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INTRODUCCTION

Actualmente dentro de nuestra vida juridica exis
te un gran desarrollo de las cosas mercantiles y en espe-
cial de los titulos de crédito, que son documentos que =~—
bacen circular con leyes propias, con suma seguridad asi-
como celevidad la rigqueza social. De esta manera, 1a ri-
queza material se puede transportar y negociar incorporidp
dose en tictulos de c¢cr&dito, ya que vemos que en la actua—
lidad, casi roda nuestra riqueza comercial se presenta y-
maneja por medio de dichos documentos.

Debemos tener presente que los titulos de crédi-
to no han surgido esponténeamente como una realidad juri-
dica, sino poco a poce, conforme se ha venido desenvol-—-
viendo 1la prdctica comeriial, observando que su evolucio-
nar, ha idoe produciendo diversas especies de titulos co--
mo: letras de cambio, pagarés, cheques, certificados de ~
depdsito, acciones, etc.

Es asi como la evolucidn de estos titulos de cri
dito, asi como sy aplicacifn en todos los paises del orbe
ba ameritado una regulacidn especifica en cada pais y ha~
hecho desear su codificacidn internacional., Sabemos tam-
bién que los titulos de crédito no han surgido al mismo -~
tiemwpo, ni cop las mismas caracteristicas ni consecuen---—

cias, perc afin asi ha sido trabajo de los juristas Teali~
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;ar una teoria unitaria o general dentro de la cual se --
comprenda a todos y cada uno de los titulos de crédito.

En nuestro derecho positivo mexicano, la Ley ---
General de Titulos y Operaciones de Crédito establece nor.
mas generales para regular las caracteristicas fundamenta
les de los documentos de esta especie y normas especiales
para la regulacién a cada titulo, por lo tanto podemos --
ver que la Ley mexicana, t@cnicamente es una de las mis -
adelantadas sobre la materia, ya que en otros paises no -
se ha llegado a establecer legislativamente un tratamien-
to general para todos los titulos.

Por lo que se refiere a la circulacidn de los --
tfitulos de crédito, &sta nacid y se acrecentd para evitar
las dificultades originadas por el transporte de dinero,-
incorporando un valor econdmico al papel y desplazando --
las dificultades que representaban para los comerciantes-—
llevar consigo sus monedas, durante la edad media.

Los titulos de crédito nacen en las ciudades mer
cantiles durante la Edad Media, y su utilidad se desarro-
1lla durante el gran nmovimiento de las Cruzadas, con la --
apertura de caminos, extendifndose por toda Eurcpa, donde
escapan de las manos de los Notarios, para pasar a los --
Agiles comerciantes y banqueros, y es en este momento, =-—
cuando se trata de buscar una reglamentacidn para este -~
nuevo cuerpo juridico.

En el Renacimiento, los titulos de crédito se --
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vuelven de uso corriente, ya que las necesidades de utili

zarlos fueron cada vez mayores, por lo que los mismos, ~=-
sustituyeron en gran parte al dinero, ocasionando asi, -~
que los titulos crediticios sean documentos que inspirem-
confianza, dando lugar a que los incipientes banqueros --
crearan un monopolio sobre el trdfico cambiario; pues ---
eran los mediadores necesarios para los traficantes de -~
mercancias a crédito.

Fue tan grande la demanda del comercio en Europa
que se intensificé su funcién hasta el grado de que se --—
crearon ferias dedicadas al trifico internacional, donde-
se documentaban las transacciones a través de letras de -
cambio, que llevaban aparejada la ejecucidn y se ventila-
ban en procedimientos sumarios que llegaban incluso a la-
prisidn por deudas. Las ferias en donde se comerciaba -~
se pagaba con tftulos de crédito y se restituia mids tarde
en dinero en el lugar de origen.

Son famosas a este respecto las ferias francesas
de Champagne y las Lyon. Por lo expuesto, nos podemos per
catar que la etapa del crédito se distingue por laapari--
cidn forzosa de una mercancia, la moneda, que estuvo des-
tinada a adquirir otras mercancias, ¥ que en poco tiempo-
se convirtid en medida del cambio comercial portador del-
valor intrinseco a la propia moneda y asi tenemos que to-
dos los satisfactores sean bienes o servicios que tienen-
un precio en cantidad 1fguida, sdloc pueden ser adquiridos

de dos maneras: mediante la entrega de las monedas coxreg
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pondientes, o mediante el compromiso de entregar las mone

'das que todavia no tenemos perc que tendremos en un futu~
ro,

Entonces, los titulos de crédito son simplemente
el camino t&cnico juridico que toda persona deberid reco--
rrer para poder conseguir un satisfacter sin tener dinero

en el momento para ello.

Es asi como de este modo, pretendo elabaorar uwn -~
estudio de los tituleos de crédito y su circulacién, el -~
cual pongo a su distinguida consideracidn, agradeciendo -~
de antemano la colaboracids §e las personas que me auxi-~-
liaron en la elaboracidn del presente trabajo de investi~
gacidan, cbteniendo el objeto de estudio, y estableciendo~
asi el "ESTUDIO PRAGMATICO DE LA CIRCULACION DE LOS TITU~
LOS DE CREDITO".

KAYO DE 1988,



CAPITULO PRIMERO
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CAPITULO I.

GENERALIDADES.

1.1 Andlisis del vocablo tftulos de crédito.

>

Para poder entrar al estudio del tema que nos ocu-
pa, sevdebe comenzar por analizar en primer término la pro-
cedencia y significado del vocablo, asi encontramos que cs-—
una palabra compuesta por las voces: tftulo y crédito uni--
das ambas por 1la preposicibn (de).

La palabra titulo, proviene del latfn "titulus" --
que significa o da aentender el origen o fundamento juridi-
co de un derecho o una obligacidn; en el lenguaje castella-
no ademds se emplea como un modismo del documento que repre
senta una deuda o un valor comercial.

Por 8u parte, la voz crédito, proviene del latin -
"creditum o credere” que significa confianza.

El Diccionario de 1la Real Acadgmia de la Lengua =--
Espafiola, no contempla el vocablo que nos ocupa como pala--
bra compuesta, pero si cada una de las voces que la compo--
nen y al respecto a la letra dice:

o

Titule.- (del latin titulus). Palabra o
-frase con que se enuncia o da a conocer el
asunto o materia de una obra cientifica o -
literaria, de cualquier papel manuscrito o-
impreso, o de cada una de las partes de un-
escrito. Der. origen o fundamento de un de-
recho u obligacidn; el que proviene de um -
acto de liberalidad, como la donacidn o el-
legado; el que supone reciprocas prestacio-
nes entre loe que adquieren y tramsmiten®.



"Crédito.~ (del latin creditum). Derecho -
que uno tiene a recibir de otro alguna co—
sa, por lo com@in dinero. Situacidn econdmi
ca o entidad para obtener de otra fondos —
o mercancias. Opinidn que goza una persona
de que cumplird puntualmente los compromi-—
sos que contraiga”. (1)

La expresidn titulo de cré@dito proviene de la -
doctrina italiana y la legislacidn mexicana se adhiere a -
esta denominacidn, sin embargo, en 1942, la Ley de Quie---
bras y Suspensidn de Pagos, utiliza la expresidn titulos -
valores, que es una voz que proviene de la traduccidn - ~-
wertpapiere, del lenguaje técniceo aleman. ©No obstante, la
expresidn titulo en ocasiones es utilizada como sindnimo -
de documento y en otras equivale a prueba o justificacidn-
de un derecho, por ello se debe concluir que bien llémense
titulos de crédito o titulos valor, el jurista de facto -~
identifica a la figura mercantil de la que se trata.

Por lo expuesto, 1la denomiracidén de titulo de -
crédito que emplea nuestra legislacidn, no deberia produ~-
cir controversia alguna, s$in embargo, los estudiosos del -
derecho no llegan a un acuerdo en cuanto a su empleo y en-
contramos que diversos autores no estdn conformes con su -
denominacidn.

En este caso se encuentra el maestro Rodriguez-

y Rodriguez quien los denomina: "titulos valores"”, argumen

(1) Diccionario de la Lengua. Real Academia Espafiola. Tomo 1.
20a. Edicidn. Madcid 1984
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"...es un t&rmino de conteni--

tando que tftulo de cré&dito
do m3s restringido que tfitulo valor, ya que no todos los -
titulos valores involucran un crédito de pago, perc si to-
dos los titulos de crédito son titulos valores” (2).

En sintesis el maestro Joaquin Rodriguez y Ro--
driguez, estima que los titulos de cr&dito son sélo una es

pecie del género titulos valores.

Por su parte, Rall Cervantes Ahumada afirma que
el uso del concepto titulo de crédito "...es mis acorde -~
con nuestra latinidad en virtud de que nuestras leyes tra-
dicionalmente hablan de documentos de crédito, y la Ley de
Quiebras y Suspensidn de Pagos, sdlo hace referencia al vp
cablo titulo valor inspirada en el tecnicismo alemdn ~ ~=--
wertpapiere” (3).

Como se observa, el maestro Cervantes Ahumada -~
opina que el vocablo titulo de crédito estd bien empleado.

Estas opiniones traen como consecuencia, dife--
rencias doctrinarias en el derecho positivo mexicano, las-
cuales analizaremos en diverso apartado de este mismo capi

tulo,

{2) Cfr. Rodriguez y Rodriguez Joaquin. "Curso de Derecho Mercantil.
Tomo II. Editorial Porriia, S.A. Méxice 1983. 17a. Edic. Pag. 251.

€3) Cfr. Cervartes Ahumada Raiil. "Titulos y Operaciones de Crédito'.
1la. Edicidn. Editorial Herrero, S.A. Méxice 1979. Pig. 9



1.2 Breve Referencia HistSrica de los Tituloes

de Crédito.

Los titulos de crédito tienmen gran importancia
¢n el derecho contempordneo y son objeto de constantes rg
flexiones y estudios doctrinarios.

Su uso cada vez mds gereralizado, produce va--—-
rios efectos, que se reflejan en la economia y en las nox
wmas legales que los regulan, siende de observarse que —--
ello ha contribulido a resolver laos diversos problemas re=~
sultantes de 1a circulacidn de 1a riqueza.

Debe distinguirse el crédito, del uso de los~
titulos de crédito, pues &stos son instrumentos al servi-
cio de la circulacidn de los derechos crediticios.

En cuanto al origen de los titulos crediticios
haremos una breve sincesis:

a).~ Edad Antigua,~ Huguet y Campafia, basdndo~
se en estudios arqueoldgicos, afirma que la letra de cam~
bio fué conocida y usada por los israelitas quieanss lz tg
maron de los asirio-caldeos, por el afio 667 A.C., segln -
estos datos, las incipientes operaciones bancarias se ---
practicaban haciendo uso de titulos de cr&dito (4)

Don Miguel Acosta Romero por su farte, indica~

(4) Huguet y Campafia, Pedro. "La Letra de Cambio”. Editorial Giner.
Madrid 1958 Pag. 11.
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que en Grecia tambifn existieron cambistas o banquereos, a

quienes se conocia con el nombre de trapezitas, que sign

b

fica "hombre de la mesa”, en virtud de que los cambios de
moneda se realizaban sobre una mesa que recibia el nombre
de trapeza y pnr ello presume el uso desde entonces, de -
cambios de moneda, préstamos y depSsitos, aunque debe ri-
cordarse que el comercic tenfa limites restringidos pues-
ara mal visto el enriquecimiento mediante el comercio de-~
dinero (5).

A ese respecto, René Gonnard afirma que el ---
préstamo con interfs era bien visto en ese entonces, en -
virtud de que en 1 no se usaba el dinero como medio de -~
obrener mayor riqueza, sino que se utilizaba sin afidn de~
lucro (H}.

Por otra parte, Roma, Ciudad dedicada a la a~~
gricultura y apartada de la economia dineraria, carecia -
de un sistema de derecho comercial al lado del ius civile
(derecho civil) o del ius gentium (derecho de gentes); no
obstante, el derecho romano recogid de Rodas y Grecia, ~-
instituciones como la Echazdn, regulada por la Lex Rodhia
de lactu, segin la cwal, la pérdida gque sufrian los propie

tarios de mercancias que eran arrojadas de un barce para -

{5, Cfr. Acosta Romero Miguel. 'La Banca MGltiple" Editorial Porrda
S.A., México 1981, la. Edicidn. P3g. 2!

{6 Gonnard Ren& "Historia de las Doctrinas Econ&m@cas" Aguilar —-~
$.R. de Ediciones. Madrian Pag. 8.
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salvar &nue, debia repartirse entre todos los interesados,
en proporcidn a su interés; y el nauticum foenus o présta-
mo a la gruesa, que era un préstamo por el cual el deudor-
inicamente se¢e cbligaba a reembolsar el dinero, si el barco
o la mercancia en que lo habia invertido, regresaba indemne
de algfin viaje.

b).- Edad Media.- El origen preciso de los titu
los de cr&dito se ubica durante la Edad Media en virtud de
su norable desarrollo, producte de las transacciones comer
ciales realizadas en las ferias europeas. En Italia y en ~
el sur de Francia, despertaron ciudades antiguas que desen
volvieron la economia dineraria. A

Asi,- ciudades como Florencia, Bari, Amalfi, Ve-
necia, Pisa, Génova, Mildn, etc.,, florvrecieron y progresa--
ron a consecuencia de la actividad mercantil; el trafico -

aderes estable-

4]

maritimo y terrestre, enriquecid
cidos en esas ciudades, donde se realizaban operaciones cg
merciales con anticipos, abrian cré&ditos, buscaban comandi
tarios, fundaban sociedades, llevaban letras de contabili-
dad, bacian balances y finalmente, se convirtieron en los~-
primeros bangueros.

A estas nuevas formas de economia se agregaron-
el préstamo scbre prendas, la letra de cambio y el emprés-
tito, debiéndose hacer notar, desde este momento, que los-—
actos vinculados con el origen de 1la letra de cambio se ve

lacionan con documentcs extendidos por notarios o por es-~-



cribanos municipales.

A principios del siglo XI se intensifica el co~
mercio conipaises germdnicos, y se extiende hasta Polonia-
Finalndia y la misma Rusia.

A mediados de¢l siglo XI de nuestra era, habia -
principiado, o cuando menos tomado incrementa, el uso de -
documencas de crédito, desarvollindose en plenitud durante
los siglos X11, XIII y XIV, a principiecs de eire filtimo si
glo se extendid por toda Europa.

Para ese tiempo se amplia la actividad comer---
cial, se hace uso del crédito, desplazando el uso de car--
tas de crédito y letras de cambio, adaptadas a las traunsac
ciones y transformaciones econdmicas que revolucionmaron --
los transportes, los bancos, las industrias, los mercados-
que exigian uvna circulacidn de riqueza mis efectiva. Por =
ello se propicia la necesidad de crear una legislacidn co-~
mercial en las ciudades medioevales europeas para norpar -
la actividad econdmica en general, asi como el comercio en
las ciudades en que se habia extendido.

El derecho corporativo se incrementd con los --
usos y costumbres comerciales, originando una reglamenta-~
cidn.

Al derecho estatutaric sigue el derccho codifi~
cade er 1us ordenanzas francesas de Luis XIV, evoluciana ~
el sistenma de crédito paralelamente al comercio maritimo -

y al desenvolvimiento industrial.
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Los bancos, sociedades, el transporte, el con-
trato de seguro, las operaciones de bolsa, las negociacig
nes, los titulos de cré&dito,acusan un nuevo criterio del-
derecho comercial.

Deja de ser el derecho profesional de los mer-
caderes, para adquirir um criterio objetivo.

Las relaciones comerciales consideran Ahora -
los actos de comercio y las cosas mercantiles, indepen---
dientemente del caricter subjetivo de los comerciantes.

Desde la promulgacidn del Cddigo de Napoledn —
de 1807, el derecho mercantil se extiende hasta sus dmbi-
tos accualesf particularmente y respecto de los titulos -
de crédito, las necesidades de una legislacidn aplicable-
para todos los comerciantes de todo el mundo acercaron -~
a los estados interesados a pretender una legislacidn uni
versal y finalmente, tras convenciones y acuerdos en los-
que s8lo participaron treinta y dos paises del mundo, de-
los cuales, el setenta por ciento adoptaron la Ley Unifor
me de Ginebra em el afio de mil novecientos treinta.

El desenvolvimiento del crédito en sus miilti--
ples manifestaciones, ha desembocado en la negociacidn, -
la organizacién y la empresa. Por eso actualmente tienen
tanta importancia tanto el uso de los titulos de cré&dito,
como la circulacidn de los documentos y de los derechos, -
que es tanto como decir la circulacidn de la riqueza.

Los bienes muebles y los inmuebles pueden ser-
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obﬁeto de la actividad mercantil de wmuchos modos distintos
y a través de variados negocios, mediante el uso de docu--
mentos que pueden ser titulos crediticios, de manera que -
para el negocio como para los documentos, importa proteger
la seguridad, la simplificacibn, la certeza en la circula-
cidn de las cosas muebles, del dinero y en la transmisidn-
de la riqueza con el consiguiente desenvolvimiento del cré
ditc.

Por todo lo anterior, los titulos de créditeo --
son una de las més importantes aportaciones a la economia;
y su regulacidn cobra importancia igualmente en el campo -
juridico.

De esta manera, la Ley General de Tituloes y Opge
raciones de Crddito siguiendo las doctrinas mfs modernas -
sobre li nateria, ha reducido a una éa:egoria unitaria el-
estudio y regulacidn de los titulos crediticios estable---
ciendo normas generales para regular sus caracteristicas -
fundamentales y normas especicales para la regulaciGn de --
cada especie de titulo (cheque, letra de cambio, pagaré, -
etc.)

Se puede decir gque en este aspecto, la ley mexi
cana es t€fcnicamente una de las mis ndelantadas sobre la -

materia.

1.3 Concepto Doctrinal y Legal de Titulos de
Crédito.

A pesar de que la denominacién titulos de cré--
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dito en nuestra legiclacifn no deberin representar contra
diccidn alguna, los estudicsos del derecho no llegan a un
acuerdo er cuanmto a su empleo, y encontramos que diversos
autore~ han otorgado otra denominacidn.

En este caso se encuentra, como ya lo hemos se
flalade anteriormente, el maestro Joaquin Rodriguez y Ro--

¢riguez, quien los llama tituleos valores.

Al respecto, el Jicenciado Mantilla Molina ---
acepta el uso legal que lhace nuestra ley del concepto ti-
tulo de crédito, pero doctrinalmente prefiere utilizar el
término titulo valor, toda vez que en su opinidn, éste -~
envuelve en su coutenido todos los derechos que contem—-—-
plan los titulos valores reconocidos por el derecho mexi-
cano.

Felipe de J. Tena, al igual que Mantilla Moli-
na, considera impropio el uso del concepto titulo de cré-
dito en virtud de que no todos los documentos comprendi--
dos dentro de tal denominacidn involucran derechos de cr@é
dito, sino derechos de muy diversa indole, lo cual mani--
fiesta de 1¢ siguiente manera: "La expresién titulos de -
¢rédito, segfin su cennotacidn gramatical, equivale a esta
otra: documentos en que se consigna un.derecho de crédito
Esto hace ver que aquella expresidn es doblemente impro--
pia, ya que desde un punto de vista comprende mis y, des—
de otro,comprende menos de le que puede ser el contenido-

juridico de esta clase de documentos. En efecto, los titu



i1
los de crédito pueden contener derechos no credigicios, ¥y
por otra parte, hay una rmultitud ¢ documentos en que se-—
consignan derechos de créditoc y «ve, sin embargo, difie--
ren profundamente de los titulos de ese nombre" (6).

Por su parte, Rafael De Pina Vara, considera -
que l¢s conceptos titulo de créditeo y titulo valor son --
igualmente inexactos y opina al igual que Vittorio Salan-
dra que: "...la calificacidén de titule de crédito, a fal-
ta de otra md3s exacta en nuestro lenguaje juridice, puede
ser acogida, porque corresponde al modo de ser especifico
de tales documenctos® (7).

En igual sentido opina el maestro Rafil Cervan~
tes Ahumada, quien afirma que el uso del concepto titulo-
de c¢rédito es mas acorde con nuestra identidad latina en-—
virtud de que nuestras leyes tradicionales hablan de docuy
mentos de crédire, y sGlo hacen referencia al concepto ti
tuleo valor cuando dicho concepto procede del lenguaje ale
mian (8).

Por luv tanto, debemos considerar poce adecuado
el uso del vocablo tfitulce valor ya que no es definido en-
nuestra legislacidn y consecuentemente, es vago en térmi-

nos jurfidicos y muy susceptiblc de crear confusidn.

(6) Tenz Felipe de J. "Derecho Mercantil Mexicano”. Tomo 11l. lla.
Edicidn. Editorial Porrfia, S.A. México 1984. Pag. 300

(7) De Pina Vara Rafael. "Elemertos de Derecho Mercantil Mexicano"”.
Editorial Porrda, S.A. Mfxico 1970. Pig. 311,

(B) Cfr. Cervantes Ahumada RaGl. Ob. cit. pdg. 8.
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Por eso concientes de la realidad de nuestro dere-
cho mexicano, utilizaremos el vocablo titulos de crédito como --
asi lo sefiala la Ley General de Titulos y Operaciones
de Cr&dito en su articulo 5%en el cual los define.

En conclusidn, los titulos de crédito per
tenecen a los derechos personales, ya que Unicamente-
surten efectos entre quienes participan en la rela---
cidn juridica y poerque deben revestir ciertas carac--
teristicas, las cuales estudiaremos mis adelante.

En cuanto al concepto legal, come ya hemos
precisado anteriormente, la ley establece que son rti-

"

tulos de crédito: ...Los documentos necesarios para=~

ejercitar el derecho literal que en ellos se consig--

na'. :
El eximen de este concepto nos lleva a de

terminar los elementos que los caracterizan:
a).~ Son documentos.- la palabra documen-
to deriva de la palabra latina "documentum” y quiere-
decir, cualquier cosa que sirva para ilustrar o com~-
probar algo o, tambifn, el escrito o instrumente con-
que se comprueba algo, la palabra puede usarse en di-
versos sentidos, por ejemplo: se dice que las ruinas-
precortesianas son documentos hist8ricos, puesto nue-
testifican el pasado de nuestro pueblo, es decir, que

dan testimonio de algo, sirven para probar un hecho.

En derecho, la ley civil exige que deter-
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minados actos consten por escrito, como par ejemplo: la -
constitucidn de una hipoteca. En concreto, las diversas ;
codificaciones de car&cter mercantil, algunas ocasiones -
no exigen que los contratos mercantiles consten por escri
to, por ejemplo: las compraventas que se celebran en los~
mercadoa o tiendas pues se consideran como contratos ver~
bales, Sin embargo, EXisten.determinadas especies de ae~
tos mercantiles que la ley pos su importancia en nuestra-
vida diaria, sf exige que consten por escrito.

Ahora bien, el comercio utiliza como an--
tea lo hemos dicheo, ciertos documentos cuya utilidad es ~
tan grande, que hao merecido una reglamentacibn especial~-
Yy 8 quienes la ley considera como cosas mercantiles.

Resuemiendo, 21 tftulo de crldite es un -
documento coastitutivo-dispositivo, es decir, una cosa Te
presentativa, un papel cuyo objero es la representacifn -
grifica de un acto, que va a producir desde ¢)l momento -~
de su expedicifn efectos juridicos que sirve normalmente-
para facilditar la prueba del acto, y ademfis para realizar
la transmisién y ejercicio de un derecho a unov o varios -
sujetos.

bh).- Son literales.~- lo anterior, estable-~
ce de manera precisa cBmo este carfcter es el que marca la
medida de la obligacifn de quien lo suscribe, pues en vir-
tud de la manifesracidn escrita incorporada al documento,-

ésce adquiere vida propia, auntbBnoma, no importande el acto
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que le did origen, circunscribiendo de manera exacta, la
medida del derecho, en cuantc a su extensién, caracteris
ticas y modalidades.

c).- Estdn destinados a la circulacibn.-
Al inicio de este trabajo, dijimos que los titulos de -~
crédito son documentos que tienen como fin facilitar la-
citFulaciﬁu de la riqueza con la mayor seguridad para el
tenedor -de buena.fe, independizando el ejercicio de su -
derecho, de los defectos de la relacibn fundamental que-
les dif origen.

Lo cual quiere decir, que la circulacifn
de una de las caracterfsticas de los tftulos de cr&dito.
No obstante, dicha circulacidn no puede decirse que sea-
nota esencial, pues ya sea por disposicibn de la ley, -=
o por voluntad de los tenedores del tftule, ella se pue-
de impedir.

d).~ Son necesarios para podexr ejercitar
el derecho en ellos consignado.r El tenedor del tfitulo -
tiene la obligacibn de exhibirlo en forma aut@ntica para
poder cobrar la obligacibn en E1 consignada,

Cuando sea pagado, debe regtituirlo, si-
es pagado ablo parcialmente o en lo accesarjo, debe ha--
cerse mencifn en el tftulo mismo y otorgar recibo por sge
parado.

Todo lo anterior quiere decir, que el va

los de los titulos de crfdito se establece atendiendo al
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derecho que llevan consigo y que hacen a su tenedor legi--
timo, titular de ese derecho.

1.4 Diferencias de los titulos de crédito
con:

1.4.1 Documentos Probatorios.

La Ley y la Doctrina consideran que los -
tftulos de crédito son documentos, pero son de una natura
leza especial.

Existen documentos meramente probatorios, -
cuya funcifin censiste en demostrar en forma grifica 1a exis
tencia de alguna relacifn jurfdica misma que, 8 falta de --
tales documentos, podrd ser probada por cualquier otro mew-
dio admisible en derecho.

Su funcibn se agota o desaparece en el mor-
mento mismo de probar la existencia de la relacifn jurfdica
para la cual fue creado, ejemplo: testimonic de escritura -
piblica, actas del estado civil, etc.

De acuerdo a lo dicha, la existencia del -«
tftulo probatorio, no presupone que la existencia y el ejexr
cicio del derecho tenga que exhibirse de manera autBntica,-
ejemplo: el documento de un contrato de arrendamiento sirve
para probar este derecho, mfs el derecho nace y vive con iﬂ
dependencia del documento, ya que el arrendatario para ejer
citar su derecho, no necesita exhibir estrictamente el do~-

cumento del contrato.
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El derecho de cré@dito nacido de un priésta
mo, engendra documentos que no son titulos valores, sino-
simples documentos probatorios, gque tienen mayor o menor~-
fuerza, pero gque pueden ser sustituidos por otras pruebas
El tficulo valor no es un documento de prueba, es un ritu-
lo inherente al ejercicio del derecho, puesto que tiene -
el cardcter de constitutivo-dispositivo.

tor lo tanto, podemos observar que los --
documentos probatorios soun aquéllos que demuestran la =-~
existencia de alguua relacifu o acto juridico y gue pue-~
den ser completamente independientes de la existencia del
derecho que coasignan, gque a falta dc éste podrd ser pro-
bada la relacidn o acto juridico por cualquier otro medio
siempre que sea admisible conforme a derecho; en tanto que
los titulos de crédite siempre es necesario mostrar el -~
documento para hacer efective el derechio consignado en el
mismo.

1.4.2 Documentos Constitutivos,

Se considera como tales a aquBllos docu--
mentos que sof necesarios para el nacimiento de un dere--
cho, puesto que la suerre del derecho estd vinculada a la
del documento, es decir, que constitutive serf cuando la~-
ley lo considere indispensable para la existencia de de~-
terminado derecho por lo tanto, los titulos de cr@dito --
son constitutivos porque sin el documento nou existe el de

recho incorporado en &1.



17

Por lo que se considera documentos consti
tutivos a aquéllos que son estrictamente necesarios para-
el nacimiento o constitucién de una relacifn juridica, --
ejemplo: la matriz del acta de creacifn de c8dulas hipote
carias,

1.4.3 Documentos Constitutivos-Dispositi
vos .

En este tipo de documentos, la creacidn -
del derecho va ligada a la creacidn del documento, de tal
modo que no puede nacer el primero sin el segundo. Por -~
ello, en los titulos de crédito el ejercicio del derecho-
va necesariamente unido a la posesifn del titule,

Esto es consecuencia de que en los titu--
los de c¢rédito el derecho y el tftulo estdn ligados en --
una conexifn especial, ya que la creacifn literal del tf-
tulo da lugat al nacimiento del derecho, del cual, s8lo -
se podrd disponer mediante la exhibicidn material del do-
cumento.

Los tftulos de crfdito se distinguen, co-
mo va lo dijimos anteriormente, por ser documentos que lle
van incorporado un dereche en forma tal, que el derecho -
va intimamente ligado al titulo y su ejercicio estf con--
dicionado por la exhibicifn del daocumento.

En consecuencia, los tftulos de cr@dite-
son documentos constitutivos-dispositivos, de una muy es
pecial naturaleza, pues no sfle es necesaria su existen--

cia para que nazca el derecho en €l incorporado, sino que
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se hace necesaria ademf#s su exhibicidén material para ejexr
citar el derecho en &1 consignado.

Los titulos de cré&dito son documentos ---
constitutivos-dispositives porque general el nacimiento, -
ejercicio y transmisidn del derecho, por lo tanto, no na-
da mds comprueban la existencia de los derechos que en --
ellos se incorporan a favor del legitimo titular, sino --
que constituyen plena e indubitable de la creacidn de la-
obligacién que se consigna en ellos, ademfs de servir es-
trictamente para hacer uso o disponer del derecho en e---
llos incorporado, toda vez que se comrstituyen como titu--

los ejecutivos,
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CAPITULO SEGUNDO 19

CARACTERISTICAS GENERALES DE LOS TITULOS DE

CREDITO,

Como hemos sefialado en el capitulo primero
de este trabajo, los titulos de crédito poseen ciertas ca-
racteristicas que los diferencian de los demds documentos,
haciéndolos de una naturaleza especial, asimismo nos perca
tamos que tambi&n en el sefialamiento de estas caracteristi
cas, surgen divergencias entre diversos autores.

En relacidn con lo anterior, el maestro =--
Joaquin Rodriguecz y Rodriguez, opina que estas caracteris-
ticas son: la incorporaci&n, legitimacidn, literalidad y--
autonomia.

A su vez, el maéstro RaGl Cervantes Ahuma-
da, coincide con el criterio anterior y sefiala que: 'de la
definicidn legal se desprenden cuatro caracteristicas prin
cipales que son precisamente: incorporacion, legitimacidn.
literalidad y autonomia,

Sin embargo, a pesar de el criterio soste-
nido por los tratadistas mencionados, el doctor Pedro Astu
dillo Ursa, al igual que Arturo Puente y Calve, opinan --
que los tftulos de crédito estin destinados a circular de-
una persona a otra, y consideran a la circulacifn como una
nueva caracteristica, para as{ obtener una definicifn mas-
completa.

Ahora bien, de las caracteristicas sefiala-
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dar por los direfentes autores citados anteriormente, nos
avocaremos a realizar uun andlisis de cada una de ellas,--
a saber: incorporacidn, autonomfa, literalidad, autonomia
legitimacifn, y adem8s dos caracterfsticas que alGn cuando
no son comunes a todos los titulos de crédito, son igual-
mente importantes: la civrculacibn y la abstraccibn.

2.1 1Incorporacibn.

La incorporacidn es una nota caracteristi
ca de los tftulos de crBdito, consistente en el vinculo -
indisoluble que existe entre el tftulo de crédito y el dg
vecho en €l incorporado.

Felipe de J. Tena, al hablar de la incor-
poracién la define como: ",..La incorpeoracibn que, como -
repetidas veces 1o hemos dicho, consiste en el consorcio-
indisoluble del tftulo con el derecho que representa, es—
la caracterfstica fundamental y primera de esta clase de-
documentos. La definicibn misma del articulo 8°de la Ley,
contiene en primera lfnea: si el titulo de cri@dito es el-
documento necesario para ejercitar el derecho literal que
en €1 se consigna, es porque sin ei documento no existe -
el derecho, el derecho documental, el derecho cartolarxe,-
que dirfia cualquier jurista de Itelia. Le rual quiere de-
cir que entre el derecho y el tfrulo existe una cfpula ne
cesaria, o, segfin la palabra consagrada, que el primero -

va incorporado en el seguundo (9).

(9) Tena Felipe de J. Ob. cit. Phg. 306.
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Cuando surge el problema de la posesifn, v la ad--
Auisicién legftima o ilegftima de un tTtulo de crédito, --
aparece el conflicto, que se resolverd favorablemente para
el poseedor de buena £8, pues la adquisicién de buena fe -
lo despoja de toda presuncifn de ilegitimidad, como terce-
ro ignorante de los vicios y defectos de que pudieran em-
pafar la transmisibn o adquisici8n, dindole la apariencia-
de pureza y sujecifn a los principios gue disciplinan su -
circulacidn, concediéndole ¢l carfcter de titular legitimo
del derecho sobre el documento, independientemente de la -
sitvacidn que puarden sus antecesores.,

La adquisicln del documento ¢s fundamen--
tal para la adquisicidn del derecho sobre el mismo y del =
derecho consign;do en dicho documento.

El derecho sobre el documento, es uun dere
cho real sobre una cosa mercantil, de tal forma que cl de-
recho consignado en el documento vivird mientras exista el
titulo de crédito. Ambos se conjugan en un solo acto de --
adquisicifn por medio de 1la posesiBn del titulo conforme a
su ley de circulacifn.

De tal forma que, la sola posesidn del ti
tulo de crfdito hace presumir la propiedad y la titulari=
dad del derecho incorporade en 81, formando parte del do-
cumento que de esta manera se convierte en un viandante -
que lleva cansigo el derecho, transmitiéndolo a uno y o--
tro titular sucesivamente, en unidn con el titulo. La fi-

gura ficticia de la incorporaci&n producto del ingenio --



de Savigny, fue combatida por Cesar Vivante, quien dice que: 22

"el derecho de cada tritular nada tie--
ne que ver con los derechos de sus an-
tecesores; es un derecho propio, autd-
nomo desprendido de aquellos derechos-
y de aquellos titulares". (12)

El citado autor, para ser mis explicito agrega:

“el deudor no puede oponer al tenedor-

legitimo ninguna excepcién que pudiera

hacer valer encontra de alguno de sus-

antecesores, porque su derecho autdno-

mo es invulnerable a tales excepciones

por ser tercero ajeno a las relaciones

juridicas que vincularon a aquellos su

jetos, no teniendo mis relacién actual

que la de exigir el pago de la oresta-

cidn consigrada en el titulo y sin mis

obligacidn de su parte, que justificar

su titularidad, su legitima adquisi
cifn conforme conla ley de circulacién
del titulo” (13)

Ageo Arcangelli, precisa esta idea al exponer que

"el poseedor de buena fe de un titulo-
de cridito, debe ser considerado como-
propietario del titulo y como tal, es-
titular del derecho, si la adquisicién
se hizo de acuerdo con su ley de circu
lacidn". (14)

Nuestra legislacidén ha recogido estos conceptos y
ha considerado que los titulos de crédito, como documentos
son cosas mercantiles y pueden ser objeto de derechos rea-
les. Pero subsisten los problemas sutiles al examinar la -
adquisicidn del documento sin la adquisicidn del derecho o

viceversa, y su andlisis permite resalver los casos de pér

(12) vVivante César. Tratado de Derecho Mercantil. Traduccidn Espafio-
la a la 5a. Ed. italiana. la. Ed. Madrid 1936, Tomo III Pigs.
113 a 124 y 136 a 137,

(13) vVivante César. Ob. cit. Pags, 137 y 212.

(14) Arcangelli Ageo. Teoria de los Titulos de Crédito. Traduc. de —
Felipe de J. Tena. Revista General de Derecho y Jurisprudencia.
México, 1933. Pags. 68 y s.
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dida, extraviio, robo u otra forma de adquisicidn del titulo por quien
puéde justificar su adquisicidn legitima y por consiguiente
no puede ostentarse como titular del derecho y del documen-
to. .

En tanto que, Rodriguez y Rodriguez dice que:’

"El derecho estd incorporade al titulo, en tal s

forma que el ejercicio del derecho estd condi- :

cionade a la tenencia del! documento y el dere-

che no es sino un accescorio del propio docu--

mento”. (15)

Existe una relacidn d¢ interdependencia, un lazo -
indisoluble entre un elemente y otro, Es necesario tener el
titulo para poder ejercitar el derecho y debe hacerse entre
ga del documento para transmitir el derecho. !

Los titulos de crédito tienen una funcidn suprema-
que no se apart; de la seguridad y de la certeza juridica -
en la circulacidn de los créditos, de la riqueza en el co--
mercio. Esta base de seguridad fundamenta la confianza en--
tre los sujetos del comercio, para que sus operaciones se =
realicen satisfactoriamante,

El procedimiento mercantil basado en los prin;i———
pios juridi-os que rigen el uso de tales documentos, abre--

via las actuaciones, pero llevando al extremo las medidas -~

de seguridad para proteger los intereses en juego.

(15) Rodriguez y Rodriguez Joaquin. Ob. cit. Pdg. 255.
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Definiend» la incorporacidn, diremos que constituye una re
lacidn Intima e indisoluble, mediante la adhesidn o compenetracibén -
del derecho con el documento, es declr, es la realcidn que se obser-
va entre el documento y el derecho en &l inserto.

Para poder ejercitar el dereche consignado en el documento
es necesario poseer dicho documento en virtud de que el ejercicio --
estd condicionado a la exhibicidn del tftulo convirtiéndose el docu-
mento en lo principal y el derecho en lo accesorio, quien posea el -

documento serdquien ejercite el derecho.

Al respecto, Manuel Broseta Pont seflala:

"La incorporacidn determina que lo esencial sea el documen
toy lo accesorio el derecho en el contenido, asi la aparicifn ~-—-=-
obrem o propter rem, en favor del poseedor del documento para que -—
sea eficaz dicha unidn entre dereho y documento cs necesario que ---—
éste exprese literalmente el gontenido vy la naturaleza de aquél, =---
que la posesifn del documento sea indispensable para ejercer el de--
recho y que el adquirente obtenga el derecho incorporado con inde---—
pendencia de las relaciones que ligaron a sus anteriores poseedores—

con el deudor del derecho al que el documento se reflere™ (14)

(14) Broseta Pont Manuel, Manual de Derecho Mercantil.Editorial

Tecnos, S.A., Madrid 1978, Pag. 533.



25

Generalmente los derechos tienen existencia independiente
del documento que sirve para comprobarlos: y pueden ejer-
citarse sin necesidad estricta del documento; pero tratdn
dose de titulos de crédito, el documento es lo principale
y eldereche lo 1ccesorio; el derecho ni existe ni puede -
ejercitarse, si no es en funcidn del documento v condicig
nado por &1.

Si llegara a perderse el documento, se perderia-
tambi&n el derecho, ya que es un derecho incorporado al -
titulo y que da al comerciante la facilidad de consignar-
una deuda cambiaria en un documento que fuera al mismo --
tiempo un medio de transporte de dinero de fdAcil acepta--
cidn y manejo. £l titule guarda el derecho del cobro ha-
cia los Jeudc;es cambiarios que pagardn al veancimiento de
los titulos y entrega de los mismos.

A mayor abundamiento y para una mejor comprensidn
a continuaci@n transcribicé@ alguuas de las diversas dispo
siciones de la Ley General de Titulus y Operaciones de --
Crédite respecto de la incorporacidm.

ARTICULO 17.- "El temedor de un titulo tienme

la obligacidn de exhibirlo para ejercitar el de-

recho que en &1 se consigna cuando sea pagado, -

debe restituirlo...”

En cste articulo encontramos que la leyv exige co-
mo requisito clexhibir el documento para ejercitar el de-
recho que en &1 se consigna.

ARTICULO 18.- "La transmisidn del titulo de —-

crédito implica el traspaso del derecho princi--
pal en &1 consignado y, a falta de estipulacidn-
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en contrario la transmisidn del derecho a los
intereses y dividendos caldos, asi como de --
las garantias y demds derechos accesorios’.

Del numeral transcrito se observa que cuando se transmi-
te el tftulo, en virtud de el vinculo del que hemos hablado, se -—-
transmitirdn tambi€n todos los derechos que consigne, ya sean es—-
tos principales o accesorios en forma conjunta.

Sobre el particular laSuprema Corte de Justicia de la Na
ci8n, ha sustentado el criterio siguiente en la ejecutorla que tex
tualmente dice:

MEl artfculo 18 de la Ley General de Titulos y
Operaciones de crédito, establece due la trang
misién de un tftulo 1 mplica el traspaso del -
derecho principal y de los accesorios, inclusji
ve las garantlas, salvo estipulacidn en contra
rio, y por lo mismo, no puede decirse que tra-
tindose de transmisibn de tftulos de crédito, -
s8lo pueden transmitirse por medin de cesidn -
especifica en los términos del derecho civil,-
separadamente del endoso del titulo de crédi--
tol'

Quinta Epoca, Tomo CVI. Pig. 2133.

ARTICULO 19.- "Los titulos representativos de-
mercancias atribuyen a su poseedor legitimo --
el derecho exclusivo a disponer de las mercan-
cfas que en ellos se mencionan. La reivindica-
cién de las mercancfas representadas por los --
tftulos a que este articule se refiere, sSlo -
podrdn hacerse mediante reivindicacién del ti-
tulo mismo".

En este caso se establece que para poder reivindiecar las
mercancias que representa un titulo, es requisito necesario la rei

vindicacidn del tfrulo mismo:

ARTICULO 20.- "El secuestro o cuales qulera —-
otros vinculos sobre el derecho consignado en-
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el titulo, o sobre las mercancias en &1 repre
sentadas. NO SURTIRAN EFECTOS 51 NO COMPREN_
DEN EL TITULO MISMO".

También en este artfcule encontramos el elemento de la in——
corporacidn, en cunto que el tftulo comprenda cualquier vinculo que ~

afecte al derecho que en €1 se menciona.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacién, al respecto, =---—
ha dictado las siguientes ejecutoriasi

"Sibien el artfculo 239 de la [Ley General de
Titulos y Operacliones de Crédito, estab lece-
que el tenedor de los certiricados de depdsi-
to y bonos de prenda, tiene pleno dominio so-
bre los blenes o mercancias que amparan, y --
pueden , en todo tiempo recogerlas de la ins-
titucidn auxiliar de crédito, mediante la de-
volucién del t€fulo, ello no autoriza a con--
cluir que si el yuejoso noprobd tener esos --
titulos, debe considerarse por ese sGlohecho-
que no justificd la posesidn de las mercan---—
cias, si aparece que el mismo quejoso demos--
tré plenamente, por otros medios de convice--—
cidn, que las mercancilas de que se trata, es—
taban en suposesign.

Quinta Epoca: Tomo LXIX. Pag. 2675.

"CERTIFICADO DE DEP0OSIT0.~ Los articulos 20 y
239 de la Ley General deTItuloes y Operaciones
de Crédito, estatuye, respectivam,ente, la --
obligacidn en caso de secuestro de mercancias
amparadas por tftulos de crédito, de que se -—
asegure también el titulo mismo, para embargo
operante, y la [acultad del tenedor de reco--
ger dichas mercancfas mediante la entregadel
documento; por tanto, si el embargode unas --
mercancias entregadas en depdsito se llevd a-
cabo antes de las que se expidieran los certi
ficados de depdsito y bonos de prenda que de-
berfan amparar a las misas, resulta que en ta
caso el embargo es inoerante, y por lo mismo.
debe concederse el amparoque se solicita con-
tra la orden de que se entreguen las mercan--
clas al depositario mencionado en el secues--
tro®

Quinta Epoca Tomo LXIC. Pdg. 2675'



ARTICULO 29.~ "El1 endoso DEBE CONSTAR EN EL
TITULO RELATIVO O EN HOJA ADHERIDA AL MISMO

En este artiuclo igualemnte encontramos el fundamento de la
incorporacién por cuanto que del mismo se desprnede la exigencia de--
que el endoso forme parte del titulo, lo que permitird al tenedor y -
al deudor legftimarse; el primerc para reclamar el pago y el segundo-
para pagar precisamente a quien deba hacerlo.

Por todo lo anteriormente expuesto, ¢s de concluirse que,-
la incorporacidn consiste en el vinculo indisoluble del tItulo con
el derecho que incorpora es decir, que entre el derecho y el titulo-
existe una cSpula permanente, ya que el primero va incorporado en el

segundo.

2.2 Legitimacidn,

El tratadista Felipe de J. Tena afirma: "la legitimacidn ~
consiste en la propiedad que tine el tfrtulo de cré@dito de facultar -
a quien lo psee, segln la ley de su circulacidn, para exigir del sus
criptorel pago de la prestacifn consignada ev el rftulo, y de auto--
rizar al suscriptor para solventar vilidamente su obligacién cumpli--
mentdndola en favor del poscedor". (18]

De lo anterior, se desprende que el reneder lel doucumento,
para que pueda legitimarse e términos del articule 17 de la Ley Ge--

neral de Titulos y Operacines de Crédito, tendrd que exhibir al obli

(18) Tena Felipe de J. Ob. cit., P3g. 307,



29
gado auténticamence, ya queasi podrd ejercitar el derecho consignado
en el titulo.

Casos especiales son los relatives a la caacelacidn por ro
bo, eutravio, destruccién o deterioro del documento ya que estas ~--
tienen otra reglamentacidn especifica en los articules 42 a68 de la-
Ley General de T{tulos y Operaciones de Crédito, traduciéndose prac—
ticamente en una sustitucidn del doumento, como una excepeifn al --
pinciplo de incorporacidn, ya que el dervecho se desencarnaria del -~
documento original que se haya extraviado o destruldo para reincor--
pararse a up nuevo documento ¢ las constancias judiclales del proce~
dimiento de cancelacidn.

Por vetra parte, la legitimacidn es al mismo tiempo una --~
carga para el acreedor pare tambidn una prerrogativa a su favor. pa-
ra justificar sd derecho y por ende, ese propio derecha.

Ahora bien, el poseeder del titulo puede ejercitar cl derg
cho aunque no sva el titular de ese derecho, sin embargo, conforme -
at articulo 39 de la }Ley General de Titules « Operacicuvs de Cré~-~
dito, el deudor no estd obligado a cerciorarse de la autencicidad ~~-
de los endasos, ni tiene la facultad de exlgir que dste se le comm~~-
pruebe pore < de identificar la identidad de la persona gue le pre~
sente el titulo como Sitimo tenedor; razbén por 3a cual la calidad de-~
poseedor del titulo adquiere mayor importancia que la del titular -~~~
del derecho, debido a una apariencia por la cual la simple exhiblcidn}
~~~~~~~~~~ del titulo basta para el ejercicio del derecho y que permi
te concluir que el presentante del titule, puede ne ser titular del -

derecho, no obstante gque lo ejreita y obtiene la prestacifn. La ==
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exhibicidn del titulo no afirma la titularidad del derecho, pero si-~
hace posible su ejercicio, por lo gue basta entonces ser poseedor —
del tirulo para los efectos de la legitimacidn.

Pe acuerdo a lo dicho, sepuede entender que, cuando el tituy
1o pasa apder de otrxo poseedor, basta con la propiedad formal que con
serva aste poseedor por upa apariencia necesaria a la circulacién ---
de}l ritulo, para que éste cumpla sus fines y vesponsa al principio de
certeza y seguridad gue es de su naturaleza; sucirculaci8n no se inte
rrumpe, por 1o que no es necesario la comprobacidn de 1a propiedad —-
otitularidad del presentante del t{tulo, en razén de esa apariencia-
juridica que es 18 legitimacidn.

El poseedor del titulo es titular del derscho, o, afin cuan—
do no lo sea, eventualmente se le habilita para el ejercicio del dere

.
cho. La posesién del titulo es suficiente para legitimar al poseedor-
¥y, en consecuencia, puede quedar legitimado si no es el propietario -~
del titulo, bastando con que sea &l poseedor.

Por todo lo antes eXuesto, nos percatames que la legjtima--~
c16n es una consecuenia de la incorporacidn, ya que para ejercitar ~~
el derecho es necesrio "legitimarse’, exhibiendo el titulo de crédi-—-
to.

Dentro de la legitimacidn existen dos aspectos @

a)'~ Activo,~ Consiste en la propiedad o calidad que tiene
el tftulo de cr&dite de atribuir a su titular, (quien lo psee legal
mente) la facultad de exigir del obligado en el t{tulo, el pago de -
la prestacidn gue en &1 se consigna. S3lo el titular del documento-

puede "legitimarse” como titular del derecho incorporado y exigir el
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cumplimiento de la obligacidn relativa.

b).~ Pasivo.~ Consiste en que el deudor obligado en el tf
tulo de cré&dito cumple su obligacidn y por tanto se libera de ella,
pagando a quien aparezca como titular del documento. E1l deudor ---—
no puede saber, si el titulo anda circulando, quién sea su acreedor
hasta el momento en que &ste se presente a cobrar, legitimdndose -~
activamente con la posesidn del documento.

Al respecto, Héctor Cdmara sostiene que:

"La funcidn de leitimacidn permite al titular

la satisfaccidn de su derecho contra la pose-

sidn y exhibicidn del documento, también pro-

tege al deudor liberdndolo de investigar el -

derecho del poseedor, rescatando el titulo me

diante el pago" (19).

Para poder ejercitar el derecho consignado en el tftulo, -
se requlere adem3s que se detente legalmente conforme a las reglas -
de circulacidn determinadas por los articulos 38 y 39.

Lo anterior significa que el tenedor del titulo de crédito
tendrd que exhibir el decumento en forma auténtica, a partir del dia
de su vencimiento, ademds, por lo que toca al obligado, &ste podrd -
solventar su deudz vdlidamente, toda vez de gue compruebe que el ti-
tular se legitime mostridndole el titulo e identificéndose como Gtli~
mo poseedor.

Dicho lo anterior, me permitiré sefialar a continuacidn es-
tas reglas de circulacidn; las cuales se exterjorizan de acuerdo ---
a la forma de transmisidn necesaria para las distintas clases de tI-

tulos de crédito.
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As{ encontramos que para legitimarse en forv

activa, el --
dltimo tenedor teundria la necesidad de;

1.- Presentar el tftulo auténtico al obligado cambiario a -
partir del dia de su vencimiento, ejercitando su cobro extrajudiciale
mente, o bien, demandindole el coubre del titulo judicialmente en via-
cjecutiva mercantil.

2.~ Demostrar sutenencls legltima del documento, bastando -
solamente su presentacidn extrajudicial o judicialmente, si se trata-
de un titulo al portador; o en su defecto constatar su posesidn, legl

tima justificande su derecho mediante una cadena no interrumpida de--

endosos, en la cual aparezca como Utl}imo endosatario.

3.~ ldentificarse con un documento que avtentifique su per-
sonalidad, c¢n el sentido de que es & favor de é1 a quien le ha sido -
tramitado el tftulo nominativo.

Por su parte, ¢! deudor cambiario podrd legitimarse en forma
pasiva vilidamente de dcuerdo a las sigulentes reglas.

1.- Tendrd que verificar que va hava vencidoe el tftulo’de -
crédico.

2.- Comprobard que en dicho documento se cncuentre inscrita
indut{tablemente su firma.

3.- Verificard la identidad de la persona que se presente —
como Gltlimo endosatario, comparande &sta con la que aparezca en docu-—
mento digno de fe; v,

4.~ Ratificard que la persona que le presente el t{tulo de
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crédito aparezca como Gitimo endosatario de la cadena no interrumpida
de endosos que hava legitimado la posesidn cambiariumente.

Las dos primeras reglas serdn suficilentes para que se legi-
time precisamente el obligado cuando se trate de un titule al porta--
dor, mientras que tratindose de un titulo expedido a la orden de una-
persona determinada, o en forma nominativa, requerird ademds de las -
consideraciones marcadas con los ndwmeros 3 y 4.

En base a lo expuesto, resulta obvio que tratindose de la -
cirulacién de los tftulos al portador la legitinacidn en forma activa
operard en favor de la persona que detente legalmente el titulo, bas-
tandv con que porte fisicamente el documento. No obstante comu escep-

cienes a esta forma de circulacidn de los titules al porrador, encon—

tramos gue el artfcule 74 de la Ley de Titulos y Uperaclones de Oré--

dito sedala,

"ART. 74.- ...Quien hara sufrido la pérdide o
robo de un titulo al portador puede pedir que
se notifiquen al emisor o librader, pov el --
juez del lugar donde deba hacerse el pago, La
nocificacién obliga al emisor o librador a cu
brir el principal e intereses del titulo al --
denunciante, después de prescritas las accio-
nes que nazcan del mismo siempre que autes --
no se presente a cobrarlos un poseedor de ---
buena fe. FEn este {ltimo caso, el pago debe-
bacerse al portador, auedando liberados ----—-
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para con el denunciante el emisor o el libra
dor".

De conformidad con las consideraciones anteriores
podemos concluir que la legitimacidn es la certeza juridi-

ca de que la persona que realiza el cobre de una deuda cam

biaria, es quien tiene verdaderamente facultad para ello.

A este respecto, la Suprema Corte de Justicia de-

la Nacidn, ha establecido los siguientes criteries:

"t.a legitimaci8n ¢s una de las caracteristi-
cas de los titules de crédito, consistente -
en la propiedad que tiene tade documento de-
esta naturaleza de facultar a aulen 1o noses
segiin la ley de su cirvculacila, para exigir-
de cualquier obfigacidn el page de la presta
cidn consignada en el titulo v de awtorizar~
al obligade para solveatar vilidamente su =
obligacidn cumplidndola en favor del tenedor
£5 asi como el artfeulo 38 de la Ley de Ti--
tulos, tratdndose de un titulo nomiunative en
que hubiere endesos, consjdeva propletaria ~
de @1 al que justifique su derccho mediante-~
una serie no intevrumpida de estos, y el 39~
no impone al que paya, la obligacidn de cer~
ciorarse de la autenticidad, sino s8lo para-~
veriricar la jdencidad de la persona que pre
sente ol riculo como Gltimo tenedor v la con
tinuidad de dicho endeso. Por ende se ve que
contemplande el caso desde el dngulo del te-
nedor del titulo s8lo podri considerarse que
&ste se encuentra legitimado para cobrarlo
si existe a su favor la serie ininterrvumpida
de endoscos a que se refiere dicho articulo -
agn.

uinta Efpoca. Toma €

XXV, Phg. Thb.

"TITULOS DE CREDITO.- LEGITIMACION DE LOS. -~
Consiste e¢n la propiedad que tiene todo docy
mente de esta naturnleza de facultar a quien
lo posee, seglin la ley de su circulweidu pa~
ra exigir decualquier obligado el pago de 1a
prestacién consignada enel titulo, v de autg
rizar al obligade para solventar vilidamente
su obligacifn cumpliéndola en favor del teng
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dor. Es asi como el articulo 38 de la Lev de
Titules, tratindose de titulos nominatives -
en que hubiere endosos, considerard propieta
ric de &1 al que justifique su dereche me-
diante una serie no interrumpida de acuéllos
+w el 39 no impone al que naga la obligacidn-
de cerciorarse de la autenticided de los en-
dosos, no le da facultad vara exigir aue se-
le compruebe esa autenticidad, sino s8lo na-
ra verificar la identidad de la persona que-
presente el titule como tiltime tenedor v la-
vontinuidad de dichos endosos. Por donde se-
ve que, contemplando el caso donde el dngulo
del tenedor del titulo, s8lo podrid conside--
rarse que éste se encuentra lepitimado para-
cobrarlo, si existe a su favor la serie inin
terrumpida de endosos a que se refiere dicho
articuloe 38".

Ampavo Directo 3188/1954. Manuel Robles More
no. Resuelro el 6 de junic de 1955, Boletin-
de Informacidn Judicial de 1935, pap. 299.

La lejitimacidn consiste entonces, en la posibi-
lidad de que se ejercite el derecho por el tenedor, aun -
cuando no sea en realidad el titular juridico del derecho
conforme las normas del derecho comin; esto equivale, por
consiguiente, a un abandono de cualauier investipacidn ~-

arse sobre la nertenencia del derecho.

que pudiera realiz

De todo lo expucesto anteriormente, podemos con--

cluir que: sdlo quien tienme la posesiodn del

de cjercitar el derecho mencionade en el titulo, quien ne
tiene la posesidn, no puede legitimarse de otra manera, -
aunque sea propietario del titulo. Asi vemos pues, que -
ain cuando el cesionario de un derecho de crédito incorpe
rado a un titulo, adquirid el cr&dito sin el documento, -

no adquiere con esto, ningin derecho contra el deudor.
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2.3 Literalidad,.

Debe entenderse en consonancia con lo que la doc
trina italiana menciocna, que el titulo de cr&dito conten-
ga expresamente el dereche literal consignado en el mismo
Este dereche c¢std delimitado en tal forma, que no puede -
tener mads alcance aue al tenor del texto del documento, -
sin que tampoco pueda reducirse tal alcance de dicho 1imi
te.

l.a literalidad se extiende a 1as modalidades, a-
las excepciones v a tedos los actos juridicos que produz-
can efectos en la eficacia de los documentos. No podran-
producirse otros efectos que los expresados en el titulo,
con las modalidades, con el alcance y s8lo en los térmi--

nos expresados en ¢l dccumento.

Los titulos de crédito fueron en un tie

mentos o instrumentos confesorios. Estaban sujeto~. a la-
disciplina general de estos documentos v eran “"ejecuti-=-
"

’

vos porque como todo documentogonfesorio, veconocia --

una confessio judicialis, que significa una confesidn ju
dicial, la cual se eguiparaba a 1a confessio in jure ro-

mana, que era un reconocimien de la existencia del de-

ber reclamado, en cuvo caso, dicha confesidn equivalfa 2
una sentencia condenatoria.
El documento probatorio o confesorio de que se-

trata, evoluciond con los estatutos y, de documento pro-
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batorio fué adquiriendo el cardcter de documento constitu
tive de una nueva obligacidn, es decir, que el titulo de-
crédito originalmente probatorio, se transformd paulatina

mente en documento constitutivo de un derecho auvtdnomo.

Por otra parte, la literalidad opera independien
temente de la ley de circulacidn del tituio v de la causa
del derecho consignado en el titulo. Al respecto Tullio -
Ascarelli asevera:®

"El dereche derivado el titulo es literal er

el sentide de que. on cuanto al contenido, a-

1a extensidn vy a las medalidades de ese derce-

cho es decisivo exclusivamente el tenor del -
ticule”. (20}

Ahora bien , la literalidad obra en sentido positi
vo v en sentido negativo.

£n sentido positivo, contra el suscriptor del eI
tule quien no puede oponer excepcidn alguna que no aparez
ca fincada en los derechos y obligaciones expresadas en -
el titulo v, en sentido negative, a favor del suscriptor-
quien no cumplird 1a obligacidn o el derecho sine en los~
términos expresados en el titulo v solamente de conformi-

dad con esos términos, no pudiendo exigirle mis.

Una consecuencia importante de la literalidad ~--
cvonsiste en que sdlo al tenor del texto, se expresa la de

claracidén que contiene el titulo para poder ejercitar el-

(21D) Ascarelli Tullio. Ob. cit. pigs. 28 y 47
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derecho o para transmitirlo, hace falta el propio titulw,
es decir, el documento, a tal grado, que el deudor por -
su parte, tiene derecho a que le sea restituido el titu-
lo cuando deje satisfecha la prestacidn consignada en o}
mismo ¥ alin npuede exigir esa restitucién, oponiéndose al
paroe si no se hace entrega del documento.

Fsta ohservacidn se hace extensiva a toda clase
de titulos de crédito, sean causales o abstractos, los -
cuales analizarcmos mds adelante,

Ahora bien, no debhe confundirse la literalidad-
con la independencia del tirule, ya que ¥sta se trata de-
titulos que no pueden referivse a otros documentos, ta--

les como, la letra de cambio en teral, vy otros titulos

que se refieren a otros documentos como las acciones, --
asimismo, las cliusulas que pueden consignarse en los tiI
tules y las que no pueden tener eficacia, igualmente las
que deben consipnarse para que el documento adquiera el-
range de titulo de crédito, que evidentemente son cues--
tiones ajenas a la literalidad,.

Por lo tanto, la literalidad constituve un 1imi
te al derecho incecrporado, vue si al vencimiento se paga
s6lo parcialmente, se debe insertar en el texto la canti
dad pagada a fin de restarle el valor correspondiente al
valor originalmente consignado enel mismo, (articulo 17,
segunda parte, de la Ley General de Titulos v Operacio--

nes de Crédito).
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Diversos autores al hablar sobre la literalidad,

de la sipuiente manera: Pedro Astudillo Ursda di

articulo 5°de la Ley General de Titules y
Operaciones de Créditc expresa al decir "dere
cho literal', que 2l documento tiene la vir--
tud juridica de crear el derecho que expresa-
v que lo mantiene vivo despuls de nacido, den
tro de los nlazos legales de caducidad v pres
cripcidn™. (21) -

El m aestro Cervantes Ahumada, Por su parte

"La literalidad es de la medida justa del de

recho incerporado al titulo que se contiene -
en la letra del documeonte". (22)

»

e

De acuerdo a le expuesto, puede concluirse que -

derecho incorporade en un documento cs litera

que la obligacidan del deudor se determina en

1,

se-

nn-

documente por los términos establecidos en &1, es decir,=-

fijdndose el alcance, contenido v modalidades de la

idn por el contenido Jel documento.

obli-

En cuanto a las excepciones que se pueden oponer

1a accidn derivada de un titule de crédito,

la

lev

ite las de alteracidn del texto (articulo 87, fraccio-

wac
contra
adm

nes V1w
21

N

ViI de la Ley General de Titules v fNveraciones -

Artudille Ursiia Pedro. Los Titulos de Cré@dito. Parte Ceneral
tdicidén. Editorial Porria, S.A. Méxice 1983. pag. 23.

fa,

Cervantcs Ahumada Rafil. Ob. cit, Pag. 12.
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de Cré&dito), a su vez, el articulo 13 de la propia lev, -
dispone que los signatarios se obligaradn segiin los t&rmi-
nos del texto alterado, motivo por el cual se desprende -
que la persona que firmd despué&s de una alteracidn o fal-
sificacidn del texto, quedard obligada conforme a 1o pre-
visto en dicho texto, quedando subordinados los actos ju-
ridicos a lo que conste en ¢l rexto como el pago parcial-
o de lo accesorio (articulo 17 de la mencionada lev), el-
endoso (articuleo 29) y la aceptacién de la lectra de cam--
bio (articulo 97).

La literalidad presupone constancia plena en el-
texto exigicndo su total concurrencia antes dela presenta
¢cidn o del pago.

Sobre 21 particular, la Suprema Corte de Justi--

cia de la Nacidn ha sostenido las sigulentes ejecutorias:

"TITULOS WE CREDITO. ALTERACION DEL DOCUMENTO
T PRESCRIPCTON DE LA ACCION.- Fl articulo 87,
de la Ley General de Titulas v Operaciones de
Crddito consigna en forma destacada como oxM-=
cepciones v delensas oponiblus contra las =—==-
accicnes derivadas de un titulo de crédite. -
la alteracidn del texto del documento o de¢ —=
los demds actos que en &l cousten, sin perijui
cio de lo dispuesto en el articnlo 13 de la -
misma ley, y la de prescripeidn y caducidad,-
asi como las que se basen en 1la falta de las-
demiis condiciones necesarias para el ejerci--
cio de la accidn. Mo condiciona para que pros
pere la excepcifn de¢ alteéracldn del texto a =
la de prescripcidn de la accidn cambiaria, -~
aunque =1 debe tenersc encuenta lo dispuesto-
en el articulo 13 citado segiin el cual: "En -
el caso de alteracidn del texto de un titulo,
los signatarios posteriores a ella se obligan
segiin los t@rminos del texto alterade y los -




signatarios anteriores, segin los términos --
del textco original. Cuando no se puede compro
bar.si una firma ha sido puesta antes o des—-
pués dela alteracidn, se presume que lo fue -
antes',

Sexta Epoca. Cuarta Parte., Vol. LVI. P3g. 40.
A.D, 12/61. Domingo H. Tamez Suc. Unanimidad-
de 4 votos.

"TITULOS DE CREDITO. CONSERVACICXN TE LOS? POR
EL TENEDOR, EN CASO DE PAGO PARCIAL.- Aun -—-
cuando es verdad aue de conformidad con lo
dispuesto por el articulo 129 de la Leyv fene-
ral de Titules v Operaciones de Crédito, el ~
pago de la letra de cambio debe hacerse preci
samente contra <u entrewa, la lev auteoriza al
tenedor del tirule o censzervarla mientras no-
cobre su valer Tnrearamente. Por lo gue, si -
los demandados hicieron un pago parcial, el -
tenedor no puede vocar en su favor la cir--
cunstancia de to 1 poder la letra de -
cambio para negav que el papo se hava real
do. En vonsecuencia del concepto y cardcter -
de los titules valores, definidos por la ley-
de la materia como los documentos necesarios—
para ejercitar el derecho literal en ellos --
consignado, que si la letra de cambio hubiera
sido aceprada, deberi paparse contra su entre
ga, v si el aceptante no recoge la letrva eosta
rd obligado a hacer nuwvo pago a la presenta-
cidn del documento, mids este principio gene--
ral no rige tratindese de un pago parcial he-
cho respecto de un ritulo cue no ha cirsula--
da"'.

Sexta Epoca. Cuarta Parte. Vol. XX, Pig. 234.
A.D. 7166/57. Rubén Dario Dumuano. 5 votos.

on

"TITULOS DE CREDITO. FINALIDAD DE LA LITERALL
DAD DE LOS.- La literalidad de un titulo de -
crédito, como nota caracteristica, es para --
precisar el coutenido v alcance del dereche -
en &1 consignado sin necesidad de recurrir a-
otras fuentes; pero si la letra de cambio no-
circula ni llega a manos de un tercero adqui~
rente de huena fe, se pueden oponer las mis--
mas excepciones personales que tenga el obli-



gado, siendo una de ellas, la de haber cubier
to diversos abonos a cuenta de su importe, -
aunque no se hubiesen consignade en el texto-
mismo del documento, siempre que se acrediten
endebida forma".

Sexta Epoca. Cuarta Parte. Vel. XX. Pag. 235.
A.D. 7166/57. Rubén Dario Dumuano. 5 votos.

Corrobora lo antes expuesto la tesis de jurispru
dencia niémero 313, publicada en la pdgina 903, de la Cuar
ta Parte del Apéndice en cita, cuyo texto es del tenor 1i

teral siguiente:

"T1ITULOS DE CREDITO. SU RESTITUCION FS CONDI-
CION DEL EJERCICIO DE LA ACCION EN OUE SE RE-
CLAME EL CUMFLIMIENTO DE LA OBLIGACION QUE SE
GARANTTIZA.~ Come esta Tercera Sata le ha sos-
tenido en las c¢jecutorias pronunciadas en los
juicios de amparo directo niimero 1046/46 y ——
2457/78, promovidos respectivamente por CTa.-
Constructora Civil Limitada y Oswaldo Casti--
1lo Escobar y Coagraviados, la necesidad de ~
restituir los titulos de crédito como condi--
cifn del ejercicio de una accidn causal garan
tizada con los mismes, se justifica perque el
cardcter literal y la naturaleza autdnoma de~
dichos titulos determina la posibilidad de un
doble cobro, riesgo que inclusive la lev sien
ta huses para evitar que ocurra, pues el arel
culo 129 de la Ley Ceneral de Titulos y Opera
ciones de Crédito, establece que el pago de -
la letra debe hacerse precisamente contra su-
entrega, también es aplicable a los pagarés -
v a los cheques, conforme lo prevén los arti-
culos 174 v 196 de ese mismo ordenamiento, y,
aunque en el juicio que nos ocupa no se inten
ta directamente la accidn causal derivada del
mutuo, Sino una accidn accesoria apovada en -
la garantia hipotecaria con que, junto con la
emisidn de pagarés, se garantizd aquélla, ---
ello no obsta para exigir a su promovente que
cumpliera con la regla de procedencia antes -
mencionada, pues es claro que a través de la-
accidn que intenta, pretende el cumplimiento-



43
forzado que de concretarse debe, en consecuen-—
cia dejar insubsistente la otra garvantia que -
respecto del mismo se otorgd, al suscribir el-
deudor los tTiulos ejecutivos de que se ha ha-
blado, pues de lo contrario subsistiria el ---
riesgo de un doble cobro, al ser posible que -
en la via ejecutiva mercantil se le reclame -—
nuevamente el cumplimiento del mutuo; posibili
dad que existe dada la literalidad y autonomia
que, como va se sefiald, revisten tal clase de-
documentos''.

Wuinta Epoca. Tomo CXVITI. Pag. 205. A.D. ----
1046/46. Cia. Constructora Civil Limitada. Una
nimidad de 4 votos.
Sexta Epeca. Cuarta Parte Vol. LXXIV. Pag. 33.
A.D. 6282, Maria de Jeslis Rueda Rodrfiuez v Coa
graviados. 5 votos.

En conclusiér, se infiere que el cardcter literal-
del titulo de crédito es tal, que incluso ¢l que firma --
despuds de una falsificacidn o alteracidn del tuxtoe queda
obligado ¢n los términos precisos de la falsificacidén o =~
alteracidn realizadas.

De la misma manern, los actos juridicos que pue-
den tener trascendencia osbre la vida y eficacia juridica
del titulo crediticio quedan subordinados a su constauncia
en el texto del documento, como ocurre en el caso de pago
parcial o de lo accesorio, que analizamos con anteriori--
dad.

1.a literalidad supone constancia plena en el tex
to, pero no exige cotaneidad de tal constancia, de donde-
se deducd, que lo que no estd en el titulo o no sca expre
sament e reclamado por el mismo, no puede tener influencia

«~obre el derecho.



2.4 Autonomia.

La definicidn de César Vivante en cuanto a la --
Autonomia contienec un elemento de los titulos de crédito-
que fue particular preoccupacidn del auteor, v que reviecie-
tal importancia a su juicio, que pasd a ser el elemento -
esencial distintivo de la definicidn de los titulos de --

crédito y considera que:

"El titulo de crédito es un documento nee
rioc para ejercitar el derecho literal y autd-
noma en &1 consipnade’. (23)

ERed

Derevhe autdnomo es ¢! derecho contenido en ¢l -
documente. Cada titular tieune un derecho propio, incoufun

dible, independicente del derecho de otros titulares.

Nuestra legislacidn no mencioua este vocablo, --
pues lo sohreentiende en la devinicidn. tn turto que la =
Lev Uniformne de Ginebra, por el ceontrario, incluve la ex-
presidn "dereche autdnomo"” y el Glrimo provecto del C8di-
g0 de Comercio que data del afo de 1932, hace 1a eumienda
v correecidn de su omisidn, agregando la expresiinn "dere-
cho actdnomo’, que concibif Vivante ¥ que es dJde la dovtri
na italiana, conforme a la Convencidn de Ginebra.

Felipe de J. Tena afirma que:

"El derecho documental es autdnomo, porque -

(23) Vivante César. Ob. cit. Pdg. 136.



en ranos de un actual poseedor, las defi--
ciencias o nulidades de que adoleciera, en
poder de un poseedor anterior, carecen de-
influencia, basta con que el Gltimo posee-
dor haya adquirido de buena &, para que -
no se le puedan oponer las excepciones ver
sonales que pudieron hacerse valer a quien
transmitid el titulo o el derecho documen-
tal”. (24)

En la causa o la relacidn causal del titulo vy en
la buena fe del adquirente puede hallarse la explicacidn-
de la autonomia.

Joaquin Rodriguez v Rodriguez, al referirse a &g

ta cuestidn sostiene que:

"El adquirente de un titulo, recibe un de-
recho nueve, originario, no derivado, por-
1o que no le son aplicables las evcepcio--
nes vilidas en contra de su antecesor. Des
liga el preblema de las excepciones oponi-
bles al tercero de buena fe, con la rela--
cidn fundamental respecto de los titulos -
abstractos ¥ causales, esto es, de la abs-
traceién’. (25)

En tanto que Ral Cervantes Ahumada afirma que:

"fs autdnomo el derechc que adquiere cada-
titular sucesivo del titulo y de los dere-
chos en &1 incorporados. Asi el derecho
del titular es independiente, propic, di
tinto del derecho de quien le transmitid -
el titulo”. (26)

(24) Tena Felipe de J. Cb. cit. PAg. 45 a 73
(25) Rodriguez v Rodriguez Joaquin. Ob. cit. Pag. 258.
(26) Cervantes Ahumada Rafil. Ob. cit. Pag. 18 vy 19,



Por su parte, César Vivante explica:

"El derecho es autdnomo porque el poseedor -
de buena fe ejercita un dereche propic, que-
no puede limitarse o destruirse por relacio-
nes que havan mediado entre el deudor v los-
precedentes poseedores’. (27)

La Suprema Corte de Justicia de la Nacidn en re
lacidn con lo anterior, sostiene los siguientes crite---

ries:

“TITULOS DE CREDITO. EXTSTENCIA AUTONOMA DE-
LOS. (ABSTRACCION).- Los titulos de eré@dita-
adquieren, desde el momerto en que entran en
circulacidn, existencia auténoma dela opera-
cidn causal’.

Tesis jurisprudencial nimero 311, publicada-
en la pdgina 881, Cuarta Parte del Apéndice-
al Semanarie Judicial de la Federacién, com-
pilacién 1917-1985.

Asimismo, las tesis relacionadas a la Jurispru--
dencia mencionada, colocadas ennoveno, dfcimo segundo, dg
cimo tercero, trigésimo séptimo v trigésimo noveno orden,
visibles a fojas 885, 887, 900 y 901, cuyos textos son =--

los siguientes:

""PAGARES PARA DOCUMENTAR LOS PAGOS EN UNA -
COMPRAVENTA CON RESERVA DE DOMINIO. AUTONO-
MIA DE LOS.- La existercia de un contrato -
de compraventa con reserva de dominio cele-
brado entre las partes, que haya jpenerado -

(27) Vivante César. Ob. cit. Pdg. 136.



el pagaré base de la accifin, no le quita a
te su caricter de titulo de crédito, v por e
de, de documento ejecutivo en los tdérminos -
del articulo 167 de la lLev feneral de Titules
y Operacicnes de Cré@dite, dado que en la ley-
mencionada no existe ninguna disposicidn que-—
asi lo prevenga v si, en cambio, conforme al-
artfeulo 5°¢e la misma, estos titulas gozan -
del atributo de la autonomia, lo que permite-
su existencia aut@noma, independiente por com
pleto de la operacidn que les dé origern, se--
gin la tesis jurisprudencial nfimero 375, apa-
recida en la pdAgina 1134, cuarta parte, del -
apérdice al Semanaric Judicial de la Federa--
cign de 1965, que dice: "TITULOS DE CREDITO.-
AUTONOMIA DE LOS".

Séptima Epoca. Cnarta Parte. Vol. LXV. Pig.19
A.D. 5058/73. Antonio Vivar y Laura Guadalupe
Aguilar de Vivar. S votos.

IREAL]

YTITULOS DE CREDITO. AUTONOMIA DE LOS.- En -~
virtud de la autonomin de los titulos de cré-
dito, ©stos son independientes del contrato -
que les hava dado origer. de manera que aun-~-—
que dicho contrato se anule, no por eso pier-
de validez el titule de crédito".

Sexta Epoca. Cuarta Parte. Vol. IV. P3g. 191.
A.D. 1580/57. Leopoldo C. Moreno ¥ Coag. Una-
nimidad de 4 votos.

“TITULOS DE CREDITO. CARACTER AUTONOMO DE LOS
Como los titulos de crédito son documentos —-
auténowos e independientes de la relacidn cau
sal que les da origen, no es necesario mencio
nar ¢]1 origen de los mismos'.

Sexta Epoca. Cuarta Parte. Vol. LVII. Pdg. 136
A.D. 6000/59, Arturo Angulo Carrillo. 5 votos

"TITULOS DE CREDITO. SU AUTONOMIA.— La cir—--
cunstancia de que el girado y el girador de -
una letra de cambio se encuentren unidos por-
vinculo matrimonial, no basta para destruir -
1a eficacia del titulo de crédiro, que produ-
ce efectos en los términos del articulo 5°de
la Ley General de Titulos y Cperaciones de --



Crédito, o sea, con plena auronomia v sin to-
mar en cuenta los antecedentes, que hubieven-
podido generarlo".
Quinta Epoca. Tomo LITI. P3g. 30382. Rosso de-~
Pedroza Ana Maria.

“TITULOS EJECUTIVOS. CARACTERAUTONOMO DE LOS.
Un titulo ejecutivo no debe complementarse --
con otros elementos probarorios, presentados-
posteriormente en el juicio sino tener valor=~
propio gue justifigue la accibn ejecuciva, pa
ra la que se le toma en cucnta en rvazdén de ~~
que constituye una prueba preestablecida res~
pecto de la existencia del erédito reclamado,
lo cual ne hace necesario el proceso de cono-
cimiento en que se estableciera el derecho, -
sin0 que pemite de immediate 1a ejecucidn --
de monera que, si el titulo en que so fundd--
la accidn requicre come complemento ofia prug
ba, ello indica que por =i solo ese documento
carece de valor auténomo, voma instrunento de
ejecucidn ¥ este condicidn es la que debe te-
ner el tirulo desde el principio como {undatg
rieo del juicio, para contestar la via ejecuti
va, cuya procedencia no debe acreditarse en -
el curso del procedimiento, puesto que se deg
virtuaria la eseuncia del juicio ejecutivo”.
Sexta FEpoca. Cuarta Parte. Vel. LII. Pag. 169
A.D. 7068/6L. frntonie Salsuzar. Mayoria de &4 -
votos.

De todas las anteriores tesis sustentadas por la
¥, Suprema Corte de Justicia de la Nacidn, podemos deciv~
que la Autonomia de los Titulos de Crédito cousnisre esen-
cialmente en: al poscedor de un titulo de criditn s8lo -
se le pueden oponer las excepciones derivadas del titulo-
y de las condiciones unecesarias para el ejercvicio de la -~

accién, asi coemo las exceptiones derivadas de las relacio

nes persoraies del poseedor con el deudor que estd obliga
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Jdo para con €1.

Por ejemplo, el derecho transmitido conforme a-
la ley de circulacidn del titulo, pudo no existir en el -
endosante que transmitid el documento y sin embargo, el -
endosatario, poseedor de buena &, es titular del derecho
v no le son oponibles las excepciones vidlidas en contra -
de su endosantce.

La autonomia viene, asi a significar que el ad--
quirente de un titulo recibe, un derecho nueveo, origina--
rio, no derivado, de modo que no le son oponibles las ex-
cepciones que se hubieren podido invocar a su antecesor -

tenedor,

2.5 Abstraccidn.

La abstraccidn se refiere a la independencia que
puede mostrar un titule de crédito, frente a la causa que

rigind su expedicidn. Por ello, antes que nada debemos -
aclarar en qué sentido de emplea la palabra "causa' y que
ésta se entiende como un té&rmino equivalente almotivo que
Jid lugar al nacimiento de la obligacidn cambiante.

La Doctrina mercantilista establece una contrapo
sicidn entre los titulos causales y los abstractes, en --
cuanto a que unos titulos (los llamados causales) funcio-
nan ligados al negocio que les dib vida, mientras que -=-~
otros (los abstractos) funcionan desligados de dicho negg

cio, es decir, desconectados de su causa,
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En los titulos causales, el documento es una par-
te o un complemento del negecio principal, al cual hacen -
expresa referencia y del cual asumen o incorporan la obli-
gacidn tipica, En cambio, los titulos abstractos no hacen-
alusidn alguna al negocio bdsico, y estdn redactados de --
modo que sirvan a las mids variadas finalidades. Esto quie-
re decir, que la creacidn del titulo puede obedecer a cau-
sas muy diversas, puede ser un molde al que pueden adaptar
se miltiples contenidos de crédito y deuda. -

Respecto a esta figura, se le objeta como carac--
teristica general porque no es aplicable a todos los titu-
los, como lo son las acciones y las obligacionus.

Los titulos abstractos, se¢ desvinculan del nego--
cio que les did origen, por ello las obligaciones que ex--
presan son abstractas.

Vicente y Gella dice que: "...Se deber8in distin-
guir las obligaciones abstractas y causales en 1Lgar de ha
blar de documentos o contratos abstractos, wa que la obli-
gacidn del aceprante ante el girador es una obligacidn cau
sal, aunque la letra de cambio no enuncia la causa de aque
11a ni haga veferencia a la relacidn jurfdica iundamental”
(28)

Al respecto, el maestro Joaquin Rodriguez y Ro---

(28 ) vicente y Gella Agustin, "Los Titulos de Crédito”
Editorial La Academia, Zaragoza, 1943. Pig. 67.
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driguez dice:

"Cuando se habla de negocios o de titulos abs-
tractos no quiere decir que no exista la cau--
sa en tales negocios ¢ que no pueda venir ja--
m3s en consideracidn. Una aclaracidn de volun
tad sin causa es inconcebible, pues por necesj
dad psicolégica todo acto volitivo se enlaza a
una causa. Lo que ocurre, en estos negocios -
abstractos es que la ley sictifia el centro de --
gravedad no en la causa, sino en el acto mis--~
mo, conectando los efectos juridicos a la de
c¢laracidn de voluntad pura y simple v prescin
diendo de la motivacidn personal del acto.(29)

La abstraccidn, por lo tanto, se reficre a la no existencia
de relaciones entre la relacidn juridica base de la emisidn
del tiutlo crediticio v las acciones derivadas del titulo -
emitido.

Por estas razones, los titulos de crédito son ~-~--
anquéllos (los abstractos), que pueden circular eficazmente,
sin que para su.nogociacién se tenga que hacer referencia -
al acto de emisidn, esto es, a la causa que motivara su ex-
pedicidni observindose plenamente una independeancia entre -

s

el titulo de créddito y el acto juridico que causara su sus-

cripcidn.

(29) Rudriguez y Rodriguez Joaquin. Ob.cit, 253,



driguez dice:

"Cuando se habla de negocios o de titulos abs-—
tractos no quiere decir que no exista la cau--
sa en tales negocios o que no pueda venir ja—-—
wis en consideracifn. Una aclaracidn de volun
tad sin causa es inconcebible, pues por necesi
dad psicoldgica todo acto volitivo se enlaza a
una causa. Lo que ocurre, cn estos negocios --
abstractos es que la ley sitiia el centro de —--
gravedad no en la causa, sino en el acto mis--
mo, conectando los efectos juridicos a la de
claracidén de voluntad pura y simple y prescin
diendo de la motivacidn personal del acto.(29)

La abstraccidn, por lo tanto, se refiere a la no existencia
de relaciones entre la -elacidn juridica base de la emisidn
del tiutlo crediticio y las acciones derivadas del titulo -
comitido.

Por estas raczones, los tftulos de crédito son ----
aquéllos (los abstractos), que pueden circular eficazmente,
sin que para su unegociacifBn se tenga que hacer referencia -
al acto de emisidn, esto es, a la causa que motivara su ex—
pedicidnii observindose plenamente una indepcndencia entre -

el titulo de crédito y el acto juridico que causara Su sus-—

cripcién.

{29) Rodriguez y Rodriguez Joaquin. Ob.cit. 253,
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2.6 Circulacién.

Asunto delicado es este correspondiente a la cir
culacién de los créditos, pues entrafia en si un problema-
que, desde su aparicidn, ha sido metivo de estudio nrofun
do sobre todo si ctenemos en cuenta que su aparicidn es --
muy reciente en el derecho.

En consecuencia, sabemos a través del estudio de
estas cuestiones, que la circulacién de los créditos tie-
ne que sevr tratada con mesura, a efecto de sacarle el me-
jor partido e¢n la comprensidn de su estudio.

Fl concepto que tenemos sobre la circuloncibén de=-
los ¢riédites, tomando en cuenta aue para gue exista la —--
circulacidn de &stos, es necesario que se efectie la ----
tvansmisidn de los mismos, v que nor supuesto ésta deberid
marcar la base sobre la nue se moverd.

La circulacién de los créditos anarecid a la vi-
da juridica como elemento vivificador de las relaciones -
entre los particulares ¥ por lo cual, consentido por &s--
tos, venia a facilitar grandemente las operaciones, ya --
que modificaba, crmo veremos mas adelante, esas relacic--
nes tan precisas en el derecho tradicional v vistas por -
el derecho moderno desde otro punto de vista.

Tullio Ascarelli, en torno a la circulacibn di--
ce:

"Tanto el mundo romano, durante siglos, --



cuanto el primitivo derecho rerminico. g& de-—
tuvieron ante el ohsticule. v, en censecuen--
cia, ignoraron hasta la nosihilidad de la ce-
sidn de créditos". (30}

Por la cita antes transcrita, nos percatamos que
en el derecho antiguo, las relaciones entre las partes se
sujetaban a lo que cada una de ellas representaba  en ---
cuanto que sdlo ellas se obligaban v su derecho por el --
cual lo hacian, emanaba de su persona como originadora de
obligaciones v derechos.

Con el transcurso del tiempo estas ideas que ori
pinalmente narecieron insalvahles, tuvieron aue ceder el-
paso a métodes intreoducidos por ta necesidad v el adetan-
ta, presentindose asi un sistema que hizo posible la ----
transmisicn de los créditos, influvendo en la vida econd-

mica de los pueblos.

Muchos variados fueron losadelantos que como -

consecuencia nacieron con Ta circulacidn de leos cré&ditoes,
entre cllos podemos contar le transnisidén de sucesivos ad
quirentes, el desligamiento del cesionario para con el ce
dente originario v fundindonos en el término econdmico.la
facilidad de transmitir los créditos

Como hemos establecidv anteriormente, la circula
cidén de los titulos de crédito es la parte o la caracte--
ristica mds importante en el estudio de los mismos, va -=

que tiene en si la caracteristica €undamental oue en los-

titulos se manifiesta.
(30) Ascarelli Tullio. Ob. cit. Pig., 7.
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Vo tendrTa case que un ritulo al nmacer fuera cop
servade v guardado por el emisor, en el dmbito de las re~-
taciones comerciales v humanas un  titulo de esta especie
nada tendria de particular, pueste que no daria nacimien<~
to o ninguna relacidn, seria letra muerta v papel sin va-
for.

Pe ahi que no ¢s posible concebir a los titulos-
de crddito si no circulan, si ne originan derechos por -~
vna pirte v obligaciones per la otra, a efecto de conju--
wiar 1a funcidn para la que fueron creados. Tieanen como —~~
particular caractéristica el ser cosas uue manifiestan la
tden de movimiento, si se toma en consideracifn aque dehen
ser ereadoes para cllo vy que ademds se¢ les reconoce una im
puortancia vital en las operaciones wcondmicas, que regula
das poay leyes les da la categoria de factoeres impondera--
bles para 1a simplificacidn de esas relaciences

Algunos autcres consideran la circul.,vidn como -

un clemento mAs de los titulos de crédito va gue estdn -~

K]

stinados o transmitirse de persona a persona.
Pedro Astudillo UrsGa, respecto @ la circulacidn

estaublece que:

“De acuerdo a las disposiciones de la Ley fe-
neral de Titulos y Operaciones de Crédito. y-
de la doctrina, considero gque es de la natura
leza de los titulos de cerédito, pero no de su
esencia v aunque 21 titulo no circule (nor ~-
disposicidn de la ley o por la insertacidn de
las cliusulas: no a la orden o no negociable)
o8& que se trate de un documenta dispositivo--
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constitutive, es decir que sea necesario para
ejercer un derecho incorporado en &1, el cual
es literal, en ls nedida en que la Lev lo per
mite, y abstracto, porque su validez puede no
depender de ningiin acto o negocio juridico”.

[€3))
Arturo Puente y Octavio Calvo, consideran que:

"La circulacidn es un nueve elemento para una
definicidn completa puesto que los titulos -
de crédito estidn destinados a circular, a --~
transmitirse de una persona aotra'. (32)

El articulo 6°de la Ley General de Titulos y Ope
raciones de Crédito, sefiala que las disposiciones del tf;
tulo primero de la citada ley, no son aplicables a docu-=-
mentos que no estin destinados a circular y sirvan exclu-~
sivamente para identificar a quien tiene derecho a exigir
la prestacidn que en ellos se consigna, como soun: boletos
contrasenas, etc,

En el derecho Positivo Mexicano, la circulacidn-
resulta como un elemento indispensable, ya oue la infraes
tructura técnico juridica creada por la lev cambiaria per
mite las posibilidades de circulacidn de los titulos de -

crédito.

(31) Astudillo Ursiia Pedro. Ob., cit. Pag. 37
(32) Puente Arturo y Octavio Calvo. Derecho Mercantil. 28a. Edicidn
Edit. Banca y Comercio. México 1983. P&g. 137.
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do en el capitulo primero de dicho cuerpo legislativo no -
tiene aplicacidn a lus boletos, contraseiias y fichas y =~--
cualquier otro documento que no haya sidc creado con la fi
nalidad de circular, luego entonces, egse precepto interpre
tado a contrario sensu, estipula que los titulos de cr&di-

to estdn destinados a circular.

Pedrv Astudillo UrsGa, ea su obra previamente ci

tada dice: .

"Estimamos que la circulacidn es de naturaleza
de los titulos de crédito, pero no de su esen-
cia. Lo propio aunque el titulo no circule ---
(por disposiciBn de la ley o porque se ha in-—
sertado la cliusula "no a la orden" o 'no nego
ciable"), es que se trate de un documento dis-
positivo-constitutivo, es decir, que sea nece-
sario para ejercer un derecho incorporade en -
@1, el cual es literal, en la medida en que la
ley lo permite y abstracto, porque su validez-
puede no depender de ningiin acto o negocio ju-
ridico".

Ignacio Winizky, al respecto opina que:

"La circulacidn de los bienes es el fendmeno -
mis importante de la vida econdmica. En gene--
ral, puede decirse que con las transformacio--
nes de la actividad econdmica cambian también-
las formas de la circulacidn cuya intensidad -
y complejidad aumentan a medida de que la eco-
nomia prevaleciente agricola se pasa a una in-
dustrial y comercial, tal pasaje se acelerd en
el medicevo al derrumbarse la estructura ccond
mica feudal. Hoy la circulacidn de los bienes~
estd rtan extendida y es tan intensa, que no --
hay sector de la vida que quede al margen de--
ella, aln cuando no todos los bienes circulan-
con igual celeridad y seguridad".

Tullio Ascarelli, en torno a la circulacidn dice:

(33) Astudillo Ursua Pedro. Ob. cit. Pdg. 37
(34) Winizky Ignacio. Titulos Circulatorios. 4a. Edicidn. Victor P. de
Zavaldn Editor. Buenos Aires Argentina, 1974. Pag. 19 a 21.
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CAPITULO TERCERO

DE LA CIRCULACION

3.1 Concepto de Circulacidn.

Este vocablo proviene del latin circulatio-onis.
Accibn de Circular. E1l Diccionario de la Real Academia de-
la Lengua Espafiocla, al respecto establece:

" (Del latin circulatio-onis) figurativo. Accidn
y efecto de circular. 2.- Tr3nsito por las vias
pliblicas. 3.- Economia. movimiento de los pro--
ductos, monedas, signos de crédito y, en gene--
ral, de la riqueza. 4.- Parte de la economia po
litica que estudia estos fendmenos o hechos. --
5.~ Quimica.- Operacidén que consiste en tratar-
por medio del fuego una substancia contenida en
uno de los matraces del vaso de reencuentro de-
modo que los vapores que de la misma se despren
den se condensen en el otro matraz y vuelvan a-
la masa de donde salieron// De la sangre fun---
cidn fisioldgica propiz de la mayoria de los —-
animales metazoos, la cual consiste cn que la -
sangre sale del corazdn por las arterias, se —-
distribuye por todo el cuerpo para proporcionar
a las c€lulas las substancias que necesitan pa-
ra el ejercicio de sus actividades vitales, y -
vuelve al corazdn por las venas.// De un vector
su integridad a lo largo de un circuito cerra--
do”.

CIRGULAR.- Pasar los valores de una a otra per-

sona mediante trueque o cambio'.

Alguncs autores consideran la circulacidn como -
un elemento més de los titulos de crédito, ya que la fun--
cién normal para la que fueron creados es la de transmitip
se de persona a persona, las veces que sean necesarias.

La anterior afirmacidn tiene su apoyo en lo pre-
ceptuado en el articulo 6°de la Ley General de Titulos y -

Jperaciones de Crédito, que dispone que todo lo reglamenta



"Circulacién de los Créditos, equivale a de-

cir el mdximo de rapidez y de simplicidad en

su transmisidn a varios adquirentes sucesi--

vos, con el minimo de inseguridad para cada-

adquirente, que de ser puesto, no sflo en --

condiciones de conocer rdpida y eficazmente-

aquéllo que adquiere, sino quedar tambifn a-

salvo de las excepciones cuya existencia no-

le fuere dada advertir tAcitamente en el ac-

to de adquisicida".

De lo dicho, se colige claramente que en nuestro
derecho positive la circulacidn de los titulds cambiarios~
no es propiamente un requisito de validez, sino una carac-
teristica particular de acuerdo con su especial naturaleza
toda vez que han sido generados por un gsistema juridico --
que les ha otorgado una capacidad especial para circular,-
cambiarndo corstantemente de duefio en forma absoluta o rela
tiva con un minimo de requisitos a satisfacer.

La transmisidn de los titulos valores entonces,-
implica la transferencia del derecho subjetivo en &1 con--
signado y el documento mismo como cosa, y entonces la ----
transmisidn es relativa, tal caso sucede tratiandose, verbi
gracia, del endoso ea procuracidn o en garantia, pues en -
ellos aunque el endosatario se encuen*rve legitimado para =
accionar en contra del deudor, no lo hace motu proprio, si
no por cuenta y nombre del beneficiario, de quien se consi
dera mandactario para efectos del cobro.

No pasamos desapercibido que los titulos de cré-

dito no sdlo representan numerario (dinero) sino también -

(35) Ascarelli Tullio. Ob. cit. Pag. 6.



60
mercancias u otro tipo de bienes, como el conocimiento de
embarque o el certificado de depdsito.

Sin dnimo de pretensiones inalcanzables también
podemos afirmar que los principales criterios o caracte-
risticas que distinguen a 1a circulacién de los titulos -
de crédito son las siguientes:

a).- Son aptos de traunsmitirse sucesivamente a-
los mds diversos adquirentes, sean personas fisicas o mo-
rales, de derecho piiblico o privado y nacionales o extran
jeros.

b).~ Por regla general desligan al beneficiario
del tenedor que transmite el documento, pero vincula al -
transmisor con el transmitido.

¢).- Pueden transmitirse en forma absoluta los-
derechos devivados del titulo valor si transmiten la pro-
piedad y si no lo hacen pero existe tradicidn del documen
to como cosa, c¢ntonces estamos en presencia de una trans-
misidn relativa o parcial.

d).- originan derechos y obligaciones entre to-
dos aquéllos con quienes circulan, guardando cada uno de-
ellos una situacidn especifica de acuerde con su posicidn

en la circulacidn.

3.2 Clasificacidn de los Titulos de Cré&dito
por su Circulacidn.
Como ya se ha afirmado numerosas veces los titu

los de crédito son documentos destinados a la circulacidn
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estdn dotados de una aptitud especial para pasar de un pa
trimonio a otro, libre y desembarazadamente sin las dila-
ciones y trabas que lleva siempre consigo la transmisidn-
de los créditos comunes, ya sean mercantiles o civiles.

Respecto de la clasificacidn de los titulos cre
diticios por su circulacidn, hay dos criterios entre los-
autoreg, unos que sefalan que son des las clases de titu-
los: a la orden y al portador; y otreos que sefialan que --
son tres tipos de titulcs: nominativos, a la orden y al -
portador, nosotros nos inclinamos por esta fltima clasifi
cacibén, ya que consideramos que es la mds accrtada.

Por lo tanto, a continuacidn explicaré brevemen
te, cuales son los titules nominativos, a la orden y al -
portador.

2.2.1 VNominativos.

Existe una clase de titulos que no consienten =~
sino hasta cierto punto, el atributo de celeridad que ca-
racteriza a los titulos de cr&dito en general, afin cuandeo
disten mucho de marchar con la lentitud propia de los do-
cumentos comunes. Estos son los titulos nominativos, en--—
tendidos en el sentido estrecho en que los entiende toda-
la doctrina, no en el sentido que les atribuye nuestra --
ley.

El titulo nominativo es transferible por endoso

y entrega del documento, que es en lo que no difiere un -
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punte de cualquier titulo a la orden. Pero no basta para-
la absoluta y completa transmisidn, el endoso y la entre-~
ga, Ya que si esto bastara, en nada diferirian de los ti-
tulos a la orden.

El articulo 24 de la Ley General de Titulos y -
Operaciones de Crédito exige como condicidn caracteristi-
ca y privativa de este tipo de titulos, la inscripcidn de-
los mismos en un libro de registrc que para tal efecto ha-
de llevar el emisor, ya que a la letra dice:

"Cuando por expresarlo el titulo mismo o por-

prevenirlo la ley que lo rige, el titulo deba

ser inscrito en un registra del emigor, &ste-

no estard obligado 2 reconocer como tenedor -

legitimo, sino a quien figure como tal, a la-

vez en el documento y en el registro. Cuando-

sea necesario el registro, ninglin acto u ope-

racidn referente al crédito surtird efectos -

contra el emisor, o contra los terceros, si -
no se inscribe en el registro y en el titulo”

La inscripcidn es condicidn necesaria para la --
transmisidn del titulo, pero s3lo con respecto al endosan-
te, quien, por el s6lo hecho del endoso y entrega del titu
1o al endosatario, pierde en favor de &ste la propiedad --
del mismo y la titularidad del derecho, pero volvemos a de
cirlo, el actual poseedor del documento, a pesar de haber-
lo adquirido del verdadero titular mediante endoso legiti-
mo, no es el propietario frenmte al emisor, ni estd legiti-
mado para exigirle el pago.

Esta clase de titulos, suelen tambidn llamarse -

directos, puesto que, directamente se expiden a favor de -
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una persona, quien para transmitirlos deberi endosarlos --
previo el consentimiento del obligado, quien habrd de re--
gigtrar, como ya dijimos, la transmisidn en un libro que -~
lleve para el efecto, u oponerse a la transmisidn cuando -
tuviere causa justificad. Por lo anterior, nos podemos —--
percatar, que en esta clase, la circulacidn estd limitada,
pues para la transmisidn del titulo se requiere como re-—--
quisitos previos, los siguientes:

1.~ Endoso.

2.- Entrega material del documentc.

3.~ Registro en el libro del emisor.

El titulo nominativo que se transmita de manera -
distinta a la expresada, aunque circule, su circulacidn -~
estard afectada de nulidad, pues basta que falte uno o va-
rios de los requisitos anteriormente sefialados, para que ~
el tenedor de dicho titulo deje de tener relaciones cambia
rias con el emiscvr, quien a su vez deja de tener obligacig
nes con el Gltimo tenedor, v s8lo reconocerd como su acreg
dor a quien se encuentre como tal en el libro de registro-
respectivo.

Por lo tanto, las caracteristicas de esta clase -
de titulos son:

a).- EI registro es siempre indispensable como =--
elemento esencial y caracteristico de los titulos nominati
vos que sirve precisamente para diferenciarlos de los tfcu
los a la orden.

b).- S8lo el titular puede pedir la-inscripcidn -
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exhibiendo al efecto el tjiulo de que es poseedor legiti-
mo, y el emisor quedard obligado a verificarla expidié@ndo
le un nuevo titulo en perfecta consonancia con la inscrip
cidn, o, lo que es mucho mads obvio y se halla de acuerdo-
con la prdctica, sentando razdén en el titulo presentado -
de la inscripecidn hecha y devolviéndclo a su posecedor.

Vivante nos dice:

“La presentacidn del titulo es siempre necesa-

ria mientras el tirule no se anula en virtud -

del procedimiento de cancelacién siendo el ins

trumento indispensable, en tanto existe juridi

camente para obtener el cambio de inscripcidn,

y si quien solicita &sta adquirid el tTtulo --

no en virtud de endoso, sino por algiin otro --

redio legal (cesidn ordinarvia, herencia, adju-

dicacidn, etce.), deberd exhibir, junto cc- el-

titulo, ¢l documento que acrediti la adquisi--

'»Zi(‘)n"-

Si no es posible dar con el titulo, el acreedor
debe hacer que se pronuncie su cancelacidn, perdiendo en-
tonces todo valor el titulo, desapareciendo y sirviendo -~
de instrumento para obtener la inscripcidn el titulo que-
debe substituirlo, conforme al articulo 56 de la Ley. So-
bre el emisor no recaen md3s obligaciores para el efecto =
de inscribir el titulo, que las que le impone el articulo
39 de la propia ley, para el efecto de pagarlo, esto es,-
verificar la identidad de la persona que presente cl titu

lo como {iltimo tenedor, y la continuidad de los endosos.

El concepto de esta clase de titulos seria en--

(36) Vivante César. Ob. cit. P3g. 136.
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tonces: "Los documentos expedidos a favor de una persona cu

yo nombre se consigna en el texto mismo del documento™.

3.2.2 A la Qrden.

Los titulos a la orden, son aquéllos que se extien
den a favor de una persona determinada, distingui8ndose de-
los nominativos o sujetos a registro, o también llamados --
de circulacidn restringida, porque los primeros s8lo reque-
rirdn del endoso y la entrega material del documento, para-
que se perfeccione su negociacidn.

La nota caracteristica del tftulo a la orden preci
samente consiste en la circunstancia de que se refiere a 1la
persona que en &1 se designa nominativamente y de que se --
realiza la transmisidn de la posesidn del titulo no sdlo ~--
por la simple tradicién, sino por la tradicidn de! titulo -
con el endoso.

Estos se transmiten por endoso, los cuales compren
den tanto a los titulos nominativos como los titulos a la -

orden.

"a la Orden", con

El antiguo origen de la clédusula
la que el endoso mantiene Intima relacidn, fu& la cliusula-
alternativa, por la cual se prometia hacer el pago de la -
prestaci~dn consignada en la letra de cambio, al acreedor -
cuyo nombre figuraba en ella, o a la persona que indica--
ria mids tarde, Se trataba con esto, reemplazar la repre-
sentacidn judicial y la cesidn, no permitidas por el anti--
guo derecho germinico, y obtener asi, por una via -—-~e==w---

indirecta, lo que por el camino derecho no era posible al-



66
canzar, la negociabilidad del crédito, es decir, la circu
lacidn del titulo gue lo contenia.

En el capitulo anterior, en la definicidn de le-
gitimacidn, dijimos que en virtud de dicha caracteristica
de los titulos de crédito, quien exhibe un documento de ~
esta naturaleza con el objetv de ejercitar el derecho li-
teral consignado en 81, debe tambi&n comprobar que lo ad-
quirid con arreglo a la ley que norma su circulacidn.

También sefalamos en diche capitulo, que esta -=
ley es diferente para cada una de las categorias de titu-
los de crédito que la ley o la doctrina rvreconocen: e hici
mos referencia a la divisidn tripartita que contenia el -
Cadigo de Comercic, derogade en lo relativo, por la ley =~
General de Titutos y Operaciones de Crédito, que acabf --
con elia al fundir, dentro de la denominacidn de titulos-
nominativos, a los asi denominados por el Cddigo de Coer-
cio y a los que cste mismo ordenamiento clasificd coamo =--
titulos a la orden, En efecto, el articulo 23 de la Ley =-
nos dice que son titules nominativos los expcdidos a fa--
vor de una persona cuyo nombre se consginaen el documen--
to; circunstancia gue se presenta tanto en los titules,no
minativos, como en lps titulos reconocidos por la doctri-
na como titulos a la orden.

La confusidn de las acepciones tftulos nominati-
vos y tftulos a la orden efectuada por la Ley fue critica
da desde que fue publicado el Decreto respectivo, en vir-
tud de que, doctrinalmente no deben ser confundidos titu-—

los diversos en la forma de su expedicidn como en la ----
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forma de su circulacidn y en la forma de legitimacidn de -
quien pretenda ejercitar el derecho en ellos consignado. -
Por consecuencia, el tratamiento que a cada una de esas --
especies debe dirsele, en el concepto que nos ocupad en es-
te momento, es diferente, como con toda claridad lo esta--
blece la propia ley en su articulado respectivo.

Algunos autores, sigutendo a Carnelutti, mediante
una traduccidn del concepto, concluyen a favor de la divi-
sidn bipartita (tituloes nominatives y al portador, como -
dice la ley). incluyendo entre los primeros a los titulos=
a la orden, porque se refueren a la legitimacidn nominal y
a la legitimacibn real, y establecen que la legitimacidn -
nominal se acredita mediante una serie ininterrumpida de -
endosos; lo que, segin vllos se prescnta tantoen los titu-
los nominativos propiamente diches, como en los titulos a-
la orden; en tanto que la legitimacidn real se obtiene me-
diante la simple exhibicidn del documento al portador.

En mi concepto, no es posible aceptar esta divi--

sidn bipartita <vn base en el cencepto de los endesos no--

minativos, porque, de la naturaileza misma de cada uno de -
los titulos clasificados por la lev, como nominatives se -
desprende la diferencia ldgica en la ley de circulacidgn ~-
aplicable a cada uno de ellos; y ya vimos que los titulos-

propiamente nominativos tienen su norma de circulacién y -~

legitimacidn propia v especifica.
Por lo anteriormente expuesto, nos percatamos ---

que los titulos de cr@dito a la orden vienen a ser una ca=-
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tegoria intermedia, ya que son aquéllos documentos cambia
les que, sin contener en su texto el requsitos del regis-
tro en libros del emisor, ni taﬁpoco referencia a estipu-
laciones de¢l negocio causal, consignan tan solo la obliga
cidn incondicional de pago a la orden de pursona nominal-
mente determinada en el propio teste. La circulacidn de -
estos documentos se efectiias mediante el endoso.

3.2.3 Al Portador.

De acuerdo al articulo 69 de la Ley General de -
Titulos y Operaciones de Crédito, son titules al purtador

"Los que no estdn enmitidos & favor de determi-
nada persona, centeagan o no la cldusula al -=-
portador'.

Los titules al portador, son los que se expiden-
sin hacer constar en e¢llos el nombre del titular. Esta --
clase de titulos se transmiten por simple tradicién, es -
decir, por la entrega material del titulo. Con esto vesul
tan llevadas a su Oltimo avado la facilidad y rapidez cir
culatoria.

La suscripcidn de un titule al porctador obliga a
quien lo hace, a cubrirlo a cualquiera que se lo presente
aunque el titulo haya entrado a la circulacidn contra la-
voluntad del suscriptor o después de que sobrevenga su --
muerte o incapacidad.

Se dice que el titulo de crédito perfecto es el-
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emitido al portador, en virtud de que su exigibilidad no-
queda condicionada a otro requisito que no sea su sola -~
presentacifn; asi haya circulade contra la voluntad del -
suscriptor. Esta clase de titule no precisa de nada, ade
mis de la simple posesidn, para la legitimacidn del tene-
dor en virtud de que, como lo establece el articulo 71 de
la Ley de la Materia, la suscripcidn de un titulo al por-
tador obliga a quien lo hace a cubrirlo a cualquiera que
se lo presente. En otras palabras,la simple tenecia del =~
documente legitima al poseedor para exigir la obligacibn-
en &1 consignada, y al emisor para hacer el pago, liberadn
dose ebsolutamente.

En cuanto a las prohibiciones y limitaciones de
los tituios al po-tador, la ley en su articule 72, limita
la emisidn y circulacidn de &stos que contengan la obliga
ciBn de pagar alguna suma de dinero a los casos estableci
dos expresamente por ella y conferme a las replas prescri
tas legalwmenre. Los titulos emitidos en contra de la dis-
posicidn citada, no producirdn accidn alguna como titulos
de cr&dito, y, ademds, el emisor serd castigado con multa
de un tanto igual al importe delos tituleos emitidos. Asi-
por ejemplo, las letras de cambio v los pagarés expedidos
al portador no producirin efectos de titulo de crédito.

Tambi&n son llamados estos titulos, anbnimos o-
de legitimacidn pura, significa ello que.en los titulos =
al portador puede exigir el cumplimiente del derecho in--

carporado el poseedor del mismo, aunque &ste no sea el ti
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tular del documento ni del derecho. 0, lo gque es lo mismo
aunque la posecidn no haya side precedida de un negocio -
traslativo.

En estos titulos la posesidn confiere al tene--
dor la legitimacidn para exigir su cumplimiento, a cuvos-
efectos, poco importa que &a tradicidn sea consecuencia -
de una efectiva transmisidn del derecho, de un mandato, -
de ‘'un contrato de garantia o de hzberlo encontrado o sus~-
traido.

Asimismo, se realiza integramente la idea de la
incorporacidén del derecho al titulc. Son especialmente -~
aptos para incorporar derechos en los que la personalidad
del titular sea diferente.

En conclusidn, los titulos al portader tienen -
la facultad de legitimar y hacer mds expedita la cirecula-
cidn, ya que s; transmite su propiedad por el s8lo hecho-
de su exhibicidn y el tenedor puede ejercitar plenamente-
su derecho y el obligado ni sigquiera podria exigirle iden
tificacidn.

Con la posesidn se legitima para obtener el —---
bien y se identifica como portador. En efecto, los titu~-
los al portador tienen como cualidad o caractaristica, --
que estdin mis relacionados con la accidn cambiaria direc-
ta, "titulo-dinero", y tan es asi, que sflo pueden ser -~
reivindicados en los casos en que el dinero puede serlo.

E1l articulo 73 de la Ley en comento, sefiala:

"Los titulos al portador solo pueden ser rei-
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vindicados cuando su posesidén se pierde por ro

bo o extravio, y Gnicamente estdn obligados a-—

restituirlos o a devolver las sumas percibidas

por su cobro o transmisidn, quienes lo hubie--

ran hallado o sustraido y las personas que los

adquieren conociendo o debiendo conocer las -~

causas viciosas de la posesidn de quien los --

transfiere, esto es, quienes sean de mala fe".
Finalmente, una consecuencia de la irreivindica
lidad de estos titulos, es que no pueden ser cancelados;-
ya que la ley autoriza la reposicidn de los mismos en ca-

so de gue no sea posible o no estén en condiciones de cir

cular, ya sea por ecstar parcialmente destruidos o mutila-

dos.

3.3 Formas de Circulacidn.

Existen diversas formas de circular de los tity
los de crédito, pero aqui analizaremos {inicamente las mis

comunes, a saber:

. 3.3.1 E1l Endoso.

La forma de circulzcidn propi& de los titulos -
de crédito nominativos y a la orden, se realiza a través-
de] endoso y la entrega material del documento y solamen-
te cuando el titulo es transmitido por endoso funcionan -
plenamente los principios que riger esta materia.

El endoso consiste en una anotacidn escrita en=

el titulo o en hoja adherida a &1, redactada en forma de-
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orden dirigida al deudor.

El endoso proviene del latin in dorsum, espalda,
dorso; suele escribirse al dorso del documento, pero nues-
tra ley no contiene ninguna disposicidn que imponga su ang
tacidn en ese lugar precisamente, ya que puede hacerse en-
cualquier parte del titulo. Lo dnico que exige nuestra ley
es que el endoso conste en el titulo o en hoja adherida al
mismo, como ya hicimos referencia anteriormente.

Joaquin Garrigues ha definido al endoso como:

"La cldusula accesoria e inseparable del titulo

envirtud de la cual el acreedor cambiario pone-

a otro en su lugar, transfiridndole el titulo -

con efectos limitados o ilimitades".

El articulo 29 de la Ley General de Titulos y --
Operaciones de Cr&dito menciona los requisitos que debe ~--
tlenar el endose y son:

1.~ El nombre del endosatario,

11.- La firma del endosante o de la persona
que suscriba el endoso a su ruego o en
su nombre,

I11l.- La clase de endoso,

IV.- El1 lugar y la fecha.

En cuanto al primer requisito sefialado por la --
ley, el articulo 30 de la misma, nos dice que a falta de -
éste, se estard a lo dispuesto por el articulo 32 de la --
propia ley que senala:

(37) Garrigues Joaquin. Tratado de Derecho Mercantil. Todo I1
Revista de Derecho Mercantil. Madrid,

Garrigues Joaquin. Curso de Derecho Mercantil. 4a. Edic.
Imprenta Silverio Aguirre Torres. Madrid 1962. P3g, 303.
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"El endoso puede hacerse en blanco con la so
la firma del endosante. En este caso cual---
quier tenedor puede llenar con su nombre, o-
el de un tercero el endoso en blanco o transg
mitir el titulo sin llenar el endoso". El --
endoso al portador produce los efectos del--
endoso en blanco. Tratdndose de acciones, bo
nos de fundados, obligaciones, certificados-
de depbsito y certificados de participacidn,
el endoso siempre serd a favor de persona de
terminada; el endoso en blanco o al portador
no produciri efecto alguno'.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacién al ~--

respecto ha establecido las siguicntes ejecutorias:

"£1 endoso en blanco es perfecto, completo y
regula con la sola firma del endosante, ya -
que la prueba mds evidente de que el tenedor
es el beneficiario, es el hecho de que lo --
conserva en su poder y muy bien hubiera podi
do llenar el endoso con su nombre si hubiera
querido hacerle. Por tanto, ¢l endeso de una
letra de cambio, aGn permaneciendo en blanco
es capaz de producir el endoso regular, por-
que se completa virtualmente por si mismo, -
presumi&ndose que quien debe figurar como --
endosatario sea el tenedor de la letra, que-
es el autorizado para cobrarla. (Petrides Ni
colds. Tomo CXVI. Pag. 239).

"ENDOSO EN BLANCO.- Son verdaderas cesiones-
de derecho ajenas a la relacidn cambiaria, -
la cual reaparece cuando el filtimo cesiona«--
rio llena con su nembre el endoso en blanco,
los sucesivos adquirentes de la letra cuyos-
nombres no obran en ella estdn vinculados en
tre si en virtud de la operacidn causal de -
la cesidn del documento. (Sexta Epoca, Cuar~
ta Parte. Vol. LXILL. P3g. 52. A.D. 2547/59.
Inocencio Gonzdlez Dias. Unanimidad de 4 vo-
tos),

En cuanto al segundo requisito que debe llenar-
el endoso, que es la firma del endosante, serd nulo de =--

pleno derecho el titulo de crédito, entendiéndose que tam
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poco es vilida la firma en facsimil.
La Suprema Corte establece:

"TITULOS DE CREDITO. ENDOSOS EN LOS.- La -~
fraccidn segunda del articulo 29 de la Ley-
General de Titulos v Operaciones de Crédito
s0lo exige que el endosc contenga la firma-
del endosante o de la persona que lo suscri
ba a su ruego, pero de ninguna manera se re
quiere que en un endoso se precise el nom--
bre correcto del endosante, como sucede ---
cuando se trata del endosatario, indepen---
dientemente de que conforme al articulo 39-
de la misma ley, el quc paga no estd obliga
do a cerciorarse de la autenticidad de los-
endosos, ni tiene la facultad de exigir que
ésta sc le pruebe; pero sI debe verificar -
la autenticidad de la persena que presenta-
el titulo como Gltimo tenedor, y la conti--
nuidad de dichos endosos. (Sexta Epoca.Cuar
ta Parte. Vol. LXVIT. Pdg. 123. 681/62 Anas
tacio Zdratc. 5 votos).

Por to que se¢ refiere a la fraccidn tercera ---
del articulo 29, establece la clase de endoso, y a su vez
el articulo 30, dispone que la ovmisién de este requisito-
presupone que el titulo de crédito fue transmitido en pro
piedad, sin que valga prueba en contrario respecto al ter
cero de buena fe.

La Suprema Corte al respecto dice:

"Endosada una letra de cambio sin especifi~
carse la clase de endoso que se hace, debe-
entenderse que es en propiedad, pues si el-
endosatario, lo endosa en propiedad a un --—
tercero, este Gltimo adquirente que ignora-
si el anterior endoso fue en procuracién o-
en propiedad, seria tercero de buena fe y -
contra &1 no podria admitirse prueba en con
trario, para destruir la presuncidn de ser-
en propiedad dicho endoso, y es en vista de
perjuicio que a estos terceros pueda cau~-—-
sarse y como medida de garantia y de con-—-—
fianza de que la ley quiso rodear a esa cla
se de créditos que considerd sin aceptar —-



prueba en contrario, que tales endosos no
especificados, son en propiedad. (Britani
S.A. Tomo CXX, P3ig. 38l).

"ENDOSO EN BLANCO.- Si bien es cierto que
el articulo 30 de la Ley General de Tftu-
los y Cperaciones de Créditv establece la
presuncién de que el endoso en blanco im-
plica que el documento se transmitid en -
propiedad, tambin lo es que esta presun-—
cifn es juris tantum v se refiere exclusi
vamente en su cardcter de presuncidn que-
admite prueba en contrario, a la relacidn
entre endosante y endosatario. La presun-
cidn de este precepto, por lo que se re--
fiere aun tercero de buena fe, es juris -
et de jure. (Pérez Abreu Cdrdenas Manuel.
Tomo CXIV. Pag. 178).

Igualmente debe contener el titulo de crédito--
el lugar y la fecha; la omisién de este requisito presume
la ley, que se realizd en el domicilieo del endosante y -~
justamente en la fecha en que el endosante adquirid el do
cumento, salvo prueba en contrario, articulo 30 de la Ley
General de Titulos y Operaciones de Crédito.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacidn ha eg
tablecido lo siguiente en relacién a lo dispuesto por los
articulos 29 y 30 de la mencionada ley.

"Si el endoso de una letra de cambio-es ~
de fecha anterior a la en que se suscri--
bid el documento, debe estimarse que se -
estd cn presencia de una fecha inexacta,=-
irreal, no verdadera, ya que es indudable
que tal endoso jamds podia haberse hecho-
antes de la fechiz en que se suscribid el-
documento, por ser esto f{isicamente impo-
sible; pero esta inexactitud podrd deber-
se, bien a una equivocacidn de buena fe o
bien a que la fecha hubiere sido inventa-
da, pues pudo haber sucedido que en reali
dad el endoso fuera posterior al venci---
miento del titulo. Ahora bien, ante la --
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incertidumbre de si la fecha del endoso
fue anterior o posterior al vencimiento
ya que no a la expedicidn, pues va que-
dé sentado que es fisicamente imposible
que pudiera ser anterior a &sta, juridi
camente y racionalmente no cabe otra -~
conclusidn que la de considerar que el-
endoso no cumpls en estricto derecho --
con los requisitos del articulo 29 de -~
la Ley de Titulos y Operaciones de Cré-
dito. (Guzmin José G. Tomo CXXV. Pag.--
1158).

El endoso debe ser puro y simple, es decir, que
la transmisidn del titulo crediticio operada en el endouc
no debe ser condicionada en forma alguna, ya que de lo -=-
contrario, se le considera un acto inexistente, el endoso
parcial es nulo, articulo 31 de la multicitada ley.

Efectos del Endosuv.- Los efectos del endoso los
podemos dividir en generales y especiales. Los Primeros -
son aquéllos que por medio del endoso se transfiere el tf
tulo y los derechos inherentes. Los efectos especiales --
los podemos en;ontrar entre los siguientes:

a).- Cuando al endoso le falta el requisito del
nombre del endosatario, serd endoso en blanco.

b).- Cuando le falte la firma del endosante, el
endoso es inexistente.

¢).~- Cuando no se especifica la clase de endoso
se entenderd que el titulo fue transmitido en propiedad.

d).- Si falta el lugar y la fecha, se entenderi
que el documento se endosd en el domicilio del endosante=
y que &ste lo adquirid ese dia (el documento).

e).- Toda cliusula o condicién ajena al endoso,

se tendrd por no puesta,.
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£).- E1 endoso puede ser en blanco fnicamente-
con la firma del endosante.

g).- El endoso que se haga al portador se equi
para a el endoso en blanco.

h).- Por medio del endoso se puede transmitir-
el titulo, ya sea en propiedad, en procuracidn o en ga--
rantia.

i).- Cuando algiin endosante quiera librarse de
su responsabilidad solidaria podrd endosar ei titulo, ma
nifestando que lo hace sin su responsabilidad, (aunque -
en la prdctica, esto no funciona, porque nadie aceptaria
un titulo que no sabe si puede cobrarlo o nol.

j).- Cuando se transmite un titulo de crédito-

por recibo, surte efectos de endosoe sin responsabilidad.

Analizando todo lo anterior, podemos darnos -~
cuenta, que en realidad son dos los requisitos indispen-
sables del endoso: la firma del endosante y que¢ el endo-
sa debe constar en el mismo papel o en hoja adherida a -

€l.

Clases de Endosos.~ El articulo 31 de la Ley =
de la Materia, es limitativo y enumera tres clases de en
doso:

1.- Endoso en blanco.

I1.~ Endoso al Portador.

IIL.- Endoso por sus efectos, que puede ser a sy



vez:

Cuentra

Materia,

la:

mite en el segundo pdrrafo del articulo 32,

los

a).~ en propiedad.
b).~ en procuracidn.
e).- en garantia.

IV.~ Endoso en Retorno.

ENDOSO EN BLANCO.- El endoso en blanco se en--

que dice:

"El endoso puede hacerse en blanco, con la
sola firmn del endosante. En este casy —-—-
cualquier tenedor puede llenar con su nom-
bre, o el de un tercero, el endoso en blan
¢o o transmitir el tTtulo sin llenar el en
dosa. El endoso al portador produce los --
efectos del endoso en blanco”.

reglamentado por el articulo 32 de la Ley de la-

Al respecto el maestro Cervantes Ahumada sefia-

"Por su contenido literal, el endoso puede
ser completo o incompleto. Cuando se hayan
1llenado todos los requisitos establecidos-
por el articulo 29 serd completo, e incom-
pleto cuando falten algunu otodos los re--—
quisitos no esenciales. Rl endoso incomple
to es un endoso en blanco, expresamente --
permitido por el articulo 32 de la ley. En
caso de endoso en blanco, dice la citada -
disposicidn, el tenedor puede llenar los -
requisitos que falten, o transmitir el ti-
tulo sin llenar el endoso'.

En cuanto al endeso al portador, la

mismos efectos que el endoso en blanco.

ley lo per-

produciendo -~

ENDOSO EN PROPIEDAD.- Es aquél mediante el cual

el endosante transmite la propiedad del titulo de cré&dito

{38) Cervantes Ahumada Raiil. Ob. cit. Pag. 19.
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juridicamente al endosatario y desde ese instante, el sig
natario responderd del pago del titulo; reuniendo los re-
quisitos formales del protesto.

ENDOSO EN PROCURACION.- En este caso se convier
te al endosatario en un mandatario, no gse le transfiere -
la propiedad sino finicamente la posesidn; para presentar-
el titulo o aceptacibn, cobrarlo judicialmente o extraju-
dicialmente, protestar la falta de pago, reendosarlo en -~
procuracidn; se entiende que el endosatario en procura~-—=-
citn identifica sus obligaciones con un mandatario mercan
til y el deudor s8lo podri oponer contra ese procurador -
las mismas excepciones que se podrian intentar contra el-
mandante, es decir, contra el endosante. El endoso en pro
curacidn puede hacerse a personss que no sean abogados.

En relacidn a que no es necesario que sean abo-
gados las personas a quien se les endosa un documento en=-
procuracidn, la Suprema Covte de Justicia de la Nacién, -
ha asentado la siguiente ejecutoria:

“TITULOS DE CREDITO, NO SE REQULIERE EL TI

TULO DE LICENCIADO EN DERECHO PARA SER -~

ENDOSATARIO EN PROCURACION.- Del articulo

35 de la Ley de Titulos se desprende que-

el endoso en procuracidn fue establecido-

por el legislador como un medio para alla

nar el cobro de los documentos mercanti--

les, y por ende, dicho cobro debe ser ex-

pedito y s8lo sujeto a las restricciones-

taxativamente senaladas por la ley, entre

las que no se encuentra el requisito del-

titulo de licenciado en derecho del endo-

satario en procuracidn; razén de mis si -

se considera la funcidn propia de los -——-

titulos de crédito, consistente en la mo-
vilizacidn continua de la riqueza social.
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Debe tomarse en cuenta que la citada dis-
posicidn legal, debe ademd: de facultar -
al endosatario en procuracidn para cobrar
el titulo judicialmente, lo autoriza a --
presentarlo a la aceptacidn, a cobrarlo -
en forma extrajudicial, a endosarlo a la=~
vez en procuracidn o protestarlo; faculta
des para cuyo ejercicio, obviamente no se
requiere el titulo de abogado, por lo que
resultaria incongruente exigir al endosa-
tario este requisito para el cobro judi--
cial del documento, (Amparo Directo -----
4291/74. Yasbek, S.A., 23 de junio de --—-
1975. 5 votos. Ponente: Rafael Rojina Vi-
llegas. Semanario Judicial de la Federa--
cidn, Séptima Epoca. Voliimen 78. C-uarta-
Parte. Junio 1975. Tercera Sala. Pag. 43)

ENDOSO EW GARANTIA.- EL endoso en garantia es-—-
td reglamentado por el articulo 36 de la Ley General de -
Titulos y Operaciones de Crédito que a la letra dice:

"E1 endoso con las cliusulas en garantia,

en prenda u otra equivalente, atribuye al

endosatario todos los derechos y obliga--

ciones de ur acreedor prendario respecto-

del titulo endosadsc y los derechos a &1 -

inherentes, comprendiendo las facultades-

que confiere el endoso en procuracidn'.

En el c.so de este articulo, los obligados no -
podrdn oponer al endosatario las excepciones personales -
que tengan contra el endosante.

Cuando la prenda se realice en los té€rminos de-
la seccidn sexta, del capftulo cuarto, titulo tercero, de
esta ley, lo ceztificarin asi en el Jccuemnto el acreedor
(corredor o los comerciantes) que intervengan emn la ven--
ta, y llenado este requisito, el acreedor endosard en pro

piedad el titulo, pudiendo insertar la cldusula '"sin res-

ponsabilidad".



81

El endeso en garantia es la forma de establecer~

un derecho real de prenda sobre la cosa mercantil titulo-
de crédito, el derecho que el endosatario adquiere ep ---
prenda es autdnomo puesto que posce el titulo en su pro--
pio interés. No se pueden oponer al endosatario en garan-
tia las excepciones que se tengan cantra el endosante ---
como en el endoso en procuracidn, porque €ste obra en in-
terés y por cuenta propios, y su derecho de prenda se ani
quilarfa si pudieran oponérscle las excepciones que pudie
ran oponerse a su endosante. Tiene ¢l endosatario en ga--
rantia los mismos derechos que un endosatario ¢n procura-
cidn ya que debe tener disponibles rodes los medios para-
la conservacidn del titulo y para su cobro, ne podrid en--
dosar el titulo en propiedad porque no es duefo del titu-

lo.

ENDOSO EN RETORNO.- Por lo que se refiere a este
tipo de endoso, al respecto la ley permite que un titulo-
de crédito llegue por medio del endoso a manos de uno de-
los endosantes después de que este lo haya puesto en cir-
culacidn por su conducto.

A través del endoso, nos damos cuenta que es la-
forma mids simple de circular para el titulo de crédito, =

dindole mayor agilidad al comercio.
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3.3.2 Cesidn.

Esta es una institucifn de caricter eminentemen
te civil, y se,flin el articulo 2029 del Cddigo Civil vigen
te:

"Habrd cesidn de derechos, cuando el acree-

dor transfiere a otro los que tenga contra-

su deudor”

Existen varias definiciones de cesidn, consagra
das en la Doctrina, pero para nuestro estudio nos basta -
con transcribir la siguiente:

"Es un acto juridico del génerd contrato, --

en virtud del cual un acreedor, que se deno-

mina cedente, transmite los derechos que tie

ne respecto de un deudor, a un tercero que -~
se denomina cesionario”. (39)

A través de la cesidn, cambia la persona del ~-
acreedor, la obligacidn subsiste idénticamente, también -
subsiste el crédito y su objeto, conservidndose ¢l mismo -
deudor y lo fGinico que varia es el acreedor.

La cesidn se regula por el Cédigo Civil vigente
a partir del articulo 2029 al 2050 inclusive, aunque hay-
que aclarar que para este estudio s8lo unos cuantos de ~-
dichos articulos interesan.

La cesidn puede encajar en diverses tipos de —--
contratos como por ejemplo: puede intervenir en una dona-

¢idn, en una permuta o en una compraventa, o Simplemente-

(39) Gutiérrez y Gonzdlez Ernesto. Derecho de las Obligaciones.
Editorial Cajica. Puebla, Edicidn 1961. Piag. 728.
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aunque sin ser contrato, con el pago de una obligacidn.--
Consecuentemente, la cesidn se rige en lo general por sus
normas especificas y en lo particular por las normas gue-
rigen al contrato, cuya apariencia asume.

Asi tenemos que la transmisién de titulos por -
medio de la cesidn pudo haber sido originada por una com=
praventa, por una permuta, por una donacidn o por el page
de una obligacidn; e¢n estos casos, la transmisidn de los-
titulos cstd ligada a una causa, o sea el contrato origen
de la cesidn, asi pues, pcr medio de la compraventa Maria
vende a Raquel en cierta cantidad el o los titulos de crg
dito, en los que aparece como deudor Armando.

Respecte de la permuta, Maria transmite uno o -
varics titulos a Raquel a cambi. de otros titules o de ~--

stiendo Armando como deudor.

otra cosa, subsi

En el c¢aso de la donracidn, que es un contrato -

esencialrente gratuito, Maria transmite graciosamente a -
Raquel uno o varios titulos, gue le deberd pagar Armando.

Respecto del pago o cumplimiento de una obliga-—

cidn, puede haber ces n, vn el caso de que Maria pague a
Raquel, un compromiso coantraido, con uno -+ varivs titules

de oridito gue le debe Arvmando.

La cesidn debe hacerse segln el articuloe 2033 -

en escrito privado, que firmardn cedente, cesionario y -
dos testigos, Mercantilmente para que exista cesidn o pa-
ra que determinado acto guarde cfectos de cesifén ordina--

ria, no se requiere mayor formalidad. S8lo cuando la ley=-
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exija que el tftulo de crédito conste en escritura piblica

la cesidn deberd hacerse en esta clase de documento.

si8n.
b).- La forma que deberd guardar la cesidn

¢).- Las obligaciones

Los efectos que produce la cesidn ordinaria, en-
tre cedente y cesionario son los siguientes:
a).~ La transmisidn del titulo por medio de ce--

del cedente, guien deberi-

garantizar la existencia o legitimidad del-
crédito, asi como la solvencia del deudor.

d).- Las cobligaciones del cesionario a pagar el-

precio del v los titulos cedidos.

e).- Los efectos de la ces!
deudaor,

¢n entre cesionariec v

f).- El cesionarioc deberd notificar al deudor de
mauera fehaciente la cesién pactada, el deuy
dor despu&s de notificado puede oponerse o-

conformarse con la cesidn.

g).~ El deudor puede oponer las excepciones al -

cesionario:

1.- Si las tuviere de agquil.

2.- Las que tuviere el deudor contra el ¢

dentv, s»i se inconformd cen la cesidn -

al tiempo de la nocif:icacidn.

Asi el arciculo 27 de lta Lev General de Titulos-

y Operaciones de Crédito dice:

"La tramsmisién del titule uswinative por ce-
si6n ordinaria o por cualquier otro wedio le-
gal diverso del endoeso, subroga al adquirente
en todos los derechos que el titulo confiere;
pero 1o sujeta a todas las excepciones perso-
nales que el obligadec habia podide oponer al-
autor de la transmisidn antes de esta. El ad-
quirente tiene derecho a exigir la entrega —-
del titulo".
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El articulo 2039 del CSdigo Civil vigente, nos-
plantea el problema de cuando un crédito ha sido cedido a
varios cesionarios, ja cudl de ellos deberi pagar el deu-
dor?, el mismo articulo nos da la solucidn y podemos afir
mar que el deudor deberd pagar al que primero le notifi--
que, en el caso de titulos registrables al primero que re
gistre.

Por tanto, la cesidn es un acto de utilidad y -
prictica diaria que representa una extensa aplicacifn en-
la vida juridica; permite obtener al acreedor cedente, y-
al cesionavrio ventajas pecuniarias sin lesionar al deudor

Diferencias entre Endoso y Cesién:

l.- Una diferencia formal.- esto es, "el endoso
es un acto de naturaleza formal, en tanto que 13 cesidn -
noe lo es. £l endoso debe constar precisamente en el titu-
lo o en hoja adherida a €l, y la cesidn puede hacerse se-
pavadamente' (40)

11.- Diferencia engcuanto al funcionamiento de la
autonomia. Esta consiste en que al transmitirse el titulo
por endoso la autonomia es plena, es decir, el endosata--
rio adquierc un derecho propio y distinto del endosante,o
sea que no se le podran oponer las mismas excepcionas al-
endosatario que pudieron oponerse al endosante. En tanto-
que si el titulo se transmite por cesidn, se le podrdn =--
oponer al cesionario lasmismas excepciones que al cedente

I1I.- En cuanto a la responsabilidad que guarda-
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*ria un cedente y un endosante. El cedente s3lo responde -
de la existencia del crédito, ante el cesionaric, pero no
responderd de la insolvencia del deudor. En cambio en el-
endoso, el endosante responde ante el endosatario de la -
solvencia del deudor y de la existencia del crédito, con-
su propio patrimonio.

IV.- En cuanto a la naturaleza del acto.- La ce
sifén us un contrato que ance entre cedente y cesionario,-
en tanto que el endoso es un acto unilateral.

V.- En cuanto al objecto.- podemos decir que la-
cesidn tiene por motivo un crédito, se transmite por me--
¢io de la cesidn un crédito, eun tanto que c¢n el endoso se
transfiere una cosa mercantil mueble, o sea un titulo.

Vi.- En cvuanto a la extensidn, divisibilidad --
del objeto cedido o endosado.- mientras que en la cesidn-
se puede parci;lmentc ceder un crédito, en el endoso se -
transfiiere un titulo, es decir, una cosa mueble indivisi-
ble.

V1i.- El perfeccionamiento de uno y otro.- El -
contrato de cesiBn es perfecto con el consentimiento de -
las partes en tanto que en el endoso ademds de la formali
dad de su redaccidn, se requiere de la tradicidn del bien
mueble mercantil endosado, sin tradicidén el endoso es ingp
perante. La cesidn puede estar sujeta a una o varias con-
diciones inscritas y aceptadas, en el mismo contrato; no-
asi el endoso, el cual no debe estar sujeto a condicién -

alguna, va que toda condicién a la cual se subordine, se-



tendri por no escrita.

VI111.- Diferencia de materias.- La cesifn es un
contrato regido por el Cddigo Civil y admitido por la Ley
General de Titulos y Operaciones de Cré&dito, para determi
nada forma de transmisidn de los mismes y el endoso lo re

gula la Ley base de nuestroz estudio de manera exhaustiva.

3.3.3 Donacidn.

El concepto de este contrato que es la douacidn
lo encontramos en el articule 2332 del Cddigo Civil vigen
te, que es del tenor literal siguiente:

"La donacidn es el contrato por el que una -

persona transfiere a otra, gratuitamente, --—

una parte o la tetalidad de sus bienes pre—-

sentes".

Y @1 articulo 2334 del propio ordenamiento le--
gal, sefnala:

"La donacidn no puede comprender los hienes-
futuros".

Las partes que intervienen en este contratoc se-
llaman, donante-quien da, y donatario, quien recibe.

Fste contrato contiene tres elementos que soni

1.- transmisidén del dominio.

2.- bienes no futuros materia del contrato.

3.- transmisidén gratuita de los mismos. (41)

(41) Moto Salazar Efrain. Elementos de Derecho. lla. Edicidn.
Fditorial Porria, S.A. M&xico 1966. Pdg. 256 a 258.
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La donacidn puede ser de cuatro clases! puras, -
condicionales, onerosas, remuneratorias.

Es pura la donacidn que se otorga en términos -
absolutos, sin sujerarla a modalidades. Condicional es 1la
donacidn que depende de un acontecimiento futuro e inciegr
to. En este caso los efectos de la donacién dependen de -
que se cumpla la condiciln. La donacidn serd onerosa cuan
do se hace imponiendo algunos gravimenes al donatario, --
por ejemplo: Carlos dona diez mil pesos a Fernando; pero-
le ordena que pase a una tercera persona una pensidn men-
sual., Esta donacidn se distingue de la anterior en que ~-
mientras en aquélla los efectos de la donacidn dependen -
del! cumplimiento de la condicidn, en &sta, la carga nace-
en el momento de crear el contrato. Es remunceratoria la -
donacidn que se hace en atencidn a servicios recibidos -~
por el donante y gque éste no tienc obligacidn de pagar.

Las donaciones sélo pueden tener lugar entre vi
vos y no pueden revocarse sino en los casos declarados en
1a Ley. La donacidn es perfecta desde que el donatario la
acepta y hace saber la aceptacidn al donador. Y la acepta
cidn debe tener los mismos requisitos de la donacidn mis-
ma.

Las donaciones pueden hacerse verbalmente o por
escrito. No puede hacerse donacidn verbal miAs que de bie-
nes muebles, y esto cuando el valor de los muebles no pa-

se de cierta cantidad. Es nula la donacidn que comprende
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la totalidad de los bienes del donante, si &éste no se re-
serva en propiedad o en usufructo lo necesario para vivir
sepfin sus circunstancias. Son donaciones inoficiosas las-
que perjudican la obligacidén del donante para cubrir la -
pensidn alimenticia a aquellas personas a quienes la debe
conforme a 1la ley.

Cualquier pursona pucde recibir donaciones, ex-
cepto agquélla que la ley prohiba recibirlas. Los no naci-
dos pueden adquirir por donacidn, con tal que hayan estu-
do concebidos al tiempo en que aquella se hizo vy sean via
bles.

Las donaciones hechas legalmente por una perso-
na que al tiempo de otorgarlas no tenfTa hijos, pueden ser
revocadas por el donante cuando €stos le hayan sobreveni-
do. La donacidn tambiln pucde ser revocada peor ingratitud
si el donatario comete algln delito contra la persona, la
honra o los bienes del donante, o de los ascendientes, --
descendientes o cdnyvuge de éste, o si el donatario rehusa
socorrer al donante gue ha caido enla pobreza.

Revocada o reducida una donacidén por incoficiosa
el donatarioc sélo responderdi de leoe frutos desde gque fue-

ra demandado.



"3.3.4 Legados.

Anrecedentes del legado.- En el Derecho Romano,
se conocieron cuatro formas distintas de legados, ideadas
para prevenir cuestiones sobre la opinifn que tenia el ~-
testador, acerca del objeto del legado, esto es, si era -
propio del testador, del hevedero o de un extrafo, median
te el empleo de palabras adecuadas para determinar los --
efectos del legado. El testador usando su libertad, lega-
ba un objetc propio, o bien de un heredero, o de un extra
fio, a veces lo hacia transmitidndolo directamente y a ve=-
ces vali€ndose de un sucesor o heredero.

Las varias formas de que hablo, ticnen precisa-
mente este objeto, plegarse al deseo del testador, expre-
sdndose con la mayor nitidez y del modo mAs adecuado, es-
tas cuatro E6rﬁulas pueden sintetizarse en los siguientes
términos:

I.- Cuando el testador quiere trasladar al le--
gatario directamunte un objeto propio, emplea propiamente
estos términes: doy, lego, mando, o dirigiéndose al lega-
tario dice: recibe, toma. Este es el legade FER VINDICA--
TLiUNEM.- en el cual el legatario adquiere derecho al lega
do después de muerto el testador y aceptada la herencia -
por el heredero, adquiria la propiedad ex jure quiritum -
sobre lo legado vy podia ejercitar la accidn reivindicato-
ria contra cualyqguier poseedor.

I1.- Otra fdrmula era la que, cuando el testador
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queria legar una cosa del heredero o valerse de &stc para
legar una propia, tenia que emplear otros términos y usar
otro medio, este era el imponer al heredero la cbligacién
de que como dueiio del objeto legado o como sucesor del --
disponente, deje o permita al legatario tomar el legado.~
Tal es el legado SINENDI MODO, el cual producfa una accién
personal para obligar al heredero a que dejare tomar lo -
legado.

111.- Otra t{drmula es, cuando el testador se =--
proponia lcgar objetos de propiedad de un tercero, enton-
ces la fdérmula era la DAMMATIO, que imponia al heredero -
la obligacidn de proporciovar al legatario tales objetos,
adquiriéndolos de su duefio, produciendo ademids accidn per
sonal en favor del legatario, para reclamar del heredero,
los objetos legados por su estimacidn, cuando fuere impo-
sible que se les preporcionase.

IV .- 0tra f6rmula consistia, cuando el testa--
dor queria favorecer con el legado a un hercvdero, como en
este caso el sujeto de la libevalidad no es distinto del-
que ha de prestarla, se dirige al favorecido heredero v -
le autoriza para que tome el objeto legado antes de proce
der a la distribucidn del caudal, tal e¢s el legado PER --
AECEPTTONEM; &stas cuatro férmulas del legado en un prin-
cipio fueron ejercitadas; con el transcurso del tiempo cg
$6 el rigorismo en la aplicacifn y se abolid la necesidad

de fdrmulas en los testamentos.
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De la exposicidn de las fSrmulas anteriores, en

contramos que en el Derecho Romano, el legado podia gra--

var la persona del heredero como tal y no la masa de la -

flerencia, concepcidn que es estraia en el Derecho Moderno

Concepto de Legado.- Hay quienes consideran que

el legado 'es una porcidn de la herencia, que constituye -

una liberalidad, y que afin cuando a veces el negocio jurl

dico que sirve pava ello sea bilateral, conceptualmente -

es esencial a dicha atribucidn la unilateralidad, asi lo-
sostienen algunos autores.

Para mi modo de ver, la concepcidn mds acertada

de legado es la que hace el mae

stro Rafael Rejina Ville--
gas al deciv:

"E1 legado, consiste en la transmisidn gra
tuita y a titulo particular hecha per el -
testadoy, de un bien determinado o suscep-
tible-de determinarse, en favor de una per
sona ¥ a cargo de la herencia, de un here-
dern o de otro legatario, cuyo dominio y -
posesidn se transmite en el momento de la-
muerte del testador’. (42)

Comparando la idea gue tienen algunos autores -
como Francisco Ricvei, que se encuadra en el primer concep
to anteriormencte enunciado, comn la de Rojina Villegas, en
contramos una diferencia sustancial entre el Derecho Roma
no y el actual. En qué ustriba &sta diferencia?, pues ---
mientras los romanos identificabanla institucidn del lega

do conla donacidn; en el derecho actual, se consideran co

(42) Roj?:a Viilegas Rafael. Compendio de Derecho Civil. Tome II.
percchos Reales, Bienes y Sucesiones. Cuarta Edicidn. Edito-
rial Porrda, S.A. México 1976. Pag. 302 y s.s
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mo dos figuras distintas, tante por 1o que hace a su regu-
lacidn como a la funcidn que desempefan, pues mientras la
donacidn es un contrato (como ya vimos en pirrafos ante-~
riores), el legado es un acto unilateral de voluntad, que
coma acto personalisimo realiza el de cujus de acuerdo --
con la facultad que le confiere el arcriculo 1295 del C&di
go Civil vigente.

El legado s8lo produce efectos despus de la --
nuerte del testador y las donaciones de acuerdo con ¢l ar
ticulo 2340 del Cidigo mencionado, no puede haberlas des-
pufs de la muerte del donante porque en tal supuesto, las
disposiciones que rigen el hecho son las de los legados.

En términos generales, el legado es esencialmen
te revocable en cambio c¢owo la donacidn es un contrato --
debe estar bajo el imperio del articule 1797 del Cddigo -
en cuomento, que establece en principio la irrevocabilidad
salvo casos excepcicanales y ademiis mediante resolucidn ju
dicial,

Otra diferencia muy importante e¢s que ¢l legado
debe constar por escrito ¥ sujeto a la solemnidad del teg
tamento de que se trata, la donacidn de acuerdo con el ar
ticulo 2340 ya mencionado, puede ser verbal o escrita, --
con ciertas limitaciones bien que se trate de muebles o -
inmuebles y de su cuantia.

Como conclusidén a lo anteriormente expuesto, po

demos decir:
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1.~ El legado implica siempre una disposicién -

a titule Parti:ular y por tanto el legatario no responde-

de las deudas patrimoniales del autor de la sucesién y --

por consiguiente el legatario adquiere un bien determina-
do o determinable.

2.~ El legado implica siempre una liberalidad -
o sea, una transmisidn a titulo gratuito.

3.- Los legados se instituyven por testamento —--
siempre, como ya se dijo, de manera que vu lus casos en -

.
que se abra la sucesidén legitima, como no hay testamento,
no podrid haber legatarios, o lo que es lo mismo, no puede
haber legatarios ab-intestato.

4.~ La transwisidn de un legado relerido a un -
bien determinable, pucde consistir en un derecho, una co-
sa, o en un servicio a cargo de un heredero, de otro lega
tario o de la masa de la herencia.

ELl lepado puede consiscir tanto eun la presta---
¢idn de una cuosa, como de un servicio, es decir, existen~
legados de dar y de hacer. Los legados de dar, tienen por
objeto la transmisidn del dominio, del uso o gpoce de una=-
cosa. Los legados de hacer implican una obligacidn impues
ta a un heredero o a otro legatario, para cumplir un ser-
vicio en favor del legatario instituido.

Los legados de dar, que tienen por objeto cosas
bien sea transmisidn del dominio, goce o uso, suponen los

siguientes requisitos:
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1.~ La cosa debe existiv en ta naturaleza
2.~ Debe estar en el comercio.

3.- Debe ser determinada o determinable.

Cuando el legado tiene por objeto la prestacidn
de servicios, es decir, cuando es un legade de bacer, el-
hecho o servicio debe ser posible tanto fisica como legal
mente y, ademds licito.

Haciendo un andlisis de los requisitos antes -=-
enumeradus llegamos a sostener las siguientes considera--
ciones:

Para los legados Jde dar, la cosa debe existir -
en la naturaleza, porque de lo contrario existiria una im
posibilidad de transmisidn, Debe existir en el comercio,-
en virtud de que sdlo las cosas que estdn en el comercio-
pueden ser susceptibles de aprapiacidn vy, por lo tanto, -
materia de transmision. Como todo leyado implica una trans
misidn a tftule particular, si la cosa estd fuera del co-
mercio, no podra ser transmisible. Habrd una imposibili-=-
dad desde el punto de vista juridico.

Como Gltima condicidn se requiere que la cosa -
sea determinada o por lo menos susceptible de determina--
cidn. Pues no serla vdlido el legado que se hiciera sobre
algo indeterminado, por ejemplo: sobre géneros cuando no-

se determina’ su cantidad.
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3.4 Circulacidn de los Titulos de
Cr&dito en el Mercado de Valo

res.

Inicio y Evolucidn.- Como antecedentes mids remo
tos del mercado de valores, se sefalan las primeras reu-—-—
niones de comerciantes de la antiguedad: mercados cotidia
nos o periddicos que constituyeron las primeras manifesta
ciones de traficantes con incipiente organizacidn. Se ha-
bla de los negocios que se realizaban en las Amoras o Em-
poriums de Grecia, v de los romanos se dice gque cfectua--
ban transacciones rcgulaes en los pdrticos de los Forums-
v en las Basilicas. En especial se mencicena #1 Colezium -
Mercatorun Romano.

Sin embaryo, es mds aceptable considerar que --
los mercados de valores, son producto de la evolucifn cco
némica general y manifestacifu singular del sistema capi-
talista de produccidn, ya nue. paralelas al origen y a la
evolucidn del capitalismo, nacen y se desarrollaa.

Para fines de la edad media aparecen nuevas for
mas de produccidn e intercambio. Aparecen las Bolsas o --
Loenjas y poco a poco reemplazan a las feries, las que ha-
biansido los centros de comercio mids importantes. Las fe-
rias tenian un cardcter periddico, y con el crecimiento -
de las ciudades se desarrolld el comercio urbano, lo que-
produjo gque paulatinamente aquéllas perdieran su primiti-

va importancia,
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En el siglo XV1 se expansiond el sistema comer

cial, lo que requirid nuevas formas de organizacidn de -
los negocios. En esa Epoca aparece un nueto tipo de orga
nizacidn: la sociedad por acciones, cuvo germen se encon
traba en los "guilds" o gremios, de la primera mitad de-
la edad media. Sin emburge, las primeras e-tidades comer
ciales de importancia que sdquirieron }la forma de sccie-
dad andnima fueron las grandes compaiias organizadas pa-
ra el fomento del comercvio con las posiciones coloniales
y con las agenciss de ultramar. Nopuede decirse gue haya
existido una tvazdn Gnica para que esas empresas adopta--
ran la {orma de scociedad por acciones, pev seguramente-
el t{actor principal (ue la necesidad de procurarse gran-
des capitales de un graon niimero de personas, pues la mag
nitud de dichas empresas y los riesgos que ellas repre--
sentaban hacia poce preobable que una sola persona propor

cionase las gr

ndes sumas de dinero que se requerian.

En los siglos XVIL y ¥XVIID la forma de socie--
dad andnima se extendid a los sepuros, la banca vy la na-
vegacidn.

"A principios del siple XIX la construcoidn de
canales, la ampliacidén de las comunicaciones fluviales vy
un poco mids tarde, el intenso desarrollo de los ferroca-
rriles, necesitaron, como en el casao de las empresas co-
merciales del siglo XV1, grandes inversiones, pues igual
mente ¢l riesgo era de cardcter excepcional.' (43)

(43) Samuelson P. Economia. 1la. Edicidn. México. Traduc. Manuel

Gala Mufioz, Diego Azqueta Oyavz@in y Luis Toharia Cortés. Ed
Mc, Graw Hill. 1983. Pig. 986.
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Pero la culminacién de la aplicacidn de la socie--

dad per acciones se realizd un poco mis tarde, cuando y¢
se habian implantado sistemas efi;ientes y baratos de ---
transporte. Entonces se extendidé a las empresas industria
ies, mineras y mercantiles. Las acciones de estas empre--
sas, representativas de una parte de su capital, poco a -
poce comenzaron a ser objeto de comercio, lc gque a la pos
tre origind que se generalizaran las transacciones con --
ellas en las principales ciudades del mundo.

Conviene aclarar que en un principic fué mucho=~

mAs importante el tr3ifico ¢nn valores gubernamentales que

el comurcioc cen acciones ‘n efecto, la celocacidéu de los

empréstitos estatnles fué la primera gran funcidn de los-

mercados de valores. Los gobiernos de Espafa, Francia e -
Inglaterra con el fin de procurarse fondos para fimanciar

sus programas de expansidn, recurrieron a la emisidn de -
considerables cantidades de bonos, que fueron colocados -
entre los banqueros de la época, siendo hasta ¢l siglo --
XVIIT cuando los valores gubernanzentales se nepociaron =--
pliblicamente entre particulares.

Como podrid observarse, los efectos de ncgocia--
cién de las Bolsas de Valores, es decir, los rlores, no-
aparecieron antes del siglo XVI, por lo que es muy aventuy
rado considerar algiin antecedente previe de las Bolsas de
Valores.

Al examinar los momentos histdricos en que se

formaron las principales Bolsas del Mundo, se encuentra -
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que en ‘su aparicidn concurrieron situaciones muy semejan-

te

; desde luego que cada unua se¢ formd dentro de condicio

nes econdmicas y sociales muy especiales. Entre esas si--

tuaciones comunes pueden sefialarse las siguientes:

a).- La circunstancia de que en un principio ~-
las Bolsas no constituian mercados perma--
nentes;

b).- El hecho dv que las operaciones, antes de

tar vrganizado el mercado, se efectuaban
en la calle y se coufiaban a un barrio es-
pecial.

c).~ Fl que en un principio los efcctos de con-
tratacidn ftucsen todas 1as mervancias sus-~
ceptibles Jde comercio.

Fn la actuvalidad el sistema financiero mes

icano
muestra un desarrelle impertante, ya que existe principal
mente a traveés do las instituciones de crédito, un merca-
de de dinero v cvapitales de sipgnificacidén en el que desta
ca el correspovdiente a las operaciones Jde corto plaze.
No obstante eso, nuestro mercado do¢ valores es-

reducidoy su craeci

sido ragquitico v en alwunas -
ecasiounes ha sufrido fuertes regresicnes.

La presente Administracidn, tratanto de corres-
ponder v corregir la debilidad de nuestro mercado de valg
res. ha tomade medidas en varios drdenes, encaminadas al-
desarrollo de diche mercado, pues se advierte que para --

promoverlo es necesario efectuar reformas y adoptar poli-
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ticas oportunas y congruentes, en todos los aspectos de -
la mareria.

El régimen juridico vigente en la materia, se -
integra por un muy considerable nimero de ordenamientos -
y disposiciones reglamentarias, expedidos durante un lap-
so de mids de siete lustros.

Para ello, la Ley del Mercade de Valores, tiene
cimo préposito:

"1.~ Dotar al mercado de valores de mecanismos-
que permitan conocer con facilidad las carvacteristicas de
los tfiulos eliete tv comercic v los términos Jdo las ofeg
tas, demandas v opevaciones; pener en contavto, de manera
rdprda v oficiente, o ¢ferentes o demandantes, v dar a --
1hs tiansaveiones liquidez, seguridad, economia vy expedi-
cidn., if.- Regular, de manera inteyral, coordinada y sis-
temdtica; las actividades de les intermediarios en opera-

ciones con valere las bolsas de valores; los requisitos

a satisfacer por los emisores do titulos sceptibles de-
ser abjeto de ofevta pidblica; ¥ las fac: tades y atribu--
cicnes de las autoridades competentes c¢n la natevig. TLT

-bar a las instituciones y organizacicnes auxiiiares de -
crédito v las instituciones de seguros una participacidn-
en el mercado de valores que contribuya a la realizacida-
de los fines antes sefalados, al equilibrieo y a la compe-
tencia entre los participantes en el mercado de valores y
al sano desarrollo de las operaciones con tituleos banca--

rios, que han alcanzado ya una muy significativa importan
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cia para la captacidn y canalizacidn de recursos a inver-
siones productivas, en beneficic de la economia del pafs"

Es de particular importancia que el piblico ten
ga conocimiento cabal sobre los valores objeto de las ---
transacciones. Bificilmente puede desarrollarse un merca-
do de¢ valores en el cual hayv incertidumbre sobre la natu-
raleza de lo que s vende o se compra. Por elle, se impo-
nen obligacviones de informacidn a los emisores de valores
que se¢ ofrezcan pdblicamente, y se encomienda o la Comi--

widn Naciovnal de Valores vigilar que los datos que se su-

ministren eportunamente, v s¢ evancoumienda a la

que les inversionistas cuenten con la debida informacidn-

para que eston en posibilidad de tomar dec iones,

"En Londres, Paris. Nueva York v Mizxico, los --

principales efectos de contratacidn fueron los bonos del-

Gobierno y las acuciones de algunas cempainias, as

1 como --

el trdfico de metales y monedas extranjeras. Mir tarde, -

cuando las eperaci-nes se mulctiplicaron, los cambistas

fueron alojindose wn sitios de reunidn cubliertc
La Bolsa de Valoeres en MExico.- FEn México, las
primeras operaciones cton valores efectuadas en lecal cve--

rrado tuvieron lugar en el ano de 1880.

£l comercio interno de aquella &poca era muy
precario, apenas si se concentraba en la capital y en al-
gunas ciudades importantes del interior. Ello, aunado a -

(44) Acosta Romero Miguel, La Banca Miltiple. la. Edicién.
Editorial PorrGa, S.A. México 1980. Piag. 310
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un- sistema de transportes atrasado y a la pobreza general-
de la poblacidn, hacia }mposihle toda acumulzaeciln de aho--
rros, la mayor fuente de recursos la constitufa el comer--
cio de exportacidn, pues M3xice era un pais exportador de-

materias primas, especialmente de minerales.

No es sino hasta los filtimos afies del siglo ---

X1X cuando se inicia la construccidn del sistema ferrovia-
rio y se realizan algunos trabajos portuarions. Ademis a --

esos afos correspondicron los primeros estimulos a la jene

racidén de energia eléctirca ¥ fuertes impulses a la mine--

ria, s1 bien cs casi todas las activiidades eran --
promovidas cen capitales extranjeros.

En cuanto 41 sisters de crédito, duedbe decivrse -
que desde 1864 se habian fundado diversos bancos, v que --
para {inecs del siglo, se habia integrado un sistema banca-

rio mids o wen resular. S5in embargo, en todo este perioedo

1os bancos no tuvieron mAs funcidn que la de otorgar crddy

tos al comercio, sicendo muy taquiticas sus aportacicunes a-

la produceidn. EL Crédito plblice tampeve era factor de --

capitalizacidn, debido principalmente a la uryencia en ---

politica econdmica de les principales litevales {inancie--

ros, que impedia el uso del crédito gubernamental para fi-
nes de inversidn.

Ficilmente se comprenderd, que en esas condicig
nes, el ahorro era insuficiente para cualquier impulso ge-

nerador de la economia, ademids de que, quienes por su posi

cifdn econdmica pudieron haber sido importantes inversionis
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tas: terratenientes, comerciantes, ete, preferian atesorar
especular o invertir en bienes inmuebles o en otras activi
dades semejantes.

Como podrd apreciarse, todo ello no era propi--
cio al desenvolvimiento del mercado de valores, lo que ex-—
plica el porqué de la vida azarosa de las instituciones =-
que se creaban para alberpgar a los comerciantes de valores

"Fué en las oficinas de la Compaiiia Mexicana de
Gas, en donde, en 1880, comenzaron a hacerse operaciones -
con valores" (45)

En dicho local se reunia un grupo de mexicanos
¥y extranjeros con objeto de cvomerciar, principalimente con-
tTtulos mineros.

Parece ser que esas reuniones tuvieron en un --
principio un pran €xito, y que debido a que los altos ren-
dimientos le las acciones mineras despertaron ¢l entusias-
mo entre el piiblico, aumentd al poco tiempo el nimero de -~
personas que concurrian a« tales sesiones. Después adquirid
mucha Importancia el comercio de la viuda de Cenia, en cu-
va trastienda se reunian muchas poersonas con el objeto de-
discutir v formular escrituras de nuevas companias mineras
v 2hi mismo se suscribian las nuevas acciones. Las reunio-

nes celebradas en este establecimiento, atrajeron a un cre

(45) Marrinez Le Claiche, R. Curso de Teorfa Monetaria v el Crédito
la. Edicidn. México. Ediciones U.N.A.M, 1970. Pig. 270.
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cido nimero de personas, gran parte de las cuales llegaron
a ejercer, en plena calle, actividades similares a las de-—
corredores de cambios.

Con aquéllos antecedentes y con el objeto de re
gular las operaciones, un grupo de personas que se habia --
especializado en el comercio de valores, decidid establecer
una institucidn que tuviese la organizaciln noceéuria para-
facilitar vy vigilar los negocios. Fué el veintiuno de cctu-

bre de 1894 cuando se constituyd la Bolsa de Valores de M&-

xico. (486)
Esta Bolsa no formaba pavrte del sistema de crédi

¢l mecanismo de inversifn. Era una institucidn ais-

lada, con una organizacibn deficiente, cuva principal! fun--
¢idn consistia en ponur em contacto, un peca evieantualmente,
a compradores y vendedores. Por otro lado, dado que los cay
ces normales del ahorro a la inversidn eran desconecidos y-
que la oferta de capitales a fravés del mercado de valores-
era exTgua, esa institucidn tropezd desde un principio con-

seris

s dificultades, lo que predujo que tuviese una wvida -

efimera, entrando en liquidacidn en los priweros ados del -

siylo actual., Otra razdn para que las operaciones cun la bol

sa fuesen muy raquiticas y escasas ful gque ol

efectos que se comerciaban era muy pequefio.

(46) Samuelson P. Ob. Cit. Pag. 987.
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En 1897, la Bolsa cotizaba en sus pizarras tan solo tres

emisiones pfiblicas y ochgprivadas, figurando entre estas -
Gltimas las acciones del Banco Nacional de México, las cua
les se catizaban al parejo de las del Banco de Londres y --
México, las del Internacional hipotecario, asi como las de-

la Compaiifa Industrial de Orizaba, Cerveceria Moctezuma y -

las de la Compania de las Fibricas de Papel de San Rafael.

El 4 de enero de 1907, los miewmbros de Ja recién
Jdesapareuvida sociedad la hicieren renacer bajo el nombre de
Bolsa Privada de Mdxico, estableciendo sus oficinas en la =~
Compania de Seguros La Mexicana,que daba al callején de la-
0l1la. Posteriormente, en agoSto de ese mismo afo,se Lrans-=-—
formd en Cooperativa Limitada. En junto de 1910 cambid su -
denomina~-idn por la Bolsa de Valores de México, S$.C.L,, ins
talando sus oficinas en lsabel la Catdlica 33. Mas tarde, -
durante vl perfodo revoluciconario, continud el auge de las-
transacciones con los valores mineros. E1l interés del pbli
co se incrementd en las operaciones bursiitiles cuando se --
iniciaron las primeras explotaciones de los compo~ peliole-
ros, dade que surgieron innumerables compafias gue se dedi-
caban a ¢sa explotacifn. En esa 8poca hubo muchas compafiias
de tipo fraudulento, que se hacian aparecer como explotado-
res de fondes petroleros, por lo que el mercado sufrid grap
des perjuicioes.

Con el auge de las acciones mineras y petroleras
v el interés naciente en las acciones de algunas industrias

mexicanas y, por otra parte,debide al gran niimero de perso-



106

nas que tenfaninterés en participar en operaciones con va

lores mobiliarics, se fundd otra Bolsa con el nobre de Bol

sa de MExico Centro de Corredores e Inversionistas, la que

se instald en un local de las calles de Palma; pero poco -

tivmpo despu@s tuvo que disolverse por disenciones entre -
dirigentes » dificultades de orden pecuniario.

La Bolsa de Valores de México, §.C.L., signuié -
funcionando hasta 1933, en que se transformd en la actual-
Bolsa de Valores de Xixico, S.A. de C.V.

Esta in;tituviﬁn fud constituida como una orga-
nizacidn auxiliar de cré&dite,

El dos de enecro de 1975 se decreta la Ley del -
Mercado Jde Valores, la cual regula la oferta pibli.a de --
valores, 1a cual regula la oferta pdblica de valores, la -
interpediacidn en vl mercado de éstos, las actividades de-
las personas qué en 21 intervienen, el REgistro Nacienal =
de Valores ¢ Intermediarios v las autoridades competentes-—

en materia de mercado de valores.

PYor medio de esta Lev, la Bol-a de Valores de -

México, deja de ser una organizacidn auxiliar de crédito, vy

se constituve como una sociedad andnima de capital varia--
ble con sujecidn a la Ley General de Sociedades Mercanti--
les.

3.4.1 Bolsa de Valores.

Para la gente, el ejemplo mwds clisico de merca-
do competitivo es la bolsa de valores. En ella, la oferta-—

y la demanda hacen que suban y bajen diariamente los pre--
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cios de las acciones, lo que have que algunas personas se -
enriquezcan o empobrezcan de la noche a la madana.

Es claro que la actividad econdmica, la renta na

cional, y las ganancias de las sociedades determinan los -
precios de las acciones, la Bolsa suele adelantarse a los -
cambios derenta nacional y del poder adquisitivo total, ¥ -
es por eso que parece que lo que sucede es que la Bolsa de-
termine los precios.

Ko existen reglas infalibles de ¢dmo unv puede -~
invertir su dinero para cbtener alguna uveilidad en la Bolsa
ni existen personas capaces de predeciv elfuture de la acti
vidad de la Bolsa, perc se pueden distinguir de menos cua--
tro tipos de inversores v especuladores, a sabor:

1.- El primer ripo de inversores es el quv se 1i
mita a comprar y conservar; debido a &sto, a que la econo--
mia nacienal tiene una tendencia a largeo plazo en forma as-
cendente ¥y ademis basindose a las estadisticas, se pueden -
cbtener btuenos resultades al invertir; este grupo no estabi
liza ni desestabiliza los precios, en la medida en gque con-
gela acciones fuera de ta Bolsa y limits el ndmero de tran-
sacciones, tiende a contraer la Bolsa.

2.- Enel otro extreme se crcouentran los que oi--

F

guen ansiosamente las cotizaciones que van dando los télex,
a cada hora vy gque todavia se ven en algunas casas o agen--~-=
cias de Bolsa, en general, estos comerciantes compran y ven
den, venden y compran, lo que da por consecuencia que s§lo-

dan a ganar dincro a sus corredores.
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3.~ Entre los dos grupos que acabamos de mencio-
nar se encuentran los "especuladores", los cuales siguen --
unas oscilaciones intermedias con algunos meses o anos de -
anterioridad, se da el caso de que los aficionados son los-
menos afortunades, porque cuando los grandes inversores ven
la sefal de retirada de luos capitales, estos buscan la inver
sifn en el momento menos adecuado y viceversa, cuando deben
invertir no lo hacen; por eso es que la conducta de los es-
peculadores es desestatbilizadora.

4.- Por dltimo, havy quienes estudian las situa-~
ciones espaciales, se enteran de antemano a través de fuen-
tes pliblica:s o privadas de los cambios de la situacidn de -
determinadas companias, de quiebras rumorcadas, de dividen-
dos extraordinarios, de separaciones o fusiones, de proba--
bles anuncioes de ganancias y dividendos, todos estos elemen
tos mids las caracteristicas de un tercero afortunade.

Ha habido algunos agentes de bolsa que han logra
do convertir mil pesos endiez millones de pesos, sinuiendo-
minuciosamente las cotizaciones d¢ la Bolsa.

En la Bolsa de Valores, existe una demanda de --
capitales a largo plazo, se realiza contra la emisifn de tf
tulos de crédito {acciones y Ubligaciounes), y este tipe de-
operaciones se realiza bidsicamente en establecimientos ce--
rrados, llamados Bolsas de Valores.

Las Bolsas de Valores, pueden definirse como --
establecimientos cerrados, centros o locales, donde se red

nen periddicamente intermediarios profesionales para efec~
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tuar la compra y venta de valores.

Estas operaciones, pueden ser al contado o a --
plazo. Enla primera situacidn, los valores adquiridos se -
liquidan en el lapso que media cntre la reunidn en que se-
concertd la ovperacidn y la siguiente. En el segundo caso,-
ls consumacidn de la operacidn pactada se difiere para una
fecha posterior a }a siguiente reunidn de la bolsa y si no

se cumple con lo pactado, las acciones compradas se rema--

tan.
3.4.2 Casas de Bolsa.

Las Casas de Bolsa son instituciones privadas =~
que actian conforme a un reglamento intevior que cxpide la
Bolsa Mexicana de Valores. Las Casas de Bolsa son agentes-—
de valores, personas moraleslque realizan vperaciones ante
la Bolsa Mexicana <v Valores, en representacion de los par

ticulares iaversivcnistas, es decir, son internediarios,

que in

al igual que los agentes de bolsa, personas tisis
gresan como socies de una Bolsa.

Los Agentes de Bolsa y Casas de Bolsa, son so--
cios de la Bolsa Mexicana de Valores, $.A. de C.V., que --
han sido aceptados después de demdstrar su idoneidad tédcni
ca y de mds requisitos que les fija el reglamento interno-
que va he mencionado y gque adquieran ademds una accidn del
capital de dicha sociedad.

Para que una persona fisica pueda ser admitida-
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como socio de la Bolsa, deberd satisfacer los requisitos -

que a continuacidn se relacionan.

1.-

1, -

I11.-

v. -

V.-

VI.-

Haber cumplido veintitin afios de edad y te--
ner plena capacidad legal.

Ser de nacionalidad mexicana o extranjero -
con calidad de inmigrado, siempre que no -~
mantenga relaciones de dependencia con enti
dades del extranjero, ni relaciones de su--
bordinacidn respecto de la Administracidn -
Piblica Fedural Centralizada ni del Gobier-
no u Urganismos de las Entidadis Federati--
vas, ni de personas murales mexicanas, sal-
vo las actividades académicas o de investi-
gacibn en sentido estricto, siempre gue ta-
les actividades no le impidau el cumplimien
ty de sus deberes como socio de la Bolsa.
Estar inscrito en la Seccidn de Intermedia-
rios del Registro.

Tener solvencia moral y econdmica a juicio-
de la Bolsa.

Demostrar conocimiento, experiencia, pricti

ca y capacitacién técnica en materias mer-~-

ras, econdmicas,contables

cantiles, financ
juridicas y administrativas, relacionadas -
con el mercado de valores.

Aprobar exdmenes psicolggicos de aptitudes-

y personalidad practicados por persona o -~
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instituciSn especializada, designada por la-
bolsa, gque demuestre la estabilidad emocio~-
nal indispensable para ejercer las activida

des propias de los agentes de bolsa.

V1I.-Adquirir una accidn.

VIIl.- Realizar la aportacidn al Fondo de Contin-

gencia eun favor del pdblico inversianista,-
en la cantidad que le corresponda, de acuer

do con la: reglas del contrato constitutivo

de) ¥ideicomisoy de dicho Fondo, segln se de

termine por el Consejo.

Requisitus de las Casas de Bolsa.

.-

111.-~

v, -

Estar inscrito en la Scecidn de Intermedia--
rios del Registro.

Adquirir una accidn de la Bolsa.

Realizar la aportacidén al Fondo de Contingen
cia en favor del Piiblico Inversionista.
Designar y mantener un minimo de dos operado
res de piso.

Que sus directores y administradores tengan-
solvencia moral y ecoudmica, calificadas por

la Bolsa Mexicana de Valores.

CIFRCULACION DE LOS TITULOS DE CRIDITO
EN LAS CASAS DE BOLSA Y EN LA BOLSA -
DE VALORES.

En realidad, la circulacidn de los titulcs de --
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crédite en las bolsas de valores y en las casas de bolsa,-
es ficticia, ya que un inversionista nunca ve el documento
que pase de mano en mano, pues &stos son depositados en el
Instituto para el Depdsito de Valores (INDEVAL), después -
de una serie (e trimites y requisites para el efccto.

Las Casas de Boulsa y los Agentes de Bolsa, son-
simples intermediarios entre la Bolsa de Valores v los par
ticulares, va que son los encargados de realizar todas las
operaciones bursdtiles. Las operaciones en Bolsa pueden -~
ser al contado y a plazo.

Serin al centade cuando deban liquidarse a mas-

tardar en las siguieates operaciones, contadas a partir de
li fecha en que hubiesen sido concertadas.
a).- Dentro de dos dias hdbiles siguientes, ---

cuando se trate de operaciones con titulos de renta varia-
ble, renta fija y petrobonos.

b).- Al dia siguiente, cuando se trate de opera
ciones relativas a metales preciosos amonedados, papel co-
mervial v certificados de Tesoreria de 12 Federacidn (CE--
TES) .

iLa compraventa de valores a plazo seri cuando -
en el momento de ser realizada, se pacte que su liquida---
cidn seri diferida a una fecha posterior a la que corres--
ponderia si la operacidn se hubiera realizado al contado,-
sin que en ningln cano la fecha de liquidacidn pueda ser -
diferida mis de 360 dias naturaies contados a partir de 1la

fecha de contratacidn,
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De ser dia inhdbil el término del plazo, 1la ope
racidn se liquidard al dfa héabil siguiente. En este caso -
la liquidacién se podrd anticipar el dia hibil inmediato -
anterior, cuando asi lo acuerden las partes,ajustando en -
forma proporcional el precio de la liquidacién. Los dere--
chos que se deriven de los titules materia de la operacidn
a plazo corresponderdn al comprador a partir del dfa en --
que se pacte la operacidn.

Las Casas de Bolsa pueden efectuar las operacip
nes a plazon por cuenta propia o de sus clientes.

En realidad, en México, no existe una real in--
formacidn sobre el funcionamiento de la Bolsa de Valores vy
es por ello que se suscitd el problema de octubre de 1987.

Una de lasprimeras razones que llevaren a la ~--
Bolsa al auge espectacular fue la subvaluacidn que experi-
mentaba al iniciar 1a actual administracidn.

De hecho, al concluir 1982, los precios de las~-
acciones eran una verdadera ganga; en muches casos costa-=
ban ia décima parte de su valor real. En geneval, la Bolsa
estaba "barata". Un ejemplo c¢lisico: las acciones de la --
Cerveceria Moctezuma valian menos gue una cerveza superior
y mis tarde en 1984, estaban casi al costo de una corchola
ta.

En el primer afio del gobierno actual, el indice
de 1a bolsa, es decir, el valor promedio de una accidn, se
inci-mentd en 262.5%, al pasar de los 676.35 puntos en di-

ciembre de 1982 a 2,451.93 puntos endiciembre de 1983,
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Alin cuando con ese incremento, la bolsa permane
cfa ¢n mil novecientos echenta y tres, conun margen de sub
valuacidn del 61% respecto del! valor que deberia tener co-
mo cfecto de las persistentes inflacidn v devaluacidn., A -
fines de ese afio y principios de 1984, l1a bolsa ewpieza a-
cobrar un mayor inter s pdblice. Y no era para menos, en -
ese entonces comprar una accidn significaba comprarla a -~
una quinta o a una décima parte de su valor real; es decir
se estaban comprando pesos a 20 o 10 centavos.

En este ado surge el primer "boom"™, el indice -
se incremcntd en H6,3% al pasar de los 2,451.93 puntues a -
los 4,079,144, A partir de este momento, las casas de bolsa
enscfiaron su inmadurez v sus afanes de rdpidas ganancias, -
va que recomendaron tomar utilidades cuando las acciones -
estaban alin a un precic wuy bajo.

La c;ida bursitil de 1984, causd alarma entre -
autoridades reguladoras ¢ intermediarios, y no tantue por -
la cantidad perdida en tan pocos dias, sino purque se vela
incontenible y no habia modo d¢ parar la salida masive de-
los inversionistas del mercado.

La brutal caida que ha tenido la bolsa desde --
ocitubre del 2Ae anterior, es un hecho real y resulta poco-—
serio achacar culpas a factores emocionales. Los propios -
intermediarios, tolerados por las autoridades financieras,
se dieron a la tarea de divulgar informaciones, entrevis--
tas y conmentarios recomendando abierta e irreflexivamente-

l1a compra de acciones, violando lo estipulado para ellos -~



enel articulo 5°de la Ley del Mercado de Valores que a la-
letra dice:

"Toda propaganda o informacidn dirigida al -
pliblico sobre valores o sobre los servicios-
u operaciones de las casas de bolsa y bolsas
de valores, estard sujeta a la previa autori
zacidn de la Comisidn Nacional de Valores,--
exceptuando la propaganda que las institucio
nes de crédito asi como las organizaciones -
auxiliares ¢el cridito, pretendan efectuar -
sobre los valores que emitan o garanticen, -
la cual estard sujeta a las disposiciones lg

"

gales que les sean aplicables".

Ful la demauda excesiva, auspiciada por los in-
termediarios y tolerada por las autoridades reguladoras, -

la que originé que se produjeran las fantasi

HJue pocos -
561le unos cuantos, los privilepiadns de siempre, pudieron-
hacer efectivaz. Los demd3s 56lo las imaginaren y faltd ca-
pacidad y sobrd irresponsabilidad de los intermediarios y-
de las autoridades para llevar a cabo un sano desarrollo -
del mercado. Cuando se hacia necesaria la pruedencia, la -
orientzeidn y la asesoria protesional, no las hubu; imperd
la voracidad en unos ¥y la negligencia ¢n atros.

1.a Bolsa, cumo fuentc de financiawmiento fue sd-
lo un deseo; las relaciones entre duciios de casas de bolsa
y autoridades reguladoras estén en su punto mis frio y ho-
se levanta la bolsa, al contrario, dia con dfa, sigue ca--

vendo.
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CONCLUSTIONTES

PRIMERA.~ Los titulos de crédito segfin su circu-
lacidn se dividen en : nominatives, a la orden y al porta--
dor. Los titulos nominativos son los miAs complicades para -
transmitirse porque se requiere que sean expedidos a favor-
de determinada persona; los actos u operaciones referentes-
al titulo deberdn ser inscritos enm el regictro del vmisor;-

ademds es necesario el endosc v la tradicidn del mismo.

EGUNDA.- Los titulos a la orden son de fAcil --

transmisién, pues pa

ri que &sta opera s3lo se requicre del-
ecndoso y entrega del titulo mismo y en lus titulos que se =~
insertan las cldusulas de "no a la orden”™ ¢ "uo neguciables"

no podrén ser endosados y s8lo se transmitirdn por medio de

una cesidn ordinari

TERCERA.~- Los titulos al pertador son los de ma-
yor civculacién, ya que tienen implicita una transmisién -=
ilimitada y sencilla, la cual se efectl2a lisa y llanamente,
con la tradicidn o entrega del titulo mismo, sin ulteriores
requisitos.

CUARTA.- La transmisién mids comin de los titulos
de crédito es la que se e ectiia por medio del endoso, ya --
que &sta ha sideo admitida y regulada por los comerciantes y
por la Ley. En endoso es la insercidn en el titulo, de una-
inscripeidn hecha por el tomador o beneficiario (endosante)
a favor de otra persona {endosatario), por medio de la cual

transmite el titulo, segiin sus necesidades cambiarias.
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QUINTA.- Podemos concluir_respec:o del endoso,
que en realidad sélo existen dos requisitos fundamentales
del mismo y que son: la firma dv-! e¢rdosante o de quien lo
hdga a su ruego o en su nombre y la misma firma que serd-
estampada en el titulo mismo o en hoja adherida a é1.

SEXTA.~- Existen varias formas de circulacidn v
transmisidn de los titulos de crédito, siendo las mi&s co-
munes el endoso, que ya vimos, la cesidn, donacibn, lega-
dos, etc.

SEPTIMA.- Las diferencias entre casidén y eado-
50 son en cuanto a la forma, funcionamiento, autonomia, -~
responsabilidad que guards ¢l cedente y un endosante; na-
turaleza del acto; objvelo; extensidu, divisibilidad o in-
divisibilidad del objeto cedido o eudosado; perfecciona--~
miento de uno y otro, condicionalidad o incondicionalidad
de uno y otro, y la Jiferencia de materias.

OCTAVA.- La tradicidn o entrega de un titulo -
de crédite es el ucte material de manera fisica a cawbio
de una contraprestacida que puede ser el pago de un adeu-
do,la liberacidn de un cr&dito o cualquier otra operacidn
o negovcio mercantil.

NOVENA.- La circulacidn es por decirlo asi, la
funcidn normal y a la cual estdn destinados los titulos -
de crZidito y es fundamental para comprender la doble fun-
cidn de los titulos crediticics: econdmica y juridica.

DECIMA.- En el mercado de valores, la circula-
cifén de los titulos de crédito, es muy activa, ya que dia

a dia, hay miles de compraventas de acciones, que es lo -

que hace que suba o baje la cotizacibn de las acciones.
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Dichas compraventas se realizan entre casas de
bolsa (personas morales) y agentes de bolsa {(personas fi-
sicas), ya que los particulares nunca actlan por nombre -
propio.

DECIMA PRIMERA.- Las Bolsas de Valorcs son ing
tituciones privadas, que actfian sobre su propio reglamen-
to gue contiene diversas Jdisposiciones que a veces resul-
tan incoastitucionales, como lo es el hecho de que, cuan-
do se realiza una compraventa a plazo en dichas institu--

ciones y el comprador no vumple con su ohligacidn, se le-

rematan las acciones contratadas; siendo que el CO8digo Ci-
vil en su articaly en cunanto a las compravnetas a pla-

zo sefiala que el comprador deberd cumplir con lapbliga---

cidn pactada v se le rescindird el contrato; y en el mer-

cado bursitil, disponen de los bienes del comprador sin -

su consentimiento.

DECTMA SEGUNDA.- La inversidn en la Bolsa de -
valores y Casas de Bolsa, sdlo es privilegio de unos cuan
tos, los poderosos, ya que se obtienen ganancias imagira-
rias y s3lo los que tienen dinero de mis, pueden aventu--

rarse a invertir o apestar, si ganan, qué bien y si no, =~

pues ne hay problema.
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