico a través de la Secretarla de Hacicnda y Crédito Publico, no serd aplicable ¢l plazo
que establece la fraccion NI del anticulo 359 de la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito.

Articulo 90, Para acreditar 1a personalidad y facultades de los funcionarios de las
instituciones de crédito, incluyendo a los delegados fiduciarios, bastard exhibir una
certificacién de su nombramiento, expedida por ¢l secretario o prosecretario del conscjo de
administracién o consejo directivo.

... Los nombramientos de los funcionarios bancarios deberdn inscribirse en el
Registro Publico de Comercio, previa ratificacién de firmas, ante fedatario publico, del
documento auténtico en que conste el nombramiento respectivo.

Articulo 106, A las instituciones de crédito les estard prohibido:

... XVII. Otorgar créditos o préstamos con garantia de:

b) Derechos sobre fideicomisos, mandatos o comisiones que, a su vez, tengan por
objeto los pasivos a que se refieren las fracciones I, incisos b), ¢) y d) y I a 1V del arnticulo
46 de esta ley;

XIX. En la realizacién de las operaciones a que se refiere la fraccion XV del
articulo 46 deesta ley:

a) Celebrar opcraciones con la propia institucién en el cumplimiento de
fideicomisos, mandatos o comisiones. El Banco de México podrd autorizar, mediante
disposiciones de cardcter general, la realizacién de determinadas operaciones cuando no
impliquen un conflicto de intercscs;

b) Responder a los fideicomitentcs, mandantes o comitentes, del incumplimicnto
de los deudores, por los créditos quc se otorgucn o de los emisores, por los valores que se
adquicran, salvo que sca por su culpa, segin lo dispucsto cn la parte final del articulo 356
de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, o garantizar la percepcién de
rendimientos por los fondos cuya inversién se Ics encomiende.

Si al término del fideicomiso, mandato o comisién constituidos para el
otorgamicnto de créditos, éstos no hubieren sido liquidados por los deudores, la institucién
deberd transferirlos al fideicomitente o fideicomisario, scgin el caso, o al mandante o
comitente, absteniéndosc de cubrir su importe. .

... En los contratos de fidcicomiso, mandato o comisién sc insertardn cn forma
notoria los parrafos anteriores de este inciso y una declaracién de la fiduciaria en el sentido
de que hizo saber inequivocamente su contenido a las personas de quienes haya recibido
bicnes para su inversion;

¢) Utilizar fondos o valores de los fideicomisos, mandatos o comisiones destinados
al otorgamiento de créditos, en que la fiduciaria tenga la facultad discrecional, en el
otorgamicnto de fos mismos para realizar operaciones en virtud de las cuales resulten o
puedan resultar deudores sus delegados fiduciarios; los miembros del consejo de
administracién o conscjo directivo, segun corresponda, tanto propietarios como suplentes,
estén o no en funciones, los empleados y funcionarios de la institucién; los comisarios
propietarios o suplentes, estén o no en funciones; los auditores externos de la institucion;
los micmbros del comité técnico del fidcicomiso respectivo; los ascendicntes o
descendientes cn primer grado o conyuges de las personas citadas, las sociedades en cuyas
asambleas tengan mayorla dichas personas o las mismas instituciones; asimismo aquellas
personas que ¢l Banco de México determine mediante disposiciones de cardcter general,
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CAPITULO NI

NATURALEZA JURIDICA DEL FIDEICOMISO Y PARTES QUE
INTERVIENEN

2.1. Naturaleza juridica de! fideicomiso

2.1.1. El fideicomiso como negocio fiduciario

En el presente capitulo se define, en principio, el negocio juridico citando a
Pugliatti3?, que al respecto nos dice "¢l negocio juridico es un hecho juridico que debe
clasificarse en la categoria de los actos libres, en los cuales se manifiesta la plena autonomia
del sujeto. El hecho juridico es cualquier acontecimiento que produce consecuencias

juridicas."

En las palabras de Ruggiero®! el negocio juridico es un acto de voluntad libre que
tiende a un fin practico tutelado por el ordenamiento juridico y que produce como

consecuencia de tal tutela determinados efectos juridicos.

Segln se ha mencionado, mediante e} fideicomiso una persona fisica o juridico-
colectiva destina sus bienes o derechos a la realizacion de una finalidad licita y determinada,
encomendando a una institucion tiduciaria el llevar a cabo esa finalidad, en beneficio propio

0 de otra persona. Podemos afirmar entonces, basandonos en esta concepcion del

38pUGLIATTI, SALVADOR. Introduccion al Estudio del Derecho Civil, traduccidn espaiola a la 2a.
cdicion, Porrla, México, 1943, p.12
MRUGGIERO, ROBERTO DE. Instituciones de Derecho Civil, Editorial Reus, Madrid, 1929, p.248
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fideicomiso, que al decir que una persona fisica o juridico-colectiva destina sus bienes o
derechos a la realizacion de un fin licito y posible, se cumple con lo que apunta Pugliatti en
cuanto a que el negocio juridico comprende los actos en los que se manifiesta la plena
autonomia del sujeto, y de igual forma, con la afirmacién de Ruggiero en cuanto a que ¢l
negocio juridico tiende a un fin préctico tutelado por ! ordenamiento juridico y que produce
determinados efectos juridicos, que serfan en este caso los beneficios propios del
fideicomiso.

Al respecto, se concluye que el fideicomiso, por las caracteristicas que presenta,

puede considerarse como un negocio juridico.

Asi, por virtud de este negocio juridico, los bienes o derechos salen de la esfera
patrimonial de quien lo constituye -fideicomitente- convirtiéndose en titularidad de la
institucion fiduciaria, pero de manera limitada, pues solamente puede disponer de ellos de

acuerdo con las instrucciones y para los fines que haya determinado el autor del

fideicomiso,3

De la insuficiencia de fa legislacion para preveer y reglamentar todas {as formas
contractuales que las personas emplean en sus relaciones surge el empleo de negocios
atipicos e innominados y, muy especialmente, de negocios fiduciarios. Estas atipicas formas
contractuales van siendo poco a poco materia de una reglamentacion especial: el empleo de
estas nuevas formas contractuales va desplazando a fas formas tradicionales por insuficientes
y complicadas. Este fenomeno se repite constantemente en la historia, como un simbolo del

cardcter cultural del derecho, ya que se trata de una elaboracion humana que no es ajena a

los adelantos del progreso y de la civilizacion. ¥

328 AUCHE GARCIADIEGO, MARIO, Obcit, p.376

33BARRERA GRAF, JORGE. "Los Negocios Fiduciarios”, Revista de Derecho y Ciencias Sociales, Tomo
XXIV, No. 144, Jutio-Septiembre, 1950, p.440
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Cabe aclarar que la doctrina considera atipicos aquellos negocios cuya causa o
finalidad econdmico social no esté reconocida especificamente por el derecho (el problema
de ellos es Ia licitud de la finalidad perseguida); y habla de negocios innominados como
aquélios que practican los particulares y no tienen un nomen, un calificativo, una
reglamentacion especial en el derecho positivo, independientemente de que se funden en un

ordenamiento determinado.¥

El derecho positivo mexicano ha dado reconocimiento y reglamentacion al
fideicomiso -como una forma de negocio fiduciario-, mientras que el derecho tradicional
desconoce estas nuevas formas contractuales. Si bien el fideicomiso, en su origen fue un
negocio atipico ¢ innominado, 1a utilizacion de éste en la practica ha obligado a legislar

sobre ¢!, aunque, desde nuestro punto de vista, su evolucion en la ley no ha sido paralela con

su desarroflo en la practica.

Al respecto, Barrera Graf®® dice que a los negocios fiduciarios, conocidos desde el
derecho romano, se puede llegar por medio de un procedimiento indirecto, en cuanto ellos

constituyen, precisamente, negocios indirectos, formados por causas o finalidades propias de

diferentes contratos tipicos.

Diremos, entonces, que los negocios fiduciarios son aquéllos a los que se acude para
conseguir fines diversos (excesivos respecto a los negocios tipicos que podrian aplicarse),
mediante transmisiones nominales o reales de bienes y/o derechos, las cuales,

definitivamente, en ningtin caso favorecen a los adquirentes immediatos.

Midem, p456
3Estudios de Derecho Mercantil, Derecho Bancario y Derecho Indnstrial, Porraa, México, 1958, p.314
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Por otra parte, Garriguez Diaz Cafiabate apunta que "Si la confianza corre a lo
largo de todo el Derecho de las Obligaciones, hay ciertos contratos en que el elemento
psicolégico de la confianza adquiere un rango predominante, hasta el punto de que la mera
desconfianza o la conducta desleal del deudor, aunque no llegue a ser antijuridica, es motivo
suficiente para resolver el contrato... En este concepto, serian negocios fiduciarios todas

aquellas relaciones en las que destaca un deber de lealtad hacia alguien."

Continua el mismo autor afirmando que la caracteristica del negocio fiduciario reside
en la potestad de abuso por parte de la persona en quien se confia, derivada de la
transmision que se hace a esta Gltima de resortes juridicos que puede utilizar o en interés del
fiduciante -que ¢s lo que debe hacer- o en interés propio -que es lo que no debe, pero puede

hacer-,

Y justamente para frenar lor poderes con los deberes, el negocio fiduciario se
muestra como un negocio complejo, como una combinacion entre un negocio real de

transmision plena, unido a un negocio obligacional que tiende a moderar los efectos de

“aquella transmision (al obligarse el fiduciario a devolver los bienes o derechos fideicomitidos

a aquél que los entregé o a quien éste haya designado, y no utilizarlos en beneficio propio).

Coincidimos con Villagordoa Lozano® al apuntar que el fideicomiso y el negocio
fiduciario son negocios de un mismo género, pues ambos parten de la confianza que una
persona deposita en otra al transmitirle bienes o derechos para su custodia y posterior
retransmision, pero con diferencias especificas que los distinguen, o "pequefias diferencias

accidentales” -en las palabras de Serrano Trasvila-.

36105 Negocios Fiduciarios en Derecho Mercantil, Impresora Viuda de Galo Saez, Madrid, 1955, p.16
Y0b.cit., p.83
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Podemos establecer como primera diferencia que el negocio fiduciario es secreto,
mientras que el fideicomiso no lo es, pues todo complejo de relaciones entre fideicomitente,
fiduciario y fideicomisario es publico y conocido por los terceros; el negocio fiduciario -
como hemos visto- no est4 reglamentado por el derecho positivo, en tanto el fideicomiso si
lo esté; y finalmente, en el negocio fiduciario puede participar cualquier persona, en tanto en
el fideicomiso esta limitada la participacion del fiduciario a personas con caracteristicas

particulares que més adelante describiremos.

"El dueflo fiduciario tiene un dominio limitado, ya que es duefio del patrimonio, pero
duefio fiduciario, lo cual quiere decir que es duefio en funcién del fin que debe cumplir,
normalmente temporal. En resumen, puede decirse que el fiduciario es duefio juridico, mas
no econdmico de los bienes que recibe en fideicomiso; dicho de otro modo, el fiduciario

ejerce las facultades dominicales, pero en provecho ajeno."3#

Cabe mencionar que en el ambito del Derecho Mercantil -materia que nos ocupa- el
calificativo de fiduciario se emplea muchas veces para caracterizar contratos y operaciones
que, a lo sumo, implican una mera relacion de confianza. Tal como ocurre con el empleo del

vocablo inglés "trust" en el sector de las sociedades mercantiles.

Pero, si bien, como apunta Alfaro,® el trust anglosajon por su ductilidad
caracteristica y por prestarse para llevar a cabo diversas transacciones por medio de un sélo
acto o instrumento, es una institucion sin par en cuanto a eficacia y utilidad, tanto que
reemplaza con ventaja los contratos de mandato, de usufructo, de constitucién de renta
vitalicia, de deposito, de comodato, de prenda, de hipoteca y de venta con pacto de

retroventa, fundamentalmente; y sustituye con amplias garantias y facilita los procedimientos

JRODRIGUEZ Y RODRIGUEZ, J. Curso de Derecho Mercantil, Tomo I1, 1a. edicién, Pornia, México,
1983, p.531
3G ARRIGUEZ DIAZ CANABATE, JOAQUIN, Qb.cit,, p.77
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judiciales relativos al pago de pensiones alimenticias, cesién de bienes y concurso de
acreedores, asi como el albaceazgo, la tutela testamentaria y la constitucion de fundaciones
de interés piblico; y desde luego no tiene rival para la contratacion de empréstitos pablicos
mediante Ia emisién de bonos, cédulas u otros valores bursatiles y con la intervencién de un
fiduciario responsable; no creemos que dicha figura, asi como la concibe el derecho
anglosajén, pueda transportarse a otros paises con las mismas caracteristicas y usos que le
son inherentes, pues coincidiendo con Oscar Rabasa*l, el trust angloamericano sélo puede
existir , en su forma auténtica, en donde esta vigente el sistema dual de derecho (common
law y equity) y de dos especies de dominio y de propietarios, peculiar de la organizacion
juridica angloamericana denominada "common law". De ahi que los esfuerzos que se han
hecho en paises como México, con bases en el régimen juridico romano, para implantar el
trust resulten improcedentes en su totalidad. Prueba de ello es la figura de! fideicomiso como
se concibe en nuestro pais en la actualidad, luego de una serie de adaptaciones a lo largo de
la historia, que termina siendo una institucion distinta al modelo que quiso adoptarse, con

caracteristicas propias derivadas de las exigencias y peculiaridades de nuestro pais.

Las leyes mercantiles especiales que han introducido en México la institucién de
referencia, le atribuyen la funcién propia del negocio traslativo, en el que, sin embargo, junto
a la relacion real de enajenacion a favor del fiduciario, existe un vinculo obligatorio, que se
traduce en la obligacion en que éste incurre de afectar el bien o el derecho objeto del
fideicomiso a la finalidad sefialada por el fideicomitente en el acto constitutivo; ya que este

tltimo no pretende perder dicho bien o derecho afectados.

Consideramos de suma importancia hacer notar que dentro de nuestro sistema
juridico el derecho de propiedad es absoluto e indivisible en cuanto que sus efectos no

pueden atribuirse a distintos titulares. Por ello, los tratadistas discuten si puede admitirse una

400b.cit., p.470
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figura atipica en un sistema juridico en el que los negocios y los contratos traslativos estan
limitados y en donde todos los actos de transmision estdn referidos a contratos
reglamentados, como son la compraventa, la donacion, el mutuo, etc. Y, segin Barrera
Graf¥!, para dar solucién a esta controversia debe hablarse de una forma abstracta de
transmision. O bien, de acuerdo con Grassetti, hablar de una transmision temporal, limitada
solamente al cumplimiento de la finalidad prescrita, sin que el bien objeto de la transmision

acrezca el patrimonio del fiduciario.

No comparto a este respecto los planteamientos de Barrera Graf y de Grassetti, ya
que, a mi juicio, no existe en realidad por virtud del fideicomiso una transmisién plena. Sin
embargo, podemos hablar de otorgarle al fiduciario ciertas atribuciones sobre el conjunto de
bienes, valores o derechos que se le encomiendan, ya que no adquiere sobre ellos el derecho
de propiedad que, como hemos visto, es absoluto, pues su actividad y sus derechos sobre
dicho patrimonio estdn limitados a las instrucciones que el fideicomitente le gire al respecto,
y en e! momento en que el fiduciario acte a su libre albedrio, sin satisfacer las necesidades o
las exigencias del fideicomitente, o de los fideicomisarios, en su caso, si éstos lo requieren,
tendra que devolver aquéllo que le fue encargado. De igual forma, en el momento en que le
son retribuidos econémicamente a! fiduciario sus servicios de administracion, guarda y
custodia, entendemos que se le paga por atender y hacer producir algo que no es suyo, algo
que no es de su propiedad, algo que tnicamente le fue encomendado y que en algin

momento dado, tarde o temprano, debera devolver a su duefio o a quien éste le indique.

Y como fundamento de lo anterior, cabe hacer mencion de lo que establece el

articulo 830 del Codigo Civil "El propietario de una cosa (entiéndanse bienes, valores o

410b.cit,, p.321
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derechos) puede gozar y disponer de ella con las limitaciones y modalidades que fijen las

leyes."#?

De todo lo antes expuesto, se puede concluir lo siguiente:

- El fideicomiso es un negocio juridico, nominado y tipico (pues su finalidad esta bien
delimitada)

- No podemos considerarlo como un negocio trasiativo, pues los bienes, valores o
derechos que le son encomendados al fiduciario estdn afectados por el cumplimiento de
cierta finalidad, y s6lo con ese proposito y bajo esa condicion le pertenecen.

- El fiduciario, en virtud de las limitaciones que le son impuestas, adquiere un
derecho patrimonial a nombre propio, pero en interés de otro.

- Por Aultimo, si bien el fideicomiso presenta, como punto de partida, una
caracteristica propia de los negocios fiduciarios, al establecerse sobre la confianza que una
parte deposita en la otra, y, a su vez, en el deber de lealtad de esta Gltima hacia la primera;
presenta también una gran diferencia con dichos negocios fiduciarios, tal como se apunt6 al
inicio del presente capitulo. esta reglamentado por el derecho positivo, en tanto los negocios

“fiduciarios no lo estdn; de igual forma, mientras en el negocio fiduciario puede participar
cualquier persona, lIa participacion del fiduciario en el fideicomiso est4 limitada a personas
con caracteristicas particulares., Por tanto, desde nuestro punto de vista, no puede
considerarse al fideicomiso como un negocio fiduciario en sentido estricto, pues si bien al
hablar del fondo del mismo, o de su origen, si lo es -en sentido amplio-, deja de serlo en e}

momento de convertirse en un negocio nominado y tipico.

4Cedigo Civil para el Distrito y Territorios Federales, 63a. edicion Porraa, México, 1994, p.193
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42C4digo Civil para el Distrito y Territorios Federales, 63a. edicién Porrila, México, 1994, p.193
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2.1.2. Kl fideicomiso como un contrato

A lo largo del presente trabajo se ha expuesto que ¢l fideicomiso es un negocio en
cuya constitucion intervienen, invariablemente, dos partes; una, el fideicomitente, es quien
manifiesta su voluntad de que otra persona distinta a ella se convierta en titular -temporal-
de sus bienes o derechos fideicomitidos, bajo la condicion de destinarlos a una finalidad
determinada; la otra, el fiduciario, al aceptar dicho cargo, se obliga a cumplir con lo que la

primera le ha encomendado.

Podemos observar, en la afirmacion anterior, que existe una doble manifestacion de
la voluntad. Por un lado una parte delega cierta responsabilidad a la otra, y, por otro, esta
segunda manifiesta su aceptacion ante tal encargo. Nace entonces la relacion fiduciaria con

el consentimiento que el fiduciario expresa de actuar como tal, ya sea expreso o tacito.

Y remontandonos a lo que el Cédigo Civil para el Distrito y Territorios Federales®
establece en sus articulos 1794.-"Para la existencia del contrato se requiere; 1.
Consentimiento.", 1803.-"El consentimiento puede ser expreso o tacito...", 2224.-"El acto
juridico inexistente por la falta de consentimiento o de objeto que pueda ser materia de él,
no producira efecto legal alguno... su inexistencia puede invocarse por todo interesado.", se

puede afirmar que el fideicomiso en nuestro pais es una figura contractual.

Al respecto, Rodolfo Batiza* apunta que la manifestacion de la voluntad del
fiduciario para aceptar el cargo, unida a la previa declaracién del fideicomitente, viene a
perfeccionar un convenio que produce y transfiere obligaciones y derechos, esto es, un

contrato. Desde el momento mismo de crearse la relacion, ambas partes adquieren derechos

B0b.cit., p.p.325, 327, 389
44Tres Estudios obre ¢l Fideicomiso, Imprenta Universitariz, México, 1954, p.76
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y obligaciones correlativos: el desempefio del cargo por lo que hace al fiduciario, el pago de
sus honorarios por cuanto al fideicomitente, reduciendo tales derechos y obligaciones a su
expresion mas simple. Aun en aquellas situaciones en que la obligacion del fideicomitente ha
quedado limitada a un minimo de pasividad, como cuando se pacta que el fiduciario deducird
sus honorarios de los productos del patrimonio fideicomitido, la obligacién sigue siendo

personal. Solo en sentido figurado podria admitirse que es a cargo del patrimonio.

Aunque algunos autores se han propuesto defender la unilateralidad del fideicomiso
sobre el supuesto de que una institucion fiduciaria poseedora de un conjunto de bienes,
valores o derechos pueda declararse a si misma fiduciaria de los mismos, nos parece muy
acertada la refutacién que hace Batiza al observar que segin lo dispuesto por la Ley de
Instituciones de Crédito en su articulo 106.-"A las instituciones de crédito les estard
prohibido celebrar operaciones con la propia institucion en el cumplimiento de fideicomisos,
mandatos o comisiones. El Banco de México podrd autorizar, mediante disposiciones de

caricter general, la realizacion de determinadas operaciones cuando no impliquen conflicto

de intereses..."4

Asimismo, no se suscribe la posicion basada en que la sola declaracion del
fideicomitente expresada en un acto intervivos irrevocable crea un fideicomiso, ya que la
adhesion del fiduciario es sélo condicion juridica de ejecucion y no de su perfeccion juridica,
pues, desde nuestro punto de vista, es indispensable que el fiduciario manifieste su

aceptacion para que exista realmente el negocio.

Finalmente, se concluye con la afirmacion que sobre este tema hace Batiza: "el
fideicomiso es un contrato bilateral o sinalagmético perfecto, pues sélo en los contratos

bilaterales opera la condicion resolutoria tacita en virtud de la cual, si uno de los

431 cgislacién Bancaria, 42a. edicién, Porria, México, 1994, p.38
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contratantes falta a su propia obligacion, puede el otro pedir la resolucion del contrato o el
constrefiimiento al cumplimiento... cada contratante ticne el derecho a rehusar su propia

prestacion si el otro la reclama sin haber cumplido la suya,"4

Asi lo dispone la Ley de Instituciones de Crédito, en su articulo 8447, scitalando que
cuando la institucién de crédito, al ser requerida, no rinda las cuentas de su gestién dentro
del plazo legal, o si es judicialmente declarada de las pérdidas o menoscabos que sufran los
bienes fideicomitidos, el fideicomisario, sus representantes legales, o el fideicomitente si se
ha reservado ese derecho, podrén pedir su remocion, (Este era el texto del articulo 137 de la
anterior Ley Genera!l de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliarés, que ademas
establecia que el fiduciario podia renunciar al desempefio de su cargo si el
fideicomitente, sus causahabientes o el fideicomisario, se negasen a pagar las
compensaciones estipuladas a su favor, o si los bieres dados en fideicomiso no rindiesen

productos suficientes para cubrirlas.)

2.2, Partes que intervienen en el fideicomiso

La constitucion del fideicomiso da origen a una relacion juridica compleja por la
diversidad de elementos de cardcter muy particular que intervienen en ella, tales como las
partes que la integran, el contenido y duracion cambiantes de los derechos y obligaciones
que se les atribuyan, la diferente naturaleza de los bienes que pueden constituir su abjeto, la

amplitud y multiplicidad de los fines cuyo logro se ofrece a través de la institucion 4

460b.cil, p.78
47Legislacién Bancaria, Ob.cit., p.32

48BATIZA, RODOLFO. Principios Basicos del Fidcicomiso y de la Administracion Fiduciaria, Pornia,
Meéxico, 1977, p.186
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Los derechos y obligaciones que entran en juego en la relacién fiduciaria son
esenciales para el buen funcionamiento de este mecanismo juridico con vistas a la realizacion

de un propésito preestablecido.

De esta manera, segin se desprende del andlisis que hemos hecho hasta este
momento, los sujetos que intervienen en la relacion fiduciaria son: el fideicomitente, el
fideicomisario, el fiduciario y, en ocasiones, el comité técnico (que no es figura esencial en el

fideicomiso).

2.2.1. Fideicomitente

En las palabras del Dr. Acosta Romero, "el fideicomitente es la persona titular de los
bienes o derechos, que trasmite a la fiduciaria para el cumplimiento de una finalidad licita, y,

desde luego, debe tener la capacidad juridica para obligarse y para disponer de los bienes.?

El articulo 349 de la L.G.T.O.C. establece que "Sélo pueden ser fideicomitentes las
personas fisicas o juridicas que tengan la capacidad necesaria para hacer la afectacion de

bienes que el fideicomiso implica..."0

Quien adquiere la calidad de fideicomitente dentro del negocio que nos ocupa,

adquiere los derechos que sefialaremos a continuacion.

49ACOSTA ROMERO, MIGUEL. Teorfa General del Derecho Administrativo, 9a. edicion, Porrita, México,
1990, p.430

*9Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, 41a. edicién, Porria, México, 1994, p.123
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2.2.1.1. Derechos del fideicomitente

a) Reservarse los derechos que estime pertinentes en e acto constitutivo,
Refiriéndose a los bienes dados en fideicomiso, la ley sustantiva dice que "... se considerarén
afectos al fin que se destinan y, en consecuencia, s6lo podran ejercitarse respecto a ellos los
derechos y acciones que al mencionado fin se refieran, salvo los que expresamente se reserve

el fideicomitente..."(art. 351, segundo parrafo)*!

Lo anterior, vemos que obliga a la institucion fiduciaria a ajustarse
a las instrucciones del fideicomitente, Y al respecto, la L.I.C. concede en forma facultativa al
fideicomitente el derecho de exigir al fiduciario el exacto cumplimiento de su cometido, y en

su caso, pedir su remocion.

b) Designar a uno o varios fideicomisarios. La ley sustantiva dispone en el articulo
348 que "¢l fideicomitente puede designar varios fideicomisarios para que reciban simultanea
o sucesivamente el provecho del fideicomiso, salvo el caso de la fraccion I del articulo
359"2) que a la letra dice: "Quedan prohibidos: II. Aquellos fideicomisos en los cuales el
beneficio se conceda a diversas personas sucesivamente que deban sustituirse por muerte de
la anterior, salvo el caso de que la sustitucidn se realice en favor de personas que estén vivas

o concebidas ya, a la muerte de! fideicomitente."*3

Cabe aclarar que el fideicomitente puede conjugar a su vez el caracter de
fideicomisario, sin embargo, es aquella calidad la que provoca que su actividad sea la méas

importante durante la etapa de constitucion de! fideicomiso.4

510b.cit., p.24

521ey General de Titulos y Operaciones de Crédito, Ob.cit., p.123

$30b.cil., p.126

34K RIEGER, EMILIO. Manua! de! Fideicomiso Mexicano, 1a. edicién, Editorial Dimensién, México, 1976,
.36
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c) Designar al fiduciario. Sera facultad del fideicomitente nombrar a la institucion
fiduciaria que se responsabilizara de la guarda y custodia de sus bienes o derechos y del
cumplimiento de los fines establecidos en el acto de transmision de dichos bienes o derechos,
El articulo 350 de la L.G.T.O.C. establece que "...El fideicomitente podra designar varias
instituciones fiduciarias para que conjunta o sucesivamente desempeflen el fideicomiso,
estableciendo el orden y las condiciones en que hayan de sustituirse. Salvo lo dispuesto en el
acto constitutivo del fideicomiso, cuando la institucion fiduciaria no acepte, o por renuncia o
remocion cese en el desempefio de su cargo, debera nombrarse otra para que la substituya.

Si no fuere posible esta substitucion, cesara el fideicomiso"33

d) Supervisar el fideicomiso. Este derecho puede ejercitarse en forma directa por él,

o a través del comité técnico previsto por el articulo 80, tercer parrafo, de la ley bancaria. 36

¢) Requerir cuentas al fiduciario. AGn cuando las acciones para pedir cuentas
corresponderan al fideicomisario, esto no serd en perjuicio de que el fideicomitente pueda
reservarse en el acto constitutivo del fideicomiso, o en las modificaciones del mismo, el

derecho para ejercitar esta accion.

f) Transmitir sus derechos de fideicomitente. La Iegiélacién especial carece de
disposiciones que en forma expresa establezcan que los derechos del fideicomitente (los que
para él deriven del fideicomiso o que se reserve) se transmiten a sus herederos. No obstante,
es incuestionable que si los derechos no son de aquéllos que se extinguen por la muerte,
pasan a sus herederos en los términos del articulo 1281 del Cédigo Civil: "Herencia es la
sucesion en todos los bienes del difunto y en todos sus derechos y obligaciones que no se

extinguen por la muerte."s?

33Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, Ob.cit., p.124
$6BATIZA, RODOLFO. Ob.cit., p.188
Y0b.ci1,, p.249
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g8) Modificar el fideicomiso. Existe la posibilidad legal para el fideicomitente de
reformar o modificar el acto constitutivo, con sujecion a las limitaciones indicadas en el

derecho comuin. Asf lo estipula la ley bancaria en su articulo 80.

h) Revocar o terminar el fideicomiso, si se reservd ese derecho. La LG.T.0.C.
establece en su articulo 357 que el fideicomitente tendra el derecho de revocar y dar por

terminado anticipadamente el fideicomiso, si asi se prevé en el acto constitutivo’s.

i) Derecho a que le sean devueltos los bienes o derechos otorgado en fideicomiso, en
caso de imposibilidad de ejecucion, o que se le entreguen los remanentes, una vez ejecutado

el fideicomiso,?

2.2.1.2, Obligaciones del fideicomitente

La principal obligacion a cargo del fideicomitente consiste en transmitir al fiduciario
los bienes y derechos materia del fideicomiso. Esta obligacion se funda en el articulo 351 de
1a L.G.T.O.C., que cbliga también al fideicomitente al cumplimiento de las obligaciones

reciprocas de los derechos que se reserve. 80

Una vez hecho lo anterior, el fideicomitente estara obligado a:6!
a) Pagar los gastos que origine la constitucion y el manejo del fideicomiso.

Reembolsar al fiduciario los gastos hechos en la administracion del fideicomiso,

320b.cit., p.125

39ACOSTA ROMERQ, MIGUEL. Ob.cil., p.432
S0VILLAGORDOA LOZANO, JOSE M. Obcit., p.164
61 ACOSTA ROMERO, MIGUEL. Ob.cit., p.432
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b) Pagar las compensaciones u honorarios estipulados a favor de la institucion
fiduciaria.

c) En caso de que se transmitan bienes inmuebles, estard obligado al saneamiento
para el caso de eviccion, en los términos de! articulo 2120 del Codigo Civil "Todo el que
enajena estd obligado a responder de la eviccion, aunque nada se haya expresado en el
contrato."6?

d) Colaborar con el fiduciario para el cumplimiento del fin, cuando para ello sea

necesaria dicha colaboracion.

2.2.2. Fiduciario

Es la persona que tiene la titularidad de los bienes o derechos fideicomitidos y que se
encarga de la realizacion de los fines de! fideicomiso. El fiduciario lleva a efecto la
realizacion o cumplimiento de los fines a través de! ejercicio obligatorio de los derechos que

le ha transmitido el fideicomitente.6?

De conformidad con lo establecido en el articulo 350 de la L.G.T.0.C.%4, la facultad
de desempefiar el cargo de fiduciario es privativa de las instiuciones expresamente
autorizadas por la Ley de Instituciones de Crédito, la cual, por virtud del titulo que le da
nombre, tinicamente contempla a las instituciones de crédito, de donde se deduce que sélo
se autoriza a estas Ultimas para ser fiduciarias (aunque en la actualidad la facultad para ser
fiduciaria ha sido extendida a las Casas de Bolsa, Afianzadoras y Aseguradoras, tema que
trataremos mas adelante). Asimismo, dicha ley sefiala que las instituciones fiduciarias estan

autorizadas para practicar las operaciones de fideicomiso a que se refiere 1a L.G.T.0.C.

6200.cit., p.374
63SERRANO TRASVINA, JORGE. Ob.cit., p.369
641 ¢y General de Titulos y Operaciones de Crédito, Ob.cit., p.123
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Cabe agregar que se requiere, ademds, que el fiduciario tenga la capacidad suficiente para

que se le puedan transmitir los bienes o derechos materia del fideicomiso.

2.2.2.1, Facultades y derechos del fiduciario

Nos dice Rodriguez y Rodriguez®® que si la razon de la existencia del fiduciario en
este negocio es la realizacién de determinado encargo sobre bienes o derechos que le han
sido encomendados, su primer derecho esencial serd el de adquirir el dominio de los bienes o
derechos sobre los que se constituye el fideicomiso, llegando a ser titular de un derecho de
dominio con mis o menos limitaciones, segin se haya fijado en el acto constitutivo,
limitaciones que sélo tienen eficacia obligatoria, puesto que el fiduciario como dueito puede

disponer de dichos bienes.

Coincidimos de alguna manera con ¢l en cuanto a que e! fiduciario deba tener como
primer derecho el de adquirir -en ocasiones sélo en sentido figurado- los bienes o derechos
materia de! fideicomiso; sin embargo, estamos absolutamente en contra de considerarlo
como duefio del patrimonio fideicomitido, con derecho a disponer de ¢! libremente, ya que
debe sujetarse en todo momento a lo estipulado en el acto constitutivo del fideicomiso.
Actia bajo las instrucciones de un tercero con ¢l proposito de lograr los fines previamente
establecidos por éste; ademas, el patrimonio fideicomitido de ninguna manera se suma al

patrimonio del fiduciario.

El fiduciario tendra las facultades que se le sefialen en el acto constitutivo y que

pueden ser para realizar actos de dominio, para enajenar, permutar, transferir propiedad,

6SRODRIGUEZ Y RODRIGUEZ, JOAQUIN, Ob.cit,, p.537



42

administrar u obtener créditos y gravar, en su caso, arrendar y realizar reparaciones y

mejoras.6

Al respecto, dice el articulo 356 de la L.G.T.O.C. que el fiduciario debera cumplir el
fideicomiso conforme al acto constitutivo, obrando siempre como buen padre de familia,
adquiriendo todos los derechos y acciones para la conservacion del patrimonio. Asimismo,
podra actuar en los juicios relativos al fideicomiso, en defensa de los intereses del patrimonio

de afectacion fideicomitido, y otorgar en ellos mandatos para pleitos y cobranzas.s’

Otra de sus facultades sera la de cobrar sus honorarios y la de exigir el reembolso de
los gastos realizados en la administracion del fideicomiso, siempre que sean necasarios y
utiles, pues segtn e! Cddigo Civil (art. 565), aplicandolo por analogia a este caso concreto,
"Para todos los gastos extraordinarios que no sean de conservacion o de reparacion,

necesita el tutor ser autorizado por el juez"¢®

Por otro lado, es importante mencionar sobre el fiduciario que al igual que cuenta
con facultades para realizar determinados actos, en el cumplimiento de lo que le ha sido
encomendado, adquiriendo para ello los derechos que ya hemos mencionado, también rigen
su comportamiento ciertas prohibiciones, tal como lo establece 1a Ley de Instituciones de
Crédito en su articulo 106 que prohibe, en principio, a las instituciones fiduciarias,
abstenerse de aceptar el desempefio de fideicomisos, mandatos o comisiones, mediante los
cuales reciban fondos destinados al otorgamiento de créditos que no se ajusten a las
disposiciones de caracter general que al efecto dicte el Banco de México, y de los que

tengan por objeto la adquisicion de valores, cuando éstos no sean de los aprobados para ese

66ACOSTA ROMERO, MIGUEL. Ob.cit., p.432
§70b.cit., p.125
680b.cit., p.148
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fin por la Comisién Nacional de Valores, o de los emitidos o garantizados por el Gobierno

Federal o las instituciones nacionales de crédito.s?

Otra prohibicion es la de efectuar operaciones con otros departamentos de la
misma institucion, facultando exclusivamente al Banco de México para autorizar, mediante
disposiciones de caricter general, la realizacion de determinadas operaciones cuando no
impliquen un conflicto de intereses. Sin embargo, no existe fundamento alguno al respecto
de esta prohibicion, que, en nuestra opinion, mas que ser positiva puede significar un

obstaculo para la adecuada y gil administracion del fideicomiso.

Esta prohibido también a los departamentos fiduciarios llevar a cabo cualquier clase
de operaciones por cuenta propia, salvo las que realicen con su capital y reservas, en virtud

de ser intermediarios entre las partes interesadas.

La ley bancaria prohibe, ademds: "Utilizar fondos o valores de los fideicomisos,
mandatos o comisiones (de inversion), para realizar operaciones en virud de las cuales
resulten o puedan resultar deudores sus delegados fiduciarios; los miembros de su consejo
de administracion, tanto propietarios como suplentes, estén o no en funciones; el accionista
o accionistas que posean la mayoria en las asambleas de la institucidn o que la gobiemnen; los
directores generales o gerentes generales; los comisarios propietarios o suplentes, estén o no
en funciones; los auditores externos de la institucidn; los miembros del comité técnico del
fideicomiso respectivo; los ascendientes o descendientes en primer grado o conyuges de
todas las personas citadas, o las sociedades en cuyas asambleas tengan mayoria dichas
personas o las mismas instituciones, asimismo aquellas personas que el Banco de México

determine mediante disposiciones de caracter general"(articulo 106, fracc. XIX, inciso c).

69 egislacion Bancaria, Ob.cit., p.37
100b.cit., p39
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Finalmente, si bien el fiduciario tiene la facultad de excusarse de la admministracion
del fideicomiso y de renunciar a su encargo, la L.G.T.0.C. dispone que "La institucion
fiduciaria... no podré excusarse o renunciar su encargo sino por causas graves a juicio de un

juez de primera instancia del lugar de su domicilio..."(art. 356)."!

Al respecto, el articulo 137 de la anterior Ley de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares establecia que sélo se estimarian como causas graves para admitir
la renuncia de la institucion fiduciaria al desempefio de su cargo en un fideicomiso: a) Que el
fideicomisario no pudiera recibir o se negase a recibir las prestaciones o bienes de acuerdo
con el acto constitutivo del fideicomiso; b) Que el fideicomitente, sus causahabientes o el
fideicomisario, en su caso, se negasen a pagar las compensaciones estipuladas a favor de la
institucion fiduciaria, y c) Que los bienes o derechos dados en ﬁdeiconiiso, en su caso, no

rindiesen productos suficientes para cubrir estas compensaciones.

Dicho texto fue derogado, dejando una laguna todavia mayor a la que prevalecia al
respecto de los casos de renuncia de la institucion fiduciaria. No obstante, su desaparicion

de la ley no ha afectado la permanencia de esa manera de proceder en la préctica.

2.2.2.2, Obligaciones del fiduciario

E! cumplimiento de las obligaciones del fiduciario es correlativo al ejercicio de sus
derechos, pues estd obligado a ejercitarlos para lograr los fines del fideicomiso. Las
obligaciones del fiduciario pueden ser: de hacer, de dar y de no hacer. Dentro de las

obligaciones de hacer se encuentra primordialmente la de ejecutar los fines del fideicomiso;

0b.cit, p.125
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por lo que se refiere a las obligaciones de dar, pueden consistir en pagar al o a los
fideicomisarios los beneficios del fideicomiso, y, por ulimo, las obligaciones de no hacer
comprenden las de abstenerse, de no hacer mal uso de los derechos transmitidos y de no

excederse en el ejercicio de las facultades que s¢ le confieren.™

En materia legislativa, es realmente poco lo que se puede encontrar al respecto de
las obligaciones del fiduciario. Como vimos anteriormente, el articulo 356 de la L.G.T.O.C.
establece que "La institucidn fiduciaria.. estard obligada a cumplir dicho fideicomiso
conforme al acto constitutivo... y deberd obrar siempre como buen padre de familia, sitendo

responsable de las pérdidas o menoscabos que los bienes sufran por su culpa."”

El fiduciario tiene deberes frente at fideicomiso, al fideicomisario y al fideicomitente
de manera subsidiaria, respecto a los herederos de éste, y ante determinadas autoridades,

sobre todo la Comision Nacional Bancania y el fisco.7*

Rodriguez y Rodriguez’” resume las reglas generales para el desempefio del cargo
por parte del fiduciario de la siguiente forma:

la. El fiduciario asume una serie de obligaciones de hacer, cuyo alcance depende de
la clase de fideicomiso de que se trate.

2a. El desempeflo del cargo es obligatorio, una vez que ha sido aceptado. Sus
obligaciones y facultades son indelegables. El fiduciario atiende al desempefio del
fideicomiso por medio de uno o més funcionarios (delegados fiduciarios), de cuyo

nombramiento debe informarse a la Comision Nacional Bancaria, y de cuyos actos responde

72VILLAGORDOA LOZANO, JOSE M, Ob.cit., p.166
BOb.cit, p.125

T$MUNOZ, LUIS. El Fideicomiso, 2a. edicién, Cérdenas Editor y Distribuidor, México, 1980, p.454
50b.cit.. p.538
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directa e ilimitadamente la institucion, sin perjuicio de las responsabilidades civiles y penales
en que pueda haber incurrido el delegado.
3a. El fiduciario asume la obligacion de conservar los bienes y derechos recibidos en

su integridad material.

La ley impone a la instiucion fiduciaria el deber de llevar una contabilidad especial
para cada fideicomiso. E! articulo 79 de la Ley de Instituciones de Crédito establece que las
instituciones fiduciarias registrardn en su contabilidad y en contabilidades especiales que
deban abrir por cada contrato de fideicomiso, mandato, comision, administracion o
custodia, el dinero y demas Uienes y valores o derechos que se les confien, asi como los
incrementos o disminuciones por los productos o gastos, debiendo coincidir,
invariablemente, los saldos de las cuentas controladoras de la contabilidad de la institucion
con los de las contabilidades especiales. Afiade que en ningin caso estos bienes estdn
afectados a otras responsabilidades que las derivadas del fideicomiso mismo, mandato,

comision o custodia, o las que contra ellos correspondan a terceros de acuerdo con la ley.”

Por otro lado, si bien el articulo 45 de la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares imponia al fiduciario los deberes de dar avisos, notificaciones,
suministrar informes, rendir cuentas y observar el secreto profesional o sigilo bancario, en
relacion con las otras partes negociales del fideicomiso; y establecia también que "...de toda
percepcion de rentas, frutos o productos de liquidacion que realice la institucion en
cumplimiento de su cometido, daré aviso al beneficiario en el término de las cuarenta y ocho
horas siguientes a su cobro; igualmente, notificaré toda operacién de inversion, adquisicion
o sustitucion de bienes, dentro del mismo plazo, comunicando el detalle necesario para la
identificacion de los bienes adquiridos. En caso de que por la naturaleza del fideicomiso o

por disposicion expresa del fideicomitente, comitente o mandante deba suprimirse esta

76 egislacion Bancaria, Ob.cit., p.31
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notificacion, la institucion debera, dentro de igual plazo, inscribir la operacion con el detalle
anteriormente indicado en un registro especial, foliado y sellado, que llevar la institucion
con caricter rigurosamente secreto”; la nueva LIC, incurriendo en una grave omision,
{inicamente contempla al respecto, la autorizacion a las instituciones de crédito de dar
noticias o informacion de los depdsitos o cualquier operacion, exclusivamente al
depositante, deudor, titular o beneficiario que corresponda...salvo cuando las pidieren la
autoridad judicial... y las autoridades hacendarias federales por conducto de la CNB, para

fines fiscales...

En relacién con el secreto profesional diremos que los servicios de la institucion
fiduciaria son de naturaleza confidencial, ya que siendo el fideicomiso un cargo de confianza
que deposita el fideicomitente, jamas se deberan divulgar los términos y condiciones de los

fideicomisos, a no ser a los directamente interesados.”

En cuanto a los informes, por un lado, y al sigilo bancario, por otro, debe
recordarse lo que dispone el articulo 118; "Con la salvedad de toda clase de informacién que
sea solicitada por la Comisién Nacional Bancaria, la violacion del secreto propio de esta
clase de operaciones, incluso ante las autoridades o tribunales en juicios o reclamaciones que
no sean entablados por el fideicomitente o fideicomisario, comitente o mandante, contra la
institucion o viceversa, constituird a ésta en responsabilidad civil por los daflos y perjuicios

ocasionados, sin perjuicio de las responsabilidades penales procedentes. "8

Debido a que la legislacidn sustantiva actual no preve especificamente ia obligacién
del fiduciario de hacer productivos los bienes dados en fideicomiso y de las adquisiciones

que deba hacer el fiduciario, podemos guiamos con lo que escuetamente establece la LIC en

TIBOJALIL, JULIAN. Obcil,, p.109
781 egislacion Bancaria, Ley de Instituciones de Crédito, Ob.cit., p.44
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su articulo 81, "Las operaciones con valores que realicen las instituciones de crédito en
cumplimiento de fideicomisos, mandatos, comisiones y contratos de administracion, se
realizarin en términos de las disposiciones de esta ley y de la Ley del Mercado de Valores,
asi como de conformidad con las reglas generales que emita el Banco de México oyendo la
opinion de la Comision Nacional de Valores, con vistas a procurar el desarrollo ordenado

del Mercado de Valores."”

En materia fiscal, el Codigo Financiero del Distrito Federal ,en su articulo 56, fracc.
X1V, dispone que son responsables solidarios del pago de los créditos fiscales las sociedades
nacionales de crédito, instituciones de crédito y cualquier otra persona autorizada por la ley
para llevar a cabo operaciones fiduciarias, respecto de los créditos fiscales que hubieren
causado por las operaciones desivadas de la actividad objeto del fideicomiso hasta por el

valor de los bienes fideicomitidos .8

Y al respecto de las acciones judiciales, ¢l fiduciario tendra la obligacion de oponerse
a las acciones que se promuevan contra el patrimonio del fideicomiso. La norma que rige su
conducta estd en el sentido de que debe hacer lo que sea razonable en el caso. En general
debera comparecer en los juicios que se promuevan. La obligacion del fiduciario de
promover y defendes acciones judiciales, no prevista en la legislacion especial, debe, sin
embargo, considerarse existente desde el momento en que se le transmite el dominio de los
bienes; ademés, se aplica por analogia lo dispuesto en el Codigo Civil en el caso de albaceas
y tutores: El albacea debe deducir todas las acciones que pertenezcan a la herencia (art.
1705), entre sus demas obligaciones figuran la de defensa en juicio y fuera de él, asi de la
herencia como de la validez del testamento, y la de representar a la sucesion en todos los

juicios que hubieren de promoverse en su nombre o que se promovieren contra ella (art.

790b.cit., p.31
80pyblicacién en el Diario Oficial de la Federacidn el 31 de diciembre de 1994,
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1706, fracs. VII y VIII). Por su parte, el tutor es responsable de los créditos activos si
dentro de sesenta dias, contados desde el vencimiento de su plazo, no ha obtenido su pago o

garantia que asegure éste, o no ha pedido judicialmente el uno o la otra (art. 593)%

Es importante también hacer mencién a que cuando la complejidad de los fines del
fideicomiso hace necesaria la intervencion de un cuerpo colegiado que tome las decisiones
correspondientes en cuanto a la inversion y administracion del patrimonio fideicomitido, el
fideicomitente nombra un comité técnico, y al presentarse dentro del fideicomiso esta
situacion, el fiduciario actia sujetndose a las decisiones tomadas por dicho comité técnico,
y queda libre, por ese hecho, de toda responsabilidad. De esta figura llamada comité técnico

hablaremos més adelante.

Hemos tratado sélo algunas de las obligaciones impuestas al fiduciario, ya que tanto
sus derechos como sus obligaciones suelen precisarse en cada caso concreto teniendo en
cuenta, por una parte, la naturaleza juridica de los bienes y derechos que constituyen la
materia del fideicomiso, y por la otra, los fines que se persigan con dicha operacién. No son
las mismas facultades y obligaciones del fiduciario cuando la materia del fideicomiso la
forman bienes inmuebles, que cuando Unicamente se afectan derechos personales del
fideicomitente, tampoco asume las mismas obligaciones el fiduciario en un fideicomiso de
garantia, que en un fideicomiso que tenga como fin liquidar el pasivo de una persona

determinada, por citar solo algunos ejemplos 82

Es acertada la aclaracion de Villagordoa Lozano® al decir que por ser tan amplia y
variada la existencia de tipos y formas de fideicomisos, no se puede establecer un catlogo

concreto de las obligaciones y de los derechos del fiduciario que comprenda todos los

SIBOJALIL, JULIAN, Ob.cit, p.103
82VILLAGORDOA LOZANO, JOSE M. Qb.cit,, p.167
81dem, p.168
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fiedeicomisos posibles, pues habré que ir estableciendo dichos derechos y obligaciones

adecuindose al contenido y fines de cada fideicomiso especifico.

Sin embargo, cuando son tantas las omisiones o lagunas, y cuando se procede en
tantas ocasiones por analogis con otras figuras afines, no se puede hablar de una figura
juridica bien precisada y bien delimitads, y valdria la pena que el legislador atendiera las
lagunas existentes.

Finalmente, cabe resaltar que la actividad de las instituciones fiduciarias estd
debidamente vigilada, con fundamento en el articulo 123 de la Ley de Instituciones de
Crédito que confia la inspeccion y vigilancia a la Comisién Nacional Bancaria; y al tenor de
la fraccion 11 del articulo 125 sern facultades y deberes de dicha Comisién: "...fungir como
érgano de consulta de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico en los casos y términos

que la ley determine..."84

" 2,2.3. Fideicomisario

El fideicomisario es la persona fisica o juridica que recibe el beneficio, o la que recibe
los remanentes una vez cumplida la finalidad (este sujeto no siempre existe como tal, pues

puede ser que el mismo fideicomitente o fideicomitentes sean a su vez los beneficiarios.)

La LGT.OC. en su articulo 348 dispone que "Pueden ser fideicomisarios las
personas fisicas o juridicas que tengan la capacidad necesaria para recibir el provecho que el

fideicomiso implica". Y al decir "capacidad necesaria" debe entenderse tnicamente la

84 egislacion Bancaria, Ob.cit., p.47
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ausencia de alguna incapacidad especial derivada de la ley, ya que el fideicomiso puede

constituirse a favor de personas incapacitadas y aiin de no nacidas, pero concebidas ¥

Villagordoa Lozano% apunta al respecto que en general son pocas las excepciones
existentes en cuanto a la capacidad para ser fideicomisarios, y cita como ejemplo el hecho de
que un extranjero no pueda ser fideicomisario cuando el fin del fideicomiso consista en
transmitirle estrictamente la propiedad de un inmueble ubicado en la zona prohibida (50
km a lo largo de las playas y 100 a lo largo de las fronteras). O bien, fa declaracion de

nulidad que 1a ley hace al fideicomiso que se constituye en favor del fiduciario.

E! mismo articulo 348 de {a mencionada ley establece también que "Cuando sean dos
o mas los fideicomisarios y deba consultarse su voluntad, en cuanto no esté previsto en la
constitucion del fideicomiso, las decisiones se tomaran por mayoria de votos computados
por representaciones y no por personas. En caso de empate, decidird el juez de primera

instancia del lugar del domicilio del fiduciario. "%

En el supuesto de que existiesen fideicomisarios sucesivos, el articulo 359 de la
L.G.T.0.C. prohibe 1a constitucion de fideicomisos en los cuales el beneficio se conceda a
diversas personas sucesivamente y que deban substituirse por muerte de la anterior, salvo en
¢l caso de que Ia substitucion se realice en favor de personas que estén vivas o concebidas

ya, a l]a muerte del fideicomitente.

Sin embargo, lo que si cabe perfectamente es la posibilidad de que exista un

fideicomiso sin fideicomisario, en los términos de! articulo 347 de la citada ley, que permite

830b.cit., p.123
860b.cit., p.169

%7 ey General de Titulos y Operaciones de Crédito, Ob.cit., p.123
B80b.cit., p.126
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y considera valido el fideicomiso que se constituya sin sefialar fideicomisario, siempre que su

fin sea licito y determinado.®®

En el caso anterior, a pesar de no haber designacion expresa de fideicomisario, no
dejaria de haber un beneficiario, pues lo l6gico seria pensar -y asi lo demuestra la préctica-
que el propio fideicomitente sera beneficiado personalmente con la ejecucion de los fines del
fideicomiso. Por ello, al decir la ley que puede existir un fideicomiso sin fideicomisario, es
obvio que no se refiere a un beneficiario, pues siempre habra alguien que resulte favorecido
o beneficiado con el fideicomiso; se refiere iinicamente al nombramiento de persona distinta

al fideicomitente, pues este Gltimo lleva implicito el cardcter de fideicomisario cuando no se

designa otro en su lugar.

2.2.3.1. Derechos de! fideicomisario

Por ser el fideicomisario la persona sobre quien recae el beneficio Gltimo del
fideicomiso, en principio tendré el derecho de exigir al fiduciario €l exacto cumplimiento de!
fideicomiso, requerir cuentas al mismo, y, en su caso, removerlo de su cargo. Asi lo dispone
la ley bancaria en su articulo 84, que a la letra dice: "Cuando la institucion de crédito, al ser
requerida, no rinda las cuentas de su gestion dentro de un plazo de quince dias, o cuando sea
declarada, por sentencia ejecutoria, culpable de las pérdidas o menoscabos que sufran los
bienes dados en fideicomiso, o responsable de estas pérdidas o menoscabos por negligencia
grave, procedera su remocién como fiduciaria. Las acciones para pedir cuentas, para exigir
la responsabilidad de las instituciones fiduciarias y para pedir la remocion, corresponderan al

fideicomisario o a sus representantes legales, y a falta de éstos al Ministerio Pablico..."0

890b.cit., p.123
9L egistacién Bancaria, Ley de Iustituciones de Crédito, Ob.cit,, p.32
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La L.G.T.Q.C, por su parte, establece que "El fideicomisario tendra, ademas de los
derechos que se le concedan por virtud del acto constitutivo del fideicomiso el de exigir su
cumplimiento a la institucion fiduciaria; el de atacar la validez de los actos que ésta cometa
en su perjuicio, de mala fe o en exceso de las facultades que por virtud del acto constitutivo
o de la ley le correspondan, y cuando ello sea procedente, el de reivindicar los bienes que a
consecuencia de estos actos hayan salido del patrimonio objeto del fideicomiso..." (articulo

355).9!

La misma ley establece que "en caso de que al constituirse el fideicomiso no se
designe nominalmente a la institucion fiduciaria, se tendra por designada la que elija el
fideicomisario o, en su defecto, el juez de primera instancia del lugar en que estuvieren
ubicados los bienes, de entre las instituciones expresamente autorizadas conforme a la ley."

(articulo 350, segundo parrafo).%2

En virtud de no encontrar legislacion aplicable al respecto de la transmision de los
derechos del fideicomisario, por analogia con otros contratos similares, tales como el
usufructo, la doctrina considera que, al igual que el fideicomitente, el fideicomisario tendra
la prerrogativa de transmitir sus derechos, si éstos no son de aquéllos que se extinguen por
la muerte, a sus herederos, en los términos del articulo 1281 del Cddigo Civil, que

sefialamos con anterioridad.

El fideicomisario tendra también el derecho a modificar e} fideicomiso, si fuere
irrevocable por parte del fideicomitente, y en relacion con la revocacién y terminacion

anticipada del fideicomiso nos limitaremos a sefialar que, segun la doctrina y 1a LG.T. y

910b.cit., p.125
20b.cit., p.123
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0.C,, el fideicomisario tendré estos derechos implicitos unicamente en los casos de renuncia,
pues esta seria causa de extincion del fideicomiso, o por convenio expreso con el

fideicomitente.

Concluimos con lo que apunta el Dr. Acosta Romero® considerando como el més
importante de los derechos del fideicomisario, el de recibir los rendimientos, beneficios o
productos del fideicomiso, o bien, los remanentes que queden a la extincion del fideicomiso,

salvo pacto en contrario.

2,2,3.2, Obligaciones del fideicomisario

En la practica, la primera obligacion que se impone al fideicomisario, en forma
subsidiaria, puesto que comesponde en primer término al fideicomitente o a sus
causahabientes, consiste en pagar a la institucion fiduciaria las compensaciones estipuladas a
su favor, tal como lo disponia el articulo 137 de la Ley General de Instituciones de Crédito y
Organizaciones Auxiliares: "Solo se estimardn como causas graves para admitir la
renuncia de la institucion fiduciaria al desempefio de su cargo en un fideicomiso: Que... el
fideicomisario, en su caso, se niegue a pagar las compensaciones estipuladas a favor de la
institucion fiduciaria”, que aunque fue derogado en la nueva LIC, continiia rigiendo en el

desempefio de los fideicomisos.

En forma también subsidiaria, el fideicomisario debe reembolsar los gastos que el
fiduciario hubiere hecho en la administracion del fideicomiso; asi como pagar los impuestos,

derechos y multas que se causen con la ejecucion del fideicomiso.?

30b.cit., p.432
941dem, p.433
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2.2.4. Comité Técnico

Una de las figuras tipicas del fideicomiso mexicano, que se ha ido perfilando a través

de la practica en nuestro pais, es la del Comité Técnico de los fideicomisos.

El Dr. Miguel Acosta Romero define al Comité Técnico como "un érgano colegiado
que se designa en el acto constitutivo del fideicomiso, o en sus reformas, si es que el
fideicomitente se reservo esas facultades, y cuyo objeto, a primera vista, seria el coadyuvar
con el fiduciario en el desempefio del fideicomiso, y determinar la distribucion de los
fondos conforme a las reglas y facultades que en el acto constitutivo del fideicomiso se

seflalaron para el Comité.""

Por su parte, Julian Bojalil establece que "...el Comité Técnico se ha conformado de
acuerdo con la costumbre bancaria, como un cuerpo colegiado representativo de los
intereses involucrados, auxiliar en aspectos técnicos, en los cuales muchas veces se
incorporan representantes o asesores de otras dreas del propio banco, en donde algunas

veces figura el propio fiduciario como miembro del mismo."%6

No existen antecedentes en nuestro pais de cuerpos colegiados similares al del
Comité Técnico. El legislador pudo haberse inspirado en la doctrina norteamericana de las
Trust Companies que, para efectos de responsabilidad, utilizan la formacion de comités o
cuerpos colegiados, formados generalmente por personas conocedoras en ciertas areas y que
los auxilian a tomar las decisiones acerca de las conveniencias de invertir en tal o cual sector
o en determinados valores; en fin, personas expertas que ayudan al fiduciario a tomar una

decision.57

950b.cit., p.462
96Qb.cit., p.34
91dem, p.462
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El origen del Comité Técnico en nuestra ley es desconocido. Su estructuracion en la
practica, como Organo del fideicomiso, segin aparece en diversos contratos, por su
organizacion, facultades y funcionamiento, lo hacen asemejarse a los consejos de vigilancia y

de administracion de las sociedades andnimas.%®

La anica disposicion legal que hace mencion sobre la constitucién del Comité
Técnico es el articulo 80 de la Ley de Instituciones de Crédito, que establece: "En el acto
constitutivo del fideicomiso, o en sus reformas, podran los fideicomitentes prever la
formaciéon de un Comité Técnico, dar las reglas para su funcionamiento y fijar sus
facultades. Cuando la institucion de crédito obre ajustandose a los dictdmenes o acuerdos de

este comité estard libre de toda responsabilidad"??

La ley no dice nada al respecto de la composicion y funcidn del Comité Técnico, Las
reglas para su funcionamiento, sesiones, fechas, convocatorias y demas, se preven en el acto
constitutivo del fideicomiso concreto de que se trate, al igual que su integracion, de acuerdo

alo convenido por las partes.

El Comité Técnico no es de ninguna manera parte sustancial en la relacion fiduciaria;
es, como lo hemos visto, un 6rgano auxiliar para el buen desempefio de los fines del
fideicomiso. Sin embargo, por ser una figura recurrente en la practica, se le ha incluido en el
presente capitulo, pues sus funciones y decisiones son, en muchas ocasiones, trascendentes
en el curso del fideicomiso, a tal grado que ha llegado a "despojar” al fiduciario de sus
atribuciones, lo cual puede desvirtuar el concepto de la figura del fideicomiso y lo que la

relacion fiduciaria implica.

98BATIZA, RODOLFO. Ob.cit.; p.51
99Legislacion Bancaria, Ob.cit,, p.31
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CAPITULOIII

EL FIDEICOMISO Y EL MERCADO DE VALORES

3.1. (Qué es el Mercado de Valores?

E! ahorro constituye el pilar basico en el proceso de formacion de capital, factor
determinante para lograr un crecimiento econémico. Es en el Mercado de Valores donde las
empresas encuentran la fuente natural de captacion de capital de riesgo, colocando sus

acciones entre el gran publico ahorrador. 100

El Mercado de Valores es el conjunto de mecanismos que permiten realizar la
emisién, colocacion y distribucién de los valores, es decir, las acciones, obligaciones y
demas titulos de crédito que se emitan en serie 0 en masa y que sean objeto de oferta piblica
o de intermediacién, mismos que deberdn estar inscritos en el Registro Nacional de Valores
¢ Intermediarios, previa autorizacion de la Comisién Nacional de Valores, para su cotizacion
en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V,, una vez que ésta permite la operacion de

registro. 10!

Como en todo mercado, existe un componente de oferta y demanda. En este caso, la
oferta estd representada por los fondos disponibles para su inversion, procedentes de

personas fisicas o juridico-colectivas, que constituyen el objeto de intercambio de este

100 Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa. Las Sociedades de Inversion: Experiencia Mexicana e
Internacional, México, 1985, p.13
101 Asociacién Mexicana de Casas de Bolsa. El Mercado de Valores Mexicano, México, 1989, p.1
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mercado. Los demandantes de estos recursos, tanto el sector piblico como el sector
privado, utilizan los valores con objeto de poder obtener los fondos que se ofrecen para el

financiamiento de sus necesidades.0?

El Mercado de Valores es parte de! Sistema Financiero Mexicano. Este tltimo es el
conjunto orgnico de instituciones que generan, recogen, administran, orientan y dirigen
tanto el ahorro como la inversion dentro de una unidad politico-econdmica, constituyendo el
gran mercado donde se ponen en contacto oferentes y demandantes de recursos
monetarios.!?3 Lo conforman tres grandes bloques identificados como: organizaciones
bancarias, organizaciones bursétiles y organizaciones de seguros y fianzas, supervisadas por
la Comision Nacional Bancaria, la Comision Nacional de Valores y la Comision Nacional de

Seguros y Fianzas, respectivamente.

Dentro del primer bloque, las instituciones de Banca Multiple captan la mayor parte
de los recursos del sistema y se constituyen asi en la principal fuente de financiamiento. Por
su parte, la Banca de Desarrollo se dedica a apoyar los programas prioritarios de interés

nacional,

Los otros dos bloques incluyen diversos tipos de instituciones, como son:
Organismos Bursétiles, Aseguradoras y Afianzadoras, entre otros; entidades que proveen a
los sectores publico y privado de los recursos necesarios para apoyar sus programas de

inversion, integrandose a los esfuerzos de 1a Banca.

En forma simplificada, el mercado tiene un mecanismo operativo general que se

inicia con la emision de valores por parte de las empresas que solicitan financiamiento;

1021dem, p.1
103As0ciacion Mexicana de Intermediarios Bursiiles. Operacién del Mercado de Valores en México,
México, 1993, p.11
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continia con la colocacion de los valores entre los inversionistas a través de la
intermediacion autorizada (mercado primario), y finaliza con la obtencion de utilidades por
parte de los tenedores de titulos. Posteriormente se efectian negociaciones ulteriores

(mercado secundario), que implican la compra-venta de valores colocados previamente. 04

La colocacion primaria de los valores del emisor se efectiia por la venta inicial de
éstos entre el gran publico inversionista a través del drea de Financiamiento Corporativo de
la Casa de Bolsa que apoy? a dicha empresa en los tramites de autorizacion del instrumento

ante laCNV ylaBMV.

En el mercado secundario, los inversionistas se indican dos veces para enfatizar la
doble posicién de comprador y vendedor, situacién que puede ser total o parcial; es decir,
un inversionista puede vender algunos de sus valores y con el dinero recuperado, adquirir
otros valores, o puede vender su cartera completa, o bien incrementar la que ya tenia. En

este mercado, el flujo de valores y fondos es muy dinamico y en ambas direcciones. 105

En el esquema esencial de operacion del Mercado de Valores, destaca la
participacion de los emisores, los inversionistas y los intermediarios bursatiles, asi como de

instituciones reguladoras y de apoyo.

Los emisores son el sector demandante de recursas financieros en este mercado. La
demanda se realiza a través de la emision de titulos-valor, mismos que se traducirdn en
financiamiento con plazos, términos y costos adecuados para satisfacer las necesidades que

quiere cubrir el emisor.

104 Asociacién Mexicana de Casas de Bolsa. Ob.cit, p.3
1051dem, p.4
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Generalmente, los emisores son instituciones gubernamentales y empresas, tanto
paraestatales como privadas, que ponen en circulacion titulos-valor con el fin de obtener
recursos financieros para su funcionamiento. Tedricamente cualquier empresa puede emitir
titulos-valor, siempre y cuando cumpla con los siguientes requisitos fundamentales: 106
- Estar inscrita en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios de la Comision Nacional
de Valores.

- Acreditar solvencia, asi como liquidez y ofrecer un rendimiento razonable.
- Obtener autorizacion por parte del Consejo de Administracion de la Bolsa Mexicana de
Valores,

- Cubrir las cuotas correspondientes por derecho de inscripcion.

Por su parte, los inversionistas son las personas fisicas o juridico-colectivas u
organismos (cajas de ahorro, fondos de pensiones, fondos de jubilaciones, fideicomisos) sin
personalidad juridica que, teniendo excedentes monetarios, los ofrecen a instituciones y
empresas dernandantes de esos recursos, a cambio de titulos-valor, con la intencion de
obtener una ganancia o beneficio. El inversionista constituye un elemento fundamental en el
crecimiento de los diversos sectores de la economia a través del financiamiento que

proporcionan.!9?

Finalmente, los intermediarios bursdtiles ponen en contacto a oferentes y
demandantes, ya que los Gltimos no pueden realizar transacciones directamente, sino que
deben hacerlo a través de agentes especiales del mercado bursatil. Las transacciones

bursatiles estan reservadas para ejecutarse por personal autorizado por la CNV y la BMV,

106 Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursétiles. Induccién al Mercado de Valores, México, 1994, pp.
59-60

1071 dem, p.64



61

bajo la reglamentacion indicada por la Ley del Mercado de Valores y del Reglamento

Interior de la Bolsa.108

Entre las entidades reguladoras podemos mencionar a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, el Banco de México, la Comision Nacional de Valores y la Comision
Nacional Bancaria; y entre las instituciones de apoyo citaremos a la Bolsa Mexicana de
Valores, la Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa, el Instituto Mexicano del Mercado de
Capitales, la Academia Mexicana de Derecho Bursétil, el Fondo de Contingencia y el

Instituto para el Deposito de Valores.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico es el organismo del Gobierno Federa!
encargado de regular, coordinar y vigilar el Sistema Financiero e impulsar las politicas
monetarias y crediticias, orientando la evolucion del mercado financiero y bursitil y la

actuacion de sus participantes, 09

El Banco de México, por su parte, se encarga de la regulacion monetaria y de la
emision de instrumentos crediticios gubernamentales, asi como de los criterios generales a

que deben sujetarse los participantes en el Mercado de Dinero.}10

La Comision Nacional de Valores es una dependencia de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico, creada por decreto presidencial de acuerdo con lo establecido por la Ley
del Mercado de Valores, con el objetivo de regular y controlar el cumplimiento de las
disposiciones legales, asi como de mantener el Registro Nacional de Valores e

Intermediarios.!!!

108]dem, p.64

109 Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa. El Mercado de Valores Mexicano, Ob.cit., p.2
HO0ldem, p.2

1idem, p.2
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La Bolsa Mexicana de Valores, nicleo operativo de este mercado, es un organismo
privado que provee las instalaciones y servicios necesarios para la transaccion,
compensacion y liquidacion de valores; controla y administra las operaciones y difunde la
informacién correspondiente; ademés de verificar que los intermediarios y emisoras se

ajusten a las normas vigentes y a las sanas pricticas de! mercado.!!12

La Asociacion Mexicana de Casas de Bolsa es una institucién que representa a sus
asociados y coordina sus recursos técnico-profesionales en comités destinados a dar asesoria

y contribuir al desarrollo del Mercado de Valores.!!?

E! Instituto Mexicano del Mercado de Capitales sirve de soporte técnico y
académico al sector bursatil. Asume la planeacién de nuevas modalidades de captacién y
financiamiento, efectua los analisis técnico-estadisticos; publica estadisticas e investigaciones
acerca del comportamiento y evolucién del mercado y de sectores relacionados, ademés de

promover y difundir la cultura bursatil !4

E! Instituto para el Depésito de Valores, INDEVAL, es un organismo privado, cuya
principal funcion es brindar los servicios de custodia, administracion compensaciéon y

transferencia de valores.!!$

La Academia Mexicana de Derecho Bursatil y el Fondo de Contingencia cumplen

también funciones de apoyo en sus respectivas especialidades.

"2[dem, p.2
131dem, p.7
didem, p.7
131dem, p.7
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Hemos dicho que en el Mercado de Valores confluyen personas fisicas o juridico-
colectivas para la emision, colocacion y distribucion de valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores y aprobados por la Bolsa Mexicana de Valores. Por Io tanto, si los
valores constituyen e! elemento esencial de dicho mecanismo, es imprescindible definir qué

son los valores, dentro del sistema bursétil.

En este sentido, los valores son titulos emitidos por personas fisicas o juridico-
colectivas que otorgan un derecho literal de propiedad sobre los activos o pasivos del
emisor, produciendo un rendimiento econdmico. Su funcién principal consiste en la
captacion det ahorro inteno como medio de financiamiento para las empresas, quienes lo
destinan a la formacion de bienes de capital, procurando asi el crecimiento de las

instituciones y el desarrollo de la economia en general 16

Existen varios tipos de valores dentro del sistema bursétil. Unicamente son objeto
de comercio en Bolsa los que provienen de una sola emision producida en serie o en masa,
que tienen las mismas cualidades, ofrecen los mismos derechos & sus tenedores y tienen un
curso de cambio comin. Ademés, como hemos expuesto, deben ser autorizados por la

Comision Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valores.!\?

Los valores se clasifican tomando en cuenta diversos pardmetros, como se menciona

a continuacion:!18

a) Conforme a su origen;:  Nacionales
Extranjeros

b) Segiin la entidad emisora; Publicos
Privados

B6CARRERA C., FRANCISCO. Cémo, Cuindo y Por qué Invertir en }a Bolsa, Editorial Diana, México,
1990, .29
:”HERNANDEZ BAZALDUA, REYNALDO y otros. E Mercado de Valores, México, p.66

181dem, p.66



c) Conforme a la tenencia:  Nominativos
Al portador

d) Atendiendo a la forma de
emision: Seriados o de masa
Individuales, singulares o no seriados

€) Segin su rendimiento:  De renta fija
De renta variable

Nacionales. Aquéllos cuyas emisoras se encuentran constituidas juridicamente y
domiciliadas en territorio nacional, )

Extranjeros. Aquéllos cuyas emisoras estan establecidas fuera del territorio
nacional.

Piblicog. Los emitidos por los gobiernos municipal, estatal o federal.

Privados. Los emitidos por personas fisicas o morales con caracter particular,
Nominativos. Aquéllos registrados a nombre de personas fisicas o morales, cuya
transferencia se hace mediante endoso.

Al portador. Los titulos cuya tenencia no requiere del registro del poseedor, y la
transferencia se realiza mediante la simple entrega del titulo.

Seriados. Los que en su expresion unitaria otorgan los mismos derechos a su
tenedor, por tanto, representan una parte alicuota del capital de la emisora.
Individuales, singulares o no_seriados. Por diferir en sus caracteristicas
esenciales (plazo, monto, rendimiento, etc.) no otorgan los mismos derechos a
su tenedor.

Valores de renta variable y valores de renta fija. Esta es la mas comiin de las
clasificaciones de los diferentes valores cotizados en la Bolsa Mexicana de
Valores que define sus caracteristicas de rendimiento. Los primeros, no

garantizan un rendimiento fijo a su tenedor, sino que lo condicionan a la

64
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situacién econémica de la empresa y del mercado. Los segundos, que
representan en realidad un crédito colectivo en favor de la emisora, otorgan a su

poseedor un interés fijo y su pago es en forma peri6dica.

Los clésicos valores de renta variable son las acciones, definidas como titulos-valor
que representan una parte alicuota del capital social de una empresa. Esto significa que el
propietario de una accion es socio de la emf)resa en la parte proporcional que representa su

accion,11?

De lo anterior se desprende que ambos tipos de valores difieren en cuanto a los
derechos conferidos al tenedor, y son;120
Derechos de los accionistas:

I. Sobre la direccion de la empresa:
a) A elegir directores
b) A inspeccionar los libros

I1. Sobre el patrimonio de la empresa:

a) A recibir dividendos

b) A recibir la parte proporcional del patrimonio de la empresa, cuando ésta sea
liquidada, vendida o permutada

I1I. Respecto a [a constitucién original de la empresa:

a) Aprobar cambios en los objetivos de la compaiiia; modificaciones a la escritura
constitutiva y a los estatutos y reglamentos.

b) Suscribir proporcionalmente las emisiones subsecuentes de acciones.

Derechos de los tenedores de valores de renta fija:
I. Recibir pagos de intereses fijos periddicamente
II. Al pago del capital, llegado el vencimiento de los valores

I11. Cobrar anticipadamente el capital, en caso de liquidacién o quiebra

119 dem, p.66
120CARRERA C., FRANCISCO. Ob.cit,, p.p.33-34



Finalmente, ha de mencionarse que tradicionalmente se ha clasificado al Mercado de
Valores Mexicano en: Mercado de Dinero y Mercado de Capitales, siguiendo la costumbre
vigente en casi todos los paises del mundo. Esta clasificacion obedece fundamentalmente a
una diferenciacion en los plazos de los instrumentos, de acuerdo a la prictica contable

generalmente aceptada,!2!

E! Mercado de Dinero es aquél en el que se comercian valores de realizacion
inmediata (entendiéndose por inmediata un plazo menor a un afio). Por lo general se trata
de instrumentos de deuda de bajo riesgo y alto grado de liguidez. Actualmente el Mercado
de Dinero incluye los siguientes instrumentos:

- Certificados de la Tesoreria de la Federacién (CETES)

- Aceptaciones Bancarias

- Papel Comercial Bursétil

- Pagaré Empresarial Bursatil

- Bonos de Desarrollo (BONDES)

- Bonos de la Tesoreria (Tesobonos)

- Bonos Ajustables (Ajustabonos)

El Mercado de Dinero se desarrollo fundamentalmente al inicio de la década de los
80's, teniendo como causas principales la clara preferencia de los ahorradores hacia ia
canalizacion de sus recursos a instrumentos de corto plazo, motivada por la inestabilidad
ccondmica y la inflacidn, la decisidn gubernamental por el financiamiento del déficit a través
del Mercado de Valores, el constante desplazamiento de las empresas privadas del mercado

financiero tradicional (bancario) v la reestructuracion del sistema bursatil. 122

121 Asqciacion Mexicana de Casas de Bolsa. E! Mercado de Valores Mexicano, Ob.cit., p.29
1221dem, p.p. 30,37
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Por otro lado, el Mercado de Capitales es aquél en el que se negocian instrumentos a
largo plazo. Tradicionalmente se clasifica en:

- Mercado de Renta Fija

- Mercado de Renta Variable

Los intrumentos del Mercado de Capitales que se clasifican como de renta fija
son:113

- Bonos de Renovacién Urbana (BORES)

- Bonos Bancarios de Desarrollo

- Obligaciones Corporativas

- Obligaciones Subordinadas Convertibles

- Certificados de Participacién Inmobiliarios

Por su parte, el mercado de renta varisble que comprende a las acciones mide su
desarrollo a través del Indice de la Bolsa Mexicana de Valores. Dicho indice esta elaborado
actualmente con base en el desempefio de las acciones méds representativas del mercado
conforme a los siguientes criterios: mayor numero de dias operados, mayor nimero de
operaciones, mayor razon monto operado sobre monto inscrito, menor variacién en el precio

de un movimiento a otro. 124

El rendimiento de las acciones, tradicionalmente proporcionado por los dividendos
que pagan, varia por dos motivos importantes. En primer lugar, las utilidades de una
empresa pueden variar, en segundo lugar, los dividendos que se decretan en base a las

utilidades netas generadas también pueden variar porque dependen de la decision de la

123(dem, p.39
1231dem, p.46
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asamblea de accionistas. A su vez, el plazo no estd determinado porque la duracion de
tenencia de una accion no esta limitada por e} vencimiento de} instrumento (como en el caso
de renta fija), sino por la decision del mismo propietario de retenerla o venderla, en su

caso0.'?

La necesidad de contar con un Mercado de Valores sdlido es a todas luces evidente.
Un Mercado de Valores puede ser una via para lograr estabilidad en el sistema financiero y
en la economia de un pais. La importancia del ﬁhancinmiemo via capital radica en que
provee una fuente de financiamiento permanente no sujeto a pagos contractuales, en

contraste con los usuales créditos bancarios. 126

Se ha establecido un marco general de lo que es ¢l Mercado de Valores y de los
productos que se negocian en él. Vayamos ahora a analizar 1a relacién que guarda la figura

del fideicomiso con el Mercado de Valores,

3.2. Relacién del fideicomiso con el Mercado de Valores

En ¢l Mercado de Valores encdntramos los siguientes participantes: las Casas de
Bolsa, las Instituciones Bancarias, las Bolsas de Valores (en el caso de México, una sola, la
Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.), los emisores de valores, el publico inversionista
y los valores con los que se comercia. Asi mismo, las sociedades de inversién, en su doble

papel de emisores e inversionistas.!?7

125HEYMAN, TIMOTHY. Inversién contra Inflacién, Editorial Milenio, México, 1992, p.125
126As0ciacion Mexicana de Casas de Bolsa. Las Sociedades de Inversién: Experiencia Mexicana ¢
Intermacional, Ob.cit,, p.5

127BERNAL MOLINA, JULIAN. Prictica y Teoria Juridica del Fideicomiso, Pornia, México, 1988, p.135
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Una funcion muy importante que se realiza en el Mercado de Valores, como se ha
sefialado, es la de ofrecer o canalizar recursos (ahorro o capitales) a los demandantes, sean

particulares, empresarios o el Estado,

Por otro lado, el fideicomiso es una forma juridica y, a la vez, es un mecanismo de
contenido econdémico, en la medida que siempre implica una "encomienda” de bienes o
derechos, que se dice no son personalisimos, o sea, que estdn en el comercio y son
susceptibles de una valuacion monetaria. En muchos casos, el fideicomiso tiene por objeto y
fin la aplicacion de sumas de dinero a lo que es la finalidad de! fideicomiso, y en ese sentido,

a una inversién productiva que normalmente se materializa en valores, 128

La relacién del fideicomiso con el Mercado de Valores es evidente. Cuantiosas
sumas de dinero y en varias formas de fideicomisos son canalizadas al Mercado de Valores,
utilizando la intermediacién bursitil, o sea, las Casas de Bolsa, para efectuar compras,

ventas y otras operaciones propias de ese mercado.

Sélo por enumerar algunos casos, los fideicomisos de administracién o de simple
inversion, los de garantia para fines diversos, privados o piblicos, de beneficencia, prevision
social, etc., casi siempre suponen la inversion de los recursos que se afectan precisamente a
la inversion en valores, siendo, en unos casos especificos, a la inversién en valores, y en

otros, atendiendo sélo al emisor o a los rendimientos.!?®

De esta manera, el fideicomiso no sélo ha sido un mecanismo para captar fondos y

llevarlos al Mercado de Valores y adquirir éstos, sino que también ha servido para emitir

128[dem, p.136
129%1dem, p.136
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titulos que se negocian en el mercado, como es el caso de los certificados de participacion.

En esta posicion, unas veces el fideicomiso resulta inversionista, y otras emisor.!30

Podemos decir que, en general, el fideicomiso de inversion en valores supone la
obligacion de custodia y administracion de los valores. Esta obligacion la cumple el
fiduciario por si mismo o mediante el deposito que haga en el Instituto para el Depésito de

Valores, INDEVAL,

Es importante hacer notar, para concluir, que la estrecha relacion entre el fideicomiso
y la intermediacion bursatil ha planteado la necesidad de extender las facultades para ser
fiduciarios a aquellas instituciones distintas a los bancos en aquellos casos en que se afecten

recursos o en negocios directamente vinculados con las actividades que les son propias.!3!

Este es el caso de la Casas de Bolsa, las Aseguradoras y las Afianzadoras, que en el
mes de julio de 1993 fueron autorizadas, a través de reformas y adiciones a las leyes
correspondientes, para actuar como fiduciarias, aunque no se les otorg6 la misma libertad de
accion con que cuentan los bancos, sino se les impusieron ciertas limitantes, de las cuales

hablaremos en el capitulo IV del presente trabajo.

Uno de los propositos del presente trabajo es hacer un estudio particularmente de las
facultades y limitaciones de las Casas de Bolsa para actuar como fiduciarias, razén por la
cual, antes de abordar dicho analisis, daremos una definicién de lo que son las Casas de

Bolsa, de sus caracteristicas y de sus principales actividades.

130idem, p.136

13ICASILLAS VELEZ, CARLOS. “El Fideicomiso Operado por Aseguradoras y Casas de Bolsa", Revista
Ejecutivos de Finanzas, No.8, 1994, p.32
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3.3, Intermediarios en el Mercado de Valores

Como se ha dicho, los intermediarios ponen en contacto a oferentes y demandantes,
ya que los ultimos no pueden realizar transacciones directamente, sino que deben hacerlo a
través de agentes especiales del mercado bursitil. Las transacciones bursitiles estin
reservadas para ejecutarse por personal autorizado por la CNV y la BMV, bajo la
reglamentacion indicada por la Ley del Mercado de Valores y del Reglamento Interior de la

Bolsa 132

Segin puede desprenderse de la LMV, en su articulo 4o, los intermediarios son
aquétias personas fisicas 0 morales que se dedican habitualmente a la realizacion de:13?

a) Operaciones de correduria, de comisién u otras tendientes a poner en contacto la
oferta y la demanda de valores.

b) Operaciones por cuenta propia con valores emitidos o garantizados por terceros,
respecto de las cuales se haga oferta publica.

c) Administracion y manejo de carteras de valores propiedad de terceros.

La intermediacion bursatil estd regulada por la Ley del Mercado de Valores.
Originalmente esta funcion era desempefiada por agentes de valores personas fisicas, pero
con la finalidad de lograr mayor eficiencia y seguridad, asi como para promover el
crecimiento del mercado, la ley estimula la organizacién de los agentes de valores como
saciedades andnimas, eliminando paralelamente la posibilidad de otorgar nuevas
autorizaciones para agentes de valores personas fisicas.!?

Actualmente, los intermediarios bursatiles por excelencia son Jas Casas de Bolsa.

132 Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles. Induccion al Mercado de Valores, Ob.cit., p.64
1331 epislacién Bancaria, Ley del Mercado de Valores, 42a. edicidn, Porria, 1994, p.522
134 Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursdiiles. Induccion al Mercado de Valores, Ob.cit., p.65
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3.3.1.Casas de Bolsa

Una Casa de Bolsa es ¢l agente de valores, persona moral, autorizado para actuar
como intermediario en el Mercado de Valores (articulo 22 de la Ley del Mercado de

Valores).13

Las Casas de Bolsa deben constituirse como sociedades anonimas y pueden optar el
régimen de capital variable. Al cumplir con los requisitos de la ley, son autorizadas e
inscritas en ¢l Registro Nacional de Valores e Intermediarios, quedando bajo la regulacion y
1a vigilancia de la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de

CVv.

Las Casas de Bolsa como instituciones estructuradas han ayudado a constituir un
Mercado de Valores eficiente. Actualmente las Casas de Bolsa superan en gran medida lo

realizado previamente por los agentes de valores, personas fisicas. 136

Para cumplir adecuadamente cons sus objetivos, las Casas de Bolsa han creado
diversas estructuras administrativas que les permiten atender la demanda de servicios de
acuerdo a caracteristicas particulares. Dadas las diferencias estructurales entre las distintas

Casas de Bolsa, hablaremos de manera general de las areas fundamentales: 37

Promocion:

Esta compuesta por los promotores de valores o apoderados para celebrar

operaciones con el publico.

135 egistacion Bancaria, Ley de Mercado de Valores, Ob.cit., p.537

136 Agociacion Mexicana de Casas de Bolsa. El Mercado de Valores Mexicano, Ob.cit., p 49

137 Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles. Induccion al Mercado de Valores, Ob.cit.,
p.p.69,70,71
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Es el drea responsable de establecer contacto y atender a los inversionistas para

captar su interés y sus recursos para promover el desarrollo del mercado y sus servicios.

Operacion:

Es el drea dedicada a realizar las transacciones con los titulos-valor. Las operaciones
bursatiles se efectiian en el Piso de Remates de a Bolsa de Valores y son realizadas por los
Operadores de Piso que cumplen con las drdenes de los inversionistas, mismas que les son

transmitidas desde el 4rea ubicada en la Casa de Bolsa.

Andlisis:

La toma de decisiones en el Mercado Bursitil estéd orientada por la informacion
resultante de estudios y andlisis que se efectiian en esta drea.

Los anélisis que se realizan son de tres tipos:

a) Econdmico. Estudia el comportamiento de los principales indicadores nacionales e
internacionales para poder pronosticar los acontecimientos que afectan en alguna forma las
diferentes alternativas de inversion o financiamiento.

b) Fundamental. Se dedica al estudio continuo y cuidadoso de la informacion
financiera de las empresas que participan en el mercado accionario, con la finalidad de
elaborar prondsticos confiables de sus utilidades esperadas, para fines de inversion a largo
plazo y determinar los riesgos de inversion por emisora.

c) Técnico. Tiene la funcion de analizar ¢l comportamiento y cambios de tendencias
en los precios y volimenes de los diferentes instrumentos del Mercado de Valores
negociados, a través del andlisis de la oferta y demanda de los valores, con objeto de

determinar el momento adecuado para invertir.
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Administracién:
Por su conducto se llevan los registros diarios de las operaciones efectuadas, lo cual

permite controlar saldos y posiciones para generar la informacién necesaria.

Juridica:
Esta es el drea responsable de vigilar el apego a la normatividad que en términos

juridicos emite la CNV, asi como la coordinaci6n de las auditorias legales, basicamente.

Por otro lado, con respecto a sus actividades, de acuerdo al articulo 22 de la Ley del

Mercado de Valores'3%, las Casas de Bolsa pueden realizar las siguientes:

1. Actuar como intermediarios en el Mercado de Valores, sujetAndose
a las disposiciones de cardcter general que dicte la Comision Nacional de
Valores,

I1. Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que se
les encomienden. Cuando, por cualquier circunstancia no puedan aplicar esos
fondos al fin correspondiente, el mismo dia de su recibo deberdn, si persiste
impedimento para su aplicacién, depositarlos en institucion de crédito a mas
tardar el dia habil siguiente, en cuenta distinta de las que deben formar parte
de su activo.

II1. Prestar asesoria en materia de valores.

1V. Con sujecion a las disposiciones de carcter general que dicte el
Banco de México:

a) Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de
organismos oficiales de apoyo al Mercado de Valores, para la realizacion de
las actividades que les son propias.

b) Conceder préstamos o créditos para la admision de valores con
garantia de éstos.

¢) Celebrar reportos y préstamos sobre valores,

d) Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con
las actividades que les sean propias, sin que sea aplicable en este caso el
primer pérrafo del articulo 350 de la Ley General de Titulos y Operaciones
de Crédito.

138 egislacion Bancaria, Ley del Mercado de Valores, Ob.cit., p.p.537-538



V. De conformidad con las disposiciones de carécter general que dicte
la Comision Nacional de Valores:

a) Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la colocacion
de valores o que coadyuven a dar mayor estabilidad a los precios de éstos y a
reducir los margenes entre cotizaciones de compra y de venta de los propios
titulos, o bien, que procuren mejorar las condiciones de liquidez en el
mercado, asi como una mayor diversificacién de las transacciones.

b) Proporcionar servicios de guarda y administracion de valores,
depositando los titulos en una institucién para el depdsito de valores, o, en su
caso, depositandolos en la institucién que sefiale la CNV cuando se trate de
titulos que, por su naturaleza, no puedan ser depositados en las instituciones
primeramente sefialadas.

c) Realizar operaciones con cargo a su capital pagado y reservas de
capital.

d) Realizar operaciones con valores con sus accionistas, miembros del
consejo de administracidn, directivos y empleados.

¢) Llevar a cabo actividades que les son propias a través de oficinas,
sucursales o agencias de instituciones de crédito.

f) Invertir en acciones de otras sociedades que les presten servicios o
cuyo objeto sea auxiliar o complementario de las actividades que realicen
estas Casas de Bolsa, que sefiale la propia Comision. Dichas sociedades
estaran sujetas a las disposiciones de cardcter general que expida la CNV, asi
como a la inspeccion y vigilancia de la misma.

g) Actuar como especialistas bursatiles, sujeténdose en la realizacion
de las operaciones que efectien con este cardcter a lo dispuesto por el
articulo 22 Bis-1 de esta ley.

VI. Actuar como representantes comunes de obligacionistas y
tenedores de otros valores, titulos o documentos a que sea aplicable el
régimen de esta ley.

VII. Administrar las reservas para fondos de pensiones o jubilaciones
del personal, complementarias a las que establece la Ley de! Seguro Social y
de Primas de Antigtiedad, conforme a lo dispuesto por la Ley de Impuesto
sobre la Renta.

VIII. Adquirir las acciones representativas de su capital social, de
conformidad con lo dispuesto por el articulo 14 Bis, fraccion I de esta ley.

IX. Invertir en titulos representativos del capital social en entidades
financieras del exterior, con arreglo a lo sefialado por el articulo 22 Bis-2 de
esta ley.

75



76

X. Las andlogas o complementarias de las anteriores, que les sean
gutorizadas por Iz Secrefaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo a la
Comision Nacional de Valores, mediante disposiciones de cardcter general
que podrén referirse a determinados tipos de operaciones.

Apoyédndose en esta ultima fraccion, las Casas de Bolsa pueden
realizar enfre otras operaciones las de:

a) Prestacion de servicios como sociedades operadoras de sociedades
de inversion,

b) Auxilio a las Sociedades Nacionales de Crédito en sus operaciones
pasivas (Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédito, art.
70)1%

¢) Compra-venta y cambio de divisas.

d) Intermediacion con papel comercial.

Como se puede observar, la funcidn y actividad de las Casas de Bolsa resulta
trascendente para configurar un Mercado de Valores eficiente. Tienen ante si la gran

responsabilidad de satisfacer las demandas de un mercado creciente y cambiante.

1391 egislacion Bancaria, Ob.cit., p.78
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CAPITULO IV

ALGUNAS CONSIDERACIONES SOBRE LAS CASAS DE BOLSA
COMO FIDUCIARIAS

4.1. Reformas legislativas que autorizan a las Casas de Bolsa como fiduciarias

Desde la aparicion del fideicomiso en México solo las instituciones bancarias habian
tenido autorizacion para desempefiarse como fiduciarias. A partir de julio de 1993 se
permite que instituciones distintas a los bancos, como Casas de Bolsa, Aseguradoras y
Afianzadoras, puedan participar con el caricter de fiduciarias en aquellos casos en que se
afecten recursos o en negocios directamente vinculados con las actividades que les son
propias. Estas operaciones se marcan como excepcion a lo dispuesto en el primer parrafo del

articulo 350 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito.

El 23 de julio de 1993 se publicé en el Diario Oficial de la Federacion un decreto
mediante el cual se reformaron y adicionaron diversas disposiciones de la Ley del Mercado
de Valores, mismas que entraron en vigor al dia siguiente. En principio, el articulo 22,
fraccion IV, inciso d), autoriza a las Casas de Bolsa a actuar como fiduciarias en negocios
directamente vinculados con las actividades que les son propias. En segundo lugar, se
adiciona un nuevo articulo, el 103, en donde se establecen los requisitos que deberan
observarse, y las disposiciones resultan similares a las que se aplican a las instituciones de

crédito cuando actan con el caracter de fiduciarias.
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Es importante destacar una caracteristica en comun entre el fideicomiso, visto como
un negocio de confianza derivado de la fe que se le tiene a alguien, y el Mercado de Valores,
en donde se realizan operaciones fundadas en la confianza que debe prevalecer entre sus

participantes.

El articulo 22, fraccion IV, inciso d), de la LMV, que autoriza a las Casas de Bolsa a
*actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con las actividades que les
sean propias..."!4, debera sujetarse en todo momento a las reglas que sefiala el articulo 103

de 1a misma ley.

Dicho articulo establece a la letra lo siguiente: "Los fideicomisos en los que
intervengan las Casas de Bolsa en los términos del articulo 22, fraccion IV, inciso d) de esta
ley, se regirin en lo conducente por lo dispuesto en‘el Capitulo V del Titulo Segundo de la

L.G.T.y 0.C.,, debiéndose observar en todo caso lo siguiente:4!

1. Solo podran afectarse en estos fideicomisos los valores sujetos al
régimen de la presente ley, o el efectivo destinado a la adquisicién de
tales valores."

Al respecto, los valores objeto de los fideicomisos podran ser todos los sefialados
por el articulo 30. de la misma ley, también reformado, que sefiala como tales a las acciones,
obligaciones y demas titulos de crédito que se emitan en serie o en masa. Y agrega que el
régimen que se establece en la ley para los valores y las actividades realizadas con ellos,
también sera aplicable a los titulos de crédito y a otros documentos que otorguen a sus
titulares derechos de crédito, de propiedad o de participacion en el capital de personas
morales, que sean objeto de oferta publica o de intermediacion en el Mercado de Valores,

incluyendo los emitidos en el extranjero.

140 epislacién Bancaria, Ley del Mercado de Valores, Ob.cit,, p.537
14100 cit., p.579



ETROTESS B DEE ¢
SSLt DE LA BIBLIOTECA

Como se ha dicho, también podra afectarse en fideicomiso el efectivo destinado a [a
adquisicion de los valores antes mencionados, esto es, para compra de acciones,
obligaciones, papel comercial, acciones de sociedades de inversion, etc., por lo que "no se
podra recibir efectivo que tenga por objeto un destino diferente al sefialado, verbigracia, la
adquisicion de una casa habitacién, o el aseguramiento del pago de los estudios

profesionales de los hijos del fideicomitente, etc.” 142

De momento, no se aclara si el fiduciario podré llevar a cabo adquisiciones o
enajenaciones de valores fuera de Bolsa, cuestion que deberd aclararse ya sea mediante

reglas que emita el Banco de México, o mediante adiciones & esta fraccion, !43

Se observa en esta fraccion primera una distincion esencial con respecto a los
fideicomisos constituidos en instituciones de crédito; esto es, mientras los fideicomisos
bancarios pueden tener como materia, segun el articulo 351 de la L.G.T. y O.C., toda clase
de bienes o derechos, salvo aquéllos que conforme a la ley sean estrictamente personales de

su titular, en el fideicomiso bursatil s6lo podréan afectarse valores o efectivo.

I1. "Las Casas de Bolsa desempefiaran su cometido y ejerceran sus
facultades por medio de delegados fiduciarios."

Aunque esta disposicion hace omision sobre la manera en que han de ser elegidos
dichos delegados, encontramos una regla al respecto en la circular No. 65/94 emitida por el

Banco de México, de la cual se hablara mas adelante.

:“;OCAMPO, MARTIN. Apuntes personales, Multibanco Mercantil Probursa, S.A.
Oldem
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IH1. "Las Casas de Bolsa responderdn civilmente por los dafios y
perjuicios que se causen por la falta de cumplimiento de las condiciones
y términos seftalados en el fideicomiso o en la ley."

Esta fraccion esta directamente relacionada con el articulo 356 dela L.G.T. y O.C.
que establece que las instituciones fiduciarias deben actuar siempre como "un buen padre de
familia"; dicha expresion implica que serin responsables aiun de culpa leve y, en

consecuencia, de las pérdidas o menoscabos que los bienes sufran por su actuacion.

De ahi la importancia que debera darsele a la eleccion de los delegados fiduciarios,
en principio, y a la adecuada capacitacion y profesionalismo tanto de ellos como del personal
a su cargo, para el correcto desempefio de sus funciones, pues una inadecuada actuacion de

su parte puede derivar en sanciones de tipo administrativo, civil ¢ inclusive penal,144

" IV. "En el acto constitutivo del fideicomiso o en sus reformas se
podra prever la formacién de un Comité Técnico, establecer las reglas
para su funcionamiento y fijar sus facultades. Cuando la fiduciaria, en
los términos del fideicomiso, obre ajustindose a los dictimenes y
acuerdos de este Comité, estara libre de toda responsabilidad."

Esta disposicion es facultativa y no obligatoria. Para la fiduciaria, contar con dicho
Comité, reduce su responsabilidad civil, siempre y cuando se niegue a seguir instrucciones
del Comité Técnico que vayan en contra de lo establecido por la(s) persona(s) que le

otorgo(aron) su confianza,

Como se observa también, esta fraccion no precisa la naturaleza de este organismo,
como tampoco lo hacen los ordenamientos que regulan los fideicomisos en instituciones

fiduciarias, ni se menciona el alcance de su intervencion o sus facultades. Tal imprecision

I44FL.ORES SALINAS, JORGE A. Tesis: Funciones y Responsabilidades del Delegado Fiduciario en en el
Fideicomiso Mexicano, UNAM, México, 1993, p.165



puede dar lugar a que en la practica, como ocurre en el fideicomiso bancario, se le atribuyan
al comité funciones tan amplias que lleguen a convertirlo en la autoridad méxima del
fideicomiso, lo cual le resta atribuciones al fiduciario, y, por ende, desvirtua el concepto
mismo del negocio y la funcion del fiduciario como estan concebidos en el articulo 346 de la
Ley Cambiaria, al decir que "En virtud del fideicomiso el fideicomitente destina ciertos
bienes a un fin licito determinado, encomendando la realizacion de este fin a una institucion

fiduciaria"14}

V. "El personal que las Casas de Bolsa utilicen directa o
exclusivamente para la realizacion de fideicomisos, no formara parte
del personal de las mismas, sino que, seguin los casos, se considerara al
servicio del patrimonio dado en fideicomiso. Sin embargo, cualquier
derecho que asista a dicho personal conforme a la ley, lo ejercitardn
contra la Casa de Bolsa, la que, en su caso, y para cumplir con las
resoluciones que la autoridad competente dicte, afectaré en la medida
que sea necesario el patrimonio fiduciario."

La expresion "al servicio del patrimonio dado en fideicomiso" es inexacta, ya que los
patrimonios no tienen personalidad juridica, sino que son "patrimonios de afectacién”, por lo
cual, pareceria mas correcto afirmar que el personal se considera al servicio de la institucion
fiduciaria, obligandose a cumplir con las instrucciones que gire el fideicomitente, segin el

fideicomiso de que se trate.

VI. "A falta de procedimiento convenido en forma expresa por las
partes en €l acto constitutivo de los fideicomisos que tengan por objeto
garantizar el cumplimiento de obligaciones, se aplicara el
procedimiento establecido en los dos primeros parrafos del articulo 341
delaL.G.T. y O.C,, a peticion de la fiduciaria.

Si el deudor no se opone conforme a lo previsto en dicho articulo,
el juez mandara que se dé cumplimiento a lo establecido en el acto
constitutivo del fideicomniso o sus modificaciones." El articulo 341 de la
citada ley sefiala que el acreedor podra pedir al juez que autorice la

143Ley General de Titulos y Operaciones de Crédilo. Obcit., p.122
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venta de los bienes o titulos dados en prenda cuando se venza la
obligacion garantizada.

Al examinar los dos pérrafos de esta fraccién nos preguntamos codmo es que si se
recurre al 341 de la Ley Cambiaria, !4 precisamente por no preveer un procedimiento en el
contrato, se diga después que el juez ordenaré el cumplimiento de lo establecido en el acto

constitutivo del fideicomiso.

Definitivamente, hay una deficiencia en la redaccion que trae como consecuencia que
si se incurrid en la omisién de no considerar el procedimiento de ejecucion, el fiduciario
queda imposibilitado para llevarlo a cabo, a pesar del mandato del juez, resultando asi

inoperante el fideicomiso.

VIL. "Cuando la Casa de Bolsa, al ser requerida, no rinda las
cuentas de su gestion dentro de un plazo de 15 dias habiles, o cuando
sea declarada por sentencia ejecutoriada, culpable de las pérdidas o
menoscabos que sufran los bienes dados en fideicomiso o responsable
de esas pérdidas o menoscabos, procederd su remocién como
fiduciaria.

Las acciones para pedir cuentas, para exigir la responsabilidad de
las Casas de Bolsa y para pedir la remocion, corresponderan al
fideicomisario o a sus representante legales, y, a falta de éstos, al
ministerio publico, sin perjuicio de poder el fideicomitente reservarse
en el acto constitutivo del fideicomiso o en las modificaciones del
mismo, el derecho para ejercitar esta accion.

En caso de renuncia o remocion se estard a lo dispuesto en el
parrafo final del articulo 350 de la L.G.T.yQ.C." Este articulo sefiala
que debera nombrarse otro fiduciario que sustituya al primero, y si no
fuere posible tal substitucién, cesara el fideicomiso.

VIIL. "Cuando se trate de fideicomisos que constituya ¢l Gobierno
Federal o que él mismo, para los efectos de este articulo, declare de
interés piblico, no serd aplicable el plazo que establece la fraccion 111
del articulo 359 defa LG.TyQ.C"

146 ey Genesal de Titulos y Operaciones de Crédito. Ob.cit., p.121
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Al respecto, la L.G.T.y O.C. seflala que "Quedan prohibidos: ... Aquéllos fideicomisos
cuya duracion sea mayor de treinta aflos, cuando se designe como beneficiario a una persona

juridica que no sea de orden publico o institucion de beneficencia..."147

Dicha excepcién sin duda obedece a que los fines de un fideicomiso piblico serdn
siempre, de manera general, los de satisfacer mejor las necesidades colectivas, optimizar la

actividad de la Administracion Publica y tender a una mayor eficacia. 48

IX. "En los contratos de fideicomiso y en la ejecucién de los
mismos, a los que se reficre el presente articulo, a las Casas de Bolsa
les estara prohibido:

a) Utilizar fondos o valores de los fideicomisos para la realizacién
de operaciones en virtud de las cuales resulten o puedan resultar
deudores o beneficiarios sus delegados fiduciarios; los miembros de su
consejo de administracion propietarios o suplentes, estén o no en
funciones; sus directivos o empleados; sus comisarios propietarios o
suplentes, estén o no en funciones; sus auditores externos; los
miembros del Comité Técnico del fideicomiso respectivo; los
ascendientes o descendientes en primer grado o cdnyuges de las
personas citadas; las sociedades en cuyas asambleas tengan mayoria
dichas personas o las mismas Casas de Bolsa, asi como aquellas
personas que el Banco de México determine mediante disposiciones de
caracter general."

La Ley de Instituciones de Crédito establece esta prohibicion para los fideicomisos
bancarios, inicamente en aquéllos que estén destinados al otorgamiento de créditos y en los

que la institucion tenga facultad discrecional en el otorgamiento de los mismos.

Por otro lado, en lo concerniente a la limitante de que no pueden resultar deudores o
beneficiarios los miembros del Comité Técnico del fideicomiso de que se trate, vale la pena

mencionar que usualmente son los propios fideicomisarios quienes integran dichos comités,

14700 cit., p.126
148ACOSTA ROMERO, MIGUEL. Teoria General del Derecho Administrativo, Qb cit., p.441
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por lo que en el supuesto de que tuvieran que venderse los valores objeto del patrimonio y el
producto resultante se entregase a los fideicomisarios, se estaria hablando de un acto

prohibido, segiin este precepto, que en la practica es comun.

b) "Celebrar operaciones por cuenta propia, salvo las autorizadas
por el Banco de México, mediante disposiciones de caricter general,
cuando no impliquen conflicto de intereses."

En relacion con este inciso, coincidimos con e Lic. Suayfeta'4? al apuntar que hay un
aspecto que merece especial consideracion: la idea de que entre las operaciones que las
Casas de Bolsa deben tener interés en realizar, estd la emisidn de certificados de
participacion que tengan como fondo valores bursatiles; sin embargo, esta adicion no serd
suficiente para dejarlas en aptitud legal de llevarlas a cabo, o cuando menos es discutible que
estén facultadas para hacerlo, si nos atenemos a lo dispuesto por el articulo 228 b de la
L.G.T. y O.C que dice a la letra: "...S6lo las instituciones de crédito autorizadas en los
términos de la ley respectiva para practicar operaciones fiduciarias podran emitir estos

titulos de crédito,"150

c) “Responder a los fideicomitentes o fideicomisarios del
incumplimiento de los emisores por los valores que se adquieran, salvo
que sea por su culpa, segin lo dispuesto en la parte final del articulo
356 de la LG.T. y O.C, o garantizar la percepcion de rendimientos
por los fondos cuya inversion se les encomiende.

Si al término de! fideicomiso, los valores no hubieren sido
liquidados por los deudores, la fiduciaria debera transferirlos, junto con
el efectivo que constituya el patrimonio fiduciario al fideicomitente o
fideicomisario, segiin sea el caso, absteniéndose de cubrir su importe.

En los contratos de fideicomiso se insertaran en forma notoria los
parrafos anteriores de este inciso y una declaracién de la fiduciaria en el
sentido de que hizo saber inequivocamente su contenido a las personas
de quienes haya recibido bienes para su inversion.

149SUAYFETA, JUAN. Apuntes personales, Multibanico Mercanti! Probursa, S.A.
1300b.cir, p.84
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Cualquier pacto en contrario a lo dispuesto en esta fraccion, no
producira efecto legal alguno.”

d) "Emitir cualquier clase de valores, titulos o documentos a los
que es aplicable el régimen de la presente ley, cuando no se realice
oferta publica de los mismos".

X. "En las operaciones de fideicomiso, las Casas de Bolsa abrirén
contabilidades especiales por cada contrato, debiendo registrar en las
mismas y en su propia contabilidad el efectivo y los valores que se les
confien, asi como los incrementos o disminuciones, por los productos o
gastos respectivos. Invariablemente deberdn coincidir los saldos de las
cuentas controladas de la contabilidad de las casas de bolsa, con los de
las contabilidades especiales.

En ningin caso el efectivo y los valores estarin afectos a otras
responsabilidades que las derivadas de! fideicomiso mismo, o las que
contra éste corresponda a terceros de acuerdo con la ley."

Se ha mencionado que los fideicomisos bursétiles se regirdn en lo conducente, por ¢l
capitulo V de! Titulo Segundo, dela L.G.T. y O.C,, lo cual se explica y, hasta cierto punto,
se justifica, por la necesidad de mantener un criterio uniforme en ambos ordenamientos, al
estar referidos a una misma institucion juridica, pero como no se tomoé en consideracion que
tanto e! articulado de la L.G.T. y O.C. como e! de la Ley de Instituciones de Crédito, en
relacion con el fideicomiso, contienen algunas imprecisiones y contradicciones, que aunque
no han sido obstaculo insuperable para ¢l desarrollo y utilizacion de ese servicio prestado
por la Banca, si han sembrado confusion en la doctrina y hasta en la prictica operativa
misma, no seria extrafio que en la précticé del fideicomiso bursatil se puedan padecer los

mismos problemas e incovenientes que se han sufrido en el bancario.

Es evidente que la introduccion de Ia actividad fiduciaria a las Casas de Bolsa es una
respuesta a la preocupacién de desarrollar y modernizar nuestro Mercado de Valores. Este
es solo un intento; habré que adecuar y precisar con exactitud esta nueva figura en la ley, en

relacion directa con su desenvolvimiento en la prictica, partiendo de las dificultades y
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lagunas con que seguramente se toparan las Casas de Bolsa en el desempefio de esta nueva

actividad.

Se ha hecho referencia a lo establecido en la LMV sobre el tema que nos ocupa, y tal
como dicha ley, en su articulo 103, fraccion IX, inciso b), lo sefiala, las Casas de Bolsa

deberén sujetarse a las disposiciones emitidas por el Banco de México.

Al respecto, la circular No.65/94 del Banco de México, de fecha 8 de junio de 1994,
con fundamento en lo dispuesto por los articulos 26 y 28 de la Ley que lo regula, y 22,
fraccion IV, inciso d), y el citado articulo 103 de la LMV, establece una serie de reglas a las

que deberan someterse las Casas de Bolsa en el desempefio de fideicomisos.

En dicha circular se menciona la necesidad de precisar el contenido y alcance de la
actividad fiduciaria, toda vez que ésta debera ser acorde con la naturaleza de la
intermediacion bursétil. Asimismo, el afan de regular dicha actividad en congruencia con el
régimen aplicable a operaciones fiduciarias similares que realicen instituciones de crédito; y
la inconveniencia de que las Casas de Bolsa actiien como fiduciarias en fideicomisos que

tengan por objeto la captacion de recursos destinados al otorgamiento de créditos.

Con base en lo anterior, las reglas sobresalientes que deberan observarse son las

siguientes:

1. Solo podran ser fiduciarias en fideicomisos de inversion,
administracion y garantia sobre valores inscritos en la Seccién de Valores del
Registro Nacional de Valores e Intermediarios que lleva la Comision
Nacional de Valores, o bien, efectivo destinado a la adquisicion de tales

valores.



2. Los recursos otorgados en fideicomiso deberin invertirse en los
valores previstos en el contrato de fideicomiso el mismo dia de su recepcion.
Si no ocurriere asi, deberan depositarse dichos fondos en una institucién de
crédito, a mas tardar el dia habil siguiente, o bien adquirir con ellos valores
gubernamentales o acciones representativas del capital de alguna sociedad de

inversién en instrumentos de deuda.

3. Deberin estar plenamente identificados los fideicomitentes y
fideicomisarios al momento de constituirse el fideicomiso, pues no se

permitira la adhesion de terceros habiéndose constituido.

4. Las inversiones de los fondos podréan realizarse a discrecion de la
fiduciaria o en los términos que expresamente sefiale el fideicomitente;
debiendo sujetarse invariablemente, en lo conducente, a lo previsto en los
articulos 91, 93 y 96 de laLMV.

Alin cuando las Casas de Bolsa tengan facultades discrecionales para
invertir, no podran hacerlo en valores emitidos por la misma Casa de Bolsa,
por la sociedad controladora del grupo financiero al que pertenezca la
fiduciaria, o por las sociedades que, directa o indirectamente, controle la

referida sociedad controladora, o la propia sociedad fiduciaria.

S. En los fideicomisos de inversion, las Casas de Bolsa no podran (i)
obtener diferenciales de rendimientos a su favor; (ii) realizar actos que no se
ajusten a las instrucciones previamente establecidas por los fideicomitentes;
(iii) cargar al patrimonio fideicomitido precios distintos a los pagados por la

propia Casa de Bolsa al efectuar la adquisicion de los valores respectivos;
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(pactando tasas a priori); (iv) realizar operaciones con valores, precios o
rendimientos diferentes a los que ofrece el mercado en general; (v) ofrecer
por cualquier medio la adhesion a los fideicomisos respectivos; y (vi) celebrar

operaciones de compraventa de valores con ellas mismas.

6. Deberdn abstenerse de actuar como fiduciarias en fideicomisos que

impliquen la realizacion de operaciones que contravengan normas juridicas.

7. Podran actuar como fiduciarias en fideicomisos que se constituyan
con ¢l objeto de garantizar el cumplimiento de operaciones que celebren las
propias Casas de Bolsa con o por cuenta de sus clientes.

Tratandose de fideicomisos de garantia cuyo objeto sea garantizar el
pago de valores objeto de oferta publica e intermediacion en el pais o en el
extranjero, debera notificarse dicho acto al Banco de México y a los

inversionistas.

8. En casos excepcionales, el Banco de México podré autorizar la
constitucion de fideicomisos cuyas caracteristicas no se ajusten estrictamente
a las establecidas, siempre que tengan por objeto valores o efectivo destinado

a su adquisicion.

9. Cuando las operaciones fiduciarias de las Casas de Bolsa no se
apeguen estrictamente a lo previsto, deberan dar por terminada la
encomienda. En tanto eso sucede, debern depositar en efectivo y sin interés
el 50% de los fondos recibidos en dichos fideicomisos, en una cuenta especial

que al efecto les lleve el Banco de México.
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10. Deberan registrar sus operaciones fiduciarias de conformidad con

lo que al efecto disponga la CNV.

11, Los delegados fiduciarios ser&n nombrados por el consejo de
administracion de la Casa de Bolsa fiduciaria de que se trate, debiendo
informar dichos nombramientos a la CNV, asi como su renuncia o remocion,
dado el caso.

También deberin informar las Casas de Bolsa a su publico los

nombres de las personas designadas como delegados fiduciarios.

Sobre este Oltimo punto, se observa que ni las reglas emitidas por el Banco de
Meéxico ni la LMV establecen los requisitos que han de cumplir los delegados fiduciarios
para el desempeiio de su cargo, a no ser los de solvencia moral, capacidad técnica -no

definida expresamente- y el de no incurrir en violaciones graves a la mencionada LMV,

Mas acertado seria contemplar y exigir una preparacion adecuada, una formacion
integral, no limitada, y una amplia experiencia en ese campo. "Su preparacion debera incluir
conocimientos legales, cultura general y solidas bases en aspectos relacionados con la
administracion, las finanzas y la mercadotecnia, que les permitan el manejo eficiente de los

negocios fiduciarios que tienen bajo su responsabilidad."!’!

Finalmente, resumiremos como obligaciones importantes impuestas a las Casas

de Bolsa en su desempeiio como fiduciarias las siguientes:

I3IFLORES SALINAS, JORGE A. Ob.cit., p.185
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1. Apegarse a las practicas fiduciarias de las instituciones de crédito, para lo cual las
autoridades correspondicntes han de fijar con precision caracteristicas y limitaciones a los
fideicomisos que se establezcan con base en las leyes mencionadas, buscando propiciar la

seguridad de los mismos y la adecuada atencion de los servicios que de ellos se deriven.

2. Tomar en cuenta los siguientes puntos y sugerencias administrativas:

a) Hacer un extracto que contenga los datos mas importantes del negocio, tales
como tipo de contrato, fecha de firma, nombres de fidcicomitentes y fideicomisarios,
descripcion de los bienes o dercchos materia del fideicomiso, valor de los mismos,
obligaciones de las partes, funciones del comité técnico -cuando esté previsto- principales
obligaciones del fiduciario, honorarios, entre otros.

b) Llevar una agenda cronologica de las obligaciones y eventos en los que el
tiduciario dcbera intervenir para cumplir con los fines del fideicomiso en casos tales como
cobro de intereses, cobro de dividendos, inversiones, reinversiones, entrega de productos a
los fideicomisarios, pago de impuestos, aplicacion de honorarios y emision de reportes o
informes, entre otros.

¢) Disponer de manuales de organizacion y funciones en los cuales se establezca el
contro! interno de los negocios fiduciarios, tanto por parte del personal encargado de su
administracion como de los delegados fiduciarios.

d) Delegar en un 4rea especial la responsabilidad de evaluar los proyectos de
fideicomisos, con el fin de determinar su conveniencia, riesgo, costo, responsabilidad para el
fiduciario, etc., antes de ser aceptados y transmitidos al area de administracion, rechazando
aquellos negocios que impliquen riesgo excesivo o imposibilidad en el cumplimiento de sus
fines.

e) Capacitar al personal que preste sus servicios en el campo de los negocios
fiduciarios, asi como a aquellos funcionarios de las areas de promocion, quienes tendran a su

cargo la captacion de este tipo de negocios
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f) Lievar contabilidad individual por cada uno de los negocios fiduciarios que
administren.

g) Rendir cuentas periodicamente a los fideicomitentes y fideicomisarios del estado
que guarde el patrimonio del fideicomiso.

h) Cumplir con las obligaciones fiscales.

i) Cumplir especialmente con la obligacién de guardar el secreto fiduciario.

A partir de los antecedentes y desarrollo del fideicomiso en el mundo, desde la figura
de la fiducia en el derecho romano, no hay razén para sostener que la actividad fiduciaria
debe ser desempefiada solo por las instituciones de crédito, seftalando que se trata de una
actividad bancaria, ya que en sus origenes no lo fue. No se trata de servicios que, en sentido
estricto, obedezcan al concepto de funcién bancaria. Por tanto, desde el puno de vista
doctrinal, se concluye que no es elemento esencial del fideicomiso que e fiduciario sea una

institucion de crédito, 12

4.2, Efectos econdmicos derivados de las faculiades y limitaciones de las Casas de

Bolsa para ser fiduciariay

Se ha dicho que desde la aparicion de! fideicomiso en nuestro pais, la actividad
fiduciaria habia estado reservada Gnicamente a las instituciones de crédito. Pero jcuéles han

sido las razones que se han esgrimido para que todo nuestro sistema sobre fideicomiso se

haya cimentado sobre esas bases?

Una, es que la funcion fiduciaria, como su propia denominacion lo indica, requiere un

alto grado de confianza, lo que obliga a procurar que tenga seguridad, proteccion y buen

132CASILLAS VELEZ, CARLOS. Ob.cit,, p.36
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éxito, y que sdlo la estabilidad, la probidad, la permanencia y la solvencia econémica y
profesional de las instituciones de crédito podian garantizarla.!s3 Sin embargo, esto no
significa que la naturaleza de la operacion fiduciaria impusiera la necesidad de vincularla a la

actividad propiamente bancaria.

Otra es que las operaciones de fideicomiso encomendadas imprudentemente a manos
impreparadas o deshonestas desprestigiarian la institucion y frustarian su ulterior

desarrollo.!%¢

Por Gltimo, que el fideicomiso, encomendado a otras personas o entidades podria dar
lugar a sustituciones fideicomisarias indebidas o al establecimiento de patrimonios alejados
del comercio juridico normal o a la reaparicion de nuevos mayorazgos o de bienes de manos

muertas. !

Lo anterior se explica por el hecho de que el Estado Mexicano ha mostrado especial
celo en que el sistema bancario en general, sea una garantia de solidez, estabilidad,
solvencia, probidad y profesionalismo, lo que ha permitido que la propia ley considere a las

instituciones que lo forman, de acreditada solvencia.

Sin embargo, resulta evidente la capacidad, estabilidad y profesionalismo con que
cuentan las Casas de Bolsa hoy en dia en México, baste decir que gracias a su labor el
Mercado de Valores, joven aiin, se ha mantenido y se ha convertido en parte medular del

sistema financiero del pais.

133 Academia Mexicana de Derecho Bursdtil. Las Casas de Bolsa cono Fiductarias en Ia Actividad Bursatil,
la. edicidn, México, 1982, p.7

1341dem, p.7

1351dem, p.7
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La razdn de la exclusividad fiduciaria otorgada con anterioridad a las instituciones de
crédito se desprende de los antecedentes legales, o sea, de permitir la actuacion como
fiduciarias a las instituciones controladas por el Estado. Actualmente, las Casas de Bolsa
estan sometidas a la inspeccion y vigilancia de la CNV, esto es, a un rigido control estatal, lo
cual no ocurria cuando se cred el fideicomiso en México, puesto que ni siquiera estaban

sujetas a regulacion legal.!%

Asimismo, el elemento de la confianza que caracteriza a la relacion que deriva de la
constitucion de fideicomisos, es la misma que siempre ha caracterizado a la relacién
establecida entre los emisores, inversionistas e intermediarios (Casas de Bolsa) que

conforman el Mercado de Valores.

Segun se ha sefalado, con las reformas a la LMV las Casas de Bolsa adquieren la
aptitud legal para intervenir como fiduciarias en operaciones de fideicomiso cuyo objeto o

materia lo constituyan valores bursatiles.

Lo anterior, se considera muy acertado en virtud de que las Casas de Bolsa estin
tanto o més calificadas que las instituciones de crédito para desempefiar ese cargo, cuando
los negocios se refieran a valores, cuya materia conocen y manejan mejor, como lo
demuestra la circunstancia de que cuando las instituciones de crédito tienen que realizar

operaciones con valores recurren a la intervencion y asesoria de las primeras.

Este paso dado por el legislador no debe quedar estatico. Ser4 necesaria la constante
y pemanente adaptacion de la figura regulada en la ley con la que se desarrolle en la

préctica.

1561dem, p.25
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Cabe mencionar que, si bien la reglamentacién de! fideicomiso operado por las
instituciones de crédito dista de ser perfecta, padece deficiencias e imprecisiones, y dichas
normas a través def tiempo han venido ajustindose a las necesidades practicas, no seria
ilogico pensar que las nuevas leyes que autorizan a las Casas de Bolsa para operar
fideicomisos, también estén lejos de ser perfectas, pues no cuentan con un antecedente

sdlido y bien definido.

Por otro lado, los argumentos en contra de las reformas a la LMV con respecto al
tema que nos ocupa, han sido que basta con que las Casas de Bolsa estén facultadas para
celebrar contratos de comisién o mandato para cumplir su cometido, esto es, que a través de
dichos contratos pueden ejecutar los mismos fines que pueden cumplir las instituciones
fiduciarias por medio de contratos de fideicomiso, cuando éstos los son sobre efectivo o

valores.!$7

En torno a dicha opinién, recordemos que el Codigo Civil, en su articulo 2546,!58
define al mandato como el contrato por virtud del cual el mandatario se obliga a ejecutar por

cuenta del mandante los actos juridicos que éste le encarga.

Aun cuando el fideicomiso habia sido considerado como un mandato irrevocable
(Proyecto Alfaro, doctrina francesa), se encontré una gran diferencia entre ambos que llevo
a considerar al fideicomiso como un contrato muy particular, A través del mandato, los
bienes encomendados por ¢l mandante al mandatario no salen de la esfera juridica de su
patrimonio;, mientras que por virtud del fideicomiso los bienes fideicomitidos salen de)
patrimonio de! fideicomitente, sin llegar a confundirse con el propio de la institucion

fiduciaria o del fideicomisario, que puede no existir, formando un "patrimonio de afectacion"

15%dem, p.10
15800 cit., p.442
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que se sustrae a la posible accion de sus acreedores. Dicho de otra manera, "surge el
patrimonio sin propietario, que tiene simplemente lo que la Suprema Corte ha denominado
un "titular”, no un "propietario”; entendiendo por titularidad la medida del derecho que se

puede ejercitar sobre una cosa."!%?

Por lo anterior, la aptitud juridica otorgada a las Casas de Bolsa para desempeiiar
fideicomisos, y su posterior perfeccionamiento, debe estar bien cimentada y tomar en cuenta
aspectos importantes como los que se mencionan a continuacion:

1. En qué medida y en qué campos la facultad de desempeiiar fideicomisos facilita la
actividad propia de las Casas de Bolsa o les permite llevar a cabo operaciones conexas con
dicha actividad, mejorarido la eficiencia de sus servicios, en beneficio tanto de los propios
agentes de valores como del publico inversionista.

2. Hasta donde estos objetivos pueden lograrse mediante el uso de otras instituciones
juridicas que permitan realizar, por cuenta de terceros, la administracion de valores y la
inversion de capitales en el mercado bursatil. Sobre el particular, cabe tener presente que,
como lo afirma la exposicion de motivos de la L.G.T. y O.C,, el fideicomiso no debe ser
empleado para sustituir otros negacios juridicos tipicos (llamense compraventa, mandato,
préstamo, prenda, arrendamiento, etc.) ni para eludir, a través de €, requisitos aplicables a
estos altimos, tales como disposiciones de caracter fiscal..

3. Tomar en cuenta que el desempefio de fideicomisos debe ir acompafiado de un
régimen que distinga con claridad las operaciones por cuenta ajena, materia de los mismos,
de aquéllas que por cuenta propia lleve a cabo en otros campos la institucion, para asegurar
que no se presenten gonﬂictos de intereses en detrimento de una sana administracion del

patrimonio dado en fideicomiso y de los derechos de los fideicomisarios.

159 Acadernia Mexicana de Derecho Bursatil. Las Casas de Bolsa como Fiduciarias en la Actividad Bursdtil,
Ob.cit,, p.29
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Cabe afladir que durante la vida del fideicomiso en México, efectivamente la solvencia
econoémica y moral de las instituciones de crédito ha evitado el abuso; sin embargo, se ha
abusado del fideicomiso, pues es comin que se acuda a él en una serie de circunstancias y
respecto a una serie de finalidades, en las que no deberia aplicarse esa figura, porque esas
circunstancias y dichos fines se podrian alcanzar con los contratos propios de nuestro

sistema, que se encuentran reglamentados en la legislacion mercantil o en el Codigo Civil, 160

Es evidente que sera necesario un uso cauteloso respecto de la figura que nos ocupa
en las operaciones que realizan las Casas de Bolsa, pues €l hecho de haberse convertido en
un negocio tan recurrente en la practica lo coloca en un lugar riesgoso, debido a que puede

desvirtuarse su verdadero origen y fines licitos préacticos.

Las reformas a la ley, que autorizan a las Casas de Bolsa para ser fiduciarias en la
actividad bursatil, pueden resultar muy atractivas para el inversionista o el emisor, debido a
que a través de la figura del fideicomiso podran encomendar valores o efectivo a
instituciones altamente capacitadas y especializadas en el estudio de los mercados con el fin
de lograr inversiones adecuadas, en el momento adecuado, en el instrumento mas apropiado,
que garanticen seguridad y buen rendimiento. Asimismo, puede significar una entrada
adicional de recursos para las Casas de Bolsa, en virtud de que seré otra via de captacion de

negocios.

Si bien, lo anterior se escucha ventajoso y alentador, puede no serlo si no se llegase a
definir con precision esta figura en la ley, y se hiciere uso de ella indiscriminadamente, sin
argumentos validos y sin lineamientos claros y precisos a los cuales apegarse, pues, como se
ha mencionado a lo largo de! presente trabajo, el fideicomiso en México ha sido un negocio

demasiado flexible, al grado que podria llegar a considerarse como una figura atipica, sin

160SUAYFETA, JUAN. Apuntes personales, Multibanco Mercantil Probursa, S.A.
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serlo, pues est reconocida por la ley, pero de una manera muy simple, imprecisa y limitada,
dando oportunidad de que se constituyan tantos tipos de fideicomisos como capacidad

imaginativa y necesidades tenga el hombre.

Esto no es de ninguna manera positivo, ya que en diversas ocasiones las partes no
quedan debidamente protegidas y el fideicomiso se va desarrollando de manera anrquica y
cambiante, segn las exigencias o conveniencias de cualquiera de las partes que lo integran,
lo cual puede significar la pérdida de credibilidad en dicha flguré, olvidando el elemento de

1a confianza sobre el cual se constituyo.
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CONCLUSIONES

1) Se ha visto a lo largo del presente trabajo que el fideicomiso mexicano no es una
figura inventada por nuestros propios legisladores, sino una adaptacién fundamentalmente
del trust anglosajon, pues a pesar de ser el nuestro un sistema juridico de ascendencia
romana, en este caso apenas se deja ver cierta influencia de la institucién del fideicomiso
entre los romanos, o para ser mas precisos, constituye més bien un antecedente remoto, en
virtud de que en Roma el fideicomiso se encontraba vinculado Unicamente a disposiciones

testamentarias,

2) El fideicomiso es una adaptacion y no una copia, y como tal presenta
caracteristicas muy particulares y diferencias especificas con las instituciones que le

antecedieron.

A pesar de sus antecedentes tan antiguos, es una figura joven dentro de nuestro
régimen juridico, pero también muy recurrente en la practica debido a su flexibilidad para
adaptarse, o ser adaptada, a fines muy diversos, y también para ser operada de muy distintas

maneras.

3) Su evolucibn en la practica no ha ido de la mano de su necesario
perfeccionamiento en la ley, pues existe un verdadero rezago en cuestiones normativas al

respecto de esta institucion,
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Desde sus inicios no fue regulada con precision. Los primeros vestigios legislativos
presentaron lagunas, omisiones, y lo que es peor, contradicciones; y a pesar de reformas y
actualizaciones a las leyes sustantivas, el fideicomiso ha venido heredando en su

reglamentacion los errores de las primeras compilaciones normativas.

La consecuencia logica de todo lo anterior son las constantes confusiones para su
constitucion entre los usuarios, entre el personal de las instituciones fiduciarias para su
administracién y operacion, y entre los propios tribunales cuando se trata de dirimir

controversias derivadas de la constitucién de un fideicomiso.

4) Con respecto a su naturaleza juridica, se concluye que;

- El fideicomiso es un contrato por virtud del cual una persona llamada fideicomitente
destina ciertos bienes, valores o derechos a un fin licito determinado, encomendando la
realizacion de ese fin a una institucién fiduciaria, 1a cual debera actuar siempre en beneficio
de un tercero llamado fideicomisario -que podra ser al mismo tiempo el fideicomitente-, y en
donde la relacién que se establece entre las partes implica confianza, imparcialidad, fidelidad

y buena fé.

- Decimos que es un contrato en virtud de que toda figura contractual requiere para
su existencia de consentimiento, y en el fideicomiso no basta con la sola manifestacion de la
voluntad por parte de quien lo constituye, sino es imprescindible la aceptacion o

consentimiento del fiduciario para el desempeiio del fideicomiso.

A pesar de que suelen constituirse fideicomisos testamentarios, en donde el testador
-fideicomitente- expresa su voluntad en vida, que ha de atenderse hasta su muerte, si el
fiduciario no acepta el cargo y la encomienda del “de cuius", el fideicomiso, a pesar de haber

sido constituido, no podra ser operado ni perfeccionado sin la aceptacion de la institucion
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fiduciaria. La alternativa es, entonces, la sustitucion del fiduciario por otro que si acepte cl

negocio o la extincion del mismo, que en realidad, en estricto sentido, nunca existio.

- No se le considera como un negocio traslativo de dominio, ya que el fiduciario
recibe un patrimonio afectado por el cumplimiento de ciertos fines especificos, y esta

impedido para actuar sobre dicho patrimonio como dueilo, a su libre albedrio; mientras que

- el propietario de una cosa (bienes, valores o derechos) puede gozar y disponer de ella

libremente. Por tanto, el fiduciario se convierte en "titular* y no en "propietario" del
patrimonio fideicomitido, pues los bienes salen efectivamente de la esfera juridica del
fideicomitente pero no se adhieren al patrimonio de la institucion fiduciaria, lo cual resulta

muy atractivo para los usuarios y es una razon de la existencia del fideicomiso.

4) En relacion con las reformas y adiciones a la Ley del Mercado de Valores,
mediante las cuales se autoriza a las Casas de Bolsa a actuar como fiduciarias en negocios
directamente vinculados con sus actividades, consideramos que ha sido un acierto en virtud
de que no existia un razonamiento logico para limitar la practica de la constitucién de
fideicomisos a las instituciones de crédito, a no ser el estricto control por parte del Estado a
que las instituciones fiduciarias deben someterse, lo cual en el caso de las Casas de Bolsa no
es impedimento pues estan sometidas en todo momento al control y vigilancia de la

Comision Nacional de Valores.

Ademis, obedecen al afin de ofrecer un servicio especializado y mayormente
capacitado para el desempefio de los negocios de fideicomiso, con el objeto de lograr una
administracion y una operacion mas acertadas de dichos negocios cuando se refieran a
valores o efectivo destinado a la adquisicion de éstos. Asimismo, estas reformas ofrecen a
las Casas de Bolsa la oportunidad de captar otro tipo de negocios, extendiendo el ambito de

accion del mercado bursatil con expectativas de fortalecer el sistema financiero mexicano.
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Sin embargo, no todo estd hecho ni dicho al respecto. Por el contrario, falta mucho
por definir, por precisar y por reglamentar sobre esta nueva actividad que realizaran o que

apenas comienzan a realizar las Casas de Bolsa.

5) A pesar de que ha pasado mas de un afio de que las Casas de Bolsa consiguieron
dicha autorizacion -luego de mas de una década de propugnar por ella- no se tiene
conocimiento de fideicomisos operados por esas instituciones ni de departamentos
denominados especificamente "fiduciarios” que se avoquen a la tarea de promover y atender
de manera exclusiva tales negocios. Ello demuestra que aln no existe una estructura legal
bien fundada y delimitada que respalde y vaya marcando el camino que han de seguir los

fideicomisos que se constituyan con Casas de Bolsa.

6) Las Casas de Bolsa son en la actualidad parte importante del sistema financiero
mexicano, pues su desempefio a través de los afios ha derivado en un mercado de valores,
joven aiin, pero creciente y eficaz, debido a que han actuado con profesionalismo y
respondiendo a las necesidades del publico inversionista; no obstante, tal situacién no ha
sido suficiente para que se atrevan a operar el fideicomiso ofreciendo confiabilidad -como en

el caso de las demas actividades que realizan-,

Por un lado, las Casas de Bolsa deberan apegarse a la tradicion fiduciana de las
instituciones de crédito, y por otro, deberan innovar en su campo, pero sin contradecir

disposiciones y précticas ya existentes que lleguen a constituirse en actividades ilicitas.

7) Es tarea del legislador y de las autoridades correspondientes ofrecer un marco legal
adecuado, preciso y claro a las Casas de Bolsa para que puedan dar pasos firmes en la

constitucion de fideicomisos, y no aventurarse en su desempefio arriesgandose a defraudar al
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publico inversionista, a poner en duda su profesionalismo y su capacidad, y en consecuencia,

al mercado de valores que va en ascenso.

Sera necesario, para ello, no sélo atender a la Ley del Mercado de Valores, sino
también a los cuerpos legislativos que regulan la actividad de las instituciones de crédito en
las operaciones de fideicomiso, ya que éstos son antecedente y fuente para el desempeiio de
los fideicomisos en las Casas de Bolsa, y como se ha seftalado a lo largo del presente trabajo
son confusos, incompletos e indiferentes al desarrollo acelerado de esta figura en ultimas

fechas y a sus exigencias de lineamientos estrictos y objetivos a los cuales apegarse.
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